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Zins
Der wahre Wert
der Prognosen

Klaus Wellershoff
Okonom bei Wellershoff & Partners

ahnsinn der Woche. So heisst eine Rub-
w rikim «Morning Call» der «<Handelszei-

tung». Markus Diem Meier und ich
kommentieren dort jeweils zum Wochenanfang,
was in der davorliegenden Woche in der Wirt-
schaft und an den Finanzmaérkten los war. Und
wichtiger noch: Wir wagen einen Ausblick auf die
laufende Woche. Wahnsinn der Woche. Das soll
ein wenig auflockern, ein bisschen weg von den
Fakten hin zu den weichen Faktoren fiihren, die
unsere Wahrnehmung bestimmen. Von Stereo-
typen bis hin zu absurden Ubertreibungen - alles
ist dabei. Alles, solange es wahnsinnig erscheint.

Wahnsinn der Woche. Braucht es das iiberhaupt?
Oder ist der Wahnsinn nicht schon langst zum
Alltag geworden? Bestes Beispiel: die immer wie-
derkehrende Diskussion iiber die sogenannten
Markterwartungen beziiglich der Zinsverdnderun-
gen der Zentralbanken. Aktuell geht es um die
Frage, ob die US-Notenbank (Fed) in diesem Jahr
wirklich noch dreimal die Zinsen senken wird.

Mit welchem Ernst das diskutiert wird - als hinge
das Schicksal der Menschheit davon ab.

Was bei diesen Diskussionen nachdenklich
stimmt: Wie oft die Fed die Zinsen senken wird,
weiss niemand. Nicht einmal sie selbst. Und den-
noch ist die mdogliche Zinssenkung der Notenban-
ken Thema Nummer eins. Wire es nach den pro-
fessionellen Fed-Verstehern gegangen, hitten die
Amerikaner in diesem Jahr die Zinsen schon ge-
senkt. So zumindest war das die Erwartung zum
Jahresanfang: Die erste Zinssatzsenkung kommt
am 20. Mérz um 19.30 Uhr. Dass Menschen iiber
das Wetter reden, verstehe ich. Das kann man zu-
mindest begrenzt gut vorhersagen. Bei Zinsdnde-
rungen der Zentralbank ist das anders. Und das ist
in unzéhligen wissenschaftlichen Studien nachge-
wiesen: Zinsprognosen fiir einen bestimmten Zeit-
punkt funktionieren nicht. Wer trotzdem eine star-
ke Meinung zur néchsten Zinsentscheidung der
Notenbanken hat, ist also so etwas wie eine Wis-
senschaftsleugnerin. Die kennen wir alle ganz gut:
Klima- und Corona-Leugner. Gleiche Kategorie.

Mein Tipp an Sie: Meiden Sie Fed-Versteherinnen
und Alleswisser genauso wie Klima- und Corona-
Leugnerinnen. Wer Thnen eine vollmundige Prog-
nose fiir die Leitzinsdnderungen der Notenbanken
macht, beweist, dass er oder sie nichts von Okono-
mie versteht. Etwas bose konnte man sagen, dass
das Einzige, wozu die Prognose taugt, die Erleich-
terung der Unterscheidung von Experten und La-
feris ist.

Wenn Sie also bei einer Party einmal nichts mehr
zum Reden haben, machen Sie den Test. Fragen
Sie Ihr Gegeniiber nach der Zinspolitik der Noten-
banken. Das wird der Wahnsinn.

Klaus Wellershoff ist regelmassig Kolumnist und Co-Host von
«Handelszeitung Morning-Call». Die Ansichten der Gastautoren
mussen nicht mit jenen der Redaktion Gbereinstimmen.

In Geiselhattd

ie Traktorproteste begannen in Deutsch-
land wegen der geplanten Authebung
der Dieselverbilligung und der zollbe-
freiten Weizenimporte aus der Ukraine.
Wie ein Woke-Lauffeuer verbreiteten sie
sich in Frankreich, dann in Belgien und den Nieder-
landen und mit der iiblichen Verspétung auch in der
Romandie bis in den Kanton Ziirich. In ganz Europa
gingen die Regierungen dusserst behutsam und kon-
zessionsbereit auf die Protestbauern und -b4uerin-
nen zu. Das wurde sogleich auch in der Schweiz
wirksam: Das Parlament machte die vorgesehenen
Subventionskiirzungen im Agrarbereich riickgéngig.

Wenn man die Einkommenslage der Schweizer
Béduerinnen und Bauern mit jener im Ausland ver-
gleicht, ist hierzulande die Situation dank dem Zoll-
schutz mit 3,3 Milliarden Franken Importzuschldgen
und den 2,8 Milliarden Direktzahlungen an 48000
Betriebe komfortabel. Dabei gibt es grosse Einkom-
mensunterschiede zwischen Tal- und Bergbetrieben
im Verhaéltnis von fast zwei zu eins. Von 2014 bis 2021
sind die kalkulatorisch errechneten Medianjahres-
16hne unserer Landwirte und Landwirtinnen um

36 Prozent angestiegen. Bei den Arbeitnehmenden
in der Industrie und im Dienstleistungssektor haben
sie im Mittel bloss um 3,7 Prozent zugenommen.

Weil die Zahl der Hofe bei gleichbleibender Direkt-
zahlungssumme von Jahr zu Jahr abnimmt, kassie-
ren Grossbetriebe immer mehr. Im wenig aussagen-
den Durchschnitt sind es heute rund 58 000 Franken
pro Betrieb. Ein Grossbetrieb kann aber vom Bund
leicht tiber 100 000 Franken beziehen, 800 Hofe
erhalten sogar iiber 200000 Franken.

Der Bauernprasident Markus Ritter ist wohl einer
der einflussreichsten - und auch unbeliebtesten -

No more Drama

ie Wiirfel sind gefallen, der neue Lonza-
D Chef heisst Wolfgang Wienand, und er

kommt vom Mitbewerber Siegfried. Er ist
eine naheliegende, aber gute Wahl. Der Deutsche,
in jungen Jahren Florettfechter auf olympischem
Niveau, ist studierter Chemiker mit Doktorhut und
nimmt fiir sich die feine Klinge in Anspruch, wie
er der «Bilanz» in einem grossen Portrét verriet.

Fachwissen und Feingefiihl - in Basel braucht
man beides. Die Industrie der Pharmazulieferer ist
heute hochkomplex. Neue Technologien wie Gen-
therapien, biologische Antikérper der neuesten
Generation oder RNA, explodierende Anspriiche
der Pharmaindustrie, die sich immer mehr auf die
Erforschung und Entwicklung und auf die Ver-
marktung neuer Medikamente konzentriert und
mit der Produktion immer weniger am Hut hat -
die Bezeichnung «Zulieferer» kaschiert, dass es bei
den «Contract Development and Manufacturing
Services», wie sie Lonza anbietet, inzwischen um
umfassende Rundumldsungen fiir die Syntheti-
sierung und Produktion von Wirkstoffen geht. Da
ist es gut, wenn der Chef mit den Roches dieser
Welt auf Augenhohe verhandeln kann.

Traktorproteste

Rudolf Strahm
Ehemaliger Preistiberwacher

«Wie ein Woke-
Lauffeuer verbreiteten
sich die biauerlichen
Traktorproteste»

Strippenzieher im eidgenossischen Parlament. Er
hat eine der grossten Parlamentariergruppen hinter
sich, obschon nur noch 2,5 Prozent der Bevolkerung
von der Landwirtschaft lebt und diese bloss 0,6 Pro-
zent der BIP-Wertschopfung produziert. Mit seinem
politischen Schulterschluss «Perspektive Schweiz»
im Jahr 2022 mit Economiesuisse, Gewerbeverband

Neuer Konzernchef

Seraina Gross
Stv. Ressortleiterin Unternehmen

«Fachwissen und
Fingerspitzengefiihl -
in Basel braucht
es beides.»

er Bauern

und Arbeitgeberverband konnte er diesen teils ange-
schlagenen Dachverbénden Unterstiitzung bei ihren
Volksabstimmungen anbieten und sie gleichzeitig in
Geiselhaft nehmen.

Die politische Konsequenz dieser «Geld-und-Giille-
Allianz», wie die Kritikerinnen und Kritiker sagen,

ist eine neue Welle des Agrarprotektionismus, mit
noch perfekterem Zollschutz, mit monopolistisch
regulierten Agrarpreisen durch die Verbdnde und -
was besonders ins Gewicht féllt - mit einer faktischen
Vetoposition bei zukiinftigen Freihandelsabkommen
(FHA). Bekanntlich ist das FHA mit den USA daran
gescheitert, und ein Mercosur-Abkommen kommt
deshalb nicht voran.

Die Agrarwerbung, die mit Bundesgeldern von rund
40 Millionen Franken jahrlich finanziert wird,
schafft ein Trug-Image von Bauernhofen: Die bun-
desfinanzierte Proviande-Werbung mit gackernden
Hofthiithnern und fréhlichen Kéilbern tduscht die
Konsumenten und Konsumentinnen beziiglich
«Schweizer Fleisch», denn in der Realitdt werden
pro Jahr 1,4 Millionen Tonnen Futtermittel aus dem
Ausland importiert, davon 60 Prozent Kraftfutter mit
hohem Energie- und Eiweissgehalt, wie etwa Soja
aus Brasilien.

Befiirworterinnen und Befiirworter einer akzep-
tablen Markt6ffnung mochten zertifiziertes Weide-
fleisch aus Argentinien, Brasilien, Paraguay und
Uruguay in der Schweiz zulassen. Damit wiirde ein
Mercosur-Abkommen mit den vier aufstrebenden
Landern Stidamerikas beim Volk hofféhig. Doch der
Staat bleibt auch in dieser Frage in Geiselhaft.

Der Gastautor Rudolf Strahm ist ehemaliger Preistiberwacher
und Ex-SP-Nationalrat.

bei L.onza

Zudem braucht es bei Lonza nach den Turbulen-
zen der vergangenen Jahre jemanden, der CEO
kann. Drei Chefabgénge in fiinf Jahren - das steckt
auch ein grundsolides Unternehmen wie Lonza
nicht einfach weg. Das Personalkarussell an der
Spitze des Unternehmens machte die Investoren
und Investorinnen kopfscheu, zeitweise hatte sich
der Wert des Unternehmens mehr als halbiert.
Doch nun ist der Weg fiir einen Neuanfang frei.
Im Mai wird Jean-Marc Huét als Verwaltungsrats-
prisident von Albert Baehny {ibernehmen. Er
kommt vom niederlédndischen Bierbrauer Heine-
ken, hat also keine Branchenerfahrung, doch da-
fiir weiss er, wie man einen Grosskonzern fiihrt.
Mit der Wahl von Wolfgang Wienand ist das neue
Fiithrungsduo in Basel nun komplett - und die Ara
des in Basel eher gliicklos agierenden Priasidenten
und Mehrfach-Interims-CEO Albert Baehny geht
definitiv zu Ende, die Chancen fiir ein Zuriick zur
Normalitdt stehen gut.

No more Drama bei Lonza: Das sieht offenbar
auch die Borse so. Sie hat die Personalie erleich-
tert aufgenommen, mit den Valoren ging es nach
der CEO-Ankiindigung aufwiérts.
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«Wie sich die Bauern

mit der Wirtschaft anlegen»

Ihr beklagt euch iiber die angeb-
lich schédliche Wirkung der Bau-
ern und des Bauernverbandes auf
die (Export-)Wirtschaft. Ich bin
sehr erstaunt iiber diese einseitige
und falsche Betrachtungsweise.
Bereits heute wurde und wird die
Schweiz dauernd «vom Ausland»
erpresst, siehe Bankgeheimnis,
Rettung der CS et cetera. Sogar die
«Handelszeitung» hat berichtet,
dass letztendlich nicht Herr Jordan
oder KKS entschieden hat, son-
dern die USA und/oder deren Zen-
tralbank, damit angeblich keine

Finanzkrise ausbricht, obwohl ja
Mario Draghi 2012 bereits vorge-
macht hat, wie man so was macht
ohne Fusionen oder Ahnliches.
Aber da hat wohl Herr Jordan ge-
rade geschlafen oder war in den
Ferien. Stellt euch vor, diverse
Handelsabkommen mit komplett
offenen Agrarmérkten wiirden ab-
geschlossen. Die Konsequenz wire
simpel und einfach: Der CH-Bau-
ernstand wiirde weitestgehend
verschwinden, der Selbstversor-
gungsgrad der Schweiz drastisch
sinken, und die Schweiz wire noch
viel mehr erpressbar durch das
Ausland, mit den entsprechenden
Auswirkungen auf die CH-(Ex-

port-)Wirtschaft. Da ist es letzt-
endlich vollig unerheblich, wie
gross der Anteil der Bauern am BIP
ist. Fazit: Freihandelsabkommen
mit dem Ausland haben in der
Schweiz ohne Agrarschutz fiir die
Bauern schlicht keine Chance.
Mathias Roth
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«Umfrage: Uberlebt Swiss Steel?»
Liest man die bisherigen Kom-
mentare, ist da viel zu viel Zeit ver-
strichen, ohne die anstehenden
Hausaufgaben zu erledigen. Sieht
ohne Spuhler und seine Verwal-
tungsréte denkbar schlecht aus.
HZ-Benutzername: Salchli
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