DAS ENDE DER ASUAG (ALLGEMEINE SCHWEIZERISCHE UHREN-
INDUSTRIE AG) UND DIE ENTSTEHUNG DER SWATCH-GRUPPE

Betrachtungen zu den Krisenjahren der Uhrenindustrie 1974-1984 und zum Be-
ginn einer neuen Epoche.

Das Interesse fir Geschichte und die Vergangenheit ist heute am Verschwinden.
Das gilt auch fur die Industriegeschichte. Man schaut héchstens rasch zuriick, um
einige Argumente und Ideen zu finden, die sich heute verwerten und in bare Minze
umsetzen lassen, oder die die eigenen dem heutigen Zeitgeist entsprechenden vor-
gefassten Meinungen verstarken und unterstiitzen kénnen.

Ist es da noch sinnvoll, Erinnerungen festzuhalten, zuriick zu blicken, und langst ver-
gangene Ereignisse wie das Ende der ASUAG und ihre Fusion mit der SSIH zu beur-
teilen? Von verschiedener Seite wurde ich gelegentlich aufgemuntert, das zu tun,
und eine innere Unruhe dréngt mich seit Jahren, meine persénliche Meinung tber
jene schicksalhaften Wandlungen der schweizerischen Uhrenindustrie in einer kur-
zen Monographie festzuhalten. Sogar ein Generaldirektor einer der damals beteilig-
ten Banken hatte mich aufgefordert, das zu tun. Die NZZ vom 25. Januar 2006 ent-
halt einen eindricklichen Aufruf, historisch relevante Akten zu der Geschichte
schweizerischer Firmen langfristig aufzubewahren.

Nicht aus Eitelkeit — das Eigenlob in modernen Biographien heutiger Wirtschaftsfiih-
rer ist zu abschreckend — sondern aus einem Gefiihl fir Gerechtigkeit gegeniiber
den zahlreichen Leuten, die um ihr Geld geprellt wurden oder deren grosse Leistun-
gen verschwiegen werden. Es ist schliesslich eines der ersten Schulbeispiele des
modernen schweizerischen Kapitalismus, das zu einer frither undenkbaren personli-
chen Geld- und Machtkonzentration fiihrte.

Da ich den ganzen Ablauf zeitlich Gberblicke und an zentraler Stelle mitverfolgte und
teilweise mitgetragen habe, fiihle ich mich auch berechtigt, ihn zu beurteilen.

Dass dabei einige Personlichkeiten in einem etwas andern Licht erscheinen als sie
es wunschen, ist unvermeidbar. Man kann nicht ,die Fackel der Wahrheit durch die
Menge tragen, ohne einigen Leuten den Bart zu versengen* (Lichtenberg). Beim heu-
tigen Personenkult mag das stéren. Ich werde mich bei der Beschreibung von Per-
sonlichkeiten sehr zurtickhalten — es geht mir ja nicht um sie, sondern um ihren Bei-
trag an eine wirtschaftliche Entwicklung, deren Verstandnis ich fordern méchte.

Welche Entwicklung? Es handelt sich um die Jahre der letzten grossen Krise der Uh-
renindustrie und deren Uberwindung, etwa 1974 bis 1984. Sie fallen ungefahr zu-
sammen mit meiner Prasidialzeit: Im Juni 1983 préasidierte ich die letzte Generalver-
sammlung der ASUAG, zur Vorbereitung der Fusion mit der SSIH im November die-
ses Jahres.



und neue Leute erfolgen. Sogar in der NZZ (24.09.2005, Seite 87) kann man wie die
grosste Selbstverstandlichkeit lesen, es ,lasst sich nicht bestreiten*, dass Hayek ,die
Schweizer Uhrenindustrie vor dem Untergang gerettet hat‘. So einfach scheint das.
Warum noch Zeit verlieren, und diese Legende widerlegen?

Ich bin zu alt und meine Tage sind mir zu wertvoll, um eine neue historisch ausge-
wogenere Darstellung zu verfassen. Die Zeiten werden sich andern, aber das histori-
sche Interesse wird vielleicht wieder einmal aufwachen. Ich kann nur hinweisen auf
meine jeweiligen Ansprachen an den Generalversammlungen der Aktionare der A-
SUAG jener Epoche, sowie auf meine verschiedenen Referate etwa dasjenige vor
der Volkswirtschaftlichen Gesellschaft des Kantons Bern vom 26. April 1982.
Daneben gibt es viele Abhandlungen iber die Wahrungsverhaltnisse, die techni-
schen Umwélzungen (z. B. Lucien F. Trueb ,Zeitzeugen der Quarzrevolution®, 2006,
Musée international d’horlogerie, La Chaux-de-Fonds) und das Erstarken der aus-

landischen vor allem japanischen Konkurrenz.

Die vorliegende Schrift ist also bloss als Ergédnzung zu sehen, als personlicher Rick-
blick nach uber 20 Jahren, gewissermassen eine aufs Wesentliche beschrinkte

Skizze des Geschehens (de quoi s’agit-il?) in Bezug auf die beiden Konzerne ASU-
AG und SSIH.

Was die alten Minderheitsaktionare und die ehemaligen !_eiter_ der ASUAG_und ihrer
Tochtergesellschaften heute noch am meisten érge_rt, sind eigentlich zwei Aspekte
der Fusion, die in der Offentlichkeit wenig bekannt sm_d. lm Folge_nden w_|I| [ch versu-
chen, sie festzuhalten und zu beurteilen. Es handelt sich einerseits um die mdustynel-
le Organisation und Leistungsféhigkeit der ASUAG, anderseits um deren finanzielle
Bewertung, also die Bewertung der ASUAG Aktien. Zwischen beiden besteht ein in-

nerer Zusammenhang.
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l. Organisation & industrielle Leistungsfihigkeit der ASUAG zur Zeit der Fusion
(1983)

Es ist natlrlich lacherlich und provozierend, wenn man wie oben erwahnt von der
~Rettung der Uhrenindustrie vor ihrem Untergang” durch Herrn Hayek spricht.

Die ASUAG hat weder die Krisenzeit noch die elektronische Revolution verschlafen.
Die Grunde dieser Krise, verscharft durch die unsere Exporttatigkeit besonders be-
hindernde neue wéhrungspolitische Lage mit der Aufhebung der Vertrdge von Bret-
ton Woods 1974 (freie Wechselkurse), will ich hier nicht noch einmal darstellen. Ich
verweise auf meine Ausfiihrungen an den Generalversammlungen der ASUAG.

Mit grésster Energie wurde die Umgestaltung und Konzentration der Tochtergesell-
schaft vorangetrieben.

Eine Ubersicht findet sich in dem bereits oben zitierten Referat vor der Bernischen
Volkswirtschaftlichen Gesellschaft 1982. Die Konzentration und Modernisierung der
Produktionsmittel der Basisindustrien der Uhrenindustrie gehorte ja zu den statutari-
schen Zielsetzungen. Durch die Elektronik wurden viele Produktionsstatten der me-
chanischen Uhr obsolet. Existierten 1972 innerhalb der ASUAG Gruppe 90 Fabriken
und Betriebe, so wurden diese bis 1982 auf 50 Einheiten reduziert.

Diese umwalzende Straffung der Firmenstruktur hatte schwerwiegende soziale Aus-
wirkungen. Beschéftigten die ASUAG Gesellschaften auf dem Héhepunkt anfangs
der 70er Jahre rund 20’000 Personen, so waren es am Ende der Krise (und meiner
Préasidialzeit, 1983) noch etwa halb so viel. Eine weitere Zahl mag die Tiefe der Um-
walzung beleuchten: Wéhrend diesen 8 Krisenjahren wurden mehr als 50 Personen
im Rang eines Direktors oder Vizedirektors pensioniert oder entlassen. Das war kei-
ne angenehme Aufgabe und bedeutete eine enorme Belastung, iiber die ich mich
nicht beklagen méchte. Die statutarischen Organe der ASUAG konnten nicht viel bei-
tragen. Sie sahen der Entwicklung zu, die Gewerkschaftsvertreter und Politiker re-
klamierten, aber die Bankenvertreter begriffen die Notwendigkeit.

Es herrschte eine allgemeine weit verbreitete Missstimmung, an die man sich nicht
gerne erinnert. Zu gross war die Zahl der direkt in ihrem persénlichen Schicksal be-
troffenen Personen, sie zogen sich schweigend und schmollend zuriick. In Zirich
und Basel zuckte man héchstens die Achseln: So ist es halt in der Uhrenindustrie,
die man nie so ganz als vollwertig betrachtet hatte. Dass in den folgenden Jahrzehn-
ten ganze Zweige der schweizerischen Industrie, und auch der Bank- und Versiche-
rungswirtschaft von ahnlichen Umwaélzungen betroffen sein wiirden — das liess man

sich damals nicht traumen.

Parallel zu diesem Umbruch lief der Aufbau der Uhrenelektronik, sowohl in For-
schung wie Entwicklung. In Marin wurde ein grosses neues Zentrum aufgestellt. Uber
die vielen Erfolge in diesem Gebiet, die hervorragenden elektronischen Produkte, hin
bis zur dunnsten elektronischen Uhr der Welt (Delirium 1,98 mm hoch), bestehen
viele Publikationen, auf die ich hier nicht eingehen will. Uber diesen Aspekt jener



t&;ndkgustt glrgc? gf n die damalige japanische Konkurrenz in der billigen Elektronik such-
, ukt und seine Massenproduktion vorwiegend von der ETA in Grenchen.

ﬁg\rlllg_l zur industriellen Entwicklung der ASUAG bis 1983. Das Resultat liegt auf der
Rocram ein weitgehend sanierter, personell und organisatorisch gestraffter Produkti-

nsapparat mit modernsten erfolgreichen Produkten. Das muss man gewissermas-
sen zur Ehrenrett_ung der Leiter und Kader der ASUAG einmal klar sagen und fest-
halten. Ich verweise dazu auf meine Aussprache an der letzten von mir prasidierten
Generalversammliung 1983, wo ich feststellte: ,Heute haben die ASUAG-Firmen, im
Zeltalt_er gier Elektronik, dieselbe dominierende Stellung als Basislieferant der
schweizerischen Uhrenindustrie erlangt, die sie vor 10 Jahren in der mechanischen
Epoche inne hatten®.

Brauchte es da noch den Retter in der Not, der wie der eingangs erwihnte NZZ-
Redaktor beteuert, die Uhrenindustrie »vor ihrem Untergang"“ rettete?

Der Eintritt von Hayek in die ASUAG geschah gewissermassen durch die Hintertir
als Betriebsberater anfangs 1982. Herr Peter Gross, Mitglied des Direktionskomitees
der ASUAG und der Generaldirektion der SBG (Schweiz. Bankgesellschaft) betreute
fur seine Bank das Dossier SSIH (Omega Gruppe), und hatte Herrn Hayek dort
schon léngere Zeit als Berater beigezogen. Nun machte mir Herr Gross den Vor-
schlag, die ASUAG sollte sich doch auch einmal von Herrn Hayek durchleuchten las-
sen. Ich traf darauf mit Herrn Hayek zusammen und erklarte mich einverstanden.

Das erste Resultat war eine rasch hergestellte ,Crash-Studie®, die in 10 nummerier-
ten Exemplaren gegen Unterschrift an fihrende Personlichkeiten der ASUAG abge-
geben wurde. Das Interesse dieser Studie war gering, sie wurde wieder eingesam-

melt (und sicher eingestampft).

Dem ersten Wurf folgten andere Studien, mit entsprechenden Diskussionen, in den
zusténdigen Organen. Der ,Betriebsberater” wurde immer mehr zur Schiusselfigur,
zusammen mit Herrn Peter Gross. Die ASUAG hatte sich vor Jghren sphon einmal in
dieser Situation befunden, namlich als die Beraterfirma Mac Kinsey sich unentbehr-.
lich zu machen suchte. Der damalige Prasident, Herr Karl Obrecht, bgmerkte, es sei
leicht, sich beraten zu lassen, aber schwierig, sich von dem Berater wieder zu befrei-

en.

Im Jahre 1982 war die Situation aber insofern anders_, als durch die Harte uqd Dauer
des konjunkturellen Einbruchs und der vielen technlschep Urpstellung_en die finan-
zielle Lage ausserst angespannt wurde. Das fuhrte schllessllch_ zu einem solchen
Vertrauensverlust, dass die Grossbanken als fUhrenqe _Hau_ptaktlonare sich aus der
ASUAG zuriickziehen wollten. Diese finanzielle Schyvnerlgk_ent anderte apgr nichts ar:c
der Tatsache, dass die ASUAG, wie oben erwahnt, _mdustnell gut organisiert und ta;u
der Héhe der Zeit war. Sie war stark genug, auch die Gruppe SSIH mit der Haupffir-

ma Omega industriell zu retten.



\SI»ZHEqu?endwaren es die bestehenden Kader der ASUAG. Der neu ernannte exekuti-
Startel er der Gesamtgruppe, Ernst Thomke, war ein Garant fiir den erfolgreichen

Il. Die finanzielle Bewertung der SSIH und der ASUAG

E_s ISt mussig, heute zu behaupten, auch ohne die finanzielle Umstrukturierung ware
die ASUAG iber die Runden gekommen. Niemand konnte den Konjunkturverlauf
voraussehen, und nur wenige Leute hatten genugend Kenntnisse und Vertrauen in
die Qualitat der Produkte und die industrielle Leistungsfahigkeit. Seit Jahren hatte
sich eine pessimistische Stimmung in der ganzen Uhrenindustrie verbreitet, und na-

tarlich auch bei den Banken.

Die Umstrukturierung der ASUAG und ihre Fusion mit der SSIH war das Werk der
Grossbanken. Sie allein hatten einerseits die finanziellen Méglichkeiten und verfug-
ten anderseits in den Gesellschaften iber die operationelle Durchsetzungsfahigkeit.
Die ganze schweizerische Offentlichkeit schaute auf sie — insbesondere der Bund,
die Regionalpolitiker, die Gewerkschafter und erwartete durchgreifende Massnah-
men. Diese werden ergriffen und mit der Hilfe aller Beteiligten Zielstrebig und erfolg-

reich durchgefiihrt.

Dabei stellte sich die Ausgangslage folgendermassen dar; Bei der ASUAG war die
Bankengruppe mit 38 % Anteil am Aktienkapital die entscheidende Kraft. Der Bund
(8 % Kapitalanteil) sagte nichts dazu und erwartete einfach eine Lésung, welche den
Fortbestand der wichtigsten Fabriken gewéahrleistete. Die Ubrigen Aktiondre beste-
hend aus Uhrenindustriellen und Verb&nden (rund 54 %) waren zersplittert und als
Gruppe handlungsunféhig. Bei der Bankengruppe war der Schweiz. Bankverein in
Basel, historisch und finanziell, die ,federfihrende” erste Bank.

Anders zeigte sich die finanzielle Struktur bei der wesentlich kleineren SSIH (Omega
Gruppe). Hier hatte vor allem die Bankgesellschaft (UBS) das Sagen. Seit Jahren
hatte die Zurcherbank insbesondere die Hauptfirma Omega unterstiitzt, einerseits mit
der Ubernahme von Aktien, anderseits mit grossen Krediten, die dann in Aktienkapi-
tal umgewandelt werden mussten, sodass die UBS schliesslich, woh! wider Willen,

zum massgebenden Hauptaktionar wurde.

Aus der Sicht der Banken schien die Fusion die einfachste Lésung. Aus de_r Sicht der
industriellen Aktiondre der ASUAG dagegen, war diese Lésung fragwiirdig, sowohl
industriell wie finanziell.



ASUAG keineswegs auf die SSIH-Gruppe angewie-
ynergie Effekte waren wenig bedeutend. Im Grunde wurde
ot fuppe vergréssert, und héchstens noch schwerfalliger ge-

Der entscheidende Unterschied wurde dabei nicht klar gesehen, und von denjenigen,

die ihn sahen, unter den Tisch gewischt: die SSIH war konkursreif, die ASUAG da.
gegen konkursrechtlich nicht.

Zuerst einmal zur SSIH. Die katastrophale finanzielle Lage dieser Gruppe war nicht
nur den Insidern und den verschiedenen Bankenaktionaren und -glaubigern bekannt.
Im Ruckblick ist die Versuchung natiirlich gross, die finanzielle damalige Lage zu be-
schonigen. Auch Hayek ist dieser Versuchung erlegen. Es wird noch heute alles un-
ternommen, um die erfolglosen Sanierungsversuche in der Omega zu vergessen. In
der 1998 herausgegebenen luxuridsen Publikation uber die 150 jéhrige Geschichte
der Omega (mit dem Titel ,Die Omega Saga“) wird der entscheidende Sanierer -
Ernst Thomke und nicht Hayek — kaum erwahnt. Der Misserfolg von Hayek wiirde
wirklich schlecht zu dem heute propagierten Bild des ,Retters der Uhrenindustrie*
passen.

Uber diese ganze Problematik bestehen natiirlich keine Dokumente, die dem breiten
Publikum irgendwie zugénglich waren. Doch es zirkulieren noch interne Protokolle
und Notizen aus jener Zeit, die eine klare Sprache sprechen. Und Herr Thomke, der
sich inzwischen mit Hayek Uberworfen hat, schreibt in einem Brief vom 16.07.2002:
»Tatsache ist, dass H. in der Tat Ende der Siebziger-Jahre von den damaligen Aktio-
naren der SSIH (sprich den Banken SBV, UBS, Volksbank und Bernische Kantonal-
bank) beauftragt worden war, ein Sanierungskonzept zu erarbeiten (das ich selber
nie gelesen hatte) insbesondere um die tiefroten Marken Omega und Tissot auf Er-
folgskurs zuriickzufilhren. Diese Sanierung, die unter dem damaligen UBS-
Generaldirektor und H.-Freund Peter Gross als SSIH-VR-Prasident hétte durchge-
fuhrt werde sollen, scheiterte derart vollkommen (mit immer grésser werdenden Ver-
lusten), dass der neue VR der zwischenzeitlich durch Fusion zwischen SSlH uqd
ASUAG gegriindeten SMH mich bat, 1984 zuerst die Firma Tissot und 19_85 die F."’
ma Omega zu sanieren. Ich hatte damals dieses Mandat in meiner Funktion als ein-
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Schétzungen der Gewinne und Verluste der kommenden drej Geschaftsjahre* eine
grosse Rolle, wie aus der Korrespondenz der Treuhandgesellschaft hervorgeht. Die
Bankvereinvertreter gaben wahrend den Bewertungen in den Firmen direkte Wei-
sungen an die Treuhandleute, um das negative Endresultat zu erreichen.

Und so wurde es schliesslich, nicht ganz ohne Muhe, negativ. Es hatte aber genau
SO gut positiv sein kénnen, je nach dem Standpunkt des Bewerters.

Per Ende 1981 belief sich das konsolidierte Eigenkapital des ASUAG Konzern auf
590 Mio. Franken, das konsolidierte Fremdkapital auf knapp 800 Mio. Franken. Ein
Jahr danach, also Ende 1982, wurden derart rigorose Abschreibungen und Riickstell-
lungen vorgenommen, dass das Eigenkapital negativ wurde, namlich -22 Mio. Fran-
ken. Schon die kleine Zahl an sich erweckte den Verdacht der Manipulation. Damit
war kinstlich die Voraussetzung fir die Enteignung der Altaktionare geschaffen, und
der Weg frei fur die von den Grossbanken angestrebte Fusion.

Das war das Ziel und finanzielle Interesse insbesondere der Bankgesellschaft, ver-
treten durch Herrn Peter Gross, mit Hayek als rechte Hand, ging es doch fir sie in
erster Linie darum, die industriell und finanziell verlorene SSIH-Gruppe zu retten. Ob
diese Lésung aber auch im Interesse des Bankvereins und der Ubrig_en ASUAG Akti-
onére lag, ist eine andere Frage. Die Lésung schien einfach und logisch, und konnte
auch den Organen des Bankvereins und der anderen Bankaktionare mundgerecht

gemacht werden.

Den geopferten Kleinaktiondren der ASUAG dagegen kann man zum Trost_ sagen,
dass die Bundesgesetzgebung inzwischen geandert wurde. L_Jm solg:hen M|s§brgu-
chen vorzubeugen, miisste nach heutigem Gesetz eine finanziell véllig unabhéngige
Treuhandgesellschaft beauftragt werden, und nicht eine Tochtergesellschaft des



deg Bankverein:;, Herr Generaldirektor Frehner, wollte kein Gegengewicht bilden
w_eil er §elber kein grosses Vertrauen mehr in die Industrie hatte und dem Bankverein
ein gesichtswahrender Ruckzug sichern wollte.

Sowohl Herr Frehner wie Herr Gross waren Vertreter einer neuen Bankgeneration,
ohne lange Erfahrung in der Uhrenindustrie. Sie stiitzten sich vorwiegend auf Hayek.

Ob ihre Vorgéanger, die langjahrigen ASUAG-Verwaltungsrate Hans Strasser (Prasi-
dent SBV) und Philippe de Weck (Prasident UBS) sich gleich verhalten hatten, ist

eine offene aber mussige Frage.

Hier liegt also, noch einmal zusammenfassend, der Kern der ganzen eingetretenen
Entwicklung: der Misserfolg von Hayeks Bemiihungen Ende der Siebziger-Jahre bei
der Sanierung der OMEGA-Gruppe filhrte Generaldirektor Peter Gross und die
Bankgesellschaft zur Uberzeugung, dass eine Abwendung des Konkurses nur durch
eine Fusion mit der ASUAG erreicht werden konnte. Das setzte aber voraus dass
man auch die ASUAG als ,zahlungsunfahig“ und sanierungsbediirftig erklaren muss-
te, was mit Hilfe des Bankvereins und deren Tochtergesellschaft Schweizerische

Treuhand AG in Basel relativ leicht zu bewerkstelligen war.

lll. Die Swatch-Gruppe, der Beginn des ungehemmten Kapitalismus in der Uh-

renindustrie

Die Fusion der beiden Gesellschaften ASUAG & SSIH war Ende 1983 vollzogen, und
es entstand das neue Gebilde, das nach verschiedenen Namensanderungen die
heutige SWATCH-GRUPPE darstellt. Mitte 1984 war das Konjunkturtief der Uhren-
exporte (berschritten, die Konjunktur zog kraftig an — und bis zum heutigen Tag kam
es nie mehr zu einem vergleichbaren Tief: die neuen Wahrungsverhaltnisse (Ende
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sc_:hweigend Uber die Biihne ging. Dass eine der Aufgaben der ASUAG, an der die
Eidgenossenschaft und die grossen Uhrenverbande finanziell beteiligt waren, darin
bestand, Missbrauche der Monopolstellung zur verhindern, hat niemand bedacht. Die
Unsicherheit und Angst vor der Zukunft war 1984 so gross, dass man das Heil in der
schrankenlosen »Liberalisierung“ suchte, und alle froh waren, die sich aus der Ver-
antwortung stehlen konnten.

Hier trat nun Hayek in Aktion, immer mit Peter Gross im Rucken, (der ja dringend fir
die Bankgesellschaft eine Lésung fiir die bankrotte SSIH suchen musste). Er war im
richtigen Moment am richtigen Ort, hat die Gelegenheit erfasst und — ich sage noch
einmal, zu einem Spottpreis — eine wahre Goldmine erhalten.

Das andert nichts an seinen Verdiensten. Er war wohl der geeignete Mann, mit sei-

nen auf Publizitat und die Offentlichkeit zielenden Methoden Vertrauen auszustrah-

len. Er realisierte vor allem die weltweite Kommerzialisierung der SWATCH. Das wi-
re vor der Privatisierung gar nicht méglich gewesen, denn der Zusammenschluss der
grossen Ebauches- und Bestandteilfabriken im Rahmen der ASUAG bezweckte die
ausschliessliche Belieferung der schweizerischen Uhrenfabrikanten, nicht deren
Konkurrenzierung. Seit ihrer Griindung arbeitete deshalb die ASUAG als wichtigster
Zulieferer der Industrie. Sie hat nicht ,geschlafen, wie es jetzt plétzlich die naive
staunende Medienwelt glaubte, sondern es hat ganz einfach eine fundamental neue
Epoche begonnen, namlich die der Publizitdt und des schrankenlosen Kapitalismus.

Diese Epoche dauert heute noch an. Die Geschichte der SWATCH-Gruppe ist ein
weiteres Beispiel dafiir, dass die Schaffung privater de facto-Monopole, wenn auch
moralisch fragwiirdig, wirtschaftlich sehr erfolgreich ist.

Was die finanzielle Manipulation der neuen Aktionargruppe um Hayek a.nbetrifft, sind
sichere Aussagen schwierig, und ich will mich nicht auf dieses Terrain vorwagen.



Auch dlg Naivitat gewisser Bankenvertreter, die leider meist bloss eine geringe Er-
fahrung in der Uhrenindustrie hatten, kann man nur nachtraglich belacheln. Wahrend
den entsprechenden Jahren (1982/3) waren sie sicher — wie wir alle und auch ich
selber - gutglaubig bestrebt, die Firmen & Arbeitsplatze zu retten und eine neue Fi-
nanzierungsbasis zu schaffen. Dass dabei im Ganzen gesehen die Banken nichts
verloren, die kleinen Altaktionare aber alles, gehort zum System.

Peter Renggli

Dezember 2006



