
 Wirtschaft.   |  Mittwoch, 7. Dezember 2011  |  Seite 26

 Nachrichten

Phoenix will Novartis zur 
Belieferung zwingen 

Frankfurt/Basel. Der Streit zwischen 
dem deutschen Pharmahändler 
Phoenix und Novartis spitzt sich zu. 
Phoenix habe eine einstweilige Verfü-
gung gegen den Lieferstopp des Basler 
Pharmakonzerns erwirkt, teilte das 
deutsche Unternehmen gestern mit. 
«Das Ziel ist es, die schnellstmögliche 
Wiederaufnahme der Belieferung 
durchzusetzen», so Phoenix. Das 
Mannheimer Unternehmen erhält seit 
Mitte November keine Medikamente 
mehr von Novartis. Das Landgericht 
Mannheim gab laut Phoenix am Freitag 
der einstweiligen Verfügung statt. Hin-
tergrund des Streits ist nach früheren 
Angaben aus Branchenkreisen, dass 
Novartis versuche, lange geltende 
Skonto-Vereinbarungen zu drücken. 
Dabei handelt es sich um branchenübli-
che Preisnachlässe, die bei schneller 
Zahlung gewährt werden. SDA

Preise in der Schweiz  
im November gesunken
Neuchâtel. Die Preise in der Schweiz 
sind im November gegenüber dem Vor-
monat um 0,2 Prozent gesunken. Im 
Vergleich zum Vorjahr ergibt sich ein 
Rückgang um 0,5 Prozent. Wesentlich 
zum Rückgang beigetragen hätten tie-
fere Preise für Autos, teilt das Bundes-
amt für Statistik mit. Zudem haben 
Aktionen und saisonale Preissenkungen 
bei Lebensmitteln einen Einfluss 
gehabt. Billiger geworden sind vor 
allem importierte Produkte. Die Preise 
sind in der gleichen Zeitperiode auch in 
Basel gesunken: So sank der Basler 
Index der Konsumentenpreise im 
November gegenüber dem Vormonat 
um 0,2 Prozent und im Vorjahres-
vergleich um 0,5 Prozent. SDA

Wirtschaft in Eurozone 
wächst kaum noch
Luxemburg. Die Wirtschaft des 
Euroraums wächst nur noch minimal. 
Das Bruttoinlandprodukt (BIP) sei im 
dritten Quartal des laufenden Jahres 
verglichen mit dem Vorquartal um ledig-
lich 0,2 Prozent gestiegen, teilte die 
europäische Statistikbehörde Eurostat 
gestern Dienstag in Luxemburg mit. Die 
Statistiker bestätigten damit vorläufige 
Zahlen von Mitte November 2011. Im 
zweiten Quartal des laufenden Jahres 
war die Wirtschaft ebenfalls um 
0,2 Prozent gewachsen. Im Jahres-
vergleich wuchs die Wirtschaft im drit-
ten Quartal wie zunächst ermittelt um 
1,4 Prozent, nach 1,6 Prozent Wachs-
tum im zweiten Quartal. DPA

Resultate des Stresstests 
Ende Woche öffentlich
Frankfurt/Main. Die Veröffentlichung 
der mit Spannung erwarteten Ergeb-
nisse des neuerlichen Banken-Stress-
tests verzögert sich offenbar weiter. Mit 
den Daten sei nun erst an diesem Don-
nerstag oder Freitag zu rechnen, hiess 
es gestern Dienstag in Finanzkreisen. 
Zuletzt war die Veröffentlichung für 
heute Mittwoch erwartet worden. 
Ursprünglich sollten die Ergebnisse 
bereits Mitte November vorliegen. 
Wegen eines heftigen Streits zwischen 
der europäischen Bankenaufsichtsbe-
hörde (EBA) und den nationalen Aufse-
hern über die Kriterien der Untersu-
chung kam es aber immer wieder zu 
Verschiebungen. DPA

Lehman-Gläubiger 
erhalten 65 Milliarden
New York. Die auf dem Höhepunkt der 
Finanzkrise zusammengebrochene US-
Investmentbank Lehman Brothers ver-
lässt den Gläubigerschutz. Am Diens-
tag stimmte das US-Insolvenzgericht 
dem Plan zur Restrukturierung des Ins-
tituts zu. Damit werden die Gläubiger 
mit insgesamt 65 Milliarden Dollar 
abgefunden. Die Insolvenz hatte vor 
rund zweieinhalb Jahren das Weltfi-
nanzsystem nachhaltig erschüttert. 
Lehman Brothers rechnet damit, 
Anfang kommenden Jahres mit der 
Auszahlung der Abfindung zu begin-
nen. Die einst viertgrösste US-Invest-
mentbank hatte im September 2008 
Gläubigerschutz nach Kapitel 11 des 
US-Insolvenzrechts beantragt. SDA

 Börse

Schwergewichte stützten

Zürich. Der Schweizer Aktienmarkt 
profitierte gestern vor allem von der 
starken Performance der defensiven 
Schwergewichte. Der SMI legte um 
0,49 Prozent auf 5767,93 Punkte zu. 
Der breite Swiss Performance Index 
(SPI) gewann 0,33 Prozent auf 
5228,09 Punkte. Getragen wurde der 
SMI von Novartis (+1,3 Prozent) und 
Roche (+1,2 Prozent), welche zwei der 
drei Spitzenpositionen einnahmen. Die 
britische Gesundheitsbehörde Nice hat 
zwei Medikamente (Tasigna und Glivec) 
von Novartis zur Behandlung einer Art 
chronischen Leukämie zugelassen. 
Roche profitierten allenfalls leicht von 
enttäuschenden Studienergebnissen 
eines Konkurrenzproduktes zum 
Augenmedikament Lucentis.
Absoluter Spitzenreiter waren Clariant 
(+4,6 Prozent), welche damit den seit 
beinahe zwei Wochen andauernden 
Höhenflug weiter fortsetzten. UBS 
(+0,6 Prozent) und Swiss Life (+1,2 Pro-
zent) hielten sich ebenfalls noch in der 
Gewinnzone, während Swiss Re 
(–0,3 Prozent) und Credit Suisse 
(–0,2 Prozent) gestern dagegen leicht 
nachgaben.
Im breiten Markt fielen Schlatter mit 
einem massiven Plus von 16,7 Prozent 
auf 175 Franken auf. Der Anlagenbauer 
hat im Rahmen seiner nun abgeschlos-
senen Kapitalerhöhung um brutto 
20 Millionen Franken den Platzierungs-
preis der neuen Aktien auf 150 Franken 
je Anteil festgelegt. 88 Prozent der 
angebotenen Aktien wurden von beste-
henden Aktionären gezeichnet. SDA

Mitbericht

Rabenschwarze Perspektiven
Von Ruedi Rechsteiner*

Zum Ende des dritten Quartals schrei-
ben die meisten Pensionskassen rote 
Zahlen. Risikofreudige Kassen mit  
hohem Aktienanteil oder Hedge-Funds 
(in der Grafik rechts) erzielten noch 
schlechtere Renditen als vorsichtige 
Kassen. 
Auf den Kapitalmärkten gilt die lange 
Sicht. Nur: Die schlechten Ergebnisse 
sind längst keine Ausreisser mehr. Die 
viel beachtete Verwaltungskostenstudie 
von c-alm zeigte schon vor einem Jahr, 
dass strukturierte Anlageprodukte den 
Pensionskassen keine hohen Erträge, 
sondern nur hohe Spesen brachten. 

Der grösste Teil der Pensionskassengel-
der ist in Obligationen investiert. Auch 
deren Renditen liegen heute auf einem 
historisch tiefen Niveau. Wer jetzt 
Obligationen erwirbt, riskiert viel. 
Steigen die Zinsen – und vom jetzigen 
Niveau aus können sie nur noch steigen 
–, dann drohen Kursverluste bei mini-
malem Ertrag. Und die aufgeblähte 
Geldmenge der Notenbanken birgt 
Inflationspotenzial. 

Bleiben Aktien und Immobilien. Eine 
Rezession steht bevor, was die Lust auf 
Aktien stark dämpft. Bei den Immobili-
en besteht Überhitzungsgefahr. Das 
Grundproblem der 2. Säule ist, dass die 
Wirtschaft gar keinen Bedarf nach mehr 
Kapital hat. Besonders die gros sen 
Firmen finanzieren ihre Investitionen 
aus dem Cashflow und verschulden sich 
weniger denn je. Die Folge: Es herrscht 
Anlagenot. 
Viele Pensionskassen halten viel Kasse 
oder parkieren ihr Kapital in unproduk-
tiven Anlagen wie Gold oder Rohstoffe. 
Manche Kassen sind auch auf dumme 

Ideen gekommen. Letzte Woche erfuhr 
man im «Tages-Anzeiger» Neues über 
die korruptionsgeschädigte Zürcher 
BVK. Sechs Personen stehen unter 
Anklage. Die Deliktsumme beläuft sich 
auf gegen 50 Millionen Franken. Die 
Berichte sind atemberaubend. Fehlent-
scheide im Anlagegeschäft und krimi-
nelle Akte lassen sich dabei nicht immer 
auseinanderhalten. Eines ist aber sehr 
klar: Die internen BVK-Reglemente 
wurden am Laufmeter verletzt, und dies 
während Jahren. Mandate wurden 
nicht ausgeschrieben. Stattdessen 
wurden Freunde für untaugliche Emp-
fehlungen mit exzessiven Honoraren 
belohnt. Hedge-Funds-Beteiligungen 
endeten im Totalverlust. 
Was auch klar wird: Arbeitnehmerver-
treter im BVK-Aufsichtsorgan wehrten 
sich früh gegen diese Zustände. Und auf 

dem Finanzplatz Zürich wusste man: 
«Wenn du zur BVK gehst, musst du ein 
Geschenk mitbringen», wie ein intimer 
Kenner der Szene weiss. Die Banker 
schwiegen eisern – oder sie verzichteten 
auf Geschäfte mit der BVK. Was aber 
sollten die BVK-Stiftungsräte tun, die 
Verdacht schöpften, aber nichts bewei-
sen konnten? Manche Verantwortliche 
auf der Arbeitgeberseite – bis hinauf in 
den Zürcher Regierungsrat –  merkten 
nichts. Oder wollten sie nichts merken? 
Der BVK-Skandal wird die Gerichte 
beschäftigen. Der Hauptangeklagte ist 
geständig. Für alle Übrigen gilt die 
Unschuldsvermutung. Das neu revidier-
te BVG klärt nun immerhin, was erlaubt 
ist und was nicht: 
>  Das Gesetz sagt klar: Vermögensver-

walter müssen «zwingend sämtliche 
Vermögensvorteile abliefern». Golf-

ferien in Dubai, Irland und Marokko 
als «Bagatellgeschenke» für den 
Anlageverwalter liegen nicht drin. 

>  Alle Zahlungen an Experten müssen 
offengelegt werden, auch Gebühren 
für Makler und Broker.

>  Die Aufsichtsbehörden agieren 
selbstständig. Sie können neu auch 
gegen Regierungsräte oder andere 
Kantonsvertreter Untersuchungen 
einleiten.

Wie soll man vorgehen, wenn etwas 
dermassen schiefgeht wie in Zürich und 
Interventionen im Stiftungsrat erfolglos 
sind? Nach Auskunft von Christina 
Ruggli, Chefin der BVG-Aufsicht beider 

Basel, kann jeder Stiftungsrat eine 
Untersuchung der Aufsichtsbehörde 
veranlassen – anonym oder mittels 
persönlicher Anzeige, jedoch immer 
unter Angabe der bemängelten Verhal-
tensweisen und möglicher Beweismit-
tel. Unstimmigkeiten werden als Erstes 
von der Revisionsstelle untersucht. Im 
schlimmsten Fall kann eine Aufsichtsbe-
hörde den Stiftungsrat  absetzen. 
Mit der «Strukturreform» hat das 
Parlament endlich die «kleinen» Proble-
me gelöst. Bleiben die grossen: System- 
und Währungsrisiken, Euroturbulenzen 
und Rezession. Auch wenn wir alles 
Geld korrekt verwalten, die wirtschaftli-
chen Perspektiven bleiben düster, 
manche sagen: rabenschwarz.

*  Rudolf Rechsteiner 
(1958) ist Ökonom 
und war Nationalrat 
(BS, SP) von 1995 
bis 2010.

Viele Pensionskassen 
parkieren ihr Kapital in 
unproduktiven Anlagen 
wie Gold oder Rohstoffe.

Kein Klimpergeld in Finnland
Mit kleinster Münze kann man im Norden nur theoretisch bezahlen

Von Hannes Gamillscheg, Helsinki

Mit 1.69 Euro schildert die K-Super-
marktkette in Helsinki das Netz Clemen-
tinen aus, herabgesetzt von 2.29, dem 
Normalpreis für die Südfrüchte. Der 
«extramürbe Schinken» kostet jetzt vor 
Weihnachten 6.99. Der Konkurrent Lidl 
hat die Grossflasche Cola Zero von 
1.39 auf 99 Cent gesenkt, der Räucher-
lachs ist für 7.99 zu haben, der Pfeffer-
kuchenteig für 1.49 Euro. 

Lockpreisen knapp unter dem 
nächsten Zehner sind auch die finni-
schen Kunden ständig ausgesetzt, als ob 
sich dadurch noch jemand täuschen 
lies se. Doch für die Finnen setzt sich das 
Ärgernis an der Kasse fort. Dort müssen 
sie dennoch 1.70 zahlen für die Clemen-
tinen oder sieben Euro für den Lachs. 
Die kleinsten Münzen mit einem Wert 
von einem oder zwei Cent hat die finni-
sche Zentralbank schon bei der Euro-
Einführung vor zehn Jahren aus dem 
Sortiment gestrichen.

Nur für Numismatiker
Das heisst: Es gibt sie schon, die klei-

nen Werte. Sammler, die auf komplette 
Sätze aus sind, können das Klimpergeld 
auch mit dem finnischen Wappenlöwen 
auf der Rückseite erhalten. Doch die 
niedrigsten Münzen wurden nur für die 
Numismatiker in kleinen Auflagen ge-
prägt und nie in Umlauf gebracht. Ent-
sprechende Wertschätzung geniessen 
sie in Sammlerkreisen. Zum Zahlen 
taugt das Kleinstgeld nicht. In Finnland 
wird auf- und abgerundet zum nächsten 
Fünferschritt, das war schon so, als die 
Finnen noch mit Mark bezahlten, und 
das hat man mit dem Euro beibehalten.

Doch da der Euro eine multinatio-
nale Währung ist, kann die finnische 
Handhabe Reisende verblüffen. Die ha-
ben ja die Cents aus der eigenen Heimat 
in der Börse und sind daher imstande, 
die – sagen wir – 73.58, die der Ein-

kaufskorb kostet, mit exakt 73.58 Euro 
zu begleichen. Dürfen sie aber nicht: 
Die Rundung gilt. Zu zahlen sind 73.60. 
Das mag nicht viel Unterschied sein, 
empört jedoch Prinzipienreiter. 

Ungebräuchliche Werte
Die Zentralbank unterstreicht, dass 

auch die Ein- und Zwei-Cent-Münzen 
legale Zahlmittel sind. Doch viele Händ-
ler akzeptieren sie dennoch nicht. Sie 
haben das Recht, die ungebräuchlichen 
Werte abzulehnen – wenn sie die Be-
schränkungen an der Eingangstür klar 
ersichtlich ausgeschildert haben. Haben 

sie dies nicht, müssen sie das Münz ent-
gegennehmen. Allerdings nur für den 
aufgerundeten Betrag. Um zum vorhin 
genannten Beispiel zurückzukommen: 
Der Euro-Tourist kann die 58 Cent ger-
ne aus mitgebrachten Minimünzen zu-
sammensetzen. Dann aber muss er noch 
ein Zweierchen drauflegen, um die 
Rechnung zu bezahlen.

Sind die Finnen so verschwende-
risch, dass ihnen die Pfennigfuchserei 
egal ist? Gar nicht. Aber sie zahlen statt 
mit Bargeld fast ausschliesslich mit der 
Bankkarte. Und dann gilt das Aufrun-
den ohnedies nicht.

Kleingeld. Finnen legen keinen Wert auf zu viel Münz. Foto Fotolia

Tiefe Rendite trotz hohen Risiken. Die PK der Stadt Zürich erwirtschaftet trotz 
hohem Anteil risikoreicher Anlagen eine Rendite unter minus drei Prozent, während 
die PK Basel-Stadt mit deutlich weniger Risiko besser abschneidet. Grafik BaZ/reh

Jeder Stiftungsrat kann 
eine Untersuchung  
der Aufsichtsbehörde 
veranlassen.
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