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ZÜRICH Am Freitagabend hatte 
Rudolf P. Schaub Grund zum Fei-
ern. Um 16.30 Uhr meldete ihm 
ein Vertreter des Arbonia-Fors-
ter-Konzerns, dass Edgar Oehler, 
umstrittener Patron des Bauzulie-
ferers, als Verwaltungsratspräsi-
dent zurücktreten werde. Anwalt 
Schaub, der als Vertreter von 
AFG-Aktionären Oehlers Abgang 
gefordert hatte, genoss ein feines 
Souper und besuchte hernach 
einen Auftritt des Politsatirikers 
Andreas Thiel.

Einige Wochen lang hatte 
Schaub öffentlich Druck gegen 
Oehler gemacht (s. SonntagsZei-

tung vom 27. 3. 2011), auch mit 
blamablen Informationen über 
dessen angeblich aus der Firmen-
kasse finanzierte Privatvergnü-
gen. Jetzt hat der Patron nach-
gegeben. Im Gespräch erklärt 
 Oehler, dass die Vorwürfe – die er 
 vehement zurückweist – ihn und 
seine Familie massiv belastet hät-
ten und er auch deshalb die Reiss-
leine jetzt gezogen habe. «Meine 
Töchter hat das Ganze regelrecht 
kaputt gemacht», sagt er. «Eine von 
ihnen hat sich zuletzt nicht ein-
mal mehr auf die Strasse getraut.» 

Aktionärsvertreter Schaub hat-
te für die anstehende AFG-Gene-

ralversammlung vom 29. April 
Oehlers Abwahl und die Déchar-
ge-Verweigerung gefordert. «Die-
se Abstimmungen hätte ich ge-
wonnen», ist Oehler überzeugt. 
Gemäss seinen Berechnungen 
hätte er «sicher 60 Prozent» der 
voraussichtlich anwesenden Stim-
men kontrolliert. 

Grund für Oehlers Zuversicht: 
Seine Arbonia-Beteiligung von 
18,39 Prozent ist voll stimm-
berechtigt, während alle übrigen 
Aktionäre nur mit maximal 5 Pro-
zent votieren dürfen, unabhängig 
von der Höhe ihrer Anteile. Die-
ses Ungleichgewicht wird von In-

vestorenvertretern wie etwa zCa-
pital kritisiert – daran ändern will 
Oehler aber vorläufig nichts. «Das 
ist kein Thema», bestätigt er. 

Schaub kündigt an, die beiden 
GV-Anträge zurückzuziehen. Ob 
er und andere Aktionäre aus 
 seinem Umfeld dem AFG-VR die 
Décharge erteilen, dazu will sich 
Schaub nicht äussern. 

Wer das AFG-Präsidium über-
nimmt, wird der Verwaltungsrat 
in seiner konstituierenden Sit-
zung kurz nach der GV festlegen. 
Die naheliegendste Variante ist 
Vizepräsident Paul Witschi.

 ALICE CHALUPNY

Oehler hält an seinem Stimmenvorteil fest
Rücktritt als VR-Präsident – Aufhebung der Stimmrechtsbeschränkung für Aktionäre sei «kein Thema»
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BERN Hosen runter bei der Ruag: 
Zum ersten Mal in der Geschich-
te des bundeseigenen Technolo-
giekonzerns mussten die Chefs 
der einzelnen Geschäftssparten 
ihre operativen Margen offen-
legen. Traumhafte Renditen ver-
mochten sie nicht abzuliefern. 
Die prestigeträchtige Aviatikspar-
te schrieb 2010 rote Zahlen. 

Doch es gibt noch eine andere 
Seite. In Einzelgeschäften ver-
sucht Ruag nach wie vor, mit stark 
überhöhten Preisen zu operieren. 
Konkret: Mitarbeiter der Sparte 
Ruag Defence haben einen simp-
len Verbindungsstecker für  
246 Franken feilgeboten – bei 
einem Einkaufspreis von 20 Fran-
ken. Pikant daran: Ihr Kunde war 
 keine Privatfirma, sondern die 
 Beschaffungsorganisation des 
Verteidigungsdepartements, Ar-
masuisse. Sie bezahlt mit öffent-
lichen Mitteln.

Was ist passiert? Der Technolo-
giekonzern rüstet die Armee nicht 
nur mit schwerem Gerät aus. Auf 
der Produkteliste stehen auch Ma-
terialien für die Büro- und Kom-
munikationsinfrastruktur. Arma-
suisse fragte bei Ruag rund 1800 
Stecker für Funkgerät-Sprechgar-
nituren an. Ruag offerierte zu 246 
Franken das Stück. Der Preis fiel 
jedoch bei den Finanzinspektoren 

Ein Stecker für 246 Franken
Ruag und Armasuisse werden Mauscheleien mit öffentlichen Mitteln vorgeworfen
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des Bundes durch. «Den Fall hat 
es gegeben», bestätigt Ruag-
Sprecherin Christiane Schneider. 
«Da unser Angebot nicht wettbe-
werbsfähig war, hat Armasuisse 

den Auftrag an einen anderen Lie-
feranten vergeben.» Ein Einzel-
fall? «Nein», sagt eine gut infor-
mierte Quelle aus dem Umfeld des 
Unternehmens. «Das hat System.» 

Solche Geschäfte seien, zumin-
dest in der Vergangenheit, gang 
und gäbe gewesen, weil sie eine 
Win-win-Situation für beide 
 Seiten darstellten: Ruag verdiene 
sattes Geld, Armasuisse könne be-
quem alles aus einer Hand bestel-
len und sogar noch den mühsa-
men Prozess einer öffentlichen 
Ausschreibung umgehen. 

Letzteres funktioniert, weil die 
beiden Parteien einer Leistungs-
vereinbarung unterstehen. Sie 
umfasst auch die Lieferung von 
Ersatzmaterialien aller Art durch 
die Ruag, worunter auch besagte 
Stecker fallen. 

Zwar bemühen sich die Spitzen 
von Ruag und Armasuisse mittler-
weile, solchen Geschäften einen 
Riegel vorzuschieben. «Doch das 
Umdenken – Transparenz und 
Preiswettbewerb statt Mausche-
leien – setzt sich im operativen 
Alltag nur langsam durch», sagt 
ein Insider. Armasuisse antwor-
tet: «Preisprüfungen finden regel-
mässig statt.» Dabei erkannte Ver-
besserungsmöglichkeiten würden 
aufgezeigt und kontinuierlich in 
die Geschäftsprozesse eingearbei-
tet. Ruag wird keine konkreten 
Massnahmen im vorliegenden 
Fall ergreifen. «Das Geschäft ist 
nicht zustande gekommen, und 
dem Kunden ist kein Schaden 
entstanden», sagt Sprecherin 
Christiane Schneider. 
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Die irische Regierung hat die Resultate ihres Ban-
ken-Stresstests veröffentlicht: Nochmals 24 Mrd 
Euro neues Eigenkapital benötigen die irischen Ban-
ken demnach. Banken notabene, welche die letztjähri-
gen EU-Stresstests bestanden. Bald stehen die nächs-
ten europaweiten Stresstests an. Um den Vorwurf eines 
zu laxen, vor allem Propaganda zwecken dienenden Tests 
zu entkräften, hat die European Banking Authority 
die Tests jetzt in verschiedenen Punkten verschärft.   
Die Verschärfung ist allerdings sehr unvollständig aus-
gefallen. Sie bezieht sich vor  allem auf das Handelsbuch 
der Banken. Dort müssen die Banken ihre Vermögens-
werte zu Marktpreisen bewerten. Das Handelsbuch – 
während der Finanzkrise setzte es einigen Banken 
schwer zu – ist aber gar nicht mehr das Hauptproblem. 
Die meisten Vermögensbestände und die grössten Ri-
siken liegen gegenwärtig im Bankenbuch. Dort müssen 
die Banken  keine Bewertungskorrekturen vornehmen, 

wenn die Marktwerte sinken. 
Nur bei effektiven  Zahlungs- 
ausfällen muss  abgeschrieben 
werden. Eine 10-jährige 
Staatsanleihe von Griechen-
land – heute nur noch zu 70 
Prozent ihres Nominalwerts 
gehandelt – kann also prob-

lemlos zu 100 Prozent in den Büchern stehen, solange 
Griechenland nicht in Zahlungsverzug ist. Entspre-
chend intransparent ist der tatsächliche Wert des 
 Bankenbuchs und damit auch die Solvenz der Bank.

Stresstests könnten helfen, die Transparenz zu 
 erhöhen. Aber genau in diesem Punkt versagen die 
bevorstehenden Tests. Obwohl bekannt ist, dass grosse 
Bestände europäischer Staatsanleihen in den Banken-
büchern schlummern, und zwar zu Bewertungen, wel-
che schon lange nicht mehr den Marktbewertungen 
entsprechen, sind staatliche Zahlungsausfälle und 
Umschuldungen in den Stresstests nicht vorgesehen. 
Auf den Kapitalmärkten müssen Griechenland Zinsen 

«Tatsächlicher 
Wert  

des Banken- 
buchs ist  

intransparent»

MANUEL AMMANN

Stresstest ohne 
Stress für  
die Banken
von 12 Prozent, Irland 10 Prozent und Portugal  
8,5 Prozent für ihre 10-jährigen Anleihen bezahlen. 
Das ist ein untrügliches Zeichen für die grossen 
 Zweifel der Marktteilnehmer, dass diese Länder ihre 
 Schulden termingerecht bedienen können – trotz aller 
milliardenschweren Hilfen und Rettungspakete. 

Bei den europäischen Banken-Stresstests hingegen 
kann anscheinend nicht sein, was nicht sein darf. In-
dem die Regulatoren offensichtliche und bedeutende 
Risiken aus politischen Gründen ausklammerten, haben sie 
die Aussagekraft und Glaubwürdigkeit ihrer Stress tests 
lange vor der Publikation der Ergebnisse schon verspielt.
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