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Auch Spanien herabgestuft

Standard & Poor’s reduziert Rating von AA+ auf AA

Nach Griechenland und Portu-
gal hat die Ratingagentur
Standard & Poor’s auch die
Kreditwiirdigkeit von Spanien
herabgestuft.

Das langfristige Rating werde um
eine Note von «AA+» auf «AA» redu-
ziert, teilten die Finanzbewerter
gestern Abend in London mit. Der
Ausblick fiir die Kreditbewertung
bleibe negativ. Spanien wird aber
noch deutlich besser als die beiden
anderen siideuropdischen Linder
bewertet. So werden griechische
Anleihen nur noch mit «BB+» be-
wertet und Portugal mit «A-». Spa-
nien hatte vor der Krise von S&P die
Bestnote «<AAA» erhalten.

Spanische Borse im Minus

Nach dem hoch verschuldeten
Griechenland gilt Spanien neben
Portugal als weiterer finanzpoliti-
scher Wackelkandidat der Euro-
Zone. Die Borse in Madrid schloss
nach der Herabstufung des Landes
durch Standard & Poor’s mit 2,99
Prozentim Minus.

Der Euro geriet erneut unter
Druck und sank zur US-Wihrung
mit 1.3115 Dollar auf den tiefsten
Stand seit einem Jahr. Zum Franken
notierte der Euro praktisch unver-
dndert bei 1.4328 Franken.

Teurerer Schuldendienst

Wie andere Wertpapiere wer-
den auch Staatsanleihen von den
Ratingagenturen bewertet. Ihre
Empfehlungen sind ein wichtiges
Signal fiir die Kreditwiirdigkeit ei-
nes Landes. Bei unsoliden Finanzen
verlangen die Mérkte von den Staa-
ten héhere Zinsen fiir die Kredite -
sozusagen als Preis fiir das erhohte
Ausfallrisiko. Das Schuldenmachen
ist fiir den betroffenen Staat dann
teurer.

Die Rendite zehnjdhriger spani-
scher Staatsanleihen stieg denn

auch auf 4,127 Prozent. Sie lag aber
damit deutlich unter der von Portu-
gal (5,757 Prozent) und der von
Griechenland (9,919 Prozent). Deut-
sche Bundesanleihen rentierten
mit 2,980 Prozent.

Langere Flaute

Spanien stehe vor einer linge-
ren Phase eines verhaltenen Wirt-
schaftswachstums, begriindete S&P
seine Umstufung. Dies schwiche
auch die Aussichten fiir den Staats-
haushalt. Die Phase eines kredit-
finanzierten Wachstums sei vorbei
und miinde jetzt in einer Periode
mit einer schwachen Konjunktur-
entwicklung. Diese Schwichephase
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dauert laut S&P ldnger als zuvor er-
wartet. Im Zeitraum 2010 bis 2016
diirfte das Wirtschaftswachstum

IWF setzt Athen unter Druck

Der griechische Ministerprasi-
dent Giorgos Papandreou hat
gestern versprochen, alles in
seiner Macht Stehende zu tun,
um sein Land aus der schweren
Krise zu fiihren. Dies sei jedoch
nicht genug: «Griechenland
und Europa tragen jetzt eine
grosse Last und historische
Verantwortung», sagte Papan-
dreou weiter. Die EU miisse
jetzt mit ihren eigenen Aktionen
«das lodernde Feuer lI6schen,
damit es nicht auf ganz Europa
und die Welt Gbertragen wird.

Diese Last tragen wir alle.»
Nach Informationen aus Krei-
sen des Finanzministeriums in
Athen sind die Verhandlungen
zwischen den Griechen und den
Vertretern des IWF, der EU und
der EZB uber die Verpflichtun-
gen Athens, um das dringend
benotigte Hilfspaket zu erhal-
ten, fast abgeschlossen. Es
wiirden noch einige Feinheiten
abgestimmt. Diese Detailab-
stimmung scheine aber keine
einfache Sache zu sein, hiess es
aus Kreisen der griechischen

Gespréachspartner. Die IWF-Ex-
perten fordern, dass nach der
Reduzierung der Lohne und Ge-
hélter der Staatsbediensteten
auch die Arbeitnehmer der pri-
vaten Wirtschaft Opfer bringen
miuissen, damit das Land kon-
kurrenzfahiger wird. Demnach
sollen die IWF-Experten auch
bei ihnen Kiirzungen des 13.
und 14. Gehalts fordern. Zudem
sollten die Lohne wie schon bei
den Staatsbediensteten um et-
wa sieben Prozent beschnitten
werden. (DDP)

uch die EU-Prasidentschaft innehat. s.vera/reuters
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im Durchschnitt bei 0,7 Prozent lie-
gen. Zuvor war man noch von tiber
1,0 Prozent ausgegangen.

Das Ziel eines Haushaltdefizits
von 9,8 Prozent im Verhéltnis zum
Bruttoinlandprodukt (BIP) im lau-
fenden Jahr diirfte die spanische
Regierung laut S&P erreichen. Al-
lerdings sollten mittelfristig die
Staatseinnahmen niedriger als bis-
her erwartet ausfallen. Das Bud-
getdefizit diirfte daher auch noch
2013 iiber 5 Prozent des BIP liegen.

Spanien wollte dann eigentlich
wieder den europdischen Stabili-
tats- und Wachstumspakt einhal-
ten. Hier liegt die Defizitobergren-
ze bei maximal 3 Prozent. Der
Schuldenstand im Verhdltnis zum
BIP diirfte von derzeit 51,3 Prozent
im vergangenen Jahr auf 85 Pro-
zentim Jahr 2013 klettern. (spA)
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Entwarnung
nur fur die Schweiz

EINE PARLAMENTARISCHE ANFRAGE tiber die Hohe
der griechischen Schulden bei Schweizer Banken
zeigt, wie gross die Angst vor einer neuen Finanzkrise
auch hierzulande ist. Verstandlich, denn gemass ei-
ner Statistik waren angeblich 21 Prozent der griechi-
schen Schulden von 245 Milliarden Euro bei Schwei-
zer Banken platziert. Schon lange war klar, dass das
nicht stimmen konnte. Die Losung des Rétsels: Die in
Genfansdssige griechische EFG-Bank hat naturge-
mass grosse Guthaben in Griechenland. Die Bank ver-
legte aber kiirzlich ihren Sitz nach Luxemburg, so-
dass sich das Problem von selbst 19ste. Ende Septem-
ber 2009 lagen 1,9 Milliarden bei Schweizer Banken.
Heute diirfte der Bestand gegen null tendieren.

DIE EU aber erschiittert das griechische Schuldendra-
ma in ihren Fundamenten. Eindrticklich hat dies ein
deutscher Politiker geschildert, der nicht verstehen
kann, wie Deutschland den eigenen Unternehmen
hohe Steuern abverlangt, Griechenland aber seit Jah-
ren mit Milliarden unter die Arme greift. Seit am
Dienstag Standard & Poor’s das Rating Griechenlands
auf«Ramsch» gesetzt hat, ist die Situation eskaliert.
Das Land ist schlicht nicht mehr kreditfahig, wah-
rend der Bedarf an Neugeld mittlerweile auf iiber 100
Milliarden Euro geschétzt wird. Gemadss neuestem
Plan soll die EU den Hellenen eine Summe von 110 bis
120 Milliarden zusichern, sodass das Land in den
kommenden drei Jahren den Kapitalmarkt gar nicht
mehr beanspruchen muss. Man nimmt Griechenland
quasi vom Markt.

FUR DIE EU WIRD DAS ein teurer, aber vermutlich der
einzig gangbare Weg, wenn das ganze Gebilde um
den Euro nicht zusammenbrechen soll. Als nicht
praktikabel erweist sich die oft diskutierte Variante,
Griechenland wieder aus dem Euro zu entlassen
und eine Ersatzwdhrung einzufiihren, die gegen-
tiber dem Euro sofort um geschitzte 40 Prozent ab-
gewertet wiirde. Zwar gewdnne das Land damit sei-
ne Wettbewerbsfihigkeit zurtick, doch die Ersatz-
wihrung hitte den Bankrott des griechischen Ban-
kensystems zur Folge, was einen grossen Teil der
Wirtschaft ruinieren wiirde.

VIEL WAHRSCHEINLICH erscheint das, was die Briten als
Haarschnitt, <hair cut», bezeichnen: ein Moratorium
mit einem partiellen Schuldenerlass. Das konnte heis-
sen, dass Griechenland fiir zwei oder drei Jahre keine
Zinsen mehr bezahlt und der Nominalwert der ausste-
henden Anleihen beispielsweise von 100 auf 60 Prozent
herabgesetzt wiirde. Der Nachteil dieses Szenarios: Grie-
chenland wire so lange nicht mehr kreditfdhig, bis der
Staat saniert und die Finanzen nachhaltig gesundet wé-
ren. Das aber konnte sehr lange dauern. Die EU will bei-
de Szenarien vermeiden, weil dies dem Scheitern des
Euro gleichkdme.

WEIL DIE STABILITAT DES EURO und die Glaubwiirdig-
keit der EU auf dem Spiel stehen, ist Briissel gewillt,
den ohnehin riesigen Schuldenberg im EU-Raum wei-
ter zu erh6hen und daraufzu hoffen, dass Griechen-
land nach und nach gesundet. Augen zu und durch
heisst die Devise. Das ist nur moglich, weil iiber das
Sanierungspaket keine Abstimmung durchgefiihrt
wird. Vor dem Volk hétte der Plan keine Chance.

Der Fall
«Deisswil»

Mutterhaus beharrt
auf Schliessung

Der osterreichische Kartonher-
steller Mayr-Melnhof hat sich am
Mittwoch mit einer Delegation
der geschlossenen Karton Deiss-
wil in Wien getroffen. Im Gegen-
zug verzichteten die tiber 100
nach Wien gereisten «Deisswi-
ler» auf eine Protestkundgebung
vor Ort. Mayr-Melnhof-CEO Wil-
helm Hormanseder hatte der
Deisswiler Delegation seine Ge-
sprachsbereitschaft signalisiert.
Laut Angaben der Gewerkschaft
Unia zeigte sich Hormanseder
zwar konziliant, rickte aber
letztlich nicht von seiner Posi-
tion ab. Am 7. April hatte Mayr-
Melnhof die Karton Deisswil AG
Knall auf Fall geschlossen. Be-
troffen sind tiber 250 Mitarbei-
ter. Rund die Hilfte der Beleg-
schaft war am Dienstag Rich-
tung Wien aufgebrochen. (spa)

Borse

(-3,0%). Eine im Golf von Mexiko
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Spanien-Rickstufung
als zusatzlicher Dampfer

Der Schweizer Aktienmarkt hat am
Mittwoch mit deutlichen Verlusten
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ner vortibergehenden Erholung fie-
len die Kurse zuletzt klar. Ausloser
war die am spaten Nachmittag be-
kannt gegebene Riickstufung von
Spanien durch Standard & Poor's.
Zwischenzeitlich hatten vor allem
Banktitel von der neuen Nachrich-
tenlage rund um die Hilfe fiir Grie-
chenland profitiert. Beim Schluss-
gong allerdings lagen sowohl UBS
(-1,4%) als auch Credit Suisse
(-0,7%) im Minus.

Auch die Versicherer vermochten
sich dem Abwartssog nicht zu ent-
ziehen, allen voran Swiss Re

gesunkene Bohrinsel konnte zu ei-
nem grosseren Schadenfall wer-
den, wurde im Handel spekuliert.
ZFS blssten 1,4 Prozent ein.
Syngenta (-1,0%) gewannen am
Tag vor der Publikation des Quar-
talsausweises zeitweilig bis zu 1,4
Prozent, fielen dann aber noch klar
zurtick. Clariant (-1,9%) und Syn-
thes (-1,0%) zeigen heute ebenso
ihre Zwischenergebnisse wie Logi-
tech (+0,1%) und Geberit (+0,8%).

Die Idee ist bestechend: ein normales
10. oder 11. Schuljahr, wie in der Deutsch-
schweiz Ublich, absolvieren, das Ganze
aber im Fremdsprachgebiet. Du lebst fur
ein Jahr bei einer sorgfaltig ausgewahlten
Gastfamilie in der franzdsisch- oder italie-
nischsprachigen Schweiz oder in England.
Du kannst wahlen, ob du bei deiner
Gastfamilie mitarbeiten willst (als Teilzeit-

Das 10. Schuljahr als Chance fiirs Leben!

Start August! Die 10./11. Schuljahre bei den Didac Schulen eré6ffnen
Schulabgéangerinnen iberdurchschnittliche Berufs- und Lebens-
chancen, weil sie einen doppelten Nutzen bieten.

programm von 18 Lektionen/Woche. Als
zahlender Gast belegst du dagegen ein
vollzeitliches Schulprogramm.

Nebst Hauptfachern (Sprache/Mathe/
Deutsch) gibt es viele Wahlfacher (krea-
tive, sportliche und solche, die dich auf
bestimmte Berufsrichtungen oder Prifun-
gen vorbereiten).

Immer bleibt es das Jahresziel, ein hohes
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steller von Zahnimplantaten hat die
Erwartungen der Kulisse klar ver-
fehlt; einzig dank gutem Finanzer-
gebnis konnte der Reingewinn im
ersten Quartal aufgebessert wer-
den. Einziger Gewinner im Feld der
SMI-Titel waren Novartis (+0,1%).
(AWP/MZ)

Unterricht?

wirksame Erlernen einer Sprache gibt es
nichts Besseres!

Vollzeitlich oder teilzeitlich
Wenn du in der Gastfamilie mitarbeitest

(Neuen Welschlandjahr oder Neuen Tes-
sinjahr), besuchst du daneben ein Schul-

Diese Didac Ausbildungsjahre sind in je-
der Beziehung besonders — besonders
lehrreich, attraktiv und besonders her-
ausfordernd. Was Ehemalige darUber
berichten, erfahrst du in den Filmen auf
www.didac.ch.

Dort kannst du auch die Dokumentation
bestellen. Mit einem Klick bist du dort!




