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Unia fordert GAV fiir Detailhandel

Bern. Anhand einer Studie will die Gewerkschaft Unia
nachweisen, dass es beim Detailhandel Verbesserungen
bei den Arbeitsbedingungen braucht. Seite 31

Eine Bank ist durchgefallen

London. Den Finanzinstituten in der Londoner City weht
ein eisiger Wind entgegen. Beim Stresstest der Bank
of England fiel die Co-operative Bank durch. Seite 33
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Interventionen erfolglos. Der Kurs des Rubels macht den Anlegern zu schaffen. Auch die Zentralbank hat bis jetzt kein Mittel gefunden. Foto keystone

Russische Wahrung im freien Fall

Nach einem weiteren Wertverlust gab es gestern fur einen Euro bereits 100 Rubel

Von Stefan Scholl

Moskau. Mit dem Rubel stiirzt auch die
Laune vieler Moskauer ab. «<Wir machen
jedes Jahr Urlaub in Europa. Im Som-
mer waren wir in Rom, néichstes Jahr
wollten wir nach Irland fahren. Aber
jetzt werden wir die Ferien wohl auf der
Datscha verbringen», klagt die Hoch-
schuldozentin Marina Astachowa. «Ich
komme mir vor, als wire der Eiserne
Vorhang wieder da.» Fast wirkt es, als
treffe Russlands Rubelkrise nur den
oberen Moskauer Mittelstand. Aber
schon warnen Experten vor einem
gesamtwirtschaftlichen Kollaps.

Die Talfahrt des seit Monaten
abwirts schlitternden Rubels gerat zum
freien Fall. Am Montag stiirzte der
Rubel um fast 10 Prozent auf {iber
76 Rubel pro Euro ab, dem schwarzen
Montag folgte ein fast ebenso schwar-
zer Dienstag, der Euro kletterte gestern
auf 84 Rubel, wurde zwischenzeitlich
gar iiber 100 Rubel gehandelt. Der
Rubel stabilisierte sich am spéten Nach-
mittag, nachdem Wirtschaftsminister
Alexei Uljukajew nach einer Sondersit-
zung der Regierung ein neues Massnah-
menpaket zur Starkung des Rubels
ankiindigte. Anfang des Jahres hatte
der Rubel noch 45 Euro gekostet.

Dienstagnacht hob die Zentralbank
die Leitzinsen von 10,5 Prozent dras-
tisch auf 17 Prozent an, «um die Abwer-

tungs- und Inflationsrisiken zu begren-
zen», wie es in einer offiziellen Erkli-
rung der Bank hiess. Vergeblich. «Die
Massnahmen der Zentralbank sind
mehr als nur fehlerhaft und unprofes-
sionell, sie grenzen schon an Wahn-
sinn», klagte die Duma-Abgeordnete
Oksana Dmitrijewa. Am Montag war
bekannt geworden, dass die Zentral-
bank mit einer Biirgschaft dem Staats-
konzern Rosneft 625 Milliarden Rubel
vermittelt hatte — nach dem neusten
Kurs noch iiber 6 Milliarden Euro.

«In nur drei Tagen hat die Bank Ros-
neft diese Rubelsumme zur Verfiigung
gestellt», sagt Wassili Salodkow, Finanz-
experte der Moskauer Hochschule fiir
Okonomie. «Normalerweise nimmt
diese Prozedur ein halbes Jahr in

RUSSISCHER RUBEL
100 Russische Rubel in Schweizer Franken
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Negativkurve. Der Rubel ist im letzten
Jahr abgestraft worden. crafik Baz/mm

Anspruch. Das Signal, dass die Zentral-
bank den bediirftigen Staatskonzern
direkt mit Geld versorgt, hat den Rubel
noch einmal heftig abstiirzen lassen.»

Nur Anfang einer grossen Krise

Obwohl Rosneft heftig dementiert,
vermuten viele Experten, ein Grossteil
der Rubelmilliarden sei an der Wéh-
rungsborse gelandet. Nun befiirchtet
die Fachwelt, der Staat werde die Krise
weiter anheizen, indem er auch Gaz-
prom und der halbstaatlichen Eisen-
bahngesellschaft RSchD Hunderte
Rubelmilliarden  vorschiesst. Beide
haben schon vergleichbare Kreditanfra-
gen wie Rosneft gestellt, wiahrend die
erhohten Zinsen kiinftig kleinen und
mittleren Betrieben ihre Investitionen
erschweren. «Langfristig driickt nicht
nur der sinkende Olpreis auf den
Rubel», sagt Salodkow. «Sondern auch
der vollig verriickte Staatshaushalt mit
34 Prozent Verteidigungsausgaben.
Und die Monopolisierung der Wirt-
schaft, in der grosse Staatskonzerne
dominieren, die nun auch in der Krise
grossziigig mit Krediten versorgt wer-
den.» Fachleute wie Banker beklagen
mangelnde Transparenz und Glaub-
wiirdigkeit der Zentralbank, aber auch
der Regierungspolitik.

Die Panik hat auch die Moskauer
Aktienborse befallen, die gestern wie-
der drei Prozent verlor. Schon am Vor-

tag lag der Gesamtwert der dort gehan-
delten Unternehmen laut Bloomberg
bei 339 Milliarden Dollar. Damit betragt
die Kapitalisierung der russischen Wirt-
schaft inzwischen fast nur noch die
Halfte des Aktienwertes der US-Firma
Apple. Panik macht sich breit. Die staat-
liche Sberbank dementierte gestern die
Meldung, sie werde kiinftig an Privat-
personen keine Kredite mehr vergeben.
Andere Geldinstitute bestellten fiinf-
stellige Leuchttafeln, die nétig werden,
wenn Euro oder Dollar iiber 100 Rubel
kosten. In mehreren Moskauer Geschéf-
ten tauchten widerrechtlich Preisschil-
der mit «Bedingten Einheiten» auf, die
schon in den krisenhaften 1990er-Jah-
ren Euro- oder Dollarpreise fiir Import-
ware festschrieben.

Auch offizielle Wirtschaftsprogno-
sen verdiistern sich. Die Zentralbank
kiindigte fiir 2015 ein Minuswachstum
von 4,5 bis 4,7 Prozent sowie acht Pro-
zent Inflation an. Wie die Wirtschafts-
agentur RBK meldet, plant die Regie-
rung, den Staatshaushalt fiir 2015 um
glatte zehn Prozent zu kiirzen, Sozial-
ausgaben sollen davon nicht betroffen
sein. Viele Beobachter erwarten nun
eine Bankenkrise und Wirtschaftsrezes-
sion. Die Pkw-Produktion in Russland
fiel bereits vergangenen Monat im Ver-
gleich zum Vorjahr um 27 Prozent. «Der
Rubelsturz ist nur der Anfang», sagt
Finanzexperte Solodkow.

Duell zwischen
Okonomen

Daniel Lampart und Gerhard
Schwarz kreuzen die Klingen

Basel. Befindet sich die Schweizer
Wirtschaftspolitik an einem Scheide-
weg? Aktueller kann diese Grundsatz-
frage im ausklingenden (Wirtschafts-)
Jahr nicht sein. Die Schweizer Wirt-
schaftspolitik wird zunehmend von
Volksinitiativen wie Masseneinwande-
rung, Minder, Mindestlohne oder Eco-
pop beeinflusst. Auch werden bishe-
rige Leitplanken wie die bilateralen
Vertrage, der liberale Arbeitsmarkt
oder die Unabhéngigkeit der Schwei-
zerischen  Nationalbank  infrage
gestellt. Wo fiithrt dieser Trend hin?
Zwei profilierte Schweizer Okonomen
werden diese Frage heute Abend in
Basel von unterschiedlichen Stand-
punkten aus beantworten: Daniel Lam-
part, Chefékonom des Schweizeri-
schen Gewerkschaftsbundes (SGB),
auf der einen Seite, Gerhard Schwarz,
Direktor der liberalen Denkfabrik Ave-
nir Suisse, auf der anderen.

Die beiden durchaus streitbaren
Geister Lampart und Schwarz kreuzen
ihre Klingen im Rahmen einer offentli-
chen Debatte, zu der die Vereinigung
Basler Okonomen (VBO) eingeladen
hat. Das Duell wird arbitriert von VBO-
Prasidentin Simone Wyss Fedele. Drei
Themenblécke werden heute Abend im
Vordergrund stehen.

Stichwort Initiativen: Mittel zum
Zweck fiir Parteien oder aber ein Volks-
instrument? Der SGB setzt das Volks-
recht fiir seine Ziele
ein, Avenir Suisse
fordert eine Erho-

K oo o hung der Unter-
T schrsigftenhiirde.
|| oy Stichwort  Ar-
e, beitsmarkt: Ist der
‘ / liberale Arbeits-
= markt Geschichte?
Gerhard Was kommt nach
Schwarz. der Mindestlohn-

und der Massenein-
wanderungs-Initia-
tive? Avenir Suisse
fordert ein Global-
ziel statt Kontingen-
ten. Der SGB erteilt
den bisher gemach-
ten  Vorschldgen
schlechte Zensuren.
Gemdss Angaben
der Gewerkschaften
kommt jeder zehnte
Haushalt kaum
iiber die Runden. Fiir Avenir Suisse hin-
gegen steht fest, dass zusatzliche Umver-
teilungsmassnahmen das Problem aber
nicht wirklich zu 16sen vermogen.

Stichwort Regulierung: In krassem
Unterschied zu Avenir Suisse postulie-
ren die Gewerkschaften ein weiteres
Wachstum der Regulierung. Geht Lega-
litat vor Eigenverantwortung? rm

Daniel
Lampart.

Debatte «Schweizer Wirtschaftspolitik im
Wandel», Mittwoch, 17. Dezember 2014,
18.15 Uhr. Universitat Basel, Horsaal 1,
Petersplatz 1.

In Amerika hellt sich die Stimmung auf

Die Wirtschaft brummit, die Lohne steigen, die Benzinpreise sinken

Von Renzo Ruf

Washington. Fiir Millionen von Ameri-
kanern ist Weihnachten dieses Jahr
einige Wochen friiher gekommen. In
13 Bundesstaaten ist der Benzinpreis in
den vergangenen Tagen unter die magi-
sche Grenze von 2 Dollar pro Gallone -
umgerechnet rund 53 Rappen pro
Liter — gefallen. Und: Landesweit ver-
lange nun «erstmals seit Jahren» eine
klare Mehrheit sdmtlicher Tankstellen
weniger als 2.50 Dollar pro Gallone,
berichtete der Internetservice Gas
Buddy. Zum Vergleich: Vor zwolf Mona-
ten noch kostete das Benzin im landes-
weiten Durchschnitt 3.20 Dollar oder
rund 70 Cents mehr als heute. Diese
atemberaubende Entwicklung, die dem
Fracking-Boom in Amerika und dem
weltweiten Uberangebot von Erdol
geschuldet ist, hat denselben Effekt wie
ein Konjunkturprogramm: Sie spiilt

Milliarden in das Portemonnaie der US-
Bevolkerung. Denn die meisten Ameri-
kaner sind auf ihren fahrbaren Unter-
satz angewiesen und das Benzingeld ist
selbst in bediirftigen Haushalten ein

fixer Budgetposten.
Da sich die Detailhdndler in der Vor-
weihnachtszeit mit Rabattaktionen

iiberbieten, wird das Extrageld in der
Haushaltskasse wohl in den Konsum
fliessen. Und dies wiederum konnte
dazu fiihren, dass die Konjunktur der
grossten Volkswirtschaft auch im
4. Quartal 2014 noch einmal einen
Bocksprung macht, nachdem im
3. Quartal ein Zuwachs von 3,9 Prozent
verzeichnet worden war. Die Rede ist
bereits von einer Wachstumsrate von
mehr als 4 Prozent — eine erstaunliche
Zahl angesichts der Konjunkturflaute in
anderen westlichen Industriestaaten.
Diese positiven Entwicklungen wer-
den zwei unmittelbare Folgen haben:

Erstens wird sich die Stimmung in der
Bevolkerung, die immer noch stark von
der Finanzkrise gepragt ist, weiter auf-
hellen. Dafiir verantwortlich sind nicht
nur stark fallende Benzinpreise und
eine Erholung des Immobilienmarkts
auf breiter Front, sondern auch Lohner-
héhungen. 2015 werde die ameri-
kanische Durchschnittsfamilie, die es
natiirlich nur in der Theorie gibt, einige
Tausend Dollar mehr in der Haushalts-
kasse haben, behaupten verschiedene
Wirtschaftswissenschaftler.

Zinswende in Sicht

Dies wiederum fithrt zweitens dazu,
dass der Druck auf die amerikanische
Notenbank Federal Reserve wéchst,
sich endgiiltig von der Krisenpolitik zu
verabschieden. Einen ersten Schritt
machte das geldpolitische Gremium der
Fed, der Offenmarktausschuss, bereits
an seiner letzten Sitzung im Oktober.

Damals beschloss der Ausschuss, unter
dem Prasidium von Fed-Chefin Janet
Yellen, die Stiitzungskiufe auf den Akti-
enméirkten einzustellen. Nun wird
heute, wenn Yellen nach Abschluss der
zwei Tage dauernden Beratungen vor
die Medien tritt, wohl der zweite Schritt
folgen. Die 68-jahrige Volkswirtschaft-
lerin wird den Zeitplan fiir die erste
Zinserhohung seit der Finanzkrise
bekannt geben.

Weil es sich beim Offenmarktaus-
schuss aber um ein Gremium handelt,
das gerne in Rétseln spricht, wird dieser
Zeitplan bloss in Andeutungen bekannt.
Den Aktienmaérkten, die bereits mit dem
Drehen an der Zinsschraube im kom-
menden Jahr rechnen, und der durch-
schnittlichen Konsumentin ist dies wohl
egal. Letztere interessiert wohl bloss,
dass sie im kommenden Jahr vielleicht
wieder mit Zinsertragen auf ihren Bank-
guthaben rechnen kann.
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