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Nestlé N 90.13 –6.24
Swisscom N 466.4 –7.50
Roche Hold. GS 274.45 –7.62

Credit Suisse N 7.38 –16.03
Swiss Re N 68.86 –15.61
Swiss Life N 337.1 –14.83

Devisen & Gold
Dollar in CHF 0.948 +0.92
Euro in CHF 1.0573 –0.03
Gold in CHF/kg 49161 –1.33

Zinssätze in %
Geldmarkt 12.03. Vortag

Fr-Libor 3 Mt -0.844 -0.847
Staatsanleihen 10J. -0.810 -0.870 13.3.2019 12.3.202013.3.2019 12.3.2020

SMI 8 270.44 –9.64

Alle Angaben ohne Gewähr, Quelle

Tagesverlauf

Welt der Wirtschaft

Aus Schaden klug werden, schönreden ist einfacher
Die Fakten: Globalisierung hat viele 
Facetten. In deren Schatten sind  
wir immer abhängiger geworden von 
Materialien aus China und durch China 
beherrschte Rohstoffvorkommen. 

Die Auswirkungen des Coronavirus sind 
allgegenwärtig. Für viele Firmen wird sich 
bald zeigen, ob wichtige Komponenten 
oder Rohstoffe aus China weiterhin recht-
zeitig und in genügendem Umfang verfüg-
bar sind. Just in time wird mit Lieferanten 
aus China zwar zeitlich weniger knapp dis-
poniert. Gleichwohl – Elektronik und 
Grundstoffe für Chemie, Kunststoffe oder 
Pharma-Produkte werden heute zu gros-
sen Teilen in China produziert. Zwingend 
ist dies nicht. Viele Firmen werden ihre 
Second Source, die zweite Bezugsquelle 
für Schlüsselkomponenten, künftig wohl 
auch geografisch diversifizieren. Dies wird 
nicht einfach sein. Und oft teuer. Gefordert 
sind aber primär Unternehmen, nicht der 
Staat.

Anders sieht es dort aus, wo – wie in der 
Gesundheitspolitik – der Staat Taktgeber 

und grösster Spieler ist. In einigen EU-
Staaten sind seit Wochen wichtige Medika-
mente nicht oder kaum mehr verfügbar. 
Grundprodukte für die Herstellung von 
Generika kommen auch bei uns oft aus 
China. Ob Dumping- oder effektiv tiefere 
Preise der Chinesen – Europa hat wenig 
unternommen, um diese Entwicklung zu 
stoppen. Gutgemeinte Auflagen haben im 
Gegenteil auch kleinere Produzenten dazu 
gezwungen, einen Grossteil ihrer Ferti-

gung zu verlagern oder ihr Unternehmen 
zu verkaufen. 

Die Schweiz kennt die Tradition der 
Pflichtlager. Dieses Konzept kann selbst-
verständlich nicht einfach wie zur Zeit des 
Kalten Krieges fortgeführt werden. Aber 
der Grundgedanke stimmt: Abhängig
keiten in Schlüsselfragen möglichst ver-
meiden. Die Schweiz kann bezüglich der 
wichtigsten Grundstoffe zwar nie autark 
sein. Verfügen wir aber über einige solcher 
Schlüsselproduktionen, lässt sich im Aus-
tausch mit anderen Ländern viel erreichen. 

Initiativen des Bundes in Zusammenarbeit 
mit der Wirtschaft zur Stärkung der weni-
gen verbliebenen oder zum Aufbau neuer 
Produktionsstätten für solche Grundstoffe 
sind fällig. Es geht hier nicht um Eingriffe 
des Staates in die Wirtschaft, um eine von 
vielen abgelehnte «Industriepolitik». Der 
Staat betreibt ja im Gesundheitswesen 
bereits Wirtschaftspolitik, verlässt sich 
aber gar leichtfertig darauf, dass internatio-
nale Lieferketten ohne grosse Unterbrüche 
funktionieren. Gleiches gilt für die Umwelt- 
und Energiepolitik. Auch dort geht es nicht 

ganz ohne «Wirtschaftspolitik». So täte die 
EU gut daran, nicht neue Abhängigkeiten 
aufzubauen, wie das Deutschland gerade 
mit dem Run in die Elektromobilität macht. 
Denn China kontrolliert weltweit mit 
Abstand am meisten Vorkommen für 
Kobalt und Lithium, im Kongo und Chile – 
selbstverständlich ohne grosse Proteste 
von NGOs und Klimaaktivisten gegen die 
Zustände in dortigen Gruben. Die von den 
gleichen Kreisen geforderte noch strengere 
Konzernverantwortung wird dort offenbar 
schlicht ausgeblendet.

Chinesische Angestellte bei der Arbeit. Viele Schweizer Firmen müssen Alternativen zu ihren Lieferanten in China finden.� BILD KEY

«Der Staat betreibt ja im 
Gesundheitswesen bereits 
Wirtschaftspolitik, verlässt 
sich aber gar leichtfertig 
drauf, dass internationale 
Lieferketten ohne Weiteres 
funktionieren.»

Giorgio Behr 
Präsident Industrie- und 
Handelsvereinigung 
Schaffhausen

Mein Fazit:  
In der Mobilitätspolitik 
ersetzen wir Abhängig-
keiten von der OPEC 
durch jene von China, in 
der Grundversorgung 
für einige Medikamente 
zeichnet sich Ähnliches 
ab. Das darf nicht so 
bleiben.

Der Leitindex SMI verzeichnet 
den zweithöchsten Tagesverlust 
seiner Geschichte – die Europäi-
sche Zentralbank kann wenig 
ausrichten.

Daniel Zulauf und Niklaus Vontobel 

Der weltweite Kurseinbruch an den Ak-
tienmärkten hat gestern einen weiteren 
Höhepunkt erreicht. Der EuroStoxx 50, 
der die Aktienperformance der 50 gröss-
ten Publikumsgesellschaften in Europa 
abbildet, lag zeitweise mehr als 10 Pro-
zent im Minus. Der Swiss-Market-Index 
(SMI) büsste zeitweise über 10 Prozent 
ein. Bei Tagesschuss war es ein Verlust 
von 9,64 Prozent – und damit der zweit-
höchste Tagesverlust in der Geschichte 
des Schweizer Börsen-Leitindex.

Einen  grösseren Verlust hatte es am 
16. Oktober 1989 gegeben. Der SMI gab 
um 10,54 Prozent nach. Wie beim gestri-
gen Crash stürzten auch damals die Bör-
sen weltweit ab. In den US war es das 
Ende eines enormen Börsenbooms.

 Wie so oft beim Platzen von Finanz-
blasen herrschte danach Uneinigkeit 
über den Auslöser. Manche gaben die 
Schuld einer Verschärfung der Lage  
in der damaligen DDR. Andere sagten, 
es seien Finanzierungsschwierigkeiten 
beim Kauf der US-Fluggesellschaft UAL 

gewesen. Es waren Jahre, in denen hem-
mungslos Unternehmen gejagt wurden, 
mit vielen Schulden gekauft und wieder 
abgestossen. Hingegen gibt es keine 
Zweifel für den Auslöser des drittgröss-
ten Tagesverlustes in der Schweiz. Am 
15. Januar 2015 hob die Nationalbank 
den Mindestzins zum Euro auf. Der SMI 
stürzte um 8,7 Prozent ab.

Demgegenüber reissen sich die Inves-
toren um mutmasslich sichere Anlagen. 
Die Rendite von Obligationen der Eidge-
nossenschaft mit zehnjähriger Laufzeit 
erreichte ein Allzeittief von minus 0,83 
Prozent. Derweil bezeichnete Christine 
Lagarde, Ratspräsidentin der Europäi-
schen Zentralbank, die rasche Ausbrei-
tung des Coronavirus als «grossen 
Schock» für die Wirtschaft. Die Zentral-
bank und die bei ihr angesiedelte Euro-
päische Bankenaufsicht gaben gestern 
in Frankfurt ein umfangreiches Mass-
nahmenpakt zur Bekämpfung der Krise 
bekannt. Nicht dazu gehört eine weitere 
Senkung der Leitzinsen. 

Euro unter 1.06 Franken
«Das ist eine sehr gute Entscheidung», 

kommentierte Stefan Gerlach, Cheföko-
nom der Züricher EFG Bank, der bis 
2015 stellvertretender Chef der «Bank of 
Ireland» war. Eine Zinssenkung hätte in 
der aktuellen Krisensituation wenig ge-
holfen, meinte er.  Das ist auch für die 

Schweizerische Nationalbank eine gute 
Nachricht. Für sie vermindert sich der 
Druck ihrerseits eine weitere Leitzins-
senkung vornehmen zu müssen. Statt-
dessen will die EZB den Banken bis Juni 
2021 mit zusätzlichen Liquiditätshilfen 
in grossem Umfang beispringen. Diese 
sollen anfänglich zu einem negativen 
Zinssatz von minus 0,25 Prozent ange-
boten werden. Banken, die von der EZB 
Geld leihen, erhalten also einen Zins. 
Banken, die keine Verschlechterung 
ihrer Kreditpositionen verzeichnen, 
können die Liquidität im Lauf der Zeit 
zu einem Satz von bis zu minus 0,75 Pro-
zent beziehen. 

Darüber hinaus lockert die EZB die 
Bedingungen, die sie für den Bezug der 
Liquiditätszuschüsse stipuliert. Zudem 
will die Notenbank das laufende Anlei-
henrückkaufprogramm um 120 Milliar-
den Euro aufstocken, um insbesondere 
die Risikoaufschläge auf Unterneh-
mensanleihen zu dämpfen. Indessen 
betonte Lagarde mehrfach, dass auch 
die europäischen Regierungen und Ins-
titutionen wie die Europäische Kom-
mission im Krisenmanagement eine 
zentrale und Rolle zu spielen hätten.  
Auf den Finanzmärkten sorgen die 
Massnahmen zunächst für keine Beru-
higung. Im Gegenteil: Der Einbruch der 
Aktienmärkte beschleunigte sich nach 
der EZB-Konferenz weiter. 

Schweizer Börse im freien FallDie Post verdient nichts  
am Päckli-Boom

Die Post verdient immer weniger Geld. 
255 Millionen Franken betrug der Kon-
zerngewinn im letzten Jahr. Das sind 
149 Millionen Franken weniger als noch 
im Jahr zuvor. Das Ergebnis sank um 11 
Prozent auf 450 Millionen Franken. Die 
Post glaubt, sich damit gut geschlagen 
zu haben. Das Ergebnis bewege sich «im 
Rahmen der Erwartungen», teilte die 
Konzernspitze gestern an der Bilanz-
Medienkonferenz mit. Die Rahmenbe-
dingungen seien «unverändert schwie-
rig». 

Die Post habe nun ein Zeitfenster von 
nur wenigen Jahren, um «auf die we-
sentlichen Herausforderungen zu re-
agieren.» Alles wie bisher zu belassen, 
sei keine Option. Ändere man nichts, 
werde der finanzielle Spielraum der Post 
«in absehbarer Zeit zu klein, um hand-
lungsfähig zu bleiben», so Finanzchef 
Alex Glanzmann. Doch wie stellt sich 
die Post ihre Zukunft vor? 

Die Finanzsparte Postfinance spielt 
in ihren Überlegungen eine zentrale 
Rolle. Sie trug mit 220 Millionen Fran-
ken einen grossen Teil zum Ergebnis bei 
und schloss besser ab als 2018. Doch der 
Erfolg täusche, so die Post. Postfinance 
sei darauf angewiesen, dass das Verbot, 
Kredite und Hypotheken selbstständig 
zu vergeben, falle. Das sei ein Mangel, 

der im aktuellen Tiefzinsumfeld nicht 
kompensiert werden könne. Die Post 
warnt: Lehne das Parlament die Aufhe-
bung ab, sei auch die von ihr favorisierte 
Teilprivatisierung vom Tisch: «An einer 
solchen Bank will sich keiner beteiligen.»

Das Geschäft ist allerdings politisch 
höchst umstritten, sein Erfolg alles an-
dere als sicher. Selbst Glanzmann sagt, 
es werde wohl noch Jahre dauern, bis in 
Sachen Teilprivatisierung ein Entscheid 
falle. Die Post braucht also Ideen, wie sie 
anderweitig Geld verdienen kann. In 
ihrem Kerngeschäft mit Briefen sinkt 
das Ergebnis Jahr für Jahr, weil immer 
weniger Briefe verschickt werden. Auch 
im vergangenen Jahr betrug der Rück-
gang fast 5 Prozent – eine gesellschaftli-
che Entwicklung, gegen die auch die 
Post nichts ausrichten kann.

Wo ortet die Post also die nächste 
Goldgrube? Eine klare Antwort darauf 
gab sie gestern nicht. Eine Preiserhö-
hung für Briefe müsse «sicher thema- 
tisiert werden», lässt sich Postchef  
Roberto Cirillo im Geschäftsbericht  
zitieren. Daneben versucht es die Post 
mit neuen Produkten. So will sie die Pa-
ketzustellung am gleichen Tag aus-
bauen. Dabei fokussiere sie sich auf die 
Städte, sagt Finanzchef Alex Glanz-
mann. (Stefan Ehrbar)
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