
Es gibt Notfälle, in denen eine
riskante medizinischeBehand-

lung besser ist als keine. Wie 1996
in Nigeria, als tausende Menschen
an Meningitis litten – und starben.
Denn die Hirnhautentzündung
verläuft oft tödlich.

Pfizer, der weltgrößte Pharma-
konzern, half dem Land und rette-
te 200 Kinder. Soweit Pfizers –
scheinheilige – Sicht. Es gibt eine
andere Version. Das Unternehmen
soll an kranken Kindern ein Medi-
kament getestet haben, obwohl
der Wirkstoff für Kinder bekann-
termaßen gefährlich ist. Das sol-
len die Konzern-Verantwortlichen
vertuscht haben, indem sie die El-
tern der Kinder nicht ausführlich
informierten. Deshalb zwingt Ni-
geria Pfizer nun vor Gericht.

Nigeria ist kein Einzelfall. Medi-
kamententests in Entwicklungs-
ländern nehmen zu. Die Kranken
sind juristisch unwissend und ge-
setzlich schlecht geschützt – billi-
ge Probanden für Pfizer und Co.

Lange wurden die Krankheiten
in der Dritten Welt ignoriert, nun
sind die Kranken dort gut genug
fürbillige Tests. Dochwiein den In-
dustrienationen müssen auch in
Entwicklungsländern dieselben
medizinisch-ethischen Normen
herrschen und Risiken um jeden
Preis vermieden werden. In Nige-
ria war das möglich. Ärzte ohne
Grenzen halfen 1996 auch – mit ei-
ner ungefährlichen, aber erfolgrei-
chen Standardbehandlung.
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Scheinheilig

Von
Viktor Funk

Von Bernd Salzmann

Europa muss mit höheren Zin-
sen rechnen als erwartet. Be-

obachter der Europäischen Zen-
tralbank (EZB) gehen davon aus,
dass die für heute von EZB-Präsi-
dent Jean-Claude Trichet signali-
sierte Leitzinserhöhung auf vier
Prozent wegen des überraschend
hohen Wirtschaftswachstums
„nicht die letzte“ (SEB Bank) sein
wird.

Die Privatbank HSBC Trinkaus
& Burkhardt erwartet eine weitere
Erhöhung auf „mindestens 4,25
Prozent“. Der Bundesverband Öf-
fentlicher Banken kalkuliert be-
reits damit, dass die Notenbank
den Leitzins im vierten Quartal
2007 auf 4,5 Prozent anheben
könnte.ABN Amround UBSspeku-
lieren sogar, Ende 2008 könnte
mit 4,75 Prozent wieder der höchs-
te Zins der EZB-Geschichte gelten.
Unwahrscheinlich ist all das nicht.
Das zeigen die Kurse von Zinster-
mingeschäften am Finanzmarkt.

In der EZB, aber auch beim In-
ternationalen Währungsfonds
und bei vielen Ökonomen geht die
Angst vor der Inflation um. Die

Wirtschaft wächst stärker, als es
Trichet & Co. lieb ist. Das könnte
beispielsweise höhere Löhne, stei-
gende Rohstoffpreise und wach-
sende Energiekosten zur Folge ha-
ben. Mit Preisstabilität vereinbar
sei daher langfristig nur eine Stei-
gerung des Bruttoinlandspro-
dukts um zwei bis zweieinviertel
Prozent, heißt es in der EZB. Doch
da liegt die Wirtschaft in Euroland
bereits im vierten Quartal in Folge
drüber. Und ein Ende ist nicht ab-
zusehen. Angeblich will die EZB
ihre Wachstumsprognose sogar er-
höhen. Derzeit geht sie von 2,5
Prozent im Jahresmittel 2007 aus.

Axel Weber, Bundesbank-Chef
und EZB-Rat, gab kürzlich zu ver-
stehen, unter Umständen müsse
die Notenbank die Wirtschaft mit
den Mitteln der Geldpolitik aktiv
bremsen. „Wenn das nötig sein
sollte, um die Inflation unter Kon-
trolle zu halten, müssen wir auch
in einen Bereich gehen, der als res-
triktiv bezeichnet werden kann.“

Einige namhafte Ökonomen
halten die Sorgen der Notenban-
ker für übertrieben. „Ich meine,
dass man Inflationsgefahren nicht
an die Wand malen muss“, sagt der
Wirtschaftsweise Peter Bofinger
der FR. Der Hochschullehrer sieht
bei einer Teuerungsrate von 1,9
Prozent im April „keinen richtigen
Handlungszwang für die EZB“.
Nach der Zinserhöhung auf vier
Prozent sollte die EZB daher zu-
nächst „abwarten, wie sich das
auswirkt“ – insbesondere in jenen
Ländern, in denen gerade ein
stark kreditfinanzierter Immobi-
lienboom zu Ende gehe.

Gustav Horn, Chef des gewerk-
schaftsnahen Instituts für Makro-
ökonomie und Konjunkturfor-
schung, kritisiert die angekündig-
te Zinserhöhung auf vier Prozent
als volkswirtschaftlich schädlich.
Um die Arbeitslosigkeit abzubau-
en sei hohes Wachstum nötig.

 Die Europäische Notenbank
dreht weiter an der Zinsschrau-
be. Ist das gut für die Wirt-
schaft?
Meine Empfehlung ist das nicht,
die Zinsen zu erhöhen, um das
klar zu sagen. Wir stehen ja gera-
de erst am Beginn eines kräftigen
Aufschwungs.Wir nähern uns Wer-
ten von drei Prozent Wachstum,
und die müssen wir eigentlich mal
einige Jahre genießen können,
um unsere Beschäftigungsproble-
me zu lösen. Ich halte es für abso-
lut verfehlt, schon wieder frühzei-
tig die Bremsen zu ziehen.

 Die deutsche Wirtschaft hat in
jüngster Vergangenheit aber je-
de Zinserhöhung weggesteckt.
Im Moment läuft die Konjunktur
sehr gut, das ist klar. Womöglich

sieht es im nächsten Jahr aber
schon nicht mehr ganz so gut aus.
Da käme dann die Wirkung der
Zinserhöhung dazu.

Was erwarten Sie für 2008?
Im Moment prognostizieren wir
bei niedrigen Zinsen noch ein
Wachstum von 2,1 Prozent. Ich
werde aber zunehmend skepti-
scher, auch wegen der Aufwer-
tung des Euro. Wir werden unsere
Prognose routinemäßig im Juli
überprüfen, eventuell müssen wir
dann nach unten korrigieren.

 Was ist an den Überlegungen
der Zentralbank falsch?
Die Notenbank reagiert nicht auf
Anzeichen von Inflation, sie sieht
schon dann Inflationsgefahren,
wenn das Wachstum mal die

2,5-Prozent-Marke überschreitet.
Die Folge: Die Ratsmitglieder, oh-
nehin wegen der hohen Geldmen-
genzuwächse besorgt, treten vor-
sichtig auf die Bremse.

Sie sehen diese Gefahren nicht?
Bei 2,5 Prozent Wachstum sind
wir noch lange nicht an einem
Punkt angelangt, der automatisch
Inflation bedeutet. Wir hatten
auch schon einmal 3,5 Prozent
Wachstum. Das war im Jahr 2000

– ohne dass es Inflationsgefahren
gab.

 Die Zukunft vorhersehen kann
keiner.
Nein, deshalb muss man es austes-
ten, so wie die Amerikaner in den
90er Jahren. Wenn es dann wirk-
lich Inflationstendenzen gibt,
weiß eine Zentralbank, was sie zu
tun hat: Sie muss die Bremsen an-
ziehen. Dann braucht sie sich nicht
mit Viertelschritten zu begnügen
und kann auch mal um einen hal-
ben Punkt erhöhen. Wohlgemerkt:
Wenn konkrete Zahlen vorliegen.
Aber im Moment deutet nichts auf
Inflation hin. Die EZB, das ist mein
Vorwurf, zieht vorschnelle Schlüs-
se aus einer guten Konjunktur.

Interview: Bernd Salzmann

Notenbank verlangt mehr fürs Geld
EZB bereitet weitere Zinserhöhungen vor / Angst der Währungshüter vor Inflation wächst

„Wir müssen das Wachstum mal genießen können“
Konjunkturforscher Gustav Horn warnt die EZB davor, den Aufschwung in Europa zu bremsen
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Gustav Horn
ist Direktor
des Institus für
Makroökono-
mie und
Konjunkturfor-
schung. AP
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Leitzinsen
seit Anfang 2000
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ANZEIGE

Fracht-Profis aus aller
Welt wählten erneut
Frankfurt zum besten
großen Fracht-Airport
Europas.

Infos unter
www.fraport.de

Cargo-
power!

63. Jahrgang Nr.129 D*/R/S
Mittwoch/Donnerstag, 6./7. Juni 2007


