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Die 1000er-Noten sind beliebt

Notenumlauf in Mrd. Fr. nach Stiickelung
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* Die 200er-Note gibt es erst seit 1997. Sie I6ste den 500er-Schein ab, der zuletzt in der siebten Banknotenserie ausgegeben worden war.
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In einer Woche wird es die neue 1000-Franken-Note auch in Originalgrosse geben.
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Die SNB halt der Tausendernote die Treue

Entgegen dem internationalen Trend betont die Schweizerische Nationalbank die Vorziige von Banknoten mit hohem Nominalwert

Geldscheine mit hohem Wert
haben eine schlechte Reputation.
Sie gelten oft als Vehikel fiir
kriminelle Aktivititen. Die SNB
sieht die Sache etwas anders.

THOMAS FUSTER
Zu den Aufgaben der Schweizerischen
Nationalbank (SNB) gehort nicht nur
die Umsetzung der Geldpolitik. Zu den
Pflichten der Wihrungshiiter gehort
auch die Bargeldversorgung. Anders als
die Steuerung des Zinsniveaus sorgt die-
ses Geschift jedoch selten fiir kontro-
verse Diskussionen, zumal es sich um
eine eher logistische Angelegenheit han-
delt. Aus dem Schatten der 6ffentlichen
Nichtbeachtung tritt die Bargeldversor-
gung meist nur, wenn neue Banknoten in
Umlauf kommen. Und wenn gar noch
ein Geldschein vorgestellt wird, dessen
Daseinsberechtigung durchaus umstrit-
ten ist, sorgt die vermeintlich technokra-
tische Aufgabe ausnahmsweise gar fiir
kritische Zwischenrufe.

Zu beobachten war dieses Muster am
Dienstag bei der Vorstellung der neuen
1000-Franken-Note. Zu reden gab nam-

lich weniger die Asthetik der Note. Fritz
Zurbriigg, Vizeprasident des SNB-Direk-
toriums, musste vielmehr Fragen iiber
Sinn und Unsinn eines derart wertvollen
Geldscheins beantworten. Denn auf
internationaler Ebene weht der Wind in
die andere Richtung. So hat etwa die
Europiische Zentralbank im Mai 2016
entschieden, die 500-Euro-Note nicht
langer zu produzieren und in Umlauf zu
bringen. Begriindet wurde die Mass-
nahme mit dem Hinweis, die Note diene
zunehmend kriminellen Aktivititen,
etwa der Geldwischerei oder der Steuer-
hinterziehung. Denn grosse Scheine
brauchen wenig Platz und hinterlassen —
wie auch andere Noten — kaum Spuren.
In den vergangenen Jahren stieg daher
der Druck auf die Schweiz, die noch
grosseren 1000-Franken-Noten nicht
langer herzustellen.

Zurbriigg verteidigte jedoch die Note.
Es gebe keine Hinweise, dass der Geld-
schein hinsichtlich krimineller Aktivita-
ten besonders risikobehaftet sei. Ausser-
dem finde die Note in der Schweiz als
Zahlungsmittel weiterhin Verwendung;
das habe eine 2017 durchgefiihrte Um-
frage bei Privathaushalten gezeigt. Dem-
nach besassen 40% der Befragten in den

letzten zwei Jahren mindestens eine Tau-
sendernote. Eingesetzt wurde sie vor
allem fiir teure Anschaffungen, die selten
anfallen, etwa Autos oder Mobel. Hinzu
kommt das Begleichen von Rechnungen
am Postschalter, was bei dlteren Personen
ab 55 Jahren gebréuchlich bleibt. Zur
Wertaufbewahrung dient die Tausender-
note demgegeniiber eher selten; laut der
Umfrage wird hierzu eher auf die
100-Franken-Note zuriickgegriffen.
Dennoch, ein Mauerbliimchendasein
fristet die Note nicht. Laut Daten der
Nationalbank belduft sich der Wert der
im Umlauf befindlichen 1000-Franken-
Scheine auf 48,6 Mrd. Fr. Das entspricht
rund 59% des gesamten Notenumlaufs.
Dabei fillt auf, dass die Nachfrage nach
der Note im Dezember jeweils stark an-
steigt, um im Januar wieder auf das ge-
wohnte Niveau zuriickzufallen (siehe
Grafik). Nun konnte man wohlmeinend
argumentieren, dass eben zu Weihnach-
ten besonders viele solche Noten ver-
schenkt, als Gratifikationen verteilt oder
fiir die Bezahlung teurer Geschenke mit
Bargeld erworben werden. Wie der Bas-
ler Okonom Yvan Lengwiler in einer Stu-
die zeigt, diirften hinter dem saisonalen
Muster jedoch andere Motive stehen.

Lengwiler vermutet hinter der im
Dezember steigenden Nachfrage nach
1000-Franken-Noten folgende Strategie:
Um Vermogenssteuern zu sparen, wird
das Vermogen kurz vor Jahresende in
Bargeld umgewandelt, da der Bestand
von Bargeld durch Steuerbehorden
kaum kontrolliert werden kann. Zu Be-
ginn des neuen Jahres wird das Bargeld
wieder auf das Bankkonto einbezahlt.

Mit 1000-Franken-Noten lésst sich dies
weit leichter umsetzen als mit kleineren
Stiickelungen. Stimmt die Analyse, wer-
den auf diese Weise rund 3 Mrd. Fr. vor
der Vermogensbesteuerung versteckt.
Das mag ein vergleichsweise kleiner Be-
trag sein. Dennoch, gar so «unschuldig»
wie oft portritiert ist die Note allenfalls
doch nicht. Daran wird auch das neue
Aussehen wenig dndern.

Jetzt fehlt nur noch der Hunderter

tf. - Mit der am Dienstag vorgestellten
1000-Franken-Note liegt bereits die
fiinfte Stiickelung der neuen Banknoten-
serie vor. Die Note wird ab dem 13. Mirz
an den SNB-Schaltern in Bern und
Zirich sowie bei den Agenturen der
Nationalbank ausgegeben. Danach fin-
det die Ausgabe des Geldscheins bei den
Geschiftsbanken und bei der Post statt.

Bei der neuen Banknotenserie sind
nicht nur die sechs Notenwerte unverin-
dert geblieben. Nicht angetastet wurde
auch die Farbgebung. Entsprechend
kommt die neue 1000-Franken-Note er-
neut in violetter Hauptfarbe daher. Ge-

andert hat sich hingegen das Format. So
ist der neue Geldschein etwas kleiner; er
soll dadurch etwas handlicher sein.
Gestalterisch will die neue Note die
kommunikative Seite der Schweiz zum
Ausdruck bringen. Der Hindedruck auf
der Vorderseite steht fiir die zwischen-
menschliche Kommunikation, wihrend
auf der Riickseite das Parlament als Ort
der offentlichen Debatte illustriert wird.
Fiir den Abschluss der neuen Bank-
notenserie fehlt nur noch die 100-Fran-
ken-Note. Sie soll am 3. September die-
ses Jahres prasentiert und am 12. Sep-
tember in Umlauf gebracht werden.

Lindt kann sich dem Preisdruck der Detaillisten nicht entziehen

Die krisengeplagte amertkanische Tochter Russell Stover soll auf dem Weg zur Besserung sein

SERGIO AIOLFI

Bei Lindt & Spriingli war der Seufzer
der Erleichterung nicht zu iiberhoren.
Nach einem Schwund des organischen
Wachstums, der die Raten zwischen 2014
und 2017 von 9,8% auf 3,7% sinken liess,
scheint der Schokoladekonzern endlich
wieder Tritt gefunden zu haben. Mit dem
2018 erzielten Plus von 5,1% ist man
vom einstigen Hohenflug wohl immer
noch weit entfernt. Die Firmenfiihrung
kann aber immerhin den Anspruch er-
heben, die Steigerungsrate erreicht zu
haben, die vor Jahresfrist in Aussicht ge-
stellt worden war. Das gilt auch fiir die
Erhohung der Betriebsmarge (vgl.
Tabelle). Eine solche Punktlandung
schafft Vertrauen bei den Investoren, wie
CEO Dieter Weisskopf an der Bilanz-
medienkonferenz meinte. In der Tat
hatte die anlegerische Zuversicht ange-
sichts der Turbulenzen am Schokolade-
markt und einiger grosserer Umbau-
arbeiten im Unternehmen etwas gelitten.

Ganz aus dem Schneider ist der Kon-
zern aber noch nicht. Die beim Erlos und
beim Betriebsertrag erzielten Verbesse-
rungen sind nicht mehr als das, was Lindt
als Minimalziel genannt hatte: Mittel- bis
langfristig strebt man ein organisches
Umsatzplus von 5 bis 7% und eine Stei-
gerung der operativen Marge um 0,2 bis
0,4 Prozentpunkte an. Um die Investo-
ren zu iliberzeugen, miissten man wohl
das obere Ende der Vorgaben erreichen.

Das Ausbleiben eines Exploits ist teil-
weise auf strukturelle Griinde zuriickzu-
fiihren und hat mit dem Umbruch im Ein-
zelhandel zu tun. Die Retailer stehen
weltweit unter dem Druck von Konsu-
menten und Discountern, und die Mar-
kenhersteller bekommen auch vermehrt
die Konkurrenz durch die Eigenmarken
zu spiiren, welche die Retailer in eigener
Regie verkaufen. In einem solchen Um-
feld ist es selbst fiir einen Edelschoko-
lade-Anbieter wie Lindt schwierig, Preis-
steigerungen durchzusetzen. Bezeich-
nenderweise ging das organische Wachs-

tum zu 4,9 Prozentpunkten auf das Konto
von Volumenerhohungen, wihrend Preis-
anpassungen minimal waren.

Gemessen an der firmeneigenen his-
torischen Leistung, mag Lindts Steige-
rungsrate nicht iiberragend sein; ver-
gleicht man sie jedoch mit den Ausweisen
anderer Nahrungsmittelhersteller wie
Nestlé (3,1%), Emmi (2,2%) oder Orior
(2,1%), erscheint der Kilchberger Kon-
zern mit einem Mal als Uberflieger. Der
von Lindt verfolgte Fokus auf das Pre-
mium-Segment erlaubt, selbst in einem
stagnierendem Umfeld noch zu wachsen.

Was die Zuversicht der Anleger den-
noch dampft, ist das Nordamerika-Ge-
schéft. Besorgniserregend ist vor allem
der 2018 verzeichnete Einbruch der Er-
trage. Wihrend in Europa, wo der Kon-
zern knapp die Hilfte seiner Umsétze
erzielt, die Betriebsmarge von 179 auf
19,3% stieg, ging sie in der Neuen Welt
(die fiir 38% des Umsatzes sorgt) von
10,2 auf 78% zuriick. Dieser Riickgang
ist auf umfassende Umbauarbeiten zu-

riickzufiihren: Fiir die Logistik der drei
zur Gruppe zdhlenden Gesellschaften
Lindt USA, Ghirardelli und Russell Sto-
ver schuf man eine einheitliche Struktur:
Es wurden fiinf Vertriebszentralen er-
stellt, die fortan von den drei Firmen be-

Lindt & Spriingli in Zahlen
Geldwerte in Mio. Fr. (IFRS)

2017 2018 %

Umsatz 40884 43132 5
Betriebsergebnis Ebit 5954 636,7 7
Ebit-Marge (%) 146 148 -
Konzernergebnis 4525 4871 8
Cashflow aus Geschaftstatigkeit  591,0 6516 10
Eigenkapitalquote (%) 60,1 619 -
Nettoschulden 154 13 -92

Personalbestand 13949 14570 4
Angaben pro Aktie
Gewinn (Fr.) 1893 2021 7
Ausschittung (Fr.) 930 1000 8

Borsenkapitalisierung 15829 16518 4

T Antrag an die GV vom 2. 5. 2019

liefert werden, und von denen aus die
Feinverteilung erfolgen wird.

Dazu kamen, Umbauarbeiten bei Rus-
sell Stover. Der Praliné-Spezialist, der
2014 als «wichtigste strategische Akqui-
sition der Firmengeschichte» {ibernom-
men wurde, hat Lindt bisher wenig Gliick
gebracht. Das Unternehmen erwies sich
als Wachstumsbremser und Margenver-
wiisserer, und auch 2018 musste ein Um-
satzriickgang hingenommen werden.
Russels Problem war, dass das Sortiment
nicht mehr dem Kundengeschmack ent-
sprach. Als weitere Schwierigkeit erwies
sich der Drugstore-Kanal, wo Russell bis
anhin einen grossen Teil des Absatzes er-
zielt. In diesem Retail-Bereich fand ein
fundamentaler Umbruch statt, der einen
Riickgang der Verkéufe zur Folge hatte.
Diese Schwierigkeiten, so beteuert CEO
Weisskopf, sind inzwischen dank einer
Neugestaltung des Praliné-Sortiments
iiberwunden, so dass man 2019 mit einer
Stabilisierung oder gar einem leichten
Wachstum des Umsatzes rechnet.



