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Unterstützung und Kommentare. An dieser Stelle sei vermerkt, dass ein Teil dieses 

Thesenpapiers auf der Schrift Hummler/Huber/Prevost «Verzerrte Welt, ein Thesen

papier zur Situation an den Güter- und Finanzmärkten im Gefolge der Corona

krise», M1 AG 2020 beruht.
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Zu denken und zu schreiben, was fast alle denken und schrei­
ben, ist nicht nur langweilig, es birgt auch die Gefahr geistiger 
Verarmung. Aus Prinzip jeweils das Gegenteil des herrschenden 
Mainstream zu vertreten, kann eine Weile anregend sein, 
mit der Zeit wird es aber zur geistlosen Masche. Und es führt 
in die Irre, denn der Mainstream liegt weder immer richtig 
noch immer falsch. Abzuwägen, nicht alles schwarz oder alles 
weiss zu sehen, neue, ungewohnte und oft auf den ersten 
Blick auch unliebsame Perspektiven zu entwickeln, also im 
besten Sinn des Wortes Denkanstösse zu geben, verlangt 
Kreativität und in einer zunehmend polarisierten, von abso­
luten «Wahrheiten» oder eher Überzeugungen geprägten 
Welt leider auch Mut.

	 Der vorliegende Essay meiner beiden Stiftungsrats­
kollegen Konrad Hummler und Ivan Adamovich atmet diesen 
Geist der Originalität und der Bereitschaft, sich zwischen alle 
Stühle zu setzen. Ein Provokateur wie der derzeitige Präsi­
dent der Vereinigten Staaten von Amerika, Donald Trump, 
lädt geradezu dazu ein, dass alle über ihn herfallen. Das 
geschieht auch, zumindest in Europa bis weit ins bürgerliche 
Lager hinein. Und in einem scheinen sich sogar fast alle einig, 
selbst jene, die in der Politik Trumps auch manches Gute se- 
hen, nämlich dass dieser Präsident unberechenbar, irrational, 

Hat Donald Trump einen Plan?

Vorwort
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erratisch und ohne Plan agiert. Die Autoren dieses Essays 
halten dagegen, sie sehen hinter der vermeintlichen Irrheit 
und Verwirrtheit auf allen Feldern der Aussenpolitik Indi­
zien für ein zielgerichtetes und aus amerikanischer Sicht gar 
vernünftiges Handeln. Sicher sind sie natürlich nicht, aber 
nur schon die Möglichkeit, dass es so sein könnte, zwingt 
zum Nachdenken über ein neues Verständnis und neue 
Handlungsalternativen. Die gezielte Disruption präsentiert 
sich nämlich als mittleres, drittes Szenario neben dem be­
fürchteten, äusserst schädlichen totalen Chaos und der 
Hoffnung, dass es schliesslich doch nicht so schlimm kom­
men wird, weil institutionelle Checks and Balances sowie 
die Finanzmärkte der Vernunft wenigstens teilweise doch 
noch zum Durchbruch verhelfen. 

	 Die Zürcher Progress Foundation sieht Ihre Aufgabe 
seit vielen Jahrzehnten darin, mit ihren Publikationen und 
Veranstaltungen Horizonte zu öffnen, Unbekanntes und Un­
gewohntes zu präsentieren, auch an Denkverbote zu rühren, 
getreu der Überzeugung, dass jeder Fortschritt geistige Offen­
heit voraussetzt und nur liberale Ordnungen dauerhaft Inno­
vation garantieren können. Nicht nur wegen der überragen­
den Rolle der USA für das Weltgeschehen, sondern auch, 
weil die Stiftung US-amerikanische Wurzeln hat, ist dabei 
das Interesse an den Entwicklungen in den USA besonders 
gross. Das macht den vorliegenden Essay, der sehr spontan 
und unter grösstem Zeitdruck entstanden ist, geradezu zu 
einem idealtypischen Produkt der Progress Foundation, für 
das ich den Autoren herzlich danke. Ich bin sicher, dass es 
viel Interesse finden und viel Anregung geben wird.

	 Gerhard Schwarz
	 Stiftungsratspräsident der Progress Foundation



In Europa wird die Debatte über US-Präsident Donald Trump, seine Entourage und sei-

nen Führungsstil vor allem durch psychologisierende oder politologische Erklärungs-

versuche geprägt. Die meisten Beiträge sind moralisierender Art und entsprechend 

normativ-verurteilend. Sie unterstellen dem Präsidenten entweder Dummheit oder 

Bösartigkeit oder beides.

	 Demgegenüber wird im vorliegenden Thesenpapier versucht, den Gedanken 

eines relativ konsistenten Vorgehensplans der Regierung Trump durchzuspielen. 

Basierend auf der ökonomisch geprägten Überzeugung, dass die Stellung der USA als 

globaler Hegemon kaum mehr lange aufrecht zu erhalten sein wird, ist es nahelie-

gend, der Regierung Trump ein gezieltes Ausstiegsszenario zu unterstellen. Der zu 

mehreren Malen erfolgte Vertrauensbruch namentlich auch gegenüber engsten 

Verbündeten und Freunden weist in diese Richtung, ebenso die volkswirtschaftlich 

kontraproduktiv wirkenden Zollmassnahmen und nicht zuletzt das verletzende Ver-

halten auf diplomatischer Ebene, zum Beispiel gegenüber dem gewählten ukraini-

schen Präsidenten Selenski.

	 Die Situation eines Hegemon ist insofern immer unkomfortabel, als sich durch 

seine Protektion eine Art Allmende ergibt, mit den bekannten Problemen der Über-

nutzung und des Trittbrettfahrens – dies wird von Seiten der USA vor allem Europa bei 

jeder Gelegenheit vorgehalten. Im Vordergrund steht aber vor allem die finanzielle 

Belastung des Hegemon, seine Leistung wird nicht vollständig abgegolten und wird 

immer weniger tragbar. 

Vom Umgang mit Amerika

In Kürze
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	 Die Transformation fällt allerdings anspruchsvoll und risikoreich aus. Im Papier 

werden drei Szenarien dargestellt, wie die Abkehr der USA vom Hegemonismus mit-

telfristig ablaufen könnte. Entweder gelingt das Manöver relativ schmerzlos und ziel-

führend, was in erster Linie von der Bewältigung der Schuldenfrage abhängt. Oder die 

Welt rafft sich zu einer Art Restauration auf, wie das einst nach der Französischen 

Revolution geschah. Oder es herrscht über längere Zeit ein ausgesprochenes Chaos 

mit allen möglichen Ausprägungen militärischer, wirtschaftlicher und gesellschaft-

licher Natur. 

	 Den drei Szenarien werden bewusst keine Wahrscheinlichkeiten zugeordnet, 

weil dies wohl ein Ding der Unmöglichkeit bleibt. Daher tut man gut daran, sich auf die 

beiden disruptiven Varianten vorzubereiten, inklusive dem Chaos. Das bedeutet aber 

zugleich, dass der Einzelne und der machtarme Kleinstaat für ihr Überleben in Freiheit 

und Wohlstand deutlich mehr aufwenden müssen als bisher.

Progress Foundation | Denkanstösse10
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Als wären verschiedenste Entwicklungen in Wirtschaft und 
Politik nicht schon disruptiv genug! Denken wir etwa an das 
Umsichgreifen der künstlichen Intelligenz in allen Bereichen, 
wo Handarbeit allein nicht genügt, oder an die atemberau­
benden Veränderungen auf dem Schlachtfeld, die sich als 
Folge des Drohneneinsatzes im russisch-ukrainischen Krieg 
ergeben. Es sind säkulare Veränderungen, die riesige Kapa­
zitäten obsolet machen können. Sie werden Staat, Gesell­
schaft, Wirtschaft mit Sicherheit stark verändern. Ausge­
rechnet in dieser Zeit des tiefgreifenden Umbruchs doppelt 
nun der neue amerikanische Präsident in seiner zweiten 
Amtszeit in einer Weise nach, die in Bezug auf Rücksichts­
losigkeit und Geschwindigkeit einmalig ist. Man sollte das 
Wort «historisch» nicht allzu rasch und unbedarft in den Mund 
nehmen. Aber was wir derzeit erleben, ist zweifelsohne his­
torisch: eine Zeitenwende – galoppierend, usurpierend und 
auch stolpernd.

	 Auf den ersten und auch den zweiten Blick erscheinen 
die meisten Handlungen, die US-Präsident Donald Trump seit 
Jahresbeginn getätigt hat, erratisch, beinahe besessen, schlecht 
fundiert, masslos, beleidigend, rücksichtslos, töricht und oft 
sogar selbstschädigend. Vieles war zwar im Wahlkampf in 
gewohnt markigen Worten angekündigt worden, doch erwar­

Unvernunft, Fahrlässigkeit 
oder Vorsatz?

Einleitung
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tete man aufgrund langjähriger entsprechender Erfahrungen 
dann die Ausführung in deutlich moderaterer Form oder eher: 
gar nicht. Nun, nach etwas mehr als 100 Tagen der neuen 
Präsidentschaft, zeigt sich: Donald Trump ist daran, seine 
eigenen Versprechungen zu übertreffen. Und er scheint sich 
prinzipiell nicht davor zu scheuen, seinem Land Schmerzen 
zuzufügen. Trump nennt das «bittere Medizin», die es vorü­
bergehend halt brauche, wenn man zu grösseren, höheren 
Zielen aufbrechen wolle.

	 In ihren Erwartungen getäuscht haben sich beispiels­
weise die internationalen Finanzmärkte. Dort herrschte bis 
noch vor sehr kurzer Zeit eine Art «drôle de guerre»: auf­
fällige Gelassenheit, vielleicht gespielt-gequält, vielleicht 
aber durchaus zuversichtlich, weil man in Donald Trump 
letztlich einen Mann der Wirtschaft wähnte. «Er wird sich 
wohl nicht selbst schaden wollen», so die (ziemlich rationale) 
Hoffnung. Die Zuspitzung der Ereignisse zu einem Handels­
krieg Anfang April 2025 zerstörte dann das so wichtige Ver­
trauen in einigermassen stabile Verhältnisse und führte zu 
einem gigantischen Preisfindungsprozess an den Märkten. 
Die Volatilitäten, also das Mass für Unsicherheit, schnellten 
empor, die Investitionsfreude erlosch. Innert weniger Tage 
herrschte Chaos, anscheinend ausgelöst durch einen einzi­
gen Menschen. Auch das ist historisch. Mit dem Aussetzen 
der radikalsten Massnahmen beruhigte sich die Lage zumin­
dest vorübergehend, doch der Vertrauensverlust bleibt. 

	 Cui bono? Wem nützt das? Ist Donald Trump einfach 
ein «Dealmaker», der hochriskant spielt? Der unglaublich 
bluffen kann? Und der sich später mit deutlich weniger zu­
frieden geben wird, also quasi rational vorgeht oder min­
destens rationale Ziele hat? Oder ist er umgekehrt einer, der 



Progress Foundation | Denkanstösse 13

die Angelegenheiten nicht zu Ende denkt und Nebenwirkun­
gen seiner Handlungen ausblendet? Oder aber nochmals an­
ders: Sind wir Zeugen eines systematischen Vorgehens mit 
wohlvorbereiteten Teilschritten, sozusagen nach Drehbuch 
abgewickelt?

	 Wir werden im Folgenden von Letzterem ausgehen, 
also dass hier planvoll und systematisch vorgegangen wird. 
Nicht, weil uns das besonders sympathisch wäre oder weil 
wir es uns wünschen würden. Überhaupt soll Normatives von 
dieser Analyse möglichst ferngehalten werden. Vielmehr geht 
es darum, die namentlich in Europa grassierende Fehlein­
schätzung und Unterschätzung 2 der Person Donald Trump, 
welche aus einer Mischung von Dämonisierung der Gegen­
seite einerseits und Kaschierung eigenen Unvermögens 
andrerseits resultiert, zu korrigieren. Die Idee, dass alles nach 
einem relativ konsistenten Plan verlaufen könnte, getragen 
und entwickelt von mehr als nur einer einzigen Person, ist 
auf dem alten Kontinent kaum vertreten. Folgen wir dieser 
Idee und testen die bisherigen Ereignisse daran, nicht zu­
letzt, um darauf basierend dann einige Szenarien Prognosen 
und strategische Konsequenzen ableiten zu können.

2	� Die Autoren sind diesbezüglich nicht ganz unbefangen, erfuhren sie doch die 

Folgen einer dramatischen Unterschätzung amerikanischer Entschlossenheit 

aus nächster Nähe. Vgl. dazu Schönig/Straumann «Paria inter Pares, Das Ende der 

Bank Wegelin», Stämpfli 2023
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Drehen wir den ungemein schnell drehenden Film der letzten 
Monate noch einmal zurück und halten einige Fakten fest:

•	 Noch vor Amtsantritt beginnen der künftige Präsident 
und seine engste Entourage über mögliche Gebietsan­
sprüche der USA – Grönland, Panama, sogar Kanada – zu 
schwadronieren. Die Welt sieht sich unangenehm an 
ähnliche Aussagen des russischen Präsidenten Putin 
bezüglich der Halbinsel Krim erinnert. Ebenso wird früh­
zeitig der Tarif für den mit den USA eng verbundenen 
Handelspartner Mexico durchgegeben: Nulltoleranz 
bezüglich Flüchtlinge, starke Auflagen für den Güter­
austausch.

•	 Kurz nach der Amtsübernahme unterzeichnet der neue 
Präsident ostentativ über 100 Dekrete, was den Bruch 
mit der Vergangenheit der bisherigen amerikanischen 
Administration herbeiführen und markieren soll. Die 
dadurch ausgelöste Entlassungswelle trifft auch treue 
Anhänger der Republikanischen Partei sowie bisher 
für unverzichtbar gehaltene Angehörige von sicher­
heitsrelevanten Behörden bis weit hinein in Geheim­
dienstkreise und an die Spitze des Militärapparats.

Kapitel 1 

Eine Chronologie 
von «Unfällen»?
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•	 Höchste internationale Aufmerksamkeit erlangt sodann 
die geplante Auflösung der Entwicklungshilfeorgani­
sation USAID. Die Unterstützungszahlungen von USAID 
nahmen während der Biden-Administration stark zu, 
wobei ein Teil der Ukraine-Hilfe darin verbucht ist. Mit 
einem Budget von jährlich 40 bis 50 Milliarden Dollar 
war die Institution auf fast allen Kontinenten tätig und 
steckte mit ihren Finanztentakeln in unzähligen Nicht­
regierungsorganisationen. Der Aufschrei aus jenen Krei­
sen ist entsprechend lautstark und verzweifelt: Trumps 
Sparwut treffe die Ärmsten der Welt und Amerika ver­
liere sämtliche Freunde in den Entwicklungs- und Schwel­
lenländern; die Chinesen könnten sich die Hände reiben.
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•	 In Europa wird der Vorwurf laut, dass sich im Vorfeld 
der deutschen Bundestagswahlen angehende Mitglie­
der der künftigen Regierung Trump in die inneren An­
gelegenheiten Deutschlands einmischten und damit 
versuchten, die sogenannte «Brandmauer», also den 
angeblich alternativlosen Kooperationsverzicht der eta­
blierten Parteien mit der «Alternative für Deutschland» 
(AfD), zu schleifen. 

•	 Öl ins Feuer giesst Vizepräsident J. D. Vance bei seinem 
Auftritt an der Münchner Sicherheitskonferenz vom 
14. Februar 2025, indem er Europa und spezifisch 
Deutschland einen Mangel an Demokratieverständnis 
vorwirft, da mit dem faktischen Polit-Ausschluss der 
AfD ein grosser Teil des Volks nicht mitreden könne. 
Die Eliten in der EU und einigen Mitgliedsländern re­
agieren ungehalten.

•	 Am 28. Februar 2025 desavouieren Präsident Trump 
und sein Vize J. D. Vance den amtierenden Präsidenten 
der Ukraine vor laufender Fernsehkamera und werfen 
ihm bzw. dem ukrainischen Volk Undankbarkeit für 
geleistete amerikanische Militärhilfe vor. Gleichzeitig 
sind aus Kreisen der Regierung Trump Aussagen zum 
Ukrainekrieg zu hören, die an russische Propaganda 
und Desinformation erinnern. Amerikanische und euro­
päische Sichtweisen zum Ukrainekrieg klaffen immer 
deutlicher auseinander.

•	 Donald Trump fordert vom Präsidenten Selenski ein 
Abkommen zur Rohstoffgewinnung durch amerikani­
sche Firmen, was dieser nach anfänglichem Zögern 
konzediert. Trump schlägt den Russen in verschiede­
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nen Anläufen einen Waffenstillstand vor, der die Inter­
essen der Ukraine nur marginal mitberücksichtigt und 
angesichts der gewaltigen Verteidigungsleistung als 
Verhöhnung der ukrainischen Position wahrgenom­
men werden muss. Manche sprechen gar von «Verrat».

•	 Mitte März kommt heraus, dass sich Mitglieder der Re­
gierung Trump über ein halbgesichertes Kommunika­
tionsmittel namens Signal über den Einsatz gegen die 
schiitische Gruppierung der Huthi in Jemen unterhal­
ten haben. Dabei äusserte sich Vizepräsident J. D. Vance 
abschätzig über die Europäer als passive Nutzniesser 
dieser Aktion. Ein der linken Szene zuzuordnender 
Journalist – Jeffrey Goldberg von der Zeitschrift «The 
Atlantic» – war, wie es heisst aus Versehen, dem Chat­
room zugeschaltet und konnte das Gespräch aufzeich­
nen und später veröffentlichen. Die Angelegenheit wird 
von der Regierung Trump, aber auch von der Weltöf­
fentlichkeit, als «Anfangsfehler» taxiert, und man geht 
mit Achselzucken zur Tagesordnung über. Eine straf­
rechtliche Verfolgung des Geheimnisbruchs scheint 
versandet. Die Idee, dass dem «Unfall» eine Absicht 
zugrunde liegen könnte, wird (vielleicht vorschnell) 
Verschwörungstheorien zugeordnet.

•	 Grosser Showdown schliesslich am gegen alle Evidenz 
so bezeichneten «Liberation Day» (2. April 2025): Mit 
an die mosaischen Zehn Gebote erinnernden Tafeln 
kündigt Donald Trump seinen Handelspartnern wahl­
los, also unbesehen ob Freund, Partner oder Gegner, 
happige Importzölle an. Dabei kommt eine verquere 
Arithmetik zum Einsatz, die im Effekt erfolgreiche Ex­
portländer (nicht zuletzt auch die Schweiz) besonders 
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benachteiligt: Wer Waren herstellt, die auf dem ameri­
kanischen Markt besonders begehrt sind, schneidet 
tendenziell schlecht ab. Und wer aufgrund von Armut 
niemals in der Lage wäre, US-Güter zu kaufen (wie etwa 
der afrikanische Kleinstaat Lesotho), wird ebenfalls 
abgestraft. Besonders verzerrend und aus der Zeit gefal­
len erscheint in diesem Zusammenhang die Nichtbe­
rücksichtigung der Dienstleistungsbilanz, die nicht zu­
letzt aufgrund von Software-Leistungen (Netflix, YouTube, 
Amazon usw.) zumeist zugunsten der USA ausfällt. 

•	 Die der Präsentation der Zollsätze folgenden Rück­
schläge an den Weltbörsen und die in der Finanzwelt 
geäusserten Bedenken bezüglich einer längeren Rezes­
sion werden von Trump anfänglich stoisch ignoriert. Der 
Anstieg der Renditen auf US-Staatspapieren («Treasu­
ries») und Schwierigkeiten des Schatzamts bei der 
Platzierung neuer Schuldentranchen im Markt schei­
nen den Präsidenten jedoch dazu gebracht zu haben, 
am Tage der geplanten Inkraftsetzung (9. April 2025) 
den grössten Teil der angekündigten Zollerhöhungen 
auf drei Monate auszusetzen. Einzig gegenüber China 
wurden die Zolldrohungen umgesetzt, ja in einer Es­
kalationsspirale sogar noch verschärft. 

•	 Mitte April 2025 streicht die Administration Trump 
die Unterstützungsbeiträge an die Harvard University 
in der Höhe von 2.2 Milliarden Dollar 3. Die Kritik im 
In- und Ausland ist gross, vor allem mit Blick auf die 
Forschungsfreiheit. 

3	� Douglas-Gabriel, Johnson und Brasch, «What Harvard could lose in its battle 

with the Trump Administration», The Washington Post, April 2025
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	 Alles in allem: eine noch nie gesehene welt-, handels- 
und gesellschaftspolitische Hektik, die die westliche Öffent­
lichkeit und zunehmend auch die Märkte in Aufruhr versetzt. 
Kommentatoren überschlagen sich in Interpretationsversu­
chen, denn das Mass an selbstzerstörender Energie scheint 
alles Bisherige in den Schatten zu stellen.
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Die psychologischen Erklärungsversuche sind sicher die 
nächstliegenden. Donald Trump als Narziss im Machtrausch, 
sich laufend übertreffend. Was in aller Welt könnte denn 
sonst der Grund sein, sich dermassen rasch und konsequent 
ins Abseits der bisherigen Partner und Freunde zu stellen? 
In der NZZ vom 12. April 2025 wird von «Torheit» gespro­
chen, die es in der Politik «von Troja bis Trump» immer wie­
der gegeben habe und mit der die Welt immer wieder umzu­
gehen lernen müsse. Unvernunft, Selbstzerstörungswille, 
Hybris, Populismus lauten die Stichworte. 
	
	 Die Zunft der Ökonomen konzentriert sich auf die axio­
matische Unterschiedlichkeit zwischen (national orientier­
tem) Merkantilismus und ricardianischem Freihandelsge­
danken, welcher der Globalisierung zugrunde liegt. Mit grosser 
Bestimmtheit wird das eine als «falsch» und das andere als 
«richtig» taxiert. Einige wenige vorsichtigere Ökonomen 4 
sprechen von einem gigantischen empirischen Experiment, 
das sich vor unseren Augen abspiele: Merkantilismus ver­
sus Freihandel – wer hätte gedacht, dass man ein solches 
Schauspiel einmal live mitverfolgen könne.

Kapitel 2 

Erklärungsversuche – 
unergiebige und brauchbare

4	� So zum Beispiel Matthias Binswanger «Sind Handelsbilanzüberschüsse mit den 

USA unfair?», Nebelspalter, April 2025
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		  Geopolitisch wird von einem «hochriskanten Spiel» 
gesprochen, das der sich als «Dealmaker» verstehende Prä­
sident betreibe. «Hoch pokern», um sich danach mit viel we­
niger zufriedenzugeben, so die eine, eher wohlwollende Sicht. 
Die andere Sicht betont das Chaos, das der neue Präsident 
verursacht und weist auf das vom amerikanischen Soziolo­
gen Robert K. Merton formulierte «law of unintended conse­
quences» hin: Donald Trump sei der tägliche Beweis dieses 
Gesetzes. 5

	 Nur wenige Kommentatoren nehmen sich die Mühe, 
wenigstens summarisch in den Quellen zu forschen, die sehr 
wohl zur Verfügung stehen. Im Vordergrund steht dabei der 
Sammelband «2025 – Mandate for Leadership. The Conser­
vative Promise», herausgegeben von Paul Dans und Steven 
Groves von der Heritage Foundation in Washington 6. Auf 
887 Seiten wird das Programm der konservativen Macht­
übernahme in zum Teil hohem Detaillierungsgrad darge­
legt. Beispielsweise erläutert der inzwischen zum Leiter des 
neu geschaffenen Nationalen Handelsrats ernannte Ökono­
mieprofessor Peter Navarro, weshalb aus seiner Sicht ein 
tiefer Eingriff in die bestehenden Handelsströme notwendig 
ist, um das «unfaire» Ungleichgewicht zwischen China (und 
anderen Handelspartnern) und den USA auf eine neue Basis 
zu stellen.
	
	 Neben solcher Primärliteratur existieren auch weitere 
Quellen wie das aus der Menge herausstechende Papier von 

5	� Simon Tisdall «The honeymoon is over for Trump, whose every unwitting misstep 

brings chaos and strife», The Observer, März 2025

6	� Dans, Paul, & Groves, Steven (Hrsg.) (2023): 2025 – Mandate for Leadership, The 

Conservative Promise. The Heritage Foundation
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Stephen Miran (ehemals Hudson Bay Capital) 7, das sich aus­
führlich mit dem Instrumentarium für die Durchsetzung von 
Interessen der USA gegenüber Handelspartnern am Ver­
handlungstisch befasst. Dabei steht die Schwächung des US-
Dollars gegenüber allen anderen Währungen, vor allem 
aber der chinesischen, im Vordergrund. Und es wird einge­
räumt, dass einige der angedachten Massnahmen zu einer 
«gewissen Volatilität» an den Finanzmärkten führen wer­
den. Miran diskutiert in dem Papier zudem eingehend die 
Vorteile eines multi- gegenüber einem unilateralen Vorge­
hen. Die US-Zolltarifpolitik der letzten Wochen wechselt 
laufend zwischen genau diesen zwei Vorgehensweisen. 
Auch dieses seltsame Fluktuieren wird kaum hinreichend 
reflektiert. Man geht bei der Rücknahme der für jedes Land 
individuell fixierten Zölle und der Aufrechterhaltung der 
entsprechenden Massnahmen gegenüber China einfach von 
einer Massnahme «zur Beruhigung der Märkte» aus. Auf die 
Idee, dass dieser Wechsel zwischen multi- und unilateralem 
Vorgehen absichtsvoll erfolgt sein könnte, kam bisher nie­
mand. Nebenbei bemerkt: Stephen Miran ist seit März 2025 
Vorsitzender des «Council of Economic Advisers» und ist so­
mit Chefökonom des Präsidenten.
	
	 Es ist die angeblich selbstzerstörerische Komponente 
der Trump’schen Politik, die uns interessiert und zum Wei­
terdenken anregt. Wofür könnte es sich lohnen, in einem 
derartigen Tempo und mit einer solchen Insistenz so zu 
agieren? Wofür eine Politik, von der man weiss (oder un­
schwer wissen könnte), dass sie kurzfristig Schaden aller 
Art anrichtet – indem sie die Handelspartner erzürnt und 

7	� Stephen Miran «A User’s Guide to Restructuring the Global Trading System», 

Hudson Bay Capital, November 2024
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allen Märkten und Transaktionen für längere Zeit eine Un­
sicherheitsprämie auferlegt? Wofür könnte man bereit sein, 
eine mittelfristig nur schwer kontrollierbare Inflation, mit­
hin höhere Zinsen und eine entsprechend teurere Finanzie­
rung der extrem hohen Staatsschuld hinzunehmen. Wofür 
das alles, wenn zu erwarten ist, dass danach die Welt nie 
mehr so sein wird wie zuvor?

	 Genau dafür: damit die Welt nie mehr sein wird wie zu­
vor. Darin liegt, so unsere These, die – vielleicht destruktive, 
gewiss aber disruptive – Absicht im Vorgehen der Regierung 
Trump. Welche Welt? Die von den USA als Hegemon be­
herrschte. Man will sich mit Absicht zurückstufen, vom Impe­
rium zur prosperierenden Grossmacht. Weshalb? Weil die 
Existenz als hegemoniale Macht nicht mehr lange aufrecht 
zu erhalten wäre. Die Last, Hegemon zu spielen, ist viel zu 
hoch. Und man wird dafür nicht oder nur ungenügend ent­
schädigt. Ökonomisch gesprochen: Das Dasein als Hegemon 
ist von zu vielen negativen Externalitäten gekennzeichnet, 
und umgekehrt gibt es zu viele Trittbrettfahrer, die von der 
Allmende, die der Hegemon hegt und pflegt, profitieren. 
Trump und seine MAGA-Crew («Make America Great Again») 
wollen der durch den Hegemon errichteten Allmende ein Ende 
bereiten. Denn sie wird aus ihrer Sicht seit längerer Zeit von 
allen Seiten immer mehr übernutzt.

	 Trump ist kein Intellektueller, der solche Gedanken­
gänge entwickeln würde. In der MAGA-Crew finden sich aber 
Köpfe, die dazu sehr wohl in der Lage sind, insbesondere 
Peter Thiel, aber auch Elon Musk oder Leute wie Paul Dans 
oder Curtis Yarvin, Theoretiker und erfolgreiche Praktiker 
zugleich. Auch J. D. Vance muss man vermutlich dazu zäh- 
len. Er arbeitete während längerer Zeit in Peter Thiels Firma 
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Palantir Technologies Inc. Diese erfolgreiche Anwenderin von 
künstlicher Intelligenz bietet auf digitaler Ontologie basie­
rende Entscheidungshilfe für Regierungen und Unterneh­
mungen an. Es ist unwahrscheinlich, dass das Vorgehen der 
Regierung Trump, begleitet von seinem engsten Kreis im 
Weissen Haus, nicht den Empfehlungen solcher Systeme folgt. 
Mit anderen Worten: Es könnte sein, dass nicht Torheit am 
Werk ist, sondern ein ausgeprägt planmässiges Vorgehen.
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Das bekannteste, sichtbare Zeichen für den Handlungsbe­
darf, den die amerikanische Regierung ortet, ist der «Rust 
Belt», die an Ruinen ablesbare Deindustrialisierung der USA 
über die letzten 40 Jahre. In Amerika könnte kaum mehr ein 
Paar Jeans gefertigt werden. Fabriken und Befähigungen 
sind dahin. Riesige Landstreifen von New Jersey über Penn­
sylvania bis Virginia sind wie leergefegt. Nicht besser steht 
es um die grossen Industriestädte wie Chicago oder Detroit: 
Leerstände noch und noch, der Kriminalität überlassene 
Zentren, Fentanyl-Opfer an den Strassenecken – Symptome 
eines lang andauernden Niedergangs. 8

	 Dahinter steht eine geradezu als tragisch zu bezeich­
nende Fehlentwicklung der halben Welt, im Besonderen des 
Verhältnisses zwischen den Vereinigten Staaten von Ameri­
ka und China. Handels- und Währungspolitik streben seit 
Jahrzehnten auseinander. Dazu einige theoretische Vorbe­
merkungen.

Kapitel 3

Freihandel mit Schlagseite

8	� Der oft auf die Ostküste und Kalifornien beschränkte Erfahrungshorizont vieler 

Amerika-Reisender ist zur Beurteilung der effektiven Lage der USA nicht hin-

reichend. Auch die Berichterstattung in europäischen Medien leidet unter dieser 

geografischen Beschränkung. Löbliche Ausnahme ist der NZZ-Korrespondent 

David Signer, der aus Chicago berichtet.
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	 Länder, Ländergruppen, Weltregionen verfügen über 
unterschiedliche Voraussetzungen, vom Klima über Boden­
schätze, Meeranstoss und Landreserven bis hin zur Zusam­
mensetzung der Bevölkerung und dem geschichtlichen und 
kulturellen Hintergrund, der wiederum die Mentalitäten prägt. 
Dazu kommen die autonom erlassenen oder von aussen auf­
erlegten rechtlichen und politischen Rahmenbedingungen. 
All dies beeinflusst die Art und Weise, wie Wohlstand erarbei­
tet wird, welche Anstrengungen dafür unternommen werden 
und wie er verteilt wird. 

	 Spätestens seit dem 1776 erschienenen gleichnamigen 
Werk von Adam Smith wurde im wirtschaftspolitischen Dis­
kurs der vergangenen Jahrhunderte viel über den «Wealth of 
Nations» nachgedacht und debattiert. Nach und nach setzte 
sich die Einsicht durch, dass der möglichst freie Austausch 
von Gütern und Dienstleistungen zwischen unterschiedli­
chen Mitspielern den höchsten Wohlstandsgewinn für alle 
Seiten bringt. David Ricardo (1772 -1823) war der Vorden­
ker des Freihandelsgedankens; von ihm stammt das Konzept 
des komparativen Vorteils. Dieses zielt auf Optimierung und 
nicht Maximierung hin, wie das zuvor die Kameralistik und 
der Merkantilismus getan hatten. Die ricardianische Frei­
handelsökonomie ist ausgleichender Natur und belässt auf­
grund von Grenzkostenüberlegungen Produktionskapazitä­
ten oft dort, wo dies auf den ersten Blick aus Gründen 
absoluter Kostenvergleiche nicht gerechtfertigt wäre. Kon­
sequent ricardianische Freihandelsökonomie würde des­
halb kaum je zu dem führen, was wir «Deindustrialisierung» 
oder «industriellen Kahlschlag» im beschriebenen Sinne 
nennen.
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	 Diese Vorbemerkungen sind wichtig, um zu erklären, 
was beim Eintritt Chinas in die Weltwirtschaft schiefgegan­
gen ist. Nach dem tiefgreifenden Machtwechsel in Peking im 
Jahr 1978 zu Deng Xiaoping vollzog China eine scharfe aus­
senpolitische Kehrtwendung und öffnete sich gegenüber 
den westlichen Industrienationen. Diese waren ihrerseits 
glücklich, auf diese Weise einen Keil in den bis dahin relativ 
einheitlichen Ostblock treiben zu können, und liessen China 
bald einmal an den auf Globalisierung ausgerichteten Welt­
handelsorganisationen des General Agreements on Tariffs 
and Trade (GATT) und später der World Trade Organisation 
(WTO) teilnehmen. Der formelle Beitritt Chinas zur WTO 
erfolgte im Jahr 2001.

	 China wandelte sich in diesen Jahren vom rückständi­
gen Entwicklungsland zum aufstrebenden Schwellenland und 
zieht heute in vielem gleich mit den westlichen Industrie­
nationen und Japan. Ein beinahe unvorstellbarer Aufstieg! 
Aus dem Nichts ist innert 40 Jahren eine wirtschaftliche, 
politische und mehr und mehr auch militärisch ernstzuneh­
mende Grossmacht, eine Weltmacht entstanden. In den ersten 
zehn, fünfzehn Jahren lag der grosse komparative Vorteil 
Chinas in den billigen Arbeitskräften, die es anzubieten hatte. 
Dafür nahmen westliche Konsumenten einige qualitative 
Mängel in Kauf. Mit der Zeit verbesserten sich jedoch die 
Produktionsbedingungen, und Qualität ist längst kein Grund 
mehr, auf «Made in China» zu verzichten, im Gegenteil. Und 
preislich konnten die Chinesen die mittlerweile auch dort 
etwas gestiegenen Löhne durch enorme Produktivitätsfort­
schritte mehr als kompensieren.

	 Es entspricht grundsätzlich einem ricardianischen 
Anpassungsprozess nach Lehrbuch, dass sich unter Frei­
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handelsbedingungen Produktionskapazitäten aus den hoch 
entwickelten Ländern nach China verlagerten. Der Abbau 
arbeitsintensiver Vorgänge im Westen konnte unter diesen 
Umständen nicht aufgehalten werden. Nur: Ricardo machte 
leider nur einen Teil dieses Prozesses aus. Der (bedeutende) 
Rest war insofern merkantilistisch, als man die Chinesen ge­
währen liess, ihre Währung frei zu manipulieren. Normaler­
weise würde mit einem Anstieg der Produktivität in einem 
Land auch der Aussenwert der Währung steigen, weil die 
hinter der Währung stehende Volkswirtschaft aufgrund der 
erhöhten künftigen Cash Flows wertvoller wird. Solche 
Währungsanpassungen sorgen im ricardianischen Anpas­
sungsprozess dafür, dass nicht plötzlich die eine Seite völlig 
ohne eigene Produktionskapazitäten dasteht – es entstehen 
neue Gleichgewichte.

	 Die folgende Grafik gibt die Aussenwertentwicklung des 
chinesischen Renminbis für den Zeitraum von 1980 bis 2024 
wieder. Nach einer scharfen Abwertung gleich zu Beginn 
stagniert der Renminbi seit Jahren auf ungefähr gleichem 
Niveau, was angesichts der Wirtschaftsentwicklung im glei­
chen Zeitraum jeglicher ökonomischen Rechtfertigung ent­
behrt.
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	 Die internationale Staatenwelt liess diese langjährige 
Währungsmanipulation aber zu. Es hiess, die chinesischen 
Banken seien noch nicht bereit für das freie «Floating» der 
eigenen Währung. Als könnte man ein Bankensystem nicht 
innert fünf, vielleicht zehn Jahren in Ordnung bringen, zu­
mal bei einem Wirtschaftswachstum von anhaltend mehr 
als 6 Prozent per annum! Nein, die Gründe für das Gewäh­
renlassen der Chinesen müssen andere sein. Wir denken, 
dass es vor allem an den USA lag, die das Alleinstellungs­
merkmal der Weltwährung Dollar nicht so rasch gefährdet 
sehen wollten. Lange schienen sie nichts mehr zu fürchten, 
als dass der Renminbi einmal seinen Platz unter den Welt­
währungen finden würde. Der Anteil der chinesischen Volks­
wirtschaft am Welt-BIP ist über die letzten Jahre kontinu­

So sieht kein Free Floating aus 

Der Aussenwert des Renminbi seit 1981 (gegenüber US-Dollar) 

Quelle: Bloomberg; eigene Darstellung



Progress Foundation | Denkanstösse32

ierlich gestiegen und liegt heute kaufkraftbereinigt bei ca. 
20 Prozent. Da wäre es nur naheliegend, wenn der Renminbi 
eine ungefähr entsprechende Rolle als Reservewährung spiel­
te. Das ist aber nicht der Fall. Die folgende Darstellung zeigt 
die Dynamik der chinesischen Wirtschaft über die letzten 
vierzig Jahre; die manipulierte Währungspolitik kontrastiert 
damit deutlich.

	 Was stand hinter dem Kalkül der USA? Zunächst sicher 
eine einfache ökonomische Überlegung. Wer eine Währung 
für quasi die ganze Welt herausgeben kann, streicht eine satte 
Monopolrente in Form von Seigniorage-Gewinnen ein. Das 
gilt für das Notenbankgeld des Fed, und es gilt auch für das 
Giralgeld der involvierten (amerikanischen) Banken. Doch 
das allein genügt zur Begründung nicht. Vielmehr ist es auch 

Der stupende Aufstieg Chinas 

Ein BIP-Vergleich auf der Basis von 1981 indexiert 

Quelle: World Bank; eigene Darstellung
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die quasimonopolistische Position des US-Dollars an den 
Finanzmärkten, die immer entscheidender wurde. Oder an­
ders ausgedrückt: das «Alleinstellungsmerkmal», massiv 
eigene Schulden in Wertpapierform in der eigenen Währung 
produzieren und global vermarkten zu können. Mit diesen 
Wertpapieren nährten die Amerikaner die Kehrseite der nega­
tiven Zahlungsbilanz, die Kapitalverkehrsbilanz. Die Ameri­
kaner konnten konsumieren statt sparen. Süsses Gift für die 
Regierungen Reagan, Bush, Clinton, Bush II, Obama, Trump I 
und Biden und ihre jeweilige Wählerschaft.

	 Aber warum wollten die Chinesen bisher ihre Währung 
nicht aufwerten und echt konvertibel zu anderen Währungen 
werden lassen? Das naheliegende und oft geäusserte Argu­
ment heisst: Um mit Dumpingpreisen den Absatz von chine­
sischen Gütern sicherzustellen, selbst wenn das Lohnniveau 
steigt. Etwas subtiler und wohl auch zutreffender erscheint 
uns die folgende Überlegung: Einem staatskapitalistisch or­
ganisierten Land steht es frei, im Aussenhandel erzielten 
Mehrwert an die Stakeholder, in diesem Falle die Arbeiter­
schaft und die «Eigentümer» der inländischen Firmen wei­
terzugeben oder auch nicht. Man gewährte ihnen zwar stei­
gende Löhne und angemessene Dividenden, enthielt ihnen 
aber einen Aufwertungsgewinn des Renminbis vor. Bevor­
mundung, Enteignung, würde man in westlicher Termino­
logie sagen. Sozialkontrolle und Kollektivierung von Wachs­
tumsgewinnen für ein Milliardenvolk, heisst wohl dieses 
Vorgehen auf Chinesisch. Dass sich infolge der Nichtaufwer­
tung der eigenen Währung bei der Bank of China die Devisen­
reserven auftürmten kümmerte die sich vorab um die innere 
Sicherheit sorgenden Funktionäre lange Zeit nicht. Aller­
dings begann China bereits vor über zehn Jahren, die Abhän­
gigkeit von amerikanischen Staatspapieren systematisch zu 
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reduzieren und in andere Aktiva zu tauschen, zum Beispiel 
griechische Häfen und afrikanische Eisenbahnen und Rohstoff­
vorkommen. Nicht zuletzt diente auch das  Seidenstrassenpro­
jekt primär dem Zweck der Diversifikation, weg von den USA.

	 Nach gut dreissig Jahren chinesischen Aufschwungs ist 
die Weltwirtschaft in einem seltsamen, nicht-ricardianischen 
Gleichgewicht angelangt. Treffender könnte man von einer 
«Sackgasse» sprechen, aus der jegliches Entrinnen schmerz­
haft sein wird: China arbeitet und produziert, während der 
Westen und vorab die Amerikaner konsumieren. In den USA 
(und in etwas vermindertem Masse auch in Europa) sind für 
viele Waren keine hinreichenden Produktionskapazitäten 
mehr vorhanden. Daher muss man, ob man will oder nicht, auf 
chinesische Waren zurückgreifen. Deshalb schneidet sich 
US-Präsident Trump mit den Strafzöllen gegenüber China 
zunächst ins eigene Fleisch: Zu bezahlen hat sie der ameri­
kanische Konsument, denn Waren aus anderer Provenienz 
gibt es innert nützlicher Frist und in genügender Menge kaum.

	 Über 30 Jahre Freihandel mit Schlagseite: Dem vom 
Historiker Henry Kissinger so sorgfältig aufgebauten und 
dann auch gehegten und gepflegten Sonderverhältnis USA – 
China fehlte es an ökonomischem Sachverstand. Kissingers 
Primat war die Machtpolitik. Er wollte die amerikanische 
Alleinherrschaft mit China im Soziussitz. Er sorgte sozusa­
gen für das «Ende der Geschichte» 9. Peking den WTO-Bei­
tritt und damit die Meistbegünstigung zu gewähren, ohne 

9	� Der amerikanische Politologe Francis Fukuyama brachte in der relativ konflikt-

armen Zeit nach der Wende von 1989 mit dieser Bezeichnung seine Überzeugung 

zum Ausdruck, dass das Obsiegen der marktwirtschaftlich-liberalen Demokra-

tien über die Sowjetunion endgültig sei.
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ein Machtmittel zur Durchsetzung ordentlicher Währungs­
relationen in der Hand zu haben, war ein Jahrhundertfehler. 
Die USA verloren schrittweise an Produktionskapazität (bis 
hin zur Produktionsunfähigkeit), und sie besassen keinen 
Hebel gegenüber China. Das süsse Gift des «vendor financing» 
war auch lange zu verlockend, als dass ein US-Politiker ge­
wagt hätte, es beenden zu wollen und der amerikanischen 
Bevölkerung den Konsumverzicht zuzumuten, der die zwin­
gende Folge gewesen wäre. Jetzt stehen wir trotz allem of­
fenbar kurz davor. Für einen Strategiewechsel ist es nie zu 
spät. Er kostet lediglich viel mehr.

Nordamerika

Zentral- und
Südamerika

Europa

Afrika

Nahost

Russland

Asien und Pazifik

Kann das nachhaltig sein? 

Die globalen Handelsströme (2024, in Milliarden US-Dollar) 

Quelle: United Nations Conference on Trade and Development 2024; eigene Darstellung
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Das zweite, unübersehbare und nachvollziehbare Malaise 
neben der stetigen Erosion der amerikanischen Wirtschafts­
kraft liegt in den enorm hohen Aufwendungen der USA im 
militärischen Bereich. Was kostet es die Amerikaner jähr­
lich, rund um den Globus die Sicherheit aufrechtzuerhalten? 
Die reinen Militärausgaben beliefen sich im Jahre 2023 auf rund 
916 Milliarden US-Dollar oder 3.3 Prozent des BIP. Der Wahr­
heit näher käme man wohl, wenn man auch einen Teil der Kos­
ten für die Entwicklungszusammenarbeit, die verschiedenen, 
nicht-militärischen Geheimdienste, die Weltraumaktivitäten 
sowie die internationalen Organisationen hinzurechnen wür­
de. Das ergäbe ein Total von weit mehr als 1’000 Milliarden 
Dollar oder deutlich mehr als fünf Prozent des BIP.

	 Im Vergleich mit den amerikanischen Sicherheitsaus­
gaben nehmen sich jene anderer Nationen geradezu mickrig 
aus, wenngleich der Anstieg der Militärausgaben Chinas ins 
Auge sticht; aufgrund des starken BIP-Wachstums Chinas rela- 
tiviert sich dieser Anstieg allerdings. Deutschland fällt ab. Dass die 
Amerikaner in diesem Zusammenhang von «Trittbrettfahren» 
sprechen, kann nicht erstaunen. Europa, sozusagen Front«staat» 
gegen Osten, trägt wenig zu seiner eigenen Verteidigungs­
fähigkeit bei, von der Verteidigungswilligkeit ganz zu schwei- 
gen. Die nordeuropäischen Länder und Polen bilden Ausnahmen. 

Kapitel 4

Von den Leiden eines 
Alleinherrschers
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	 Die erheblichen Aufwendungen für Armee, Luftwaffe, 
Marine und alle anderen sicherheitsrelevanten Einrichtun­
gen, die Kosten für die Entwicklungshilfe, die gesunkenen 
Steuereinnahmen aus industrieller Tätigkeit, die im Zusam­
menhang damit stehenden erhöhten Sozialausgaben und die 
tendenziell steigenden Zinskosten für ausstehende Schul­
den ergeben zusammen einen recht unerfreulichen Zustand 
des US-Treasury: Überschuldung mit steigender Tendenz.

	 Schulden sind kostspielig. Der Fiskus muss Zinsendienst 
an die Gläubiger erbringen, und laufend muss er Schulden, die 
er nicht abbauen kann, neu und zu möglicherweise höheren 
Zinssätzen finanzieren. Während den langen, beinahe infla­
tionsfreien Jahren hielten sich die Probleme mit dem Zinsen­
dienst und der Schuldenfinanzierung im Rahmen des Be­
wältigbaren. Ja, lange schien es sogar, als seien zusätzliche 

Die USA dominieren, China holt auf 

Militärausgaben der USA, Chinas und Deutschlands (2000–2024, in Milliarden US-Dollar) 

Quelle: SIPRI Military Expenditure Database; eigene Darstellung
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Schulden gar kein Problem mehr – so ungefähr lauteten je­
denfalls die Glaubenssätze der New Monetary Policy (NMT). 
Ein Blick auf die jährlichen Zinsaufwendungen der USA wider­
legt diese Sichtweise. Der jährliche Gesamtbetrag hat die reinen 
Militärausgaben hinter sich gelassen und nimmt Ausmasse 
an, die den fiskalischen Spielraum zunehmend einschränken.
	
	 Der Hegemon ist in Nöten. Was aber hat er, wenn über­
haupt, von der Hegemonie, von seinem Status als scheinbar 
allmächtiger, jedoch unter dauernder Anfechtung stehender 
Herrscher? Hegemonie entspricht im wesentlichen einem 
bedauerlichen Zustand als Residualgrösse, die angeblich alle 
Unbill aufzufangen hat. Wir kommen im Kapitel 5 dieses 
Thesenpapiers auf einige theoretische Aspekte zum Thema 
«Residualgrösse» zurück. Zunächst aber schon einmal ein 
paar praktische Beobachtungen: 

Die Wirtschaft wächst – die Schulden wachsen schneller 

Die US-Staatsverschuldung im Vergleich zum BIP (2000–2024, in Billionen US-Dollar) 

Quelle: U.S. Department of the Treasury und Federal Reserve Bank of St. Louis (FRED); eigene Darstellung
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•	 Zwar sahnt man in einigen Bereichen eine Monopol­
prämie ab, so die USA bisher ganz klar als Emittentin 
der Welthandelswährung US-Dollar. Dies aber zum Preis 
der beschriebenen, währungsbedingten Preisverzer­
rung gegenüber China. 

•	 Zwar ist man militärisch auf dem eigenem Territorium 
unangefochten, dies aber um den Preis laufend not­
wendig erscheinender Eingriffe in Problemzonen rund 
um den Globus, von Afghanistan über den Irak bis ans 
Rote Meer und retour nach Europa, das ohne amerika­
nische Truppenpräsenz ziemlich hilflos den russischen 
Grossmachtgelüsten ausgesetzt wäre. Auch Japan, Süd­
korea, die Philippinen, Indonesien und andere mehr 
verstecken sich unter dem weit ausgebreiteten Schutz­

Zinsendienst: Höher als die Militärausgaben 

Der jährliche Zinsendienst der USA im Vergleich zu den Militärausgaben 

(2000–2024, in Milliarden US-Dollar) 

Quelle: Federal Reserve Bank of St. Louis (FRED) und SIPRI Military Expenditure Database; eigene Darstellung
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mantel der Amerikaner; Singapur wäre nur ein Schat­
ten seiner selbst ohne den impliziten amerikanischen 
Schutz.

	 Vorweggenommenes Fanal für den möglicherweise völlig 
neuen Umgang der USA mit Problemzonen ist Taiwan. Auf­
grund dessen ungünstiger Lage innerhalb des reusenartig-
gefährlichen südchinesischen Meers wird unseres Erach­
tens der hegemoniale Schutz der Insel durch die USA immer 
unwahrscheinlicher. Die nukleare Option fällt aufgrund der 
immensen potenziellen Kollateralschäden und der Gefahr 
einer Weiterung durch einen möglichen Kriegseintritt Russ­
lands von vorneherein weg. Bestenfalls steht dem kleinen 
Inselstaat im Falle eines chinesischen Angriffs die ukraini­
sche Lösung offen: die Selbstverteidigung. Allerdings hört man 
über die Qualitäten der taiwanesischen Abwehrkräfte Unter­
schiedliches. Vorläufiges Pfand in der Hand der Taiwanesen 
sind gewiss die Produktionsmittel im Hightech-Bereich und 
die Gefahr, dass bei deren physischer Zerstörung alle Seiten 
ziemlich gleichmässig leiden würden. 10 

	 Manches deutet darauf hin, dass die Amerikaner Kosten 
und Nutzen der Verteidigung Taiwans neu berechnet haben. 
Ein Indiz dafür ist die aggressive Festlegung von Zolltarifen 
gegenüber China. Möglicherweise lässt sich dann anhand 
eines Zoll-Deals zwischen den USA und China ablesen, wie 
sich der weitere Prozess gestalten wird, wenn ein Hegemon 

10	� Die Bedeutung eines solchen Pfands darf nicht unterschätzt werden. Alles 

hängt von der Glaubwürdigkeit der potentiellen Zerstörung im Angriffsfall ab. 

Die Schweiz überlebte dank dem Réduit in den Alpen den Zweiten Weltkrieg trotz 

angeblich hoffnungsloser Übermacht Nazideutschlands und Italiens. Diese hätten 

nach einem Angriff nur zerstörte Alpenpasstrassen geerntet.
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aus seiner bisherigen Rolle schlüpfen möchte. Japan, Süd­
korea, Singapur, aber eigentlich auch Europa tun gut daran, 
diese Entwicklungen genau zu studieren. Denn es gibt zwei­
felsohne Analogien.
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An dieser Stelle müssen einige Überlegungen zum Thema Hege- 
monie nachgeschoben werden. Mit «Oberbefehl» oder «Allein­
herrschaft» oder «Vormachtstellung» ist viel und zugleich 
wenig erklärt. Geschichtlich gesehen wurde vom Hegemon ge­
sprochen, wenn ein Fürstenhaus das Sagen über andere Fürs­
tenhäuser hatte oder im alten Griechenland Theben andere 
Städte wie Athen und Sparta anführte. Der Hegemon geht in der 
Schlacht voran. Er hat Bündnispartner, die auf ihn angewiesen 
sind – er ist aber in gewissem Masse auch auf sie angewiesen.

	 Vermutlich ist das Bild eines hegemonialen Systems tref- 
fender als die Vorstellung eines Einzelherrschers, eines «Master of 
the Universe», der kraft seiner umfassenden Überlegenheit den 
mickrigen Rest aller andern völlig beherrscht. Das hegemo­
niale System besteht aus austarierten gegenseitigen Abhängig­
keiten, wie wir sie im internationalen Zusammenhang bestens 
kennen: nur teilweise durchsetzbar, schwammig definiert, im­
mer wieder auch in Frage gestellt und insofern weniger stabil, als 
man gemeinhin denken könnte, vielfach geradezu beschworen 
(«westliche Werte»...), aufgrund «übergeordneter Interessen» 
zähneknirschend bis offen ablehnend in Kauf genommen.

	 Der Hegemon muss ab und zu zeigen, dass er der Stär­
kere ist:

Kapitel 5

Theoretische Überlegungen 
zum Wesen der Hegemonie
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•	 Militärisch, indem er dann und wann und da und dort 
in Konflikten seine Qualitäten offenbart.

•	 Rechtsdurchsetzend, indem er sein eigenes Recht vor 
jenes seiner Verbündeten stellt und qua Machtverhält­
nissen für Ordnung in seinem Sinne sorgt.

•	 Wirtschaftlich, indem er unelastische Nachfrage- und 
Angebotsverhältnisse nutzt, um seine eigenen Interes­
sen durchzusetzen. 

	 Hegemonie ist vor allem auch eine Frage der Perzep­
tion, ja vielleicht sogar nur eine Fiktion: Hegemonie beruht 
auf dem Vertrauen aller Involvierten, dass der Stärkere auch 
tatsächlich der Stärkere ist und bleiben wird und dass sich 
die Auflehnung gegen ihn nicht lohnt.

	 Der Hegemon wird von den Beherrschten laufend ge­
täuscht und hintergangen. Sie mimen Freundschaft und freu­
en sich über jedes Ungemach, das ihn ereilt, ausser dann, wenn 
sie ihn wirklich brauchen. Dann und wann wird auch gelästert 
und der Hegemon in Frage gestellt. Gegenseitige Liebesbe­
zeugungen sind selten ehrlich gemeint, vielmehr herrscht 
berechnendes Kalkül vor. In diesem Sinne entspricht das he­
gemoniale System einer Gemeinschaft von Widerwillig-Wohl­
wollenden. Ökonomisch gesprochen schafft der Hegemon 
durch Schutzschirm und Führerschaft eine Allmende mit all 
ihren Vor- und Nachteilen. Das Hauptproblem besteht darin, 
dass die Allmende von den Widerwillig-Wohlwollenden über­
nutzt und der Hegemon ausgenützt wird.
	 Dies führt zum Stichwort der «Residualgrösse» in einem 
System. Jede Unternehmung, jede Gruppierung von Menschen, 
Familie inklusive, jede staatliche Organisation verfügt über 



Progress Foundation | Denkanstösse 45

eine oder mehrere Residualgrössen, also Entitäten, an denen 
in letzter Konsequenz alles hängen bleibt. Oder von denen 
man vermutet, dass es so ist. In der Unternehmung ist dies 
etwa das Eigenkapital, das nie gebraucht wird – ausser man 
benötigt es wirklich, also im äussersten Notfall. Oder es sind 
die letztentscheidenden Personen in der Unternehmensfüh­
rung, an denen am Ende alles hängt. Ziemlich analog verhält 
es sich in der Familie, meist mit gewissen Funktionenauftei­
lungen zwischen Elternteilen, sofern vorhanden, zu beob­
achten sind: Letztzuständigkeiten für die harten, finanziellen 
Themen und andere Letztzuständigkeiten für die angeblich 
weicheren, zwischenmenschlichen Fragen.

	 Zwischen Geschehnissen und der Letztzuständigkeit 
ergibt sich im Falle der tatsächlichen oder auch nur behaup­
teten Alleinherrschaft ein prekäres Kausalitätsverhältnis: 
Der Hegemon ist sozusagen an allem schuld, wofür keine 
andere, eindeutig zuordnungsfähige Kausalität besteht. 
Deshalb ist der Hegemon unbeliebt und scheint sich laufend 
rechtfertigen zu müssen. Er muss auch dann den Kopf hin­
halten, wenn er nur ganz am Rande oder gar nicht ursäch­
lich mit bestimmten Entwicklungen in Verbindung gebracht 
werden kann. 11  

11	� Möglicherweise besteht eine Parallele zwischen den Bemühungen der USA, den 

globalen Hegemonialstatus abzustreifen, und der harschen Bekämpfung des 

«Wokeismus». Letzterer entspricht ja im Wesentlichen einem ideologischen Denk- 

system mit den «alten weissen Männern» als schuldhafte Residualgrösse für 

sozusagen alles, was «nicht-weisse alte Männer» benachteiligen könnte. Da «alte 

weisse Männer» von bestimmten Exponenten des Wokeismus mit den Juden gleich- 

gesetzt werden, erklärt sich auch die konsequente Haltung der Regierung Trump 

in Bezug auf Antisemitismus und die unbedingte Unterstützung des Staates Israel.
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	 Wie kann nun ein Hegemon in Nöten seine Vorherr­
schaft beenden? Oder bildlich gesprochen: Wie tritt der Silber­
rücken im Gorillakäfig von seiner Vormachtstellung zurück? 
In der Natur vermutlich durch eine lang andauernde Agonie 
bis zum physischen Untergang. Im Zoo, indem ihn verständ­
nisvolle Wärter isolieren und ihm einen netten Lebensabend 
in Einsamkeit bereiten. Noch bildlicher gesprochen: Wie hört 
ein grosszügiger Lebemann und Sugar-Daddy auf, seine vie­
len Stakeholder zu beglücken? Wenn er schlicht nicht mehr 
mag und kann? Ein Exit-Problem der besonderen Sorte.

	 Aus unserer Sicht gibt es zwei Möglichkeiten: die lang­
same, schmerzvolle, Unsicherheiten erzeugende Agonie oder 
das rasche Ende mit Schrecken und Schmerzen, bei dem 
aber die Chance besteht, dass der Hegemon in bestimmter 
Form überleben kann. Das rasche Ende der Gemeinschaft 
Widerwillig-Wohlwollender wird damit erreicht, dass der 
Fiktion Hegemonie die alles entscheidende Grundlage entzo­
gen wird: das Vertrauen in ihr Fortbestehen. Wir entwickeln 
unsere These des systematischen Vorgehens der Regierung 
Trump in wohlvorbereiteten Teilschritten in diesem Sinne 
weiter, indem wir davon ausgehen, dass genau dies die wahre 
Absicht sehr vieler bisheriger Aktionen war: das Vertrauen 
der Widerwillig-Wohlwollenden zu zerstören, also «Freunde» 
vor den Kopf zu stossen, mittels Avancen gegenüber bisherigen 
Gegnern an den Grundüberzeugungen zu rütteln, Verbünde­
te zu desavouieren, ja zu verraten, Halb- und Unwahrheiten 
zu verbreiten, geschriebene und vor allem ungeschriebene 
Regeln zu brechen, keinerlei Verluste zu scheuen – und so 
weiter und so fort.

	 Wenn man die Chronologie der Ereignisse aus den ers­
ten 100 Tagen der Regierung Trump unter diesen Gesichtspunk­
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ten einordnet, kommt man zum Ergebnis: in allen Punkten 
erfüllt! Das Vertrauen ist allumfassend weg. Ein Zurück zum 
früheren Normalzustand wird es kaum mehr geben. Der De-
Hegemonisierungsprozess ist im Gange, es wurde die rasche 
Gangart gewählt. Ohne Drehbuch wäre das nie und nimmer 
gegangen, und wenn nur ein «Tor» am Werk gewesen wäre, 
wäre solche zerstörerische Konsistenz nie erreicht worden. 

	 Nun stellt sich «nur» noch die Frage, ob der Prozess 
gelingen kann beziehungsweise in welchem Masse und für 
wen und unter welchen Bedingungen. Dazu müssen wir uns 
zunächst einmal mit ein paar Techniken für den Umgang mit 
Prognosen unter ausgeprägter Unsicherheit befassen und 
dann, stets unserer These des absichtsvoll eingeleiteten 
Prozesses folgend, Szenarien für die Zukunft entwickeln.
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Kann es so weitergehen? In turbulenten Zeiten haben Prog­
nosen Hochkonjunktur, die Nachfrage nach Orientierung ist 
enorm. In einer Welt mit stabilen Verhältnissen wäre das re­
lativ einfach zu beantworten: Die Welt wird morgen in etwa 
so aussehen wie heute. Die Extrapolation als Instrument 
für Vorhersagen basiert auf der einfachen Statistik. Meist wird 
dabei eine Normalverteilung der Ereignisse unterstellt, extre­
me Entwicklungen gelten als unwahrscheinlich und können 
deshalb in der Erwartungsrechnung vernachlässigt werden. 
Auch die meisten Modelle in der Finanztheorie funktionieren 
so, etwa die Markowitz-Optimierung, das Capital Asset Pricing 
Modell (CAPM) oder die Black-Scholes-Formel. In der kurzen 
Frist trifft die einfache Extrapolation zwar häufig zu, mittel- 
und langfristig führt sie jedoch regelmässig in die Irre. In 
Zeiten grosser Umbrüche ist sie ohnehin weitgehend un­
brauchbar und kann zu fatalen Fehlentscheiden verleiten. 

	 Eine ebenfalls häufig genutzte Prognoseform ist die 
Besinnung auf die sehr langfristigen Entwicklungen, etwa die 
durchschnittliche Aktienmarktrendite der letzten 120 Jahre 
oder der unaufhaltsame technische Fortschritt der Mensch­
heit. In diese Kategorie fällt auch die Feststellung, dass die 
Menschen in 99 Prozent der Zeit ihrer Existenz ohne Kriege 
ausgekommen sind – diese geht allerdings 2,5 Millionen 

Kapitel 6

Vom Umgang mit Unsicherheit
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Jahre zurück und Kriege lassen sich «nur» in den letzten 
5’000 Jahren nachweisen. 12 Die auch hier mit dem Rückspie­
gel in die (dieses Mal sehr lange) Vergangenheit getätigten 
Vorhersagen sind auf lange Sicht wohl belastbar. In Zeiten 
starker Umbrüche sind sie allerdings trügerisch, da sie mög­
licherweise verheerende Ereignisse in Umbruchphasen aus­
blenden. In diesem Sinne äusserte sich auch der bekannte 
Ökonom John Maynard Keynes, als er 1923 in «A Tract on 
Monetary Reform» schrieb: «This long run is a misleading 
guide to current affairs. In the long run we are all dead.» 
Kurz: Aus seiner Sicht ist die langfristige Perspektive auf die 
Dinge irrelevant.

	 Die Wissenschaft hat allerdings auch Kritiker von Extra­
polationen bzw. auf kurzen oder langen Datenreihen basie­
renden Prognosetechniken hervorgebracht. Dazu gehören 
namentlich der Mathematiker Benoît Mandelbrot und der 
Ökonom Nassim Nicholas Taleb. Auf Mandelbrot geht der 
Begriff der «wilden Zufälligkeit» («wild randomness») zu­
rück. 13 Demnach treten Risiken gehäuft und viel öfter ein, 
als man denkt. Dies brachte ihm den Vorwurf ein, die Theorie 
sei nutzlos, da man daraus keine Prognosen ableiten könne – 
als ob diese Aussage allein nicht schon eine ernstzunehmen­
de Prognose wäre. Nassim Taleb unterlegte die Theorie von 
Mandelbrot mit Anwendungen und entwickelte sie weiter. 
Als besonders unberechenbar bezeichnete Taleb Situationen, 
die von vielen verschiedenen Einflussgrössen abhängen und 
bei denen die Eintrittswahrscheinlichkeiten kaum abschätzbar 
sind. In diese Kategorie fallen insbesondere auch politische 

12	� Siehe dazu das Buch «Die Evolution der Gewalt» (2024) von Harald Meller, 

Kai Michel und Carel van Schaik.

13	� Benoît Mandelbrot (1997): Fractals and Scaling in Finance.
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Prozesse und alles, was von ihnen abhängt. Hier entstehen, so 
Taleb, die «true fat tails» bzw. die inzwischen berüchtigten 
«Schwarzen Schwäne». Diese sind zwar selten, aber nicht so 
unwahrscheinlich, wie man allgemein annimmt. Vor allem 
aber dominieren sie trotz (oder gerade wegen?) ihrer Sel­
tenheit die Geschichte. 14 

	 Wenn aber ausgefeilte analytisch-mathematische Mo­
delle bei der Vorhersage der grössten Umbrüche und Risiken 
scheitern, wie soll dann mit ausgeprägter Unsicherheit und 
den damit verbundenen Gefahren umgegangen werden? Nahe­
liegend ist in einer solchen Lage die ursprünglich im Militär 
entwickelte Technik der systematisch entwickelten hypothe­
tischen Zukunftsbilder. Solche Szenarien basieren auf Er­
fahrung und Vorahnungen, auf einem sorgfältigen Kompro­
miss zwischen Einfachheit und Komplexität, Bauchgefühl 
und Heuristiken. Klassisch wird dabei mit einem «besten», 
einem «schlechtesten» und einem «Trend-» Szenario gear­
beitet. Sie werden bewusst nicht mit Wahrscheinlichkeiten 
belegt, da es vor allem gilt, für das Schlimmste vorbereitet zu 
sein, selbst wenn es unwahrscheinlich erscheint. Für unsere 
Zwecke wollen wir mit den Bildern «Aufteilung der Welt», 
«Multilateralismus 2.0» und «Die grosse Unordnung» arbeiten 
und uns dabei auf die grösseren Linien beschränken. Wir 
beginnen mit dem, was wir als Wunschszenario der Trump-
Administration ansehen.

14	� Nassim Nicholas Taleb (2007): The Black Swan und Nassim Nicholas Taleb (2009): 

Errors, Robustness, and the Fourth Quadrant, International Journal of Forecas-

ting, 25
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«Make America Great Again» ist der übergeordnete Slogan 
der sich seit Januar im Amt befindenden US-Regierung. Dieser 
Slogan trifft im Rest der Welt schon deshalb verbreitet auf 
Unverständnis, weil die USA als ultimativer Garant der inter­
nationalen Ordnung – der oben beschriebenen Allmende – 
bereits als «great» empfunden werden, und zwar unabhängig 
davon, ob diese Dominanz abgelehnt oder befürwortet wird. 
Doch offensichtlich sind in den Vereinigten Staaten selbst 
schon seit einiger Zeit weite Kreise der Meinung, dass Ame­
rika gar nicht mehr so «great» ist, sondern wieder dazu ge­
macht werden muss («again!»). Die weitere Finanzierung der 
Allmende wird abgelehnt, weil man die Lasten nicht mehr 
tragen will oder, eher noch, nicht mehr tragen kann – ein 
Blick auf die US-Staatsverschuldung genügt. 15 Alles soll der 
amerikanischen Wirtschaft untergeordnet werden, insbeson­
dere deren Reindustrialisierung. Hier wird auch die Wäh­
lerschaft verortet, mit der man Wahlen zu gewinnen glaubt. 
Diese neue Ordnung bedeutet nach unserer Interpretation 
vor allem Folgendes: 

Kapitel 7

Die Aufteilung der Welt 
(Szenario 1)

15	� Die hohen Schulden und das ausufernde Budgetdefizit werden regelmässig als 

Grund für den radikalen Umbau des US-Staates aufgeführt, zuletzt im Gastbeitrag 

von Paul Dans im «Economist» vom 3. Mai 2025. Dans leitete bei der Heritage Foun-

dation das «Project 2025» für die Planung der Präsidentschaft von Donald Trump.
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•	 In der Handelspolitik werden Zölle in Zukunft nicht nur 
als Drohinstrument, sondern auch als Mittel der Politik 
zum «Schutz» der eigenen Wirtschaft genutzt. Ob man 
sie nun richtig findet oder nicht: Diese merkantilisti­
schen Ideen haben eine lange Tradition vom absolutis­
tischen Frankreich über die Jahre vor dem ersten und 
dem zweiten Weltkrieg bis hin zur Importsubstituti­
onspolitik, die vor allem in Lateinamerika weitgehend 
erfolglos bis in die 1980er Jahre hinein praktiziert wur­
de. Die Zölle sollen dazu führen, dass nach einer Über­
gangsphase möglichst viel im eigenen Land produziert 
wird: Exporte sind gut, Importe schlecht. Mit dem Ein­
satz von Zöllen treibt die Trump-Administration aus­
serdem die Aufteilung der Welt voran. Wer nach den 
Regeln der USA spielt, ist «Freund», wer nicht, «Feind». 
Die negativen Effekte von Zöllen sind für die USA wegen 
der Grösse ihres Binnenmarktes weniger gravierend als 
für kleinere Handelspartner. Willkommener Nebeneffekt 
aus Sicht der Administration ist, dass die Zollpolitik 
anders als andere Massnahmen eher geringe juristische 
Risiken birgt. Im Szenario der neuen Ordnung bleiben 
Zölle deshalb ein wichtiges Mittel der Wirtschaftspolitik, 
es entstehen grössere und kleinere Inseln mit Freihan­
delsabkommen, im Mittelpunkt stehen zwei voneinan­
der stark abgegrenzte, rivalisierende Gravitationszent­
ren mit grossen Binnenmärkten: Die USA und China. 

•	 In der Finanz- und Währungspolitik wird vor allem der 
starke US-Dollar als Belastung für die amerikanische 
Exportwirtschaft verstanden. Ein «Mar-a-Lago Accord» 16 

16	� Stephen Miran «A User’s Guide to Restructuring the Global Trading System», 

Hudson Bay Capital, November 2024, S.28f.
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soll dazu dienen, den Dollar in einer konzertierten Aktion 
zu schwächen. In Verbindung damit sollen die Gläubi­
ger der USA dazu gebracht werden, niedrigere Zinsen 
und längere Laufzeiten zu akzeptieren, wenn sie die 
weltweit sicherste und liquideste finanzielle Anlage 
weiter halten wollen. Das läuft im Kern auf eine Um­
schuldung hinaus, mit allen Tücken im Bereich Recht und 
Vertrauen. Hinzu kommt das Programm der Trump-
Administration zur radikalen Verkleinerung des Staa­
tes. Auch hier geht es um eine Reduktion der Staats­
ausgaben und letztlich der Verschuldung. Im Ergebnis 
wäre der Dollar auf eine neue Basis mit tieferer Staats­
verschuldung und einer nach dem Umbau gestärkten, 
weiterhin global führenden Wirtschaft gestellt. In die­
sem Szenario ist es denkbar, dass die USA in Zukunft 
auch bei einem schwächeren Dollar zu niedrigen Zinsen 
Schulden aufnehmen können, weil die Alternativen trotz 
allem noch unattraktiver erscheinen. Schliesslich sind 
weit und breit keine valablen Alternativen zum US- 
Dollar als sicherer Hafen und Weltleitwährung in Sicht. 
So ist die Eurozone ein nach wie vor latent instabiler 
Währungsraum mit einem ausgeprägten Schuldenprob­
lem – verschärft durch die neue deutsche Schulden­
politik, die nun auch noch den letzten nennenswerten 
Stabilitätsanker aufs Spiel setzt. Auch Japan ist schon 
lange überschuldet und China, der eigentlich logische 
Ersatzkandidat, macht keine Anstalten, Voraussetzungen 
für eine ernstzunehmende Leitwährung zu schaffen (freie 
Konvertibilität, Marktbedingungen, Unabhängigkeit der 
Zentralbank, etc.). Dem Schweizerfranken schliesslich, 
der grundsätzlich wohl sichersten Währung weltweit, 
mangelt es an einer grossen Wirtschaft mit entsprechen­
der Markttiefe als Basis. Dies fehlt neben der Rücken­
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deckung durch einen Staat und dessen Steuerzahlern 
wohl auch bei Alternativen wie Gold und Kryptowäh­
rungen.

•	 In der Sicherheitspolitik endet die Pax Americana. Bereits 
vor über 10 Jahren liess Präsident Obama verlauten, 
die USA seien nicht (mehr) Weltpolizist. In einer neuen 
Form der Monroe-Doktrin von 1823 verzichten die Ver­
einigten Staaten auf jede Einmischung in Konflikte, die 
nicht direkt die USA betreffen. Das gilt insbesondere 
für Europa, aber möglicherweise auch den Pazifik, im 
Zweifel inklusive Taiwan – zumindest sobald die USA 
nicht mehr von der dortigen Halbleiterproduktion ab­
hängig sind. Denkbar wäre auch ein «Deal» mit China, 
der die Welt in Einflusszonen aufteilt. Solche Abkom­
men hat es in der Geschichte einige gegeben, etwa 
1945 in Jalta zwischen der Sowjetunion, Grossbritan­
nien und den USA oder 1494, als sich die damaligen 
Grossmächte Spanien und Portugal im Vertrag von 
Tordesillas die Welt aufteilten. In jedem Fall bedeutet 
die neue Ordnung für Europa, aber auch für die ameri­
kanischen Alliierten im Pazifik, dass sie sich selbst um 
ihre militärische Sicherheit kümmern müssen. Und 
die NATO würde wohl ähnlich wie heute bereits WTO 
und UNO zu einer zahnlosen (und nach dem Ausstieg 
der USA mittellosen) internationalen Organisation – 
ähnliches kennt man vom gescheiterten Völkerbund 
nach dem Ersten Weltkrieg.

	 Das Szenario «Aufteilung der Welt» basiert darauf, dass 
es der Administration Trump gelingt, die von ihr angestrebte 
neue Ordnung durchzusetzen, ohne dass die Welt in eine 
Wirtschafts- und/oder Sicherheitskrise abgleitet: Politik als 
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eine Abfolge von «great deals», die USA werden vom «Sugar-
Daddy» zum «Dealmaker». Die Enttäuschung von Nutznies­
sern der bisher von den Vereinigten Staaten genährten in­
ternationalen Ordnung wird dabei ebenso in Kauf genommen 
wie Unsicherheiten an den Finanzmärkten, die als vorüber­
gehend angesehen werden. Ein Vertrauensverlust wird von 
der Trump-Administration nicht nur akzeptiert, sondern 
bewusst provoziert – gerade so, dass es noch erträglich ist. 
So soll die Entwöhnung vom «Sugar-Daddy» und der Über­
gang in die neue Ordnung einer aufgeteilten Welt gelingen. 
Dies, so die Erwartung der Administration Trump, führt 
langfristig zu mehr Stabilität und Prosperität in den USA 
selbst. Ob das mit der aktuellen Politik tatsächlich zu erwar­
ten ist, sei einmal dahingestellt. Und wie es dem Rest der 
Welt ergeht, erscheint aus Sicht der aktuellen «MAGA»-Crew 
nicht wirklich relevant. 
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Die ersten Monate der Administration Trump waren insbe­
sondere für die westlichen Verbündeten der USA ein Schock. 
«Unter Freunden macht man so etwas nicht», lautete der Tenor. 
Ist all das nur ein schlechter Traum? Muss sich nicht wieder 
die «Vernunft» durchsetzen, eine Rückkehr in eine Welt mul­
tilateraler Institutionen und internationaler Kooperation? Denk- 
bar wäre ein solches Szenario natürlich, allerdings kaum mit 
dem bestehenden politischen Personal in den USA, China und 
Europa (und Russland ohnehin). Voraussetzung für eine sol­
che Entwicklung wäre also eine deutliche Veränderung in 
der Politik. In seinem Buch «Schockmomente» hat der briti­
sche Wirtschaftshistoriker Harold James aufgezeigt, dass die 
grossen Krisen seit 1850 trotz grosser Umbrüche fast aus­
nahmslos zu neuen Innovations- und Globalisierungsschü­
ben geführt haben. 17 So könnte es sein, dass die Abfolge von 
Krisen (Covid-19, Inflation, Zollpolitik, etc.) überraschend 
positive Entwicklungen auslöst. Die 1980er Jahre in den 
USA und Grossbritannien haben gezeigt, dass verkrustete 
Strukturen auch in Demokratien aufgebrochen werden kön­
nen. Sowohl das US-amerikanische politische System als auch 
unerwartete Entwicklungen in China hätten das Potenzial, 

Kapitel 8

Multilateralismus 2.0 
(Szenario 2)

17	� Harold James (2022): Schockmomente – Eine Weltgeschichte von Inflation und 

Globalisierung 1850 bis heute. 
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das Panorama rasch und wiederum fundamental zu ändern – 
und beide zusammen ohnehin. Denkbar für das Szenario eines 
«Multilateralismus 2.0» wären etwa die folgenden Elemente: 

•	 In der Handelspolitik setzt sich in der innenpolitischen 
Diskussion in den USA immer mehr die Einsicht durch, 
dass die Zollpolitik der Administration Trump ihre Ziele 
nicht erreicht und auch den amerikanischen Konsu­
mentinnen und Konsumenten nicht zuletzt durch in­
flationäre Effekte schadet. Mit Blick auf Umfragen und 
Zwischenwahlen wird die aktuelle Politik zunächst ein­
gefroren und im Zuge eines Regierungswechsels nach 
vier Jahren gänzlich ausgesetzt. Gleichzeitig löst der 
Zollschock international und insbesondere in China 
ein Umdenken in Bezug auf eine ausgewogenere Aus­
gestaltung der Architektur für die Weltwirtschaft aus. 
In der ökonomischen Theorie gilt es als bekannt, dass 
eine Öffnung von Märkten bei gleichzeitig rasantem 
technologischem Fortschritt neue Wachstumsschübe 
zur Folge haben.   

•	 In der Finanz- und Währungspolitik könnte Wachstum 
verbunden mit dem Abbau von Bürokratie zu einer 
Reduktion der Staatsschulden führen. Nicht nur in den 
USA setzt sich die Einsicht durch, dass der Staat effizi­
enter gestaltet und der Wirtschaft mehr Freiheit ein­
geräumt werden muss. In China könnte eine neue Füh­
rung zudem der merkantilistischen Währungspolitik 
ein Ende setzen und damit eine ausgewogenere Aus­
gestaltung des internationalen Finanzgefüges einlei­
ten. Damit würde auch der Markt für US-Staatspapiere 
stabilisiert und gestärkt.
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•	 In der Sicherheitspolitik zielt die US-Politik seit mindes­
tens einem Jahrzehnt darauf ab, den Aufstieg des grossen 
Rivalen China zu bremsen oder zurückzudrängen – voll­
kommen unabhängig von Farbe und Stil der jeweiligen 
US-Administration. Was wäre, wenn plötzlich China die­
sen Wettlauf nicht mehr mitmachen könnte oder wollte? 
Bis vor kurzem war die Meinung noch weit verbreitet, 
dass die chinesische Führung praktisch allwissend und 
allmächtig ist, ja, dass sie alles richtig macht. Doch der 
Nimbus hat Risse bekommen, China steckt seit einiger 
Zeit in einer tiefen Immobilien- und Wirtschaftskrise, 
die kommunistische Partei hat alle Hände voll zu tun, 
um die Kontrolle zu behalten. Hinzu kommt eine rasant 
alternde Bevölkerung. Könnte das chinesische Modell 
scheitern, ist dort eine Art Perestrojka 2.0 denkbar? 
Könnte es da eine Analogie zur Sowjetunion geben, von 
der man lange glaubte, sie wäre eine nicht aufzuhal­
tende militärische, politische und ökonomische Macht? 

Ganz ausgeschlossen ist eine Rückkehr zu einer durch die Krise 
gestärkten und reformierten alten Ordnung nicht. Die entspre­
chenden Institutionen existieren, auch wenn Anpassungen insbe­
sondere aufgrund der Entwicklung grosser Schwellenländer 
notwendig sind. Reformen würden wohl vor allem Finanzierung 
und Governance betreffen, die bei der UNO und anderswo noch 
von den Siegermächten aus dem Zweiten Weltkrieg stammen.

	 Es ist nur wenige Monate her, da überschlugen sich die 
Medien mit Berichten über den amerikanischen Exzeptio­
nalismus. 18 Dieser gründet auf einer ganzen Reihe von Fak­

18	� Stellvertretend dafür sei der «Economist» vom 19. Oktober 2024 genannt, der auf 

der Titelseite die amerikanische Wirtschaft als «The Envy of the World» pries.
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toren: Grösse und Offenheit des Binnenmarktes, Breite und 
Tiefe der Finanzmärkte, ein möglichst gut funktionierender 
Rechtsstaat, Schutz des Eigentums, Flexibilität der Arbeits­
märkte, eine möglichst grosse Wirtschaftsfreiheit, klar be­
grenzte Regulierungen, ein faires, massvolles Steuersystem, 
erstklassige Ausbildungseinrichtungen, hochinnovative Un­
ternehmen, eine funktionierende Gewaltenteilung zwischen 
Exekutive, Judikative, Legislative und Gliedstaaten, eine mög­
lichst unabhängige Zentralbank mit einer stabilitätsorien­
tierten Geldpolitik, ein über Jahrzehnte aufgebauter, solider 
Kapitalstock, sowie ein funktionsfähiges System für innere 
und äussere Sicherheit. Dieses in den USA über Jahrhunderte 
gewachsene, fein austarierte System von «Checks and Balan­
ces» hat immer wieder gezeigt, dass radikale Massnahmen 
zu Gegenreaktionen führen, dass extreme Ausschläge korri­
giert werden. Eine Begrenzung der Amtszeit des Präsiden­
ten, Wahlen, Zwischenwahlen, Umfragen, allenfalls auch ein 
Impeachment sind alles Instrumente, die in der amerikani­
schen Politik für die Kontrolle einer übermütig gewordenen 
Exekutive zur Verfügung stehen. Manchmal – und nicht, dass 
man es sich wünschen würde – führen die Gegenreaktionen 
auch zu Gewalt, wie die lange Geschichte an politischen Atten­
taten in den USA zeigt. Bekanntlich hat der aktuelle Präsi­
dent gerade im letzten Jahr eines knapp überlebt. Kurz: Eine 
Extrapolation der ersten 100 Tage der Trump-Administra­
tion in alle Zukunft wäre eine gewagte Prognose, auch wenn 
es manch einem heute beinahe unwirklich erscheint. 
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«Die Schlafwandler» – so nannte der australische Historiker 
Christopher Clark sein Opus Magnum, in dem er ausführlich 
beschreibt, wie Europa nach einer langen Phase von Frieden 
und Globalisierung in den Ersten Weltkrieg stolperte. 19 Er 
beschreibt eine komplexe Welt, die von Misstrauen, Über­
heblichkeit, Fehleinschätzungen und Nationalismus geprägt 
war – und in der ein Funke in Form eines Attentats in Sara­
jevo genügte, um einen historischen Grossbrand auszulö­
sen. Nach der Lektüre des Buches bleibt der Eindruck, dass 
eine Vielzahl von Akteuren in abwechselnd miteinander 
verbündeten und rivalisierenden Mächten zielgerichtet und 
aus ihrer Sicht konsequent im besten Wissen und Interesse 
ihrer Länder und Völker handelten. Gleichzeitig scheint es, 
dass niemand die Konsequenzen dieser Handlungen wirklich 
erfasste (und erfassen konnte). Es bleibt das Bild einer grossen 
Tragik und die Vermutung, dass wohl keine der handelnden 
Personen sich eine solche Katastrophe gewünscht haben kann. 

	 Die Geschichte wiederholt sich nie, aber sie reimt sich 
bisweilen. Und in den letzten Jahren ist die Zeitenwende von 
1914 oftmals bemüht worden, um Parallelen zur heutigen 
Entwicklung zu ziehen. China als aufstrebende Grossmacht 

Kapitel 9

Die grosse Unordnung 
(Szenario 3)

19	� Christopher Clark (2013): Die Schlafwandler: Wie Europa in den Ersten Weltkrieg zog.
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(1914: Deutschland), die USA unter Druck, das hegemoniale 
System unterwandert, ausgehöhlt und angegriffen (1914: 
Grossbritannien). Sind die ersten 100 Tage der Administra­
tion Trump tatsächlich der Anfang einer grossen Unordnung, 
ausgelöst durch die Entwicklungen in den USA? Der Hegemon 
dankt ab, zieht sich zurück und löst mit den diesen Rückzug 
begleitenden Massnahmen einen nicht mehr aufzuhalten­
den Vertrauensverlust aus. Eine solche Unordnung könnte 
die folgenden Züge annehmen:

•	 In der Handelspolitik führen die von den USA ausgeru­
fenen Zölle zu Gegenzöllen und einer Spirale weiterer 
Retorsionsmassnahmen. Für Unternehmen wird das 
Umfeld so komplex, dass sie ihre Aktivitäten deutlich 
zurückfahren. Mitarbeitende werden entlassen, Inno­
vationsprojekte sistiert, der Konsum stockt. Eine Ver­
langsamung der Wirtschaftsaktivität trifft zumindest 
in einer ersten Phase auf inflationäre Effekte aus den 
neu eingeführten oder angehobenen Zöllen. (Unab­
hängige) Zentralbanken sehen sich gezwungen, die 
Zinsen als Reaktion auf die Inflation anzuheben. Die 
politischen Massnahmen werden immer kurzatmiger, 
die Glaubwürdigkeit leidet stark. Planungsunsicherheit 
und Vertrauensverlust lösen eine tiefe Wirtschaftskrise 
aus. Die politischen Entwicklungen geraten ausser Kont­
rolle und sorgen abwechselnd für Verkaufs- und Kauf­
wellen an den Aktienmärkten, mit einem klaren Trend 
nach unten. Im Extremfall führt dies zu einer ausge­
prägten Finanzkrise, zunächst mit hohen Schwankun­
gen und am Ende mit einer Neubewertung aller Aktiven.   

•	 In der Finanz- und Währungspolitik rächt sich die hohe 
Verschuldung. Das Vertrauen in die Zahlungsfähigkeit 
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(und Zahlungswilligkeit) der Staaten schwindet, an den 
Obligationenmärkten steigen die Zinsen, die Refinan­
zierung öffentlicher Schulden ist am freien Markt nicht 
mehr möglich. Defaults finden ebenso statt wie die 
Ausgabe staatlicher Zwangsanleihen für Banken, Pen­
sionskassen und andere Institutionen. Zentralbanken 
verlieren ihre Unabhängigkeit, die Schulden werden 
inflationiert. Amerikanische Staatsanleihen und der 
US-Dollar, bisher Anker und sicherer Hafen für die in­
ternationalen Finanzmärkte werden plötzlich unsicher. 
Anders als bei der Ablösung des britischen Pfunds als 
Weltleitwährung durch den US-Dollar gibt es aller­
dings keine valablen Alternativen: Bei den Währungen 
nicht und bei den Staatsanleihen nicht. Allfällige Aus­
weichkandidaten wie Gold oder gar Bitcoin werden 
verboten und kriminalisiert. Die Schweiz wird auf der 
Suche nach sicheren Schweizerfranken mit Geld geflutet 
und muss nach einer Phase von stark negativen Zinsen 
die Segel streichen und drastischeren Massnahmen 
aus dem Giftschrank der Kapitalverkehrskontrollen 
einführen. Die hohe Unsicherheit führt zu starken 
Schwankungen in allen Vermögenswerten, da das Ver­
trauen verloren ist und es keine Informationen für 
eine verlässliche Bewertung von Assets mehr gibt. 

•	 In der Sicherheitspolitik steigt die Gefahr kriegerischer 
Auseinandersetzungen, auch weil Wirtschaftskrise und 
Unsicherheit extreme politische Entwicklungen begüns­
tigen. Dies betrifft sowohl die innere als auch die äus­
sere Sicherheit. In den USA zeigt sich die Missachtung 
der «Checks and Balances» durch die Trump-Adminis­
tration deutlich, etwa indem sich der Präsident nach 
einer Abwahl weigert abzutreten und seine militärische 
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Befehlsgewalt für den Machterhalt nutzt. Im Extrem­
fall werden die USA von bürgerkriegsartigen Auseinan­
dersetzungen durchgeschüttelt. Gewisse Staaten sind 
versucht, durch aggressives Verhalten von innenpoli­
tischen Problemen abzulenken. Insbesondere könnte 
China eine historische Chance wittern, um Taiwan unter 
seine Kontrolle zu bekommen. Wer militärisch nicht vor­
bereitet ist und nicht für glaubwürdige Abschreckung 
sorgen kann, läuft Gefahr, angegriffen zu werden – ge­
rade auch in Europa. Parallelen zum Ausbruch des Ers­
ten Weltkrieges werden Realität. Grosse Unordnung 
auch hier, bevor sich eine neue, ganz andere Ordnung 
einstellt. 

	 Das Szenario einer «grossen Unordnung» bedeutet 
nicht das Ende der Welt. Aber es ist aufgrund unkontrollier­
barer Nebeneffekte und der zu erwartenden Kollateralschä­
den in jeder Hinsicht das gefährlichste unserer drei Szena­
rien – für Arbeit, Hab und Gut und im schlimmsten Fall auch 
Leib und Leben. Oft hört man, dass man im Falle einer sol­
chen Entwicklung «ohnehin nichts mehr machen könne» und 
es sich deshalb nicht lohne, darüber nachzudenken oder gar 
Vorkehrungen zu treffen. Eine solche Einstellung ist nach­
vollziehbar aber auch fahrlässig: Bloss, weil eine Jahrhun­
dertflut unwahrscheinlich ist, verzichtet man auch nicht auf 
den Bau von Deichen – ganz nach dem Motto «hope for the 
best, prepare for the worst». Zugegeben, es ist ein Extrem­
szenario. Aber ganz im Sinne von Nassim Nicholas Taleb: 
«True fat tails» sind selten, aber sie dominieren die Ge­
schichte. 
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Man kann es drehen und wenden, wie man will: Der Über­
gang zu einer neuen oder einer neu-alten Weltordnung wie 
auch der Umgang mit einer chaotischen Welt ist vom Phä­
nomen Macht geprägt. Macht bedeutet die Möglichkeit des 
Stärkeren zur Wegnahme, zur Wegsperrung, zur Zerstörung 
und zur physischen Vernichtung, zur Tötung. Dies, ob ein 
einzelner Mensch oder eine Gemeinschaft von Menschen 
einer Macht ausgesetzt sei. Macht steht der Freiheit des Ein­
zelnen, der Möglichkeit zum freien Austausch von Gütern 
und Dienstleistungen, mithin den Marktmechanismen, dar­
über hinaus aber auch dem Wesen des Kleinstaats diametral 
entgegen. 

	 Die individuelle Freiheit, die freien Märkte und die 
machtarmen Kleinstaaten werden sich in den kommenden 
Jahren besonderen Herausforderungen ausgesetzt sehen. 
Angesichts der schwierigen bis unmöglichen Prognostizier­
barkeit kann es gefährlich sein, sich auf angebliche Gewiss­
heiten zu verlassen. Besonders gefährlich wäre es, das Poten­
zial für disruptive Veränderungen in Richtung «Aufteilung der 
Welt» oder gar eine «grosse Unordnung» einfach auszublen­
den und sich von der Hoffnung leiten zu lassen, das beste 
Szenario werde schon eintreten. Die Zeiten des bequemen 
Wohlfahrtsstaates sind definitiv vorbei. Auf der Ebene des 

Kapitel 10

Einige Ratschläge 
zum Überleben
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Kleinstaates bedeutet das, die ökonomischen Rahmenbe­
dingungen möglichst wirtschaftsfreundlich auszugestalten, 
den Staat fit und effizient zu halten (bzw. zu machen), der 
inneren und äusseren Sicherheit grösste Aufmerksamkeit 
zu widmen, und sich im Spiel der Grossmächte eine mög­
lichst grosse Unabhängigkeit zu bewahren. Die Schweiz hat 
damit viel Erfahrung, ist sie doch über Jahrhunderte ge­
zwungen gewesen, sich in der Mitte europäischer Gross­
mächte zu behaupten, um nicht aufgerieben zu werden. 

	 So war unseres Erachtens der Ruf für eine rasche und 
unumkehrbare Annäherung der Schweiz an Europa im Ge­
folge der Ausrufung der Importzölle durch Präsident Trump 
vorschnell und unüberlegt. Wer weiss denn, wie dieses Eu­
ropa in welchem Szenario in fünf oder zehn Jahren aussehen 
wird? Ja, welche europäischen Institutionen werden denn in 
welchem Szenario überleben? Wird es die Nato noch geben? 
Wird Deutschland über Atomwaffen verfügen? Wir wollen 
nicht den Teufel an die Wand malen, sondern nur zur Vor­
sicht mahnen. Im Wesentlichen werden für einen Kleinstaat 
wie die Schweiz zwei Optionen offenstehen: die Annäherung 
an einen der Machtblöcke, das «Unterschlüpfen» sozusagen, 
oder aber das aktive Setzen auf mehrere Partner. Zweiteres 
würde allerdings eine qualitativ hochstehende, eigenständige 
Aussen-, Handels- und Sicherheitspolitik verlangen – und 
hier gäbe es bestimmt noch einiges zu tun. Über den Willen 
zur Selbständigkeit, wenn es denn einmal eng würde, kann 
nur gemutmasst werden. 

	 Was für den Kleinstaat gilt, muss angesichts des dis­
ruptiven Potenzials einer neuen Weltordnung auch für den 
Einzelnen gelten: Anpassungsfähig und möglichst fit bleiben 
(oder werden). Die Antwort auf erhöhte Unsicherheit muss 
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eine möglichst grosse Handlungsfähigkeit sein. Dies bedeutet 
eine optimale, aber einfache und gut kontrollierbare Diver­
sifikation der Aktiven, die Möglichkeit und Bereitschaft, bei 
Bedarf auch seinen Standort auf der Welt zu verändern und 
notfalls völlig anderen Beschäftigungen nachgehen zu kön­
nen. Abhängigkeiten, etwa in Form einer übermässigen Ver­
schuldung sowie übermässige Komplexitäten sollten ver­
mieden werden. Höchstmögliche Flexibilität, verbunden mit 
wachem Geist und kompromissloser Entschlusskraft – so 
wird man den kommenden Umbau der Welt am ehesten be­
wältigen. Und falls es zum Schlimmsten kommt, ist Knecht­
schaft die Alternative. Auf die eine oder andere Weise.
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als Metapher für gewisse empfohlene Grund- 

haltungen zu dienen: Weltoffenheit, Bekenntnis 

zum Wettbewerb, Absage an den EUBeitritt, 

weniger Protektionismus für die Landwirtschaft, 

Ambitionen eines internationalen 

Dienstleistungszentrums.» Neue Zürcher Zeitung
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Der Liberalismus – 
eine zeitlose Idee Nationale, 
europäische und globale Perspektiven
Gerd Habermann | Marcel Studer (Hg.)

2011, 464 Seiten

«Die Festschrift ist eine veritable Ode an den 

Sonderfall. Sie thematisiert nationale, europäische 

und globale Perspektiven des Liberalismus. Zu 

wünschen ist dem Buch, dass es selbst kein Son- 

derfall bleibt, sondern auch Leser ausserhalb des 

liberalen Zirkels zum Nachdenken anregen wird.»

Neue Zürcher Zeitung

Vertrauen – 
Anker einer freiheitlichen Ordnung
Gerhard Schwarz (Hg.)

2007, 184 Seiten

«Ein Buch voller Impulse für den, der nicht nur 

über Vertrauen reden, sondern sich auch damit 

auseinandersetzen will.» Index

Die Fortschrittsidee 
und die Marktwirtschaft
Ronald Clapham | Gerhard Schwarz (Hg.)

2006, 256 Seiten

«Eine anregende Textsammlung.» Bilanz

Der Westen – was sonst? 
Amerika und Europa brauchen sich noch
Michael Zöller | Hansrudolf Kamer (Hg.)

2005, 216 Seiten

«Das Buch legt vorsichtig nahe, dass noch längst 

nicht abgemacht sei, wie das transatlantische 

Verhältnis zukünftig gestaltet werden wird – 

nur, dass man sich noch brauche jedenfalls.» 

Neue Zürcher Zeitung

Angst vor Gefahren oder Gefahren 
durch Angst? 
Zur politischen Ökonomie eines 
verdrängten Gefühls
Guy Kirsch (Hg.)

2005, 220 Seiten

«Der Band versucht, angstfrei über die Angst 

zu reden. Originalbeiträge zu Angst und Furcht 

in ihrer Bedeutung für Politik und Wirtschaft.»

Handelszeitung

The Political Economy of Secession 
A Source Book
Jürgen G. Backhaus | Detmar Doering (Hg.)

2004, 304 Seiten

«Beim ersten Blick kann der Eindruck entstehen, 

Hauptthema des Buches sei das Sprengen von Struk- 

turen, das Zerstören von Staaten, Organisationen 

und Gemeinschaften. Auf den zweiten Blick zeigt 

sich jedoch, dass keineswegs das Zerstörerische im 

Vordergrund steht, im Gegenteil, es geht um die Suche 

nach sinnvollen Spielregeln, die stabile und friedli- 

che Beziehungen versprechen, dabei aber die Freiheit 

des einzelnen Menschen nicht zu stark einengen.»

Neue Zürcher Zeitung
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Das Recht auf sich selbst 
Bedrohte Privatsphäre im Spannungsfeld 
zwischen Sicherheit und Freiheit
Konrad Hummler | Gerhard Schwarz (Hg.)

2003, 216 Seiten

«Die Auswahl klassischer Texte u. a. von so unter- 

schiedlichen Autoren wie Hannah Arendt und 

Alexis de Tocqueville macht deutlich, dass ein 

Beharren auf dem Schutz der Privatsphäre keine 

Frage politischer Ideologien ist.»

Rolf Dobelli

Freiheit und Fortschritt 
Die Suche nach einem gemeinsamen Nenner 
Freedom and Progress 
In Search of a Common Denominator
Robert Gilmour | Gerhard Schwarz (Hg.)

2001, 252 Seiten

«Der gemeinsame Nenner ist die Annahme, dass 

der Fortschritt in der Erhaltung oder Wieder- 

herstellung einer Freiheit und eines Wettbewerbs 

liegt, der den Aufstieg des Westens in den 

vergangenen Jahrhunderten ermöglicht hat.» 

Frankfurter Allgemeine Zeitung
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Vom Umgang mit Amerika

Die zweite Amtszeit des US-Präsidenten Donald Trump 
hat fulminant begonnen. Wo könnten, wenn überhaupt, 
die übergeordneten Ziele der neuen Administration liegen? 
Eine gewollte und forcierte Verabschiedung aus der kost- 
spieligen Rolle als Hegemon: Das könnte der Schlüssel 
zum Umgang mit dem neuen Amerika sein.


