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Ein Lautsprecher fur die ,,Funt Sterne*

Marcello Minenna
konnte fir die italieni-
sche Protestpartei
Finanzminister werden.
Den Austritt aus dem
Euro stellt er schon
einmal zur Diskussion.

men Schulden und einheitlichen

Zinssitzen — oder ein Auseinander-
gehen in Freundschaft. So stellt sich der
Italiener die Zukunft der Wahrungsuni-
on vor, der gegenwirtig von italienischen
Medien als Kandidat der Finf-Sterne®-
Protestpartei fiir das Amt des Finanzmi-
nisters gehandelt wurde, Marcello Minen-
na, derzeit Leiter der kleinen volkswirt-
schaftlichen Abteilung der italienischen
Borsenaufsicht Consob, hat mit der
SFunf Sterne“-Bewegung bereits Erfah-
rungen gesammelt, Roms Blrgermeiste-
rin Virginia Raggi ernannte Minenna
gleich nach dem Wahlsieg der Protestpar-
tei 2016 zum Assessor flir Finanzen,
doch diese Erfahrung dauerte nur zwei
Monate, und seither hat der Finanzchef
der Stadt in eineinhalb Jahren noch drei-
mal gewechselt,

Minenna weist bisher den Gedanken
zurlick, dass er an eine einzige Partei ge-
bunden sein kdnnte. Doch er gehdrt nicht
zum Establishment der italienischen Oko-
nomen, zeigt grofien Aktivismus in der
Offentlichkeit und fallt immer wieder
durch radikale Anderungswinsche auf.
Damit passt er aus Sicht der italienischen
Kommentatoren weiterhin ins Lager der
Protestpartei.

Aufsehen erregte er im vergangenen
Jahr als Ko-Autor einer Studie des renom-
mierten Finanzinstituts Mediobanca, in
dem Kosten und Mutzen eines Ausstiegs
aus dem Euro untersucht wurden. Auffal-
lend war vor allem die Schlussfolgerung,
dass in der Vergangenheit ein Ausschei-
den Italiens aus dem Euro Vorteile ge-
bracht hitte, in der Zukunft dagegen die
Kosten immer hoher wiirden., ,Fiir [talien
wird die Zeit knapp, um den Euro zu ver-
lassen®, lautete der Titel seines Gastkom-
mentarsim ,Wall Street Journal Europe®.
AuferMinenna hatte sich bisher kaum je-
mand getraut, das heifie Eisen eines Aus-
stiegs aus dem Euro anzufassen. Zugleich
erntete Minenna viel Kritik. Die Annah-
men der Untersuchung seien so realitéits-
fern gewesen, dass schlieRlich auch das
Ergebnis verfilscht worden sei. Minenna
fordert indessen nicht von vornherein
den Ausstieg Italiens aus der Wahrungs-
union. Aus seiner Perspektive gibt es Be-

E ntweder ein Euro mit gemeinsa-
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dingungen fir das Weiterbestehen des
Euro, und dazu gehorten einheitliche
Zinssitze im ganzen Euroland: Wenn es
wegen der einheitlichen Wahrung keine
Wechsellkurse zwischen den Wihrungen
der einzelnen Linder gibt, brauchen wir
auch einheitliche Zinsen, sonst gibt es
kein okonomisches Gleichgewicht®, sagt
IMinenna.

Sein Zukunftsmodell fiir die Wahrungs-
union sieht vor, dass der Staatsrettungs-
fonds Europaischer Stabilitidtsmechanis-
mus (ESM) zum Riskikoversicherer aller
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europiischen Staatsschulden wird. Statt
eines ,Spread”, des Risikozuschlags flr
italienische Staatstitel auf dem Finanz-
markt, winscht sichMinenna eine Risiko-
primie, die von den einzelnen Lindern
an den ESM zuzahlen wire, ,Italien etwa
erhdlt damit keinen Anreiz zu tbermafi-
ger Verschuldung®, beteuert Minenna.
Nach und nach wiirden dennoch die Risi-
kopramien gegen null gehen, und es ent-
stinde ein einheitlicher Markt fr euro-
paische Staatstitel. Das gleiche Ziel ver-
folgt Minenna auch mit der Forderung,

dass am Ende des Schuldenkaufpro-
gramms im Euroraum die aufgekauften
Staatstitel in den Bilanzen der nationa-
len Zentralbanken an die Europiische
Zentralbank in Frankfurt weiterver-
kauft wirden. Damit kdnnten auch die
Forderungen zwischen den Notenban-
ken im Zahlungssystem des Euro, be-
kannt unter dem Stichwort ,Target 2%,
wieder verringert werden.

wDas Jahr 2018 wird daher entschei-
dend®, sagt Minenna. Denn bisher sei im
Kaufprogramm fiir Staatstitel, jeweils
ausgefiihrt durch die nationalen Zentral-
banken auf dem heimischen Markt, alles
getan worden, um die Risiken in Europa
auseinanderzudividieren. ,Wir dirfen
aber nicht zulassen, dass schlieRlich an
den Finanzmirkten dariber spekuliert
wird, ob der Euro auseinandetbricht.
Wenn es andererseits nicht genug Ge-
meinsamkeiten gibt, muss man sich in al-
ler Freundschaft dariber unterhalten,
wie man auseinandergeht.”

Wenn Minenna seine mitunter unosr-
thodcxen Ideen préasentiert— mit européi-
schen Garantien fiir faule Bankkredite,
einem Rickkauf von Staatsschulden von
Krisenlindern wie Griechenland mit
Preisabschlag oder aber Ausnahmen von
den Defizitregel flir staatliche Investitio-
nen —, dann steht dahinter nicht eine wirt-
schaftliche Denkschule, sondern die
Denkweise eines Wirtschaftsmathemati-
kers. Der 1971 im stditalienischen Bari
geborene Minenna machte vorzeitig sein
Abitur, war dann der jlingste Absolvent
der Maildnder Eliteuniversitidt Bocconi
und erzielte dennoch ein Pridikatsexa-
men. Nach einer Erfahrung in der Markt-
forschung des amerikanischen Konsum-
gliterkonzerns Procter & Gamble wurde
er Mitarbeiter der italienischen Borsen-
aufsicht Consob und absolvierte von dort
aus noch ein Studium der Wirtschaftsma-
thematik, mit Masterabschluss in New
York. Jahrelang war es flir Minenna das
Ziel, die Verkaufsprospekte fiir Aktien
und Obligationen mit Prognosen fiir ei-
nen etwaigen Ausfall der Titel zu verse-
hen, bevor er schlieRlich wihrend der ver-
gangenen fiinf Jahre von einem rechts ori-
entierten Politiker an der Spitze der Bor-
senaufsicht kaltgestellt wurde, Far Mi-
nenna war daseine Gelegenheit, sich mit
fast tdglichen Verdffentlichungen und
Auftritten in der Offentlichkeit zu profi-
lieren.

Nun hilft ihm, dass sich die ,Finf-Ster-
ne“Protestpartel  fir auBenstehende
Fachleute offnen will, in der Einsicht,
dass bisher die Fachkompetenz eher
dinn war. Bedingung ist allerdings, dass
die kiinftigen fachlichen Verbiindeten po-
litisch unverbraucht sind, und wegen die-
ses Kriteriums kann sich Minenna grofie
Hoffnungen machen.  TOBIAS PILLER



