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Obwohl die rapide Eskalation der Gewalt 
in Hongkong bereits schrecklich genug 
erscheint, könnten die Dinge noch viel 
schlimmer kommen. Die Verlautbarung 
der kürzlich abgehaltenen vierten Gene­
ralversammlung des 19. Zentralkomitees 
der Kommunistischen Partei Chinas 
(KPCh) deutet darauf hin, dass Präsident 
Xi Jinping plant, seine Kontrolle über die 
ehemalige britische Kolonie um jeden 
Preis zu verstärken. Er sollte aber damit 
rechnen, dafür einen erheblichen Preis 
zahlen zu müssen.

Die Verlautbarung enthält zwei be­
unruhigende Absichten: Erstens soll die 
chinesische Zentralregierung Hongkong 
(und Macau) «kontrollieren und regieren», 
indem sie «alle ihr im Rahmen der Ver­
fassung und des Grundgesetzes gege­
bene  Macht» dafür einsetzt. Damit ist 
die  Art Mini-Verfassung gemeint, in der 
Hongkongs Status festlegt ist. Zweitens 
will sie in den beiden Sonderverwaltungs­
zonen «ein Rechtssystem und einen 
Durchsetzungsmechanismus aufbauen 
und verstärken, um die nationale Sicher­
heit zu verteidigen».

Volle Kontrolle angestrebt
Noch klarer wurde dieser Plan der KPCh, 
die Kontrolle über Hongkong auszuüben, 
einige Tage nach der Versammlung, als 
der  vom Zentralkomitee bewilligte voll­
ständige Wortlaut der Resolution veröf­
fentlicht wurde. Chinas Zentralregierung 
beabsichtigt, den Prozess der Ernennung 

der Regierung und der führenden Be­
amten Hongkongs zu ändern. Ebenso 
will sie das System reformieren, nach dem 
die Ständige Kommission des chinesi­
schen Nationalen Volkskongresses das 
Grundgesetz interpretiert.

Darüber hinaus soll China die exekuti­
ven Möglichkeiten Hongkongs fördern 
und gewährleisten, dass die städtische 
Regierung Gesetze zur Verbesserung der 
nationalen Sicherheit beschliesst. Aus­
serdem soll die wirtschaftliche Integra­
tion Hongkongs mit dem Festland vertieft 
und sollen die «Ausbildungsprogramme» 
erweitert werden, um ein «nationales Be­
wusstsein und einen patriotischen Geist» 
zu kultivieren – besonders unter Beamten 
und jungen Menschen.

Auch wenn die Details des Plans noch 
offen sind, scheint es klar, dass die chi­
nesischen Politiker beabsichtigen, das 
Grundgesetz zu demontieren, mehr Kont­
rolle über die Ernennung leitender Beam­
ter auszuüben, Hongkongs juristische Un­
abhängigkeit zu schwächen oder gar 
abzuschaffen und politische Abweichung 
zu unterdrücken – unter anderem durch 

ideologische Indoktrinierung. Mit ande­
ren Worten, sie planen, sich von dem 
Modell «ein Land, zwei Systeme» zu ver­
abschieden – dem Modell, das gemäss 
Deng Xiaopings Versprechen eigentlich 
fünfzig Jahre nach der Rückgabe von 
Hongkong an die Chinesen im Jahr 1997 
beibehalten werden sollte.

Dabei müssen die chinesischen Politi­
ker aber wissen, dass sie gegen mächtige 
Widerstände arbeiten. Auch wenn man­
che einleitende Schritte in Peking statt­
finden, müssen die meisten wesentlichen 
Massnahmen des Plans lokal in Hongkong 
durchgeführt werden. Wenn die andau­
ernden Proteste eines zeigen, dann dies, 
dass sich die Menschen dort nicht kampf­
los ergeben werden.

Tatsächlich hat China bereits 2003 ver­
sucht, den Legislativrat Hongkongs zur 
Verabschiedung von Gesetzen zur natio­
nalen Sicherheit zu bewegen, aber damals 
gingen über eine halbe Million Bürger auf 
die Strasse und zwangen die Regierung, 
den entsprechenden Gesetzesbeschluss 
zurückzuziehen. Chinas Versuch von 2012, 
durch den Austausch der Geschichts­
bücher «patriotische Erziehung» in Hong­
kong einzuführen, löste unter Eltern und 
Schülern eine Rebellion aus, die die Regie­
rung zum Rückzug zwang.

Versucht die KPCh, die totale Kont­
rolle  über Hongkong zu erreichen, führt 
dies wahrscheinlich zu noch grösseren 
Demonstrationen mit noch mehr Ge­
walt. Die Stadt wird weiter ins Chaos ab­
gleiten und unregierbar werden. Genau 

dies könnte sein, was die chinesischen 
Politiker wollen: ein Vorwand dafür, Si­
cherheitskräfte einzusetzen und die 
vollständige Macht über die Stadt zu 
übernehmen. In diesem Sinne könnte 
die  vierte Generalversammlung den An­
fang vom Ende des Hongkong einläu­
ten, das wir kennen.

Allerdings scheinen Xi und die Kom­
munistische Partei nicht zu verstehen, 
wie  sehr ihnen dieser Ansatz schaden 
wird. Immerhin werden andere Länder 
ihre Beziehungen zum neuen Hongkong 
überdenken, und so könnte China einen 
grossen Teil seines Zugangs zum globalen 
Finanzsystem verlieren.

Bereits jetzt hat das Repräsentanten­
haus der USA ein Gesetz verabschiedet, 
das, wenn es vom Senat gebilligt wird, 
das Aussenministerium verpflichtet, jähr­
lich zu untersuchen, ob Hongkong immer 
noch autonom genug ist, um seinen durch 
amerikanische Gesetze festgelegten Son­

derhandelsstatus zu rechtfertigen. Tritt 
die chinesische Zentralregierung Hong­
kongs Rechte mit Füssen, werden wohl 
auch andere westliche Demokratien ge­
meinsame wirtschaftliche Sanktionen 
unterstützen – auch diejenigen Länder, 
die bislang gezögert haben, der Ein­
dämmungspolitik von Präsident Trump 
gegenüber China zu folgen.

Für China katastrophal
Für Staatschef Xi Jinping und für die 
Kommunistische Partei, deren Legitimi­
tät  auf dauerhaftem wirtschaftlichen 
Wachstum und ständiger Verbesserung 
des Lebensstandards beruht, wäre dies 
offensichtlich eine katastrophale Ent­
wicklung. Aber in einem Land, dessen 
oberste Führung keine abweichenden 
Meinungen erlaubt, gibt es nur wenig 
Schutz gegen schlechte Politik.

Vor zwei Jahren erklärte Xi, China solle 
zur Hundertjahrfeier der Volksrepublik 
im  Jahr 2049 ein «grosses, modernes so­
zialistisches Land» mit einer fortgeschrit­
tenen Wirtschaft sein. Dieses Ziel wurde 
auch durch die Verlautbarung der vier­
ten Generalversammlung bestätigt. Bricht 
die chinesische Zentralregierung aber ihre 
Versprechen gegenüber Hongkong, wird 
sich dieses Ziel wahrscheinlich als schö­
ner Traum erweisen.

Minxin Pei ist Professor für Politikwissen-
schaften am Claremont McKenna College. 
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Chinas riskantes Endspiel in Hongkong
Gemäss Staatschef Xi soll China 2049 ein «modernes sozialistisches Land» mit entwickelter Wirtschaft sein. Das könnte am Fall Hongkong scheitern.  MINXIN PEI

Interventionsspirale dreht sich weiter
Die Energie- und Klimapolitik der Schweiz ist nicht nur unehrlich und sehr teuer, sie führt auch in die Planwirtschaft. Sie leistet 
jedoch keinen messbaren Beitrag zur Lösung des globalen Klimaproblems.  PETER MORF

Wenn eine bestimmte Meinung zu einem 
Thema es geschafft hat, medial und politisch 
zum Mainstream zu avancieren, wird sie oft 

und rasch quasi religiös verbrämt und moralisierend 
aufgeladen. Eine sachliche Kritik und Diskussion wird 
weitgehend verunmöglicht. Wer sich erlaubt, die Haupt­
dogmen nur schon kritisch anzusehen, wird gleich in die 
Schmuddelecke der «Leugner» verbannt und so aus der 
«Debatte» ausgeschlossen. 

Das gilt besonders für die aktuelle 
Energie- und Klimadebatte. Immer­
hin: Das Problem kennen etliche Län­
dern. Nur gibt es gerade in der Schweiz 
einiges zu hinterfragen und kritisch zu 
beleuchten – auch wenn niemand be­
streitet, dass sich das Klima verändert.

Wir erinnern uns: Nur wenige Mo­
nate nach der Katastrophe von Fu­
kushima im März 2011 legte die dama­
lige Vorsteherin des Eidgenössischen 
Departements für Umwelt, Verkehr, 
Energie und Kommunikation (Uvek), 
Doris Leuthard, einen ersten Entwurf 
zur Energiewende bzw. zur Energie­
strategie 2050 vor. Sie betonte, es 
handle sich um ein marktwirtschaftli­
ches Projekt, der Markt solle spielen.

Wer diesen etwas naiven Beteue­
rungen schon damals misstraute, hat 
recht erhalten. Aus der heutigen Sicht 
mutet Leuthards Behauptung wie ein schlechter Witz 
an. In dem vom Volk im Mai 2017 gutgeheissenen Ener­
giegesetz dominieren Verbote, etwa von neuen Kern­
kraftwerken, Gebote und Subventionen. Die neuen er­
neuerbaren Energieträger, vor allem Sonne und Wind, 
werden mit Hunderten von Millionen Franken subven­
tioniert – zulasten des Konsumenten. Von Markt keine 
Spur. Erst noch mit nur mässigem Erfolg: Die Photovol­
taik steuert knapp 3% zur Stromerzeugung in der 
Schweiz bei, Windenergie weniger als 1%. 

Subventionen verlängern
Das ist jedoch nicht das Ende der Geschichte – im Ge­
genteil. Nur gut zwei Jahre nach der Abstimmung über 
die Energiewende beginnt sich die Spirale der Inter­
ventionen erneut beschleunigt zu drehen. Der Bundes­
rat hat immerhin seine Absicht zur (seit Jahren ver­
tändelten) vollständigen Öffnung des Strommarktes 
bestätigt – gegen den Willen der neuen Chefin des Uvek, 
der SP-Bundesrätin Simonetta Sommaruga.

Gleichsam als Gegenleistung liess sie sich vom Bun­
desrat beauftragen, eine Revision des noch jungen Ener­
giegesetzes auszuarbeiten. Dabei sollen unter anderem 
die Subventionen für erneuerbare Energien verlängert 
werden. Vor der Abstimmung zum Energiegesetz wurde 

von offizieller Seite stets beteuert, sie würden auslaufen. 
Der Konsument, der das Ganze dann auch zu berappen 
hat, kommt sich zu Recht verschaukelt vor.

Dabei ist es unerheblich, ob die Verlängerung der 
Subventionen vom Bundesrat oder über parlamentari­
sche Vorstösse lanciert worden ist; ein Verstoss gegen 
Treu und Glauben ist das so oder so. Die schon so oft 
gemachte Erfahrung bestätigt sich: einmal festgeschrie­

bene Subventionen haben ein enor­
mes Beharrungsvermögen und kön­
nen kaum mehr rückgängig gemacht 
werden.

Doch damit des Interventionis­
mus nicht genug: Nachdem der 
Nationalrat vor Jahresfrist das CO2-
Gesetz versenkt hatte, legte der Bun­
desrat rasch eine Neuauflage vor – 
unter der Ägide natürlich von Bun­
desrätin Sommaruga. Offizielle Ziel­
setzung: Die Schweiz hat bis 2050 
einen CO2-Austoss von «netto null». 
Der Ständerat nahm den Entwurf auf 
und ging in etlichen Punkten gar 
noch weiter als der Bundesrat.

Der vom Ständerat verabschiedete 
Vorschlag ist ein regulatorischen Alb­
traum. Die Regulierungsdichte wird 
im Vergleich zum Energiegesetz noch 
deutlich erhöht. Ein Beispiel ist etwa 
die Flugticketabgabe zwischen 30 

und 120 Fr. je Flug. Die Schweiz würde damit allein da­
stehen – und entsprechenden Umwegverkehr provozie­
ren. Das dürfte nicht zu weniger, sondern eher zu mehr 
CO2-Ausstoss führen. Ganz abgesehen davon, dass die 
Wettbewerbsfähigkeit des Flughafens Zürich leiden 
würde – und mit ihr diejenige der Schweizer Wirtschaft. 

Mit Blick auf die im Dezember stattfindende Klima­
konferenz in Madrid ist zudem zweifelhaft, ob die ange­
strebte Eindämmung des Flugverkehrs wirklich ernst 
gemeint ist. Es ist davon auszugehen, dass die grosse 
Mehrheit der deutlich über 20 000 (!) erwarteten Teilneh­
mer per Flugzeug anreist. «Flugscham» wird nur von an­
deren einverlangt, die Reise nach Madrid dient schliess­
lich einem moralisch überlegenen Zweck.

Weiter soll die CO2-Abgabe auf Brennstoffen im Sinne 
einer Lenkungsabgabe von 96 auf maximal 210 Fr. je 
Tonne erhöht werden. Ein Teil der Abgabe, sowie ein 
Teil  auch der Ticketabgabe, soll in einen Klimafonds 
fliessen, der pro Jahr mit mehr als 1 Mrd. Fr. dotiert 
würde. Daraus sollen «klimafreundliche» Projekte sub­
ventioniert werden. Die vermeintlichen Lenkungsabga­
ben würden damit zu neuen Steuern.

Auch das Benzin soll um 10 bis später 12 Rp. je Liter 
verteuert werden. Zudem sollen Gebäudesanierungen 
weiter subventioniert und Ölheizungen faktisch ver­
boten werden. Dabei wird ausgeblendet, dass die als 

Alternative geförderten Wärmepumpen grosse Strom­
verbraucher sind. Verschwiegen wird auch die resultie­
rende Erhöhung der Wohnungsmieten.

Die Folgen dieser Gesetzesrevisionen sind gleich in 
mehrfacher Hinsicht fatal. Beide sind durchtränkt von 
einer bedenklichen Staatsgläubigkeit. Kumuliert füh­
ren sie im ganzen Energiebereich in die Planwirtschaft. 
Solche Staatsinterventionen haben erhebliche Markt­
verzerrungen und Ineffizienzen zur Folge. Das gilt etwa 
für die Stromproduktion wie für den alles andere als 
technologieneutralen Klimafonds.

Versorgungsengpässe absehbar
Zudem wird die Schweiz eher früher als später mit Ver­
sorgungsengpässen im Strom konfrontiert sein. Das 
bestätigt das Bundesamt für Energie (BfE) – wohl eher 
unfreiwillig – zumindest indirekt gleich selbst. Vor der 
Abstimmung über das Energiegesetz wurde optimisti­
sches Potenziale für den Ausbau der Wasserkraft und der 
Windenergie eruiert. In neuen Studien hat das BfE das 
Potenzial nun, eher kleinlaut, in beiden Bereichen deut­
lich zurückgenommen – ohne dass neue Fakten hinzu­
gekommen sind. Mit Blick auf die Abstimmung waren 
optimistische Einschätzungen eben nützlich.

Zudem wird Ende Jahr das Kernkraftwerk Mühleberg 
vom Netz genommen. Damit fallen rund 5% der schwei­
zerischen Stromerzeugung weg. Sie werden über Im­
porte aus deutschen Kohle- und französischen Kern­
kraftwerken gedeckt werden müssen. Das wird vorerst 
noch funktionieren. In Deutschland allerdings gehen bis 
2022 die letzten Kernkraftwerke vom Netz, und der Aus­
stieg aus der Kohle wird vorbereitet. Deutschland sorgt 
sich schon heute darum, von wo Strom importiert wer­
den könnte. Die Schweiz müsste dann hinten anstehen.

Auf die Konsumenten kommen enorme Kosten zu. 
Sechs Wochen vor der Abstimmung über das Energie­
gesetz hielt die damalige Bundesrätin Leuthard treu­
herzig fest, die Energiewende werde für einen vier­
köpfigen Haushalt pro Jahr 40 Fr. zusätzlich kosten. Eine 
schon damals lächerliche Zahl. Die wahren Kosten wer­
den sich auf ein Vielfaches davon belaufen.

Als Rechtfertigung für die Folgen wird gerne darauf 
verwiesen, dass sich die Schweiz als sehr reiches Land 
das leisten könne und mit dem guten Beispiel voran­
gehen müsse. Man kann das so sehen und so wollen. 
Nur: In diesem Fall müssen zwei Dinge offen und ehrlich 
auf den Tisch gelegt werden. Zunächst muss eine Kos­
tenabschätzung vorgenommen werden, die nicht dem 
Wunschtraum, sondern den Realitäten gehorcht. Gleich­
zeitig ist festzuhalten, dass der Beitrag der Schweiz zum 
Klimaschutz trotz allem kaum messbar ist. Sie verant­
wortet ein Promille des weltweiten CO2-Ausstosses. Die 
Politik scheut sich vor dieser Offenheit. Kein Wunder 
angesichts des miserablen Kosten-Nutzen-Verhältnisses 
der von ihr vorgeschlagenen Massnahmen.

  «Der Konsument, 
der das Ganze zu be-
rappen hat, kommt 
sich verschaukelt vor.»

«Peking plant, sich  
von dem Modell  
‹ein Land, zwei Systeme› 
zu verabschieden.»

«In einem Land, dessen 
oberste Führung keine  
abweichende Meinung  
erlaubt, gibt es nur wenig 
Schutz gegen schlechte  
Politik.»

Europa war für Anleger 
in den vergangenen 
Jahren und Jahrzehn-
ten ein Trauerspiel.  
Stellen Sie sich vor, 
sie hätten vor rund 
zwanzig Jahren 
10 000 Fr. in einen 
Korb der fünfzig 
grössten Unter­
nehmen des 
Euroraums in­
vestiert. Heute 
blieben Ihnen 
noch 6500 Fr. 
Ein garantierter 
Verlust also. Sie 
wären besser ge­
fahren, wenn Sie 
Ihr Kapital sicher 
auf einem Konto 
hätten verzinsen 
lassen. Trotz sin­
kender Zinsen. 

Damals, auf 
dem Höhepunkt der Dotcom-Blase, 
erreichte der Euro Stoxx 50 seinen 
Höchstwert, den er seither nie auch 
nur annähernd erreicht hat. Das liegt 
daran, dass der Index zu einem Sam­
melbecken von früheren und heuti­
gen Krisenunternehmen geworden 
ist (vgl. Seite 5). Die Aktien der Auto­
hersteller sind ebenso eingebrochen 
wie diejenigen der Finanzgiganten, 
Bayer musste im Zuge der Monsanto-
Übernahme Kurseinbrüche hinneh­
men, ähnlich die Energieversorger 
Enel und RWE, die sich der Energie­
wende stellen mussten. 

Dabei ist es nicht so, dass der Euro-
raum in jüngerer Vergangenheit 
ausschliesslich ein wirtschaftliches 
Jammertal gewesen wäre. Hätten 
Investoren auf den deutschen Aktien­
index Dax oder den französischen 
Leitindex Cac 40 gesetzt, sähe das 
Bild im Portfolio massiv erfreulicher 
aus – obschon auch diese beiden Bör­
senbarometer einige Unternehmen 
führen, die in der Vergangenheit die 
Performance gebremst haben. 

Das Beispiel des Euro Stoxx 50 
zeigt aber auch, wie riskant es ist, 
blind via passive Anlageinstrumente 
wie ETF etablierte Regionen abdecken 
zu wollen, bloss weil die Produkte 
günstig sind und ungefähr die Ren­
dite des Gesamtmarktes abliefern.

Verlust garantiert

PASCAL MEISSER  
Redaktor  

zum Thema 
europäische Aktien


