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Wiederholt sich
die Geschichte?

Die heutige Wirtschaftslage im

Westen weist Parallelen zu den

Zeiten vor der Grossen Depression

1929 auf. Wiederholt sich die

Geschichte oder finden wir wieder

zurück zu alter Stärke? Lesen oder

hören Sie das aktuelle Notenstein

Gespräch mit dem Wirtschafts­

historiker Prof. Harold James unter

www.notenstein.ch.
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Kurs der türkischen Lira in Euro
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Geschätzte Kosten eines Systemwechsels zu einer Einheitskrankenkasse (Basisszenario)
Aufgeteilt nach Phasen des Systemwechsels: Aufgeteilt nach Kostenarten:
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ANZEIGE

Die türkische Geldpolitik
als Buch mit sieben Siegeln

Verzicht auf höhere Zinssätze trotz Sinkflug der Währung

Die Türkei kämpft mit schwacher
Währung und hoher Inflation.
Dennoch kündigt die Zentral-
bank an, auf absehbare Zeit auf
Zinserhöhungen verzichten zu
wollen. Ankaras unorthodoxe
Geldpolitik wirft Fragen auf.

Thomas Fuster, Wien

Zum Einmaleins kluger Politik gehört,
sich möglichst lang möglichst viele Op-
tionen offenzuhalten. Es wirkt denn
auch wenig vernünftig, dass der türki-
sche Notenbankchef Erdem Basci am
Dienstag öffentlich das Gelöbnis abgab,
im Kampf gegen den Wertzerfall der
türkischen Lira auf Zinserhöhungen
verzichten zu wollen. Zwar konnte er
sich mit dieser Aussage des Applauses
von Regierungschef Recep Tayyip Er-
dogan und Wirtschaftsminister Zafer
Caglayan sicher sein, die beide – aus so-
wohl wahlpolitischen wie auch religiö-
sen Gründen – in tiefen Zinsen einen
Wert per se zu erkennen glauben. Der
heimischen Währung, die am Mittwoch
einmal mehr auf ein Rekordtief fiel, er-
wies er damit aber einen Bärendienst.

Fehlende Feuerkraft
Wie die meisten Währungen von
Schwellenländern steht seit geraumer
Zeit auch die türkische Lira unter
hohem Abwertungsdruck. Dies hat zum
einen mit der Aussicht auf eine künftig
etwas weniger expansive Geldpolitik in
den USA zu tun, zumal das vom Fed ge-
schaffene Gratisgeld in den vergange-
nen Jahren nicht zuletzt in Emerging
Markets geflossen war. Zum andern
kommen im Fall der Türkei noch innen-
und aussenpolitische Turbulenzen hin-
zu: Innenpolitisch hat Erdogan mit sei-
nen autoritären Reflexen gegenüber
friedlichen Demonstranten viel Ver-
trauen verspielt; aussenpolitisch sorgt
die Lage im Nachbarstaat Syrien, mit
dem die Türkei eine Grenze von knapp
900 km teilt, für wachsende Nervosität.

In den vergangenen vier Wochen hat
die Lira gegenüber dem Dollar um 6%
und seit Jahresbeginn um 13% an Wert
verloren. Zwar ist die Valuta jüngst
weniger stark unter die Räder geraten
als die Währungen Indiens, Indonesiens
oder Brasiliens. Die aussenwirtschaft-
liche Verletzlichkeit bleibt aber gross.

So ist die Türkei, die nur über geringe
Ersparnisse verfügt, zur Finanzierung
ihres hohen Leistungsbilanzdefizits auf
den anhaltenden Zustrom von ausländi-
schem Kapital angewiesen; allein im
vergangenen Jahr summierten sich die
ausländischen Portfolioinvestitionen
auf rund 5% des Bruttoinlandprodukts,
was doppelt so hoch ist wie der Durch-
schnitt anderer Schwellenmärkte.

Nun wirken weder eine kränkelnde
Währung noch tiefe Zinsen einladend
für Investoren. Umso irritierender er-
scheinen die Beteuerungen des Noten-
bankchefs, auf Zinserhöhungen verzich-
ten zu wollen. So hatten die Märkte
eigentlich mit dem Gegenteil gerechnet,
also einer monetären Straffung. Basci
zeigt sich jedoch überzeugt, der heimi-
schen Währung bis zum Jahresende
auch anderweitig zu alter Stärke verhel-
fen zu können, etwa mit Devisenmarkt-
interventionen. Überzeugend tönt die-
ses Argument aber nicht, zumal das
Land über vergleichsweise geringe De-
visenreserven verfügt. Den Währungs-
hütern fehlt es also schlicht an der
Feuerkraft, um Devisenverkäufe glaub-
würdig als eine Alternative zu Zins-
erhöhungen präsentieren zu können.

Seit Juni hat die Zentralbank mit ge-
ringem Erfolg schon über 8 Mrd. $ zur
Stützung der Lira auf den Markt gewor-
fen. Der Bank stehen aus dem Pool an
Reserven aber nur rund 40 Mrd. $ zur
Verfügung. Allzu lange lassen sich somit
die Devisenverkäufe nicht fortsetzen.
Dennoch soll das obere Ende des Ziel-
korridors bei 7,75% festgezurrt bleiben,
ungeachtet einer Inflationsrate, die mit
8,8% weit über dem per Ende Jahr an-
gestrebten Wert von 6,2% liegt. Man
kann sich des Eindrucks nicht erwehren,
dass den Währungshütern das Ziel der
Regierung, 2013 ein Wachstum von 4%
zu erreichen, näherliegt als der Wert-
zerfall der Lira oder der Anstieg der In-
flation. Der Glaubwürdigkeit der Geld-
politik ist dies wenig förderlich.

Zu viele Ziele
Die Zentralbank gräbt sich mit dem
Verzicht auf Zinserhöhungen selber in
ein Loch. Zudem hält sie fest an einer
unorthodoxen Geldpolitik, die am Fi-
nanzmarkt kaum noch verstanden wird.
Als Steuerungsinstrument dient dabei
nicht der formelle Schlüsselzins, son-
dern der Zinskorridor für Tagesgeld, in
dessen Rahmen die Geldvergabe an
Banken mit täglich fluktuierenden Sät-
zen festgelegt wird. Da man gleichzeitig
das Wachstum stützen, die Inflation sen-
ken, die Währung stabilisieren, den Zu-
strom spekulativer Gelder kontrollie-
ren, das Kreditwachstum abschwächen
und noch vieles mehr erreichen will,
bleibt oft unklar, welches Ziel gerade
Priorität hat. Etwas mehr Klarheit und
der Mut, auf eine schwache Währung
ganz orthodox mit höheren Zinsen zu
reagieren, würden kaum schaden.

Uni-Rektorin folgt auf Beitz
an der Spitze der Krupp-Stiftung

(Reuters) ^ Das Schicksal des angeschla-
genen Mischkonzerns ThyssenKrupp
liegt künftig auch in der Hand einer in
der Öffentlichkeit kaum bekannten
Wissenschafterin. Die Rektorin der
Technischen Universität Dortmund,
Ursula Gather, soll das Kuratorium der
mächtigen Krupp-Stiftung führen. Die
60-jährige Mathematikerin mit dem
Spezialgebiet «Mathematische Statistik
und industrielle Anwendungen» trete
das Amt zum 1. Oktober an, teilte die
Stiftung am Mittwoch mit.

Ende Juli war der langjährige Chef
der Stiftung, Berthold Beitz, im Alter
von 99 Jahren gestorben. Beitz hatte so-
wohl das Kuratorium als auch den Vor-
stand der Stiftung geführt. Die Nach-
folge an der Spitze des Vorstands ist
noch offen. Das Kuratorium ist das ein-
flussreichere Gremium, das quasi wie
ein Aufsichtsrat die Arbeit des Vor-
stands kontrolliert. Die Krupp-Stiftung
gilt mit ihrer 25,3%-Sperrminorität als
Bollwerk gegen eine feindliche Über-
nahme von ThyssenKrupp.

Wenn 60 Krankenkassen sterben
Studie ortet hohe Kosten eines Systemwechsels zur Einheitskrankenkasse

Der Systemwechsel zu einer
staatlichen Einheitskranken-
kasse würde 1,6 bis 2,2 Mrd. Fr.
kosten. Das sagt eine Studie im
Auftrag von Gegnern der Ein-
heitskasseninitiative. Entschei-
dend ist, welche Effekte den
Wechselkosten gegenüberstehen.

Hansueli Schöchli

Studien über ökonomische Folgen ge-
forderter Reformen gehören zum In-
ventar politischer Auseinandersetzung.
Das gilt auch für die Debatte über die
SP-Volksinitiative zur staatlichen Ein-
heitskrankenkasse. Diesen Frühling pu-
blizierte die SP das Papier einer Ge-
sundheitsökonomin, welches im Sys-
temwechsel via Wegfall von Akquisi-
tions-, Werbe- und Verwaltungskosten
ein kurzfristiges Einsparpotenzial von
300 bis 350 Mio. Fr. pro Jahr ortete. Dar-
über hinaus beruhte das Papier aber vor
allem auf dem Prinzip Hoffnung – wo-
nach eine staatliche Einheitskasse effi-
zienter wäre und mehr in kostensparen-
des Fall-Management der teuersten Pa-
tienten investieren würde, als dies die
jetzigen Krankenkassen tun. Ebenso
gut liesse sich das Gegenteil behaupten.

Doppelspurigkeit kostet
Unbestritten dürfte dagegen sein, dass
der von der Initiative geforderte Sys-
temwechsel zunächst wie jeder System-
wechsel Kosten verursacht. Wie hoch
diese Wechselkosten ausfallen, wollten
Gegner der Initiative errechnen lassen.
Die Alliance Santé, ein Verbund von
Politikern, Vertretern des Gesundheits-
wesens und Ökonomen zur Bekämp-
fung der Einheitskasseninitiative, be-
auftragte deshalb das Winterthurer In-
stitut für Gesundheitsökonomie mit ei-
ner Studie dazu. Das Papier veran-
schlagt die Kosten des Systemwechsels
von zuletzt gut 60 Krankenkassen (in
rund 40 Unternehmensgruppen) zu ei-
nem Einheitsvehikel auf 1,6 bis 2,2 Mrd.
Fr. Die Rechnung beruht auf einem Sze-
nario mit einem zentralen Hauptsitz für
die nationale Kasse und 26 zugehörigen
kantonalen Agenturen.

Ein solcher Systemwechsel wäre laut
dem Papier des Winterthurer Institutes
erst nach etwa 10 Jahren abgeschlossen.
Gegen 60% der Wechselkosten entfie-
len gemäss der Studie auf die Notwen-
digkeit einer vorübergehenden Doppel-
struktur mit dem im Aufbau befind-
lichen Staatsvehikel und den bestehen-

den Kassen – die den Betrieb weiterfüh-
ren müssten, bis das neue Institut bereit
ist, und auch nach dem Start der Ein-
heitskasse noch längere Zeit offene
Rechnungen begleichen müssten.

Die wichtigsten Posten in Bezug auf
die Kostenarten sind laut dem Papier die
Informatik (den Datentransfer von Dut-
zenden unterschiedlicher Systeme der
bestehenden Kassen auf das neue Insti-
tut erachten Experten laut dem Papier
als zu komplex), das Projektmanage-
ment und das Personal. Die Kosten beim
Personal betreffen nicht nur den Abbau
und die vorübergehenden Doppelspu-
rigkeiten, sondern auch regionale Ver-
schiebungen. Gemäss dem Papier dürf-
ten Kantone wie Zürich, Bern, Waadt
und Wallis Personal verlieren, während
Orte wie Genf, Aargau und St. Gallen
zusätzliche Arbeitsplätze erhielten.

Wegen des Zwangs zu Doppelstruk-
turen und der geografischen Verschie-
bungen könnte das neue Institut laut
dem Papier die Gebäude und Betriebs-
einrichtungen der bestehenden Kassen
nicht verwenden und müsste eigene
Standorte aufbauen.

Die bestehenden Krankenkassen
zählten in der Grundversicherung im
vergangenen Jahr rund 10 300 Stellen
(umgerechnet auf Vollzeitstellen). Die
Studie unterstellt ohne tiefgründige
Überlegungen, dass alle Aussen- und
Innendienstmitarbeiter der Vertriebs-
agenturen ersatzlos abgebaut würden,
sonst aber der Personalbedarf unverän-
dert bliebe, womit die neue Kasse etwa
7500 Stellen zählen würde. Für die Be-
urteilung der Systemwechselkosten ist
der Personalbedarf des neuen Instituts
nicht entscheidend. Für den Vergleich
der regulären Betriebskosten zwischen
altem und neuem System will Alliance
Santé eine weitere Untersuchung in
Auftrag geben.

Die Suche nach dem Nutzen
Die Schätzung der Wechselkosten be-
ruht auf verschiedensten unsicheren
Annahmen und ist deshalb nur als
mögliche Grössenordnung zu sehen.
Die genannte Grössenordnung ent-
spricht etwa 7 bis 9% des gesamten jähr-
lichen Prämienvolumens in der obliga-
torischen Krankenpflegeversicherung
(rund 24 Mrd. Fr. für 2011). Das wäre
somit ein bedeutender Posten.

Entscheidend ist letztlich die Frage,
welche Effekte in einem System mit
einer Einheitskasse diesen einmaligen
Wechselkosten gegenüberstünden. Der
Wegfall von Kosten für das Marketing
und für gewisse Kassenwechsel von

Versicherten wäre nur eine von vielen
möglichen Wirkungen – und längst nicht
die bedeutendste.

Einfluss des Risikoausgleichs
Ein Papier des Winterthurer Instituts
für Gesundheitsökonomie von 2011
hatte auf die Frage, ob positive oder
negative Effekte eines Systemwechsels
überwiegen würden, keine klare Ant-
wort geliefert. Die Tendenz jener Studie
war: Je besser der Risikoausgleich zwi-
schen den Krankenkassen ausgestaltet
ist, desto eher kommen die Vorteile des
Wettbewerbs zum Tragen – indem sich
die Kassen weniger auf die volkswirt-
schaftlich unergiebige Jagd nach «guten
Risiken» konzentrieren, sondern mehr
auf Wünschbares wie innovative Ma-
naged-Care-Modelle, Servicequalität
und Kostenmanagement. Eine weitere
Verfeinerung des Risikoausgleichs ist
derzeit im Parlament in Diskussion.
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