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Ex-Schindler-CEO
Oetterli: <\Wurde
nicht entlassen»

Ebikon Der ehemalige Schind-
ler-CEO Thomas Oetterli (Bild)
hat sich erstmals offentlich ge-
aussert, nachdemim Januar sein
tiberraschender
Riicktritt von
der Spitze des
Ebikoner Lift-
und Rolltrep-
penherstellers
bekannt wurde.
In einem Interview mit der «Fi-
nanz und Wirtschaft» sagte er,
er sei nicht entlassen worden.
«Aber fiir mich war es gut, mal
nicht mehr von morgens friih bis
abends spat eingespannt zu
sein.» Ausserdem sei er immer
noch fiir Schindler als Berater té-
tig. «Insgesamt arbeite ich seit
27 Jahren fiir Schindler, und es
war an der Zeit, die operative
Leitung an neue Leute zu Uber-
geben, die neue Impulse geben
konnen», sagte Oetterli.
Aufden Einwand, sein Nach-
folger Silvio Napoli sei gleichzei-
tig sein Vorginger, sagte Oetterli:
«Ja, aberich glaube, dassesinder
aktuellen Phase gut ist, dass Sil-
vio Napoliund COO Paolo Com-
pagna ohne grosse Einarbei-
tungszeit die operative Fithrung
iibernehmen konnten.»

Doppelbelastung sorgte
fiir langere Diskussion

Im letzten Oktober wurde be-
kannt, dass Oetterli Verwal-
tungsratsprasident des Ost-
schweizer Technologiekonzerns
SFS werden will. Damals war er
noch CEO von Schindler.
Oetterli sagt nun riickbli-
ckend: «Dazu gab es eine linge-
re Diskussion, nattirlich auch mit
dem Nominationskomitee von
Schindler. Eine solche Doppel-
belastung muss gut angeschaut
werden. Aber man kam zum
Schluss, dass man dem zustim-
men kann. Unter anderem auf-
grund meiner Erfahrung. Ich bin
seit elf Jahren Verwaltungsrat bei
SFS. Wenn ich neu dazugestos-
sen wire, ware es wohl nicht
mOglich gewesen.» (mim)

Unlautere Charmeoftensive?

Der Rohstoftkonzern Glencore steht vor der heutigen Generalversammlung gleich von mehreren Seiten unter Druck.

Gregory Remez

30 Jahre. So viel Zeit gibt sich
Glencore, um seine fossil-braune
Vergangenheit abzustreifen und
sich zu einem griinen Unterneh-
men zu wandeln. Bis 2050 will
der Baarer Rohstoffriese klima-
neutral sein. So steht es in der
2020 verabschiedeten Klima-
strategie. Letzten November
betonte Neo-CEO Gary Nagle
gegentiber dieser Zeitung, Glen-
core sei der einzige bedeutende
Bergbaukonzern weltweit, der
Netto-Null-Gesamtemissionen
anstrebe. Bis 2026 sollen diese
bereits um 15 Prozent sinken.
Nachdem sich Analysten und
Anlegerinnen zunichst erfreut
iiber die neue Ausrichtung des
Rohstoftkonzerns gezeigt hatten,
hiuften sich zuletzt allerdings
die skeptischen Stimmen, die an-
zweifeln, dass Glencore seine
ambitionierten Ziele mit dem
gegenwirtigen Tempo werde er-
reichen konnen. Im Vorfeld der
heutigen Generalversammlung
haben die beiden einflussreichen
Stimmrechtsberater ISS und
Glass Lewis den Glencore-Anle-
gernnun empfohlen, den Klima-
bericht 2021 abzulehnen.

Zusatzliche
Kohlemengen erlaubt

Stein des Anstosses ist die jiingste
Kohle-Expansion des Konzerns,
die dem vielfach gedusserten Ver-
sprechen, «das Kohlegeschift
sukzessive runterzufahren», zu-
widerlduft. Glencore hatte unter
anderem im Juni 2021 die Kohle-
mine Cerrejon in Kolumbien
iibernommen und will diese bald
vergrossern. Zudem solleninden
nachsten Jahren die Kohle-For-
derkapazititen in Australien aus-
gebaut werden. Einige der Minen
diirften ihre Produktion erst 2026
aufnehmen und auch bisher un-
beriihrte Kohlereserven in Gebie-
ten des geschiitzten Koalabaren
erschliessen. Das veranlasste

Gegen die aktuelle Werbekampagne von Glencore wurde Beschwerde eingereicht.

kiirzlich auch das Australasian
Centre for Corporate Responsi-
bility (ACCR) zur Kritik. «Glen-
core bittet seine Aktionirinnen
und Aktionére, daraufzu vertrau-
en, die Kohleproduktion zu redu-
zieren, wihrend in Australien
neue Kohleminen erschlossen
werden», monierte Dan Gocher,
Direktor der Klima- und Umwelt-
abteilung des ACCR. Gemiss
Prognosen werde Glencores
Kohleforderung im laufenden
Jahr um 17 Prozent ansteigen,
was dem vermittelten Bild eines
«verantwortungsvollen Abbaus»
widerspreche.

Sie helfen, Emissionen
7y reduzieren.

Auf die Vorwiirfe angespro-
chen, verweist Glencore auf die
Tatsache, dass die eigene Kli-
mastrategie zusitzliche Kohle-
mengen erlaube, sofern «diese
in Einklang mit den Portfolio-
zielen stehen». Im Klimabericht
2020 heisst es dazu: «Glencore
wird einen kontrollierten Riick-
gang seines Kohlegeschifts
iberwachen. Wahrend unsere
Anlagen in Kolumbien und Siid-
afrika das Ende ihrer wirtschaft-
lichen Lebensdauer erreichen,
wird unser australisches Ge-
schift voraussichtlich weiterhin
die Kohle liefern, die zur De-
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ckung der weltweiten Stahlpro-
duktion und Energienachfrage
erforderlich ist.»

Projekte im Kohleportfolio
bewerte man stets nach strengen
Kriterien und iiberpriife, ob die-
se mit den gesetzten Klima-
schutzzielen vereinbar seien,
fithrt eine Sprecherin auf Nach-
frage aus. «Unser Schwerpunkt
liegt nach wie vor auf der Reduk-
tion von Emissionen, unabhan-
gigvonihrer Quelle.» Das Enga-
gement fiir einen Abbau des
Kohleportfolios stehe in Ein-
klang mit den Konzernzielen
und der Uberzeugung, dass «die

Verdusserung des Kohleportfo-
lios nicht zu einer Reduzierung
der absoluten Treibhausgas-
emissionen fiihren wiirde».

«Stolz auf die Metalle,
die wir fordern»

Das sieht nicht nur das ACCR
anders, das sich ebenfalls fiir
eine Ablehnung des Klimabe-
richts 2021 an der heutigen GV
ausgesprochen hat und darauf
verweist, dass rund 80 Prozent
der totalen Treibhausgasemis-
sionen von Glencore auf den
Handel und Abbau von Kohle zu-
riickgehen. Gleichzeitig sei das
Kohlebusiness gerade jetzt iber-
aus lukrativ. Bei den gegenwir-
tigen Spitzenpreisen, die auch
eine Folge des Ukraine-Krieges
darstellen, konnte die Kohle ge-
mass Schatzungen rund 40 Pro-
zent zum diesjdhrigen Ebitda
von Glencore beitragen.

Die Kritik an Glencores Koh-
legeschift fillt in eine Zeit, in der
das Unternehmen wegen seiner
Anteile am russischen Erdolfor-
derer Rosneft und Aluminium-
produzenten En+ ohnehin unter
starkem Offentlichen Druck
steht. Die aktuellen Dissonanzen
haben dem Konzern kiirzlich gar
eine Beschwerde bei der Lauter-
keitskommission eingebracht.
Im Schreiben, das dieser Zeitung
vorliegt, beschuldigt der be-
schwerdefiihrende Verein «Kon-
zernverantwortung» Glencore
des «Greenwashings». Mit sei-
ner aktuellen Werbekampagne
in der Deutschschweiz und der
Romandie vermittle Glencore
den falschen Eindruck, ein um-
weltfreundliches Unternehmen
zu sein, obwohl es zentrale Teile
seines Umsatzes mit fossilen
Brennstoffen erwirtschafte.

In Baar heisst es dazu: «Wir
haben die Beschwerde auf offi-
ziellem Weg nicht erhalten. Wir
sind stolz auf unsere faktenba-
sierte Kampagne und ebenso auf
die Metalle, die wir fordern.»

Aussichten

Okonomische Gesetze und der gesunde Menschenverstand

Okonomen wird oftmals
vorgeworfen, sie hitten nicht
hinreichend vor einer drohen-
den Krise gewarnt. Mal bezieht
sich der Sachverhalt auf die
europiische Schuldenkrise von
2011/12, mal auf die rasant
steigenden (Hypothekar-)
Zinsen von 2022. Grosse
Erschiitterungen wie die
globale Krise von 2008/09
wurden mit einem Beben an
den Finanzmarkten verglichen.
Das ist eine falsche Metapher,
denn eine Finanzkrise ist keine
Naturkatastrophe. Sie ist
vielmehr zu 100 Prozent von
Menschen verschuldet.

Die Mathematisierung der
Okonomie hat zu einer Viel-
zahl von Modellen gefiihrt. Am
beliebtesten sind Risikomodel-
le, ohne die ein strukturiertes
Steuern der Risiken tatsachlich
kaum mehr denkbar wire.
Schon im ersten Semester

eines Bachelor-Lehrgangs
werden deshalb Risikomodelle
unterrichtet, beispielsweise fiir
die wahrscheinlichkeitsbasier-
te Optimierung eines ausgewo-
genen Anlageportfolios. Was
dabei hiufig untergeht, ist das
Modellrisiko, d.h. das Risiko
des «falschen» Modellierens,
indem man auf falsche Annah-
men und Parameter setzt. Ein
Modell ist immer nur so gut,
wie es in der Lage ist, die
Wirklichkeit abzubilden.

Das vergessene Werkzeug ist
aber weder das Modell noch
die Mathematik. Es ist der
gesunde Menschenverstand.
Bei allen statistisch-0konome-
trischen Fortschritten der
letzten Jahre, deren Kennzah-
len und Indikatoren man
inzwischen selbst auf Fact-
sheets von Finanzprodukten
transparent festhilt, geht allzu
oft vergessen, dass die Okono-

mie keine exakte Naturwis-
senschaft ist, sondern eine
Sozialwissenschaft. Okonomi-
sche Gesetzmassigkeiten sind
keine Naturgesetze.

Injiingster Zeit finden deshalb
zu Recht auch wieder Wirt-
schaftshistoriker mehr Beach-
tung. Sie sind in der Lage,
Krisen iiber Jahrhunderte
hinweg als ein immer wieder-
kehrendes Phanomen einzu-
ordnen. Ein Klassiker ist das
Buch «Manien, Paniken,
Crashs. Die Geschichte von
Finanzkrisen» von Charles
Kindleberger. Darin zeigt er,
wie es immer wieder Spekula-
tionsblasen und Ubertreibun-
gen an den Kapitalmarkten
gab, z.B. die Tulpenmanie in
Holland im 17. Jahrhundert
oder die Stidsee- und die
Mississippi-Blase im 18. Jahr-
hundert. Einen Bankier, der
1720 in Stidseeaktien inves-

tierte, zitiert Kindleberger mit
den Worten: «Wenn der Rest
der Welt verriickt ist, muss
man bis zu einem gewissen
Grad mitmachen.»

Das Mitmachen wird heute
sogar zelebriert. Passives
Mitschwimmen gilt als Norm.
Es soll moglichst nicht mehr
hingeschaut, hingehdrt oder
gar nachgedacht werden. Man
soll einfach anlegen wie die
Masse. Die vorherrschende
Meinung ist, dass man nichts
vorhersehen kann. Okonomen
haben seit zwei Jahren darauf
hingewiesen, dass das histo-
risch niedrige Negativ- und
Nullzinsumfeld kein natiirli-
ches sei. Das Zinsgleichge-
wicht einer robusten Volks-
wirtschaft befande sich we-
sentlich hoher. Mit der
geldpolitischen Wende niahern
wir uns gegenwartig dieser
Normalisierung.

Mit viel billigem Geld schiitz-
ten die Zentralbanken unsere
Weltwirtschaft vor dem Ab-
sturz in die Rezession und
Depression. Nun erfolgt eine
kontrollierte Umkehrung.
Geld wird wieder etwas knap-
per, was gar nicht so arg ist.
Denn im gegenwartigen
Wirtschaftsaufschwung be-
schleunigt sich die Geldum-
laufsgeschwindigkeit deutlich
und erfordert weniger Zentral-
bankengeld. Nun wird die
gegenwartige konjunkturelle
Dynamik genutzt, um die
Leitzinsen - die Mindestkosten
fiir das Eigen- und Fremdkapi-
tal einer Volkswirtschaft -
deutlich in Richtung «nattirli-
cher» Gleichgewichtszins zu
bewegen.

Krisen sind eine Herausforde-
rung, weil sie im Moment der
maximalen Unsicherheit dazu
verleiten, in qualitativ hoch-

wertige Wertpapiere zu inves-
tieren, beispielsweise in
Anleihen mit erstklassigen
Ratings wie etwa eidgendssi-
sche Anleihen. Diese modell-
basierte Fokussierung hat
ihren Preis. Der Index der
eidgenossischen Staatsanlei-
hen biisste in den letzten vier
Monaten 14 Prozent an Wert
ein. Vielleicht ware es besser
gewesen, sich auf den gesun-
den Menschenverstand zu

verlassen.
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