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stellt.
Welche Faktoren haben diese neuerliche

Abtretungsofferte 
der Trans-K-i : publiziert

Noch kein Kontrollstellenvergleich
bh. Bis zum 20. Mai haben Gläubiger und 

Aktionäre der Trans-K-B Aktiengesellschaft in 
Nachlassliquidation, Zürich, das Recht, die Ver­
gleichsunterlagen in Sachen Trans-K-B (vgl. 
NZZ Nr. 55) einzusehen. Interessenten, welche 
die Meinung vertreten, der ausgehandelte Ver­
gleich von 4,5 Mio. Fr. mit einer Gruppe von 
Verwaltungsräten (unter ihnen Dr. Rudolf J. 
Ernst und Hans W. Kopp), sei ungenügend, 
können sich bis zum 9. Juni die Ansprüche ge­
gen Begleichung der erwähnten Vergleichssum­
me, zuzüglich einer Bankgarantie über weitere 
350 000 Fr. (Abdeckung des Prozessrisikos aus 
einer Kollokationsklage Kopps), abtreten las­
sen.

Wie aus den Vergleichsunterlagen hervor­
geht, setzte sich Kopp mit weiteren Massnah­
men gegen das Vorgehen des Gläubigeraus­
schusses zur Wehr, der ihn zusammen mit Ernst 
und der Kontrollstelle Ernst & Whinney für 12 
Mio. Fr. am 19. November 1985 eingeklagt hat­
te. Während eine Einsprache mittlerweile auch 
vom Bundesgericht abschlägig beantwortet wur­
de, ist das andere Verfahren ebenfalls noch hän­
gig. Bei einem Scheitern des am 4. März 1986 
ausgehandelten Vergleiches würde dieses Ver­
fahren zusammen mit der Kollokationsklage 
wieder aktuell. Verwaltungsräte und Liquida­
tionsorgane halten im Vergleich unter anderem 
fest, dass der Abschluss der Vereinbarung oder 
die Bezahlung der Vergleichssumme (hierfür 
liegt eine Garantie der Schweizerischen Bankge­
sellschaft über maximal 5 Mio. Fr. vor) «weder 
die Anerkennung einer Rechtspflicht noch die An­
erkennung eines Verschuldens bedeutet».

Auf Grund der verfügbaren Materialien wur­
den von den Liquidationsorganen rund 9 Mio. 
Fr. an Forderungen anerkannt und 9,5 Mio. Fr. 
bestritten. Aus bisherigen Veräusserungen von 
Trans-K-B-Aktiven bestehen - nach Abzug der 
gegenwärtigen Liquidationskosten - rund 2,3 
Mio. Fr. an verfügbaren Mitteln, zu denen sich 
nun die Vergleichszahlung gesellen wird. Noch 
zu keiner einvernehmlichen Lösung ist man im 
Falle der Kontrollstelle Emst & Whinney ge­
kommen. die ein Anaebot des Gläubiaeraus-

Der Basler Pharma­
gen Bestehens in L

nicht kleinlich. Und für 1986 hegt man - 
ehe Zuversicht, Umsatz und Ertrag ein

H. A. Basel, 29. April
An der Bilanzpressekonferenz vom Dienstag 

hat der Präsident und Delegierte des Verwal­
tungsrates, Dr. Marc Moret, den «Gabentisch» 
enthüllt, den die Sandoz AG ihren Aktionären 
und Partizipanten aus Anlass des 100jährigen 
Firmenjubiläums gerichtet hat: Äusser der regu­
lären Dividende, die heuer zum vierten aufein- | 
anderfolgendcn Mal erhöht wird und brutto 
IOO Fr. je Aktie bzw. 20 Fr. je Partizipations­schein betrügt, wird der auf den 16. Mai einbe- 

rufenen Generalversammlung die Ausrichtung 
eines Jubiläumsbonus von brutto 20 Fr. je Aktie 
bzw. von 4 Fr. je PS beantragt. Die Gesamtaus­
schüttung erreicht damit stolze 48% des Nomi­
nalwertes. - Was den Mitarbeitern und einer 

•weiteren Öffentlichkeit aus Anlass des Zentena- 
riums zugedacht ist, darüber will Sandoz den 
Schleier erst an der Generalversammlung lüften. 
Für die Kapitalgeber ist der Bonus jedoch erst 
die Vorderseite der Jubiläumsmedaille; diese 
hat auch noch eine Rückseite.
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Beeindruckende Ertragssteigerung
Doch nun zum Geschäfts- und Ertragsver­

lauf. Sandoz hat den Konzerngewinn im abge'iö|skuit-Spezialitäten rund 150 Mio. fFr. 
/aufenen Jahr um 29% auf 529 Mio. Fr. zu ste?retZt 
gern vermocht. Die Rentabilität des Umsatz^ 
ist dadurch auf 6,3 (5,5) %, jene des eingesetzten 
Eigenkapitals gar auf 11,5 (9,8)% gestiegen-
Diese Verbesserung verdient um so mehr als be- |k ™ el"5 ^wlsse" Veindruckende unternehmerische Leistung ge- ÄÄ.3"“ ?P2
würdigt zu werden, als Sandoz bekanntlich ih­
ren Erfolgsausweis etwas anders - man könnte qJ 
sagen konservativer- gestaltet als andere multi­
national operierende Schweizer Firmen (bei­
spielsweise Ciba-Geigy). Bei Sandoz werden 
wechselkursbedingte Bewertungsdifferenzen auf ,r. . 
dem Umlaufvermögen und dem Fremdkapital I • 1 
der ausländischen Töchter zusammen mit den, 
übrigen Kursdifferenzen vollumfänglich in der

Mit 100 Jahren ausgesprochen rüstig

Jubilierende Sandoz auf Wogen des Erfolges 
Reichhaltiger «Gabentisch» - Zuversicht für 1986

»= ve^e« «. Anträge
weiteres Mal mehren zu können.

Bedürfnisse ausgeben zu können der Verwal­
tungsrat um • _ _ ,
mit wäre auch hier der bis auf einen kleinen
1

und placierbaren PS wieder aufgefüllt. ■

Eine publikumsfreundliche
Kapitalerhöhung... | Erf0|gSrechnung verbucht (und nicht erfolgs-

Ohne dass dies von der Liquiditätssituation neutral direkt in der Bilanz «erledigt»). Für das 
oder von den Finanzierungsrelationen her von- Berichtsjahr resultierte aus dieser Praxis eine 
nöten wäre, beantragt der Verwaltungsrat des Belastung im Ausmass von 125 (61) Mio. Fr. 
weiteren eine Erhöhung des Gesellschaftskapi- Wäre Sandoz hier ebenfalls nach der «fört- 
tals. Sämtliche Titelkategorien - Namenaktien, schriftlicheren» Methode verfahren, hätte sich 
Inhaberaktien und Inhaber-PS - sollen im Ver- der Konzerngewinn auf rund 650 Mio. Fr. und 
hältnis 10:1 aufgestockt und die jungen Papiere die Umsatzrendite auf spitzenhohe 7,7% ge- 
zum Bezugspreis von 720% an die bisherigen Ti- stellt.
teleigner abgegeben werden. Bezogen auf die Welche Faktoren haben diese neuerliche 
jüngsten Börsennotierungen ergibt sich daraus Aufhellung des vordem schon lichten Ertrags- 
o-m oon ncens?er J^ert ^es ^ezu85rechts von bildes mitbewirkt? Sandoz hat - und ver- 

ta. Nan?enaktje> von nmd schweigt es nicht- 1985 von einer selten günsti- 
yUkj rl. tur das InnaberpaDier und von 130—140 I pen I ImwpltVnn<stpllntinn nrnfitiftrt* iih*rwiA~ .

I . f *I . , ”
junge Agrosparte nicht nur an Gewicht und Sta- 
W sondern sie erhält nun auch gut etablierten 
Stritt zum wichtigen Absatzgebiet des Mittle­
rn Westens der USA. Auf Grund ihrer «schö- 
nen Rentabilität» dürfte sie ab sofort zum Kon- 
rrnergebnis das Ihre beisteuern. Damit nicht 
|enug, steht Agro nach Aussage Dr. Morets im 
Hegriff, in Japan «einen grossen Schritt in die- 
$en sonst so verschlossenen Markt» zu tun.
v Akquisitionen werden somit auch 1986 die 
^onzernentwicklung mitprägen. Die Unterneh- 
JPensspitze lässt daran keinen Zweifel: «Wir 

< Werden das Tempo wenn möglich noch be- 
Wdeunigen.» Die dafür erforderlichen Mittel 

dl^EmäcMigün'TnachVuc und werden mit den eingangs
mit Ware auv.. .uv. « u.» ... lvJZ2,er(en Kapitaltransakt.onen noch gewichtig
Rest aufgebrauchte Vorrat an autonom emittier-M^tärkt. Das Markttnangel USA - Europa - 
ixA3.au 5 - ■ - - - .. ,JaPan steht dabei im Vordergrund, und neben

^gro wird auch die Division Ernährung arron­
diert werden. Ein erster Schritt dazu ist in 
yankreich mit dem Erwerb von (vorerst) 49% 

Certal-Gruppe getan, die mit Zwieback und
U,... V------------ .r um_

Kein Ertragsrückgang zu befürchten
Mit einer gewissen Spannung hat man

P’ße Erwartungsblüten brüsk geknickt hatte - 
üer Bekanntgabe der Ergebnisse für das erste 
. jartal 1986 entgegengeblickt. Man erlebte da- 
p insofern eine Überraschung, als sich die 
Fntwicklung bei Sandoz bei weitem nicht so dü- 

J®r darbietet wie auf dem gegenüberliegenden 
. einufer. In lokaler Währung hat der Konzern, 
j\ach Ausschluss des Währungseffektes der 
^°chinflationsländer, eine Zunahme von 14% 
Dewerkstelligt. Dieser Umsatzzuwachs beträgt 
seljst dann noch 9%,wenn man die innert Jah­
resfrist herbeigeführten akquisitorischen Ver­
eiterungen unberücksichtigt lässt; das in den 
^rkten erreichte Wachstum liegt, mit anderen 
werten, über jenem des Vorjahresquartals (8%). 
l^e einzelnen Sparten registrierten dabei fol­
gende Zuwächse: Pharma 4-10 (1. Quartal 1985: 
+ 17)%, Chemikalien +9 (4-3)%, Agro +13 
vf ^Saatgut +4 (-4)% und Ernährung +5

In Franken konsolidiert wechselt der Quar­
talsumsatz freilich auch bei Sandoz das Vorzei- 

- Lehen. Mit -4% bleibt die Einbusse aber verhält-



Fr. für den PS.

f'«

■1

Umsatz
Veränderung in %
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gen, insbesondere die markante Tieferbewer­
tung des amerikanischen und des kanadischen 
Dollars, stark wachstumshemmend aus, während 
im vorangegangenen Jahr die Kursveränderun­
gen zu einer merklichen Verstärkung des Prä­
mienwachstums geführt hatten. Vom Prämien­
volumen entfielen drei Viertel auf die Unfall-, 
Schaden- und Rückversicherung sowie ein Vier­
tel auf die Lebensversicherung, die sowohl in Lo-

<
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Schusses ablehnte, wonach gegen Bezahlung 
von 2,5 Mio. Fr. und gleichzeitigem Verzicht 
angemeldeter Honoraransprüche die Verant­
wortlichkeitsklage zurückgezogen würde. Der 
Prozess beim Zürcher Handelsgericht wird hier 
daher weitergehen. Doch selbst bei einem aus­
serordentlich günstigen Ergebnis für die Gläu­
biger steht eines fest: die Aktionäre des einstigen 
Highflyers an der Zürcher Börse, der mit Spit­
zenkursen von mehr als 700 Fr. brillierte, dürf­
ten leer ausgehen. ' -

• *

Rascher drehendes Akquisitionskarussell
Daneben hat die neustrukturierte Division |Mr (vgl. Kasten) brutto 10 838,8 (i. V. 9610,8) 

«Chemikalien» erheblich zum Fortschritt beige- f 
tragen - einmal im Wege weiterer organisatpri- T* 
scher und struktureller Straffungen, sqdänn -II'' 
aber vor allem durch Einbezug des Bau- und [r- 
Kunststoffgeschäftes der akquirierten Mastei; Bf 

xB,UiLd^ ?.n deUiliC.h. Übef 20.°..MiO' Ff.- 8 Iflörullonrämieneinnahnien

ji V Dies nicht zuletzt auch deshalb, weil man die 
{'Abhängigkeit vom Export aus dem Frankenraum 

seit der Aufwertungskrise von 1978 systematisch 
und beträchtlich abgebaut habe. Sodann sei 
auch mit einer gewissen Wahrscheinlichkeit zu 

.. erwarten, dass sich die im ersten Quartal beson-
rende Position innerhalb des Konzerngeschäftes jers ausgeprägte Kursdisparität des Dollars im 
allen Diversifikationseinflüssen zum Trotz ge­
wahrt hat (vgl. Kasten). Wie Dr. Moret in sei­
nem präsidialen Vorwort nicht ohne Genugtu­
ung hervorhebt, sind es vor allem die in den 
letzten Jahren eingeführten hochinnovativen 
Spezialitäten, die ihr Potential wirkungsvoll zu 
entfalten wussten. So konnte etwa das Immun- 
supressivum «Sandimmun» nach seinem fulmi- i < 
nanten Markteintritt (1984 rund 100 Mio. Fr- i 
Umsatz) im vergangenen Jahr einen Zuwachs | .< 
von 90% registrieren. Aber auch das in der .ora­
len Asthmaprophylaxe eingesetzte, junge «Za­
diten» kam mit einem Plus von 50% insbeson­
dere in Japan stürmisch voran. Das hat naturge­
mäss den Spartenertrag überaus günstig beein­
flusst, sind doch in aller Regel Verkaufspreise 
und Verdienstmargen bei neuen Präparaten 
merklich höher.

njsmässig bescheiden (Ciba-Geigy hatte -20%) 
ausgewiesen). Was ungleich stärker ins Gewicht 
fällt, ist jedoch der Umstand, dass Sandoz kei­
nen Anlass hat, einen Ertragsrückgang zu be­
fürchten. Dr. Moret nahm zu diesem Punkt, 
wenn auch keine Zahlen nennend, so doch un­
missverständlich und ausführlich Stellung. Mit 
dem Ergebnis bewege man sich bis heute durch- 

Rahmen des Budgets. Es bestehe kein 
"□rijTid für eine pessimistische Beurteilung der 
gegenwärtigen Situation und Aussichten; San­
doz sei im Gegenteil eher optimistisch bezüglich 

jU des weiteren Geschäfts- und Ertragsentwick- 
kalien-Konzern Master Builders, dessen Ge* |J?;T 
schäft man pro rata temporis in die Konsolidie­
rung einbezogen hat. f

• • • . • • • Z • • * < .

Unter den Sparten ist es vorab die Division 
Pharma, die 1985 mit überdurchschnittlichem 
Erfolg gearbeitet und dadurch ihre dominie-

... und drei weitere unter Ausschluss
Und weil man gleich dabei ist, möchte der 

Verwaltungsrat das Aktionärsplazet einholen 
für die Ausgabe von 20 000 weiteren Namenak­
tien. Diese sollen unter Ausschluss des; Bezugs­
rechtes emittiert und der Wohlfahrtsstiftung zu 
einem Preis überlassen werden, den der Verwal­
tungsrat festlegt. Zweck der Operation ist es, 
den Vorrat der Stiftung an Mitdrbeiteraktien, 
der seit der Etablierung dieser Titelkategorie im 
Jahre 1969 nun zur Neige gegangen ist, für wei­
tere zehn Jahre zu dotieren.

Mit einem Stand der Konzemliquidität, der 
letztes Jahr abermals kräftig, nämlich um 400 
Mio. Fr. auf 2,1 Mia. Fr. heraufgesetzt worden 
ist, gebietet Sandoz über disponible Mittel, die 
über die laufende Geschäftstätigkeit hinaus 
noch reichlich Bewegungsfreiheit gewähren. 
Um aber, wie der Verwaltungsrat in den Erläu­
terungen zu seinen Anträgen schreibt, «gegebe­
nenfalls Opportunitäten auszunutzen, die einen 
zusätzlichen Finanzierungsbedarf bedingen, 
oder um günstige Marktbedingungen wahrzu­
nehmen, drängt sich die Schaffung zusätzlicher 
Eigenmittel auf».

Aus diesen Überlegungen heraus sollen wei­
tere 100 000 Inhaberaktien unter Ausschluss des 
Bezugsrechts ausgegeben, von einem Banken­
konsortium zu pari liberiert und gleichzeitig in 
treuhänderische Verwahrung genommen wer­
den. Diese Titel sind dazu bestimmt, die Rechte 
aus künftigen Wandel- oder Optionsanleihen si­
cherzustellen oder anderen im Interesse von 
Sandoz liegenden Zwecken zu dienen. Insbe­
sondere könnten sie auch als Akquisitionsvehi­
kel verwendet werden (verkörpern sie doch im­
merhin ein Finanzpotential von rund 1 
Mia. Fr.). Gleiches gilt für jene bis zu 500 000 
neue Inhaber-PS, die nach Massgabe konkreter

c?— -------------------------------------------------------------------- ~--------------- --- --------------

gend positive Konjunkturtendenzen, ruckläu- 
fige Inflationsraten, vorteilhafte Kursrelationen 
usw. Neben dieser Umweltgunst war das Unter­
nehmen aber vornehmlich selbst seines Glückes 
Schmied. Die Marktleistung, ausgedrückt im, 
Konzemumsatz, konnte in Franken konsoli­
diert um nahezu 44% gesteigert werden. Von 
dieser Zunahme sind16% durch Mengensteige-. 
rungen, 3% durch Preisanpassungen, 1% 
Währungseinflüsse und 4% durch Akquisitionen 
bedingt. Der letzterwähnte Auftriebsimpuls be­
trifft zur Hauptsache den vor Jahresfrist für 190 
Mio. $ erworbenen amerikanischen Bauchet)

Kennzahlen der Gruppe
1985 Veränderung (In %) 

(Mio. Fr.) 1985/84 1984/83

erwarten, dass sich die im ersten Quartal beson- 
im 

weiteren Jahresverlauf wesentlich abschwächen 
werde (Sockeleffekt). Die Kursrelation zum 
Dollar habe sich nicht, wie es vereinzelt darge­
stellt werde, dramatisch verschlechtert, sondern 
i®‘Grunde bloss normalisiert; darauf sei man

i

Ertragsstarke Expansion der «Zürich»-Gruppe 
Wachstumshemmende Währungseinßüsse

i Die «Zürich»-Gruppe hat im Geschäftsjahr 1985 erstmals ein Brutto-Prämienvolumen 
v°n mehr als 10 Mia. Fr. erreicht, wovon rund die Hälfte auf das Mutterhaus entfiel. Auf 
?nind des gesteigerten Reingewinns, der - wie jedes Jahr seit 1976 - mit einer zweistel­
ligen Wachstumsrate zugenommen hat, ist eine Dividendenerhöhung vorgesehen.
k.
. Gt. Die gesamten Prämieneinnahmen der 

\^ürich»-Gruppe (Stammhaus und 36 Tochter­
gesellschaften zusammen) haben im Berichts-

bei Sandoz gefasst gewesen. Und im übrigen 
habe man mittlerweile auch gelernt, mit monetä­
ren Schwankungen zu leben und zurechtzukom­
men. «1986 wird vielleicht kein grosses Wachs­
tumsjahr, aber ertragsmässig sollte es stimmen.»

* ♦ *

Der Verwaltungsrat, dem heute 10 (i. V. 12) 
Mitglieder angehören, soll durch Zuwahl wie 
folgt ergänzt werden: Gian-Pietro de Ry (Indu­
strieller), Robert L. Genillard (Thyssen Bome- 
misza), Pierre Landolt, Heinz Schoeffler (Indu­
strieller) und Josef Zumstein (Jelmoli).

Leistungs-, Rechnungs- und Strukturdaten

AbffZWf.' ~ J983 1984 1985
(Geldwerte in Mio. Fr.)

6 546 7 434 8 453
+8 +14 +14


