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Nasse Kohle brennt nicht

Die hiiufigen Stromausfille in Siidafrika haben mannigfache Griinde

In Siidafrika wiederholt sich die
Energiekrise von vor sechs Jah-
ren. Stromunterbriiche sind an
der Tagesordnung. Der Grund
sind wochenlange Regentfiille
und eine marode Produktions-
Infrastruktur.

Claudia Bréll, Kapstadt

Zum ersten Mal seit der verheerenden
Versorgungskrise von 2008 in Siidafrika
hat der Stromkonzern Eskom in dieser
Woche einen Notstand ausgerufen, weil
er nur noch 90% der Nachfrage decken
kann. Stundenweise wurde am Don-
nerstag in wechselnden Regionen im
ganzen Land der Strom abgeschaltet.
Unternehmen mit hohem Energiebe-
darf erhielten seit Jahresbeginn schon
viermal die Anordnung, ihren Ver-
brauch um mindestens 10% zu drosseln.

Démpfer fiir die Wirtschaft

Zwar hat sich die Lage laut Eskom
etwas stabilisiert. Auf seiner Website
warnte der Versorger dennoch vor
einem «hohen Risiko von Stromausfil-
len». Die Knappheit dimpft aus Sicht
von Okonomen das ohnehin schwache
Wirtschaftswachstum. Der demnichst
ausscheidende  Eskom-Chef  Brian
Dames sagte, die Lage bleibe kritisch,
bis mehr Kapazitdten zur Stromproduk-
tion bereitstiinden. Das ist frithestens
Mitte des nichsten Jahres der Fall.

Die «load shedding» genannten Not-
programme sind Sitidafrikanern noch
gut in Erinnerung. 2008 spitzte sich die
Stromkrise so sehr zu, dass in den Berg-
werken fiinf Tage lang der Betrieb still-
stand. Von Johannesburg bis Kapstadt
horteten die Einwohner Kerzen, weil sie
fast jeden Abend im Dunkeln sassen.
Die Kosten fiir die Volkswirtschaft er-
reichten Milliardenhohe.

Die Lage heute sei mit der Krise vor
sechs Jahren vergleichbar, sagte der un-
abhéngige Energiefachmann Chris Yel-
land auf Anfrage. Aber Eskom konne
jetzt frither reagieren und einen Not-
stand ausrufen. Eigentlich wire die
Stromknappheit noch gravierender,
wenn in den wichtigsten Platin-Berg-
werken nicht wegen eines Arbeits-
kampfes schon seit Wochen der Betrieb
stillstiinde.

Eskom verweist als Grund auf das
Wetter. Eine Woche lang anhaltende
heftige Regenfille hétten die Kohlevor-
rite der Kraftwerke durchnisst, teilte
Unternehmenssprecher Andrew Etzin-
ger mit. «Es ist so schlimm wie seit Januar
2008 nicht mehr.» Ausserdem kommt es
wegen Wartungsarbeiten an den in die
Jahre gekommenen Kraftwerken immer
wieder zu Betriebsunterbrechungen.
Nach Angaben der Nachrichtenagentur
Bloomberg stand in diesem Jahr fast ein
Viertel der Kapazitét von 42 500 Mega-
watt nicht zur Verfiigung.

Stidafrikas Konsumenten miissen
heute dreimal so viel fiir den Strom be-
zahlen wie 2008. Das hat die Nachfrage
gebremst. Nachdem jahrzehntelang

kaum in die Stromversorgung investiert
worden ist, entstehen nun zwei riesige
neue Kohlekraftwerke und ein Pump-
speicherkraftwerk. Doch die Fertigstel-
lung verzogert sich immer wieder. Wenn
Medupi, eines der neuen Kohlekraft-
werke, wie geplant in Betrieb wire,
gibe es die Engpisse heute nicht, sagt
Yelland. Ein Teil von Medupi soll Ende
dieses Jahres ans Netz gehen, drei Jahre
spater als vorgesehen.

Hehre Pline

Bis anhin ist die Kohle der mit Abstand
wichtigste Energietrdger des Landes.
Die Regierung setzt aber auch auf
Solar- und Windenergie. In den kom-
menden 20 Jahren sollen sich die Kapa-
zititen zur Stromerzeugung verdop-
peln, die Hilfte des zusitzlichen Stroms
soll aus erneuerbaren Energiequellen,
die andere Hilfte aus Kohle-, Wasser-
und Kernkraftwerken stammen. Letz-
tere sollen nach der jiingsten Rede an
die Nation des Staatsprésidenten 9600
Megawatt Energie liefern, mehr als
finfmal so viel wie bisher.

Derzeit erwarten die Autofahrer in
den Ballungszentren noch mehr Staus,
weil die Ampeln ausfallen. Unterneh-
men treffen Vorkehrungen, um stun-
denweise ohne Handy-Empfang und
E-Mails auskommen zu konnen. Be-
fiirchtungen, die Engpisse konnten so-
gar die Parlamentswahlen Anfang Mai
beeintrichtigen, wies eine Regierungs-
vertreterin zuriick. Bis dahin werde es
sicher aufgehort haben zu regnen.

Venezuela erhilt

Milliarden aus China
Erdol-Gegengeschiift

(Reuters) - Venezuela hat sich einen wei-
teren Milliardenkredit aus China ge-
sichert. China leihe dem lateinamerika-
nischen Land im Rahmen eines be-
stechenden Abkommens 5 Mrd. $, teilte
der Vizeprisident fir Wirtschaft, Rafael
Ramirez, am Freitag mit. Das Darlehen
werde mit Erdol und anderen Treibstof-
fen bezahlt.

Auch mit Russland stehe Venezuela
derzeit in Verhandlungen. Uber die
Grossenordnung der hier verhandelten
Gelder sagte Ramirez nichts. Unter der
Fiihrung des verstorbenen Prisidenten
Hugo Chévez wurden die Kredite-ge-
gen-Erdol-Abkommen zur Stdrkung
der Staatsfinanzen massiv ausgeweitet.
Zugleich erhohte sich dadurch die Zah-
lungsfahigkeit des staatlichen Olkon-
zerns PDVSA.

Streit iiber den Kapitalbedarf

Der IMF schiitzt Griechenlands Banken schwdicher ein als die Griechen

cri. - Die griechischen Banken benoti-
gen zwischen 6,4 Mrd. und 9,4 Mrd. € fri-
sches Kapital. Das hat ein Stresstest er-
geben, den das Beratungsunternehmen
Blackrock im Auftrag der griechischen
Zentralbank 2013 durchgefiihrt hat.
Anhand eines optimistischen und
eines adversen Szenarios wurde iiber-
priift, wie widerstandsfdhig die Bilanzen
der systemisch bedeutenden National-
bank, der Piraeus Bank, der Eurobank,
der Alpha Bank sowie der Attica und
Panellinia Bank gegen externe Schocks
wiren, nachdem sie schon 2013 teil-
weise hatten rekapitalisiert werden
miissen. Bis Mitte April sollen die Insti-
tute Plidne vorlegen, wie ihre Kapital-
basis verbessert werden kann. Die Pi-
raeus Bank hat bereits angekiindigt, am
28. Mirz auf einer ausserordentlichen
Generalversammlung die Ausgabe neu-

er Wertpapiere im Wert von bis zu
1,75 Mrd. € zu beschliessen, die Alpha
Bank dirfte in Kiirze nachziehen.
Blackrock ortet bei der National Bank
und vor allem bei der Eurobank die
grossten Kapitalliicken. Letztere wiirde
im schlechtesten Fall bis zu 5 Mrd. € an
frischem Geld brauchen.

Wiahrend die griechische Zentral-
bank von einem Kapitalbedarf am unte-
ren Ende der von Blackrock eruierten
Spanne ausgeht, rechnet der Internatio-
nale Wahrungsfonds (IMF) mit einem
hohen Kapitalbedarf. Die Zentralbank
will ihre Methoden und ihre Berechnun-
gen nun der Offentlichkeit bekannt-
geben, um den IMF zu briiskieren. Die
Uneinigkeit innerhalb der Troika kann
dazu fithren, dass Kredite nicht freige-
geben werden, auf die das Land ange-
wiesen ist.

Immer weniger

Pensionskassen in der Schweiz
Hohe Kosten durch Regulierungen und Suche nach Sicherheit

Neben dem immer hsheren Auf-
wand gilt die Angst von Arbeit-
gebern vor teuren Sanierungen
als Grund fiir die sinkende Zahl
an Vorsorgeeinrichtungen in der
Schweiz. Der Konzentrations-
trend diirfte sich in den kom-
menden Jahren fortsetzen.

Michael Ferber

Die Zahl der Schweizer Pensionskassen
schrumpft. Geméss im Februar verof-
fentlichten Kennzahlen des Statisti-
schen Bundesamts zur beruflichen Vor-
sorge gab es per Ende 2012 noch 2073
Vorsorgeeinrichtungen in der Schweiz,
2006 waren es noch 2669. Gleichzeitig
stieg die Zahl der aktiven Versicherten
im selben Zeitraum von 3,43 Mio. auf
3,86 Mio. Der Trend hilt schon ldanger
an. Wie Berechnungen der Denkfabrik
Avenir Suisse zeigen, ist die Zahl der
Pensionskassen seit 1998 im Durch-
schnitt um 4,2% pro Jahr gefallen. Be-
sonders stark war der Riickgang in den
vergangenen Jahren bei kleineren Vor-
sorgeeinrichtungen mit weniger als 100
Versicherten (vgl. Grafik). Die Zahl der
grosseren Pensionskassen mit mehr als
1000 Versicherten stieg hingegen sogar
mit durchschnittlich 1,5% pro Jahr.

Grosse Kassen dominieren

Dass die Konzentration immer stdrker
in Gang kommt, zeigt auch eine Statis-
tik der Anlagegesellschaft Swisscanto,
die diese bei einem Pensionskassen-An-
lass im vergangenen Jahr présentierte.
Gemiss dieser liegen bereits 86% der
Vermogen von Schweizer Vorsorgeein-
richtungen in «grossen» Kassen mit
einem verwalteten Vermogen von mehr
als 1 Mrd. Fr.

Fachleute haben mehrere Erklidrun-
gen fiir den Trend. Laut Peter Zanella
und Ljudmila Bertschi von der Bera-
tungsgesellschaft Towers Watson sorgt
die immer grossere Regulierungslast da-
fiir, dass Arbeitgeber ihre Pensions-
kassen zumachten und sich Sammelein-
richtungen, Verbandslosungen oder Ge-
meinschaftsstiftungen anschlossen. Als
Beispiel nennen sie die Strukturreform
des Gesetzes zur beruflichen Vorsorge
(BVG-Strukturreform). Solche Regu-
lierungen machten es vor allem fiir
kleine und mittelgrosse Unternehmen
(KMU) immer unattraktiver, eigene
Pensionskassen zu betreiben.

Lorbeeren als Stiftungsrat?

Auch Jérome Cosandey vom Think-
Tank Avenir Suisse spricht von einer
«unschonen Bereinigung» bei den Vor-
sorgeeinrichtungen. Die Branchenkon-
solidierung sei keine Folge eines gesun-
den Wettbewerbs, sondern die Konse-
quenz einer zunehmenden Regulierung,
die kleine Kassen «erwiirge». Ange-
sichts der hohen Fixkosten sei es
schwierig geworden, Pensionskassen
mit weniger als 300 Versicherten zu be-
treiben. Ausserdem sei durch die BVG-
Strukturreform die Verantwortung der
Stiftungsréte gestiegen. Mehr und mehr
setze sich bei Arbeitnehmern die Sicht-
weise durch, als Stiftungsrat konne man
heutzutage nur noch wenig Lorbeeren
gewinnen. Entsprechend schwer tdten
sich viele Unternehmen damit, gut qua-
lifizierte Arbeitnehmer-Vertreter fiir
den Pensionskassen-Stiftungsrat zu ge-
winnen.

Gemaiss Branchenexperten ist ein
weiterer Grund fiir den Riickgang der
Zahl der Vorsorgeeinrichtungen darin
zu finden, dass Arbeitgeber ihre Risiken
zunehmend begrenzen. Die Finanz- und
Schuldenkrise sowie die extrem niedri-
gen Zinsen machen die Vermogensver-
waltung sehr schwierig. Nach zwei guten
Aktienjahren 2012 und 2013 haben die
Schweizer Pensionskassen zwar ihre
finanzielle Lage verbessert, die Leis-
tungsversprechen bleiben aber zu hoch.
So droht die Gefahr, dass viele Arbeit-
geber ihre Vorsorgeeinrichtungen in
schwierigeren Zeiten sanieren miissen.
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Nicht wenige Unternehmen, vor allem
kleinere, entledigen sich dieses Risikos
lieber heute als morgen.

Profiteure des Trends

Von dem Trend hin zur Auslagerung
von Risiken profitieren unter anderem
Lebensversicherungen. Axa Winterthur
und Swiss Life beispielsweise sind im
Geschift mit der beruflichen Vorsorge
in den vergangenen Jahren deutlich ge-
wachsen. Swiss Life gab bei der Présen-
tation des Jahresabschlusses 2013 Ende
Februar dieses Jahres an, im Bereich
Unternehmenskunden sei die Vollver-
sicherung in der beruflichen Vorsorge
von Schweizer KMU weiter stark nach-
gefragt worden. Im BVG-Geschiift stie-
gen die Pridmieneinnahmen von Swiss
Life Schweiz im Jahr 2013 um 13% auf
7.6 Mrd. Fr.

Wenige Tage zuvor hatte die Wettbe-
werberin Axa Winterthur ihr Jahres-
ergebnis veroffentlicht. Bei ihr stiegen
die eingenommenen Bruttoprédmien im
Kollektivleben-Geschift 2013 um 9,5%
auf 74 Mrd. Fr. Im Neugeschift habe
Axa Winterthur mit ihren Vollversiche-
rungs- und teilautonomen Vorsorge-
modellen ein Wachstum von fast 25%
erzielt, hiess es in einem Communiqué.
Die Nachfrage nach Vollversicherungs-
losungen sei weiterhin sehr hoch. Ge-
rade fiir KMU hitten diese einen hohen
Stellenwert, da das Bediirfnis nach
Sicherheit dort besonders hoch sei, teil-
te der Versicherer mit.

Mogliche Gefahren

Gemiss Branchenexperten waren unter
den in den vergangenen Jahren «ver-
schwundenen» Vorsorgeeinrichtungen
auch einige Kleinstgebilde, die wenig
professionell verwaltet wurden. Zudem
bringt die Konzentration gewisse Gros-
senvorteile, beispielsweise bei den Kos-
ten der Vermogensverwaltung. Aller-
dings geht die Vielfalt in der beruflichen
Vorsorge zunehmend verloren.

Zanella und Bertschi sehen ausser-
dem die Gefahr, dass Versicherungen
und Sammeleinrichtungen in Zukunft
solch hohe Summen an Vorsorgegel-
dern verwalten, dass dies Machtmiss-
brauch ermoglichen und ein «Too big
to fail»-Problem entstehen konnte.
Gleichzeitig konne die Haltung von
Unternehmern, sie wollten mit der be-
ruflichen Vorsorge «nichts zu tun ha-
ben», triigerisch sein. Ein gewisser Ver-
waltungsaufwand bleibe auch nach ei-
ner Auslagerung. Zudem sei damit zu
rechnen, dass eine solche zulasten der
Rendite der Versicherten gehe. Diese
miissten sich in vielen Féllen auf eine
sehr geringe Verzinsung ihrer Vorsor-
gegelder gefasst machen. Eine gewisse
Notwendigkeit zur Schaffung grosserer
Anlage-Gefisse sehen die Towers-Wat-
son-Berater. Ab einer Firmengrosse
von 200 bis 300 Mitarbeitenden sollten
Unternehmen sich aber auch der Vor-
teile einer firmeneigenen Pensionskas-
se bewusst sein.

Unterdessen ist auch in anderen Lin-
dern ein Trend hin zu weniger Vorsorge-
einrichtungen zu beobachten. Gemiss
der Beratungsgesellschaft Cerulli gab es
beispielsweise in den Niederlanden, die
ebenfalls eine lange Tradition in der be-
ruflichen Vorsorge haben, 2012 insge-
samt 672 Vorsorgeeinrichtungen. Im
Jahr 2008 waren es noch 908.
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