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Der Expansionskurs chinesischer Unter-
nehmen ins Ausland stösst zunehmend
auf Widerstand. Das beste Beispiel dafür
ist derTelecomausrüsterHuawei, demdie
USA vorwerfen, er diene dem chinesi-
schenGeheimdienst zu.Damit begründet
Washington zumindest die Erschwerung
des Zugangs zum heimischen Markt. Für
Aussenstehende ist es schwierig zu be-
urteilen, ob der Technologiekonzern ein-
fach ein weiteres Faustpfand im chine-
sisch-amerikanischen Handelskrieg ist
oder obdie in internationalenFernmelde-
netzen im Einsatz stehenden Telecom-
geräte tatsächlich zumAusspionieren von
ausländischenBürgern,Unternehmenund
Regierungen eingesetzt werden.
Sicher ist hingegen, dass es in China,

anders als in westlichen Markwirtschaf-
ten, auch vierzig Jahre nach dem Beginn
der wirtschaftlichen Öffnung keine klare
Trennlinie zwischen Privatunternehmen
und dem Staat gibt. Damit muss Peking
auch in Kauf nehmen, dass im Ausland
tätige chinesische Gesellschaften unter
Generalverdacht geraten sind, sie verfolg-
ten keine rein kommerziellen Ziele, son-
dern seien Teil eines von der Regierung
verfolgten geostrategischen Plans.
Das heisst umgekehrt nicht, dass nicht

auch westliche Unternehmen im Ausland
auf dieHilfe ihresHerkunftslandes zählen
können, sei dies nun durch diplomati-
sche Unterstützung, Risikogarantien und
oft auch mehr oder weniger versteckte
Subventionen. Es ist zudem immer wie-
der vorgekommen, dass westliche Ge-
heimdienste ausländische Unternehmen
ausspioniert haben; etwa weil sie unter

Verdacht stehen, Wirtschaftssanktionen
verletzt zu haben. Oder auch um einhei-
mischen Gesellschaften bei der Vergabe
vonAuslandaufträgeneinenWettbewerbs-
vorteil zu verschaffen.
In China sorgt das Fehlen einer Gewal-

tenteilung dafür, dass die seit 1949 herr-
schende Kommunistische Partei über ein
absolutes Machtmonopol verfügt. Privat-
unternehmen sind damit jederzeit der
Willkürdes Staates ausgesetzt.Dasmusste
jüngst auch JackMa, der Gründer der On-
line-Handelsplattform Alibaba, erleben,
der in den Augen Pekings wohl zu eigen-
mächtig geworden ist und darum die
Unternehmensführung abgebenmusste.
Der auf den Privatsektor ausgeübte

Einfluss der Kommunistischen Partei hat
sich in den vergangenen zwei Jahrennoch
verstärkt. IhreVertreter sitzenmittlerweile
im Verwaltungsrat von praktisch allen
grösseren privaten Unternehmen. Oft ge-
hörendieManager solcherGesellschaften
selbst der Partei an und unterwerfen sich
damit ihremWillen. Sie können jederzeit
auch von geheim tagenden parteiinter-
nen Disziplinargremien in Gewahrsam
genommenwerden.
Im Ausland tätige chinesische Gesell-

schaften können sich nicht einfach über
all das hinwegsetzen. Solange China kein
Rechtsstaat ist, wird die grenzüberschrei-
tende Expansion der Unternehmen auf
Widerstand stossen. Es bleibt nicht nur
weit offen, ob Peking dieses Problem er-
kannt hat, sondern vor allem auch, ob
angesichts des jüngst zunehmend re-
pressiven Klimas der Wille zu politischen
Reformen besteht.

ChinasUnternehmen imVerdacht
Der mächtige Arm der Partei reicht ins Ausland. ERNST HERB

Das neue Bild des Finanzplatzes
Die Zeiten der «Kavallerie»-Drohungen gegen den Finanzplatz Schweiz sind vorbei, der Ruf ist gerade bei deutschen
Kunden gut. Doch Reputationsrisiken gibt es immer noch. TEODORO D. COCCA

Das Finanzplatzimage der Schweiz, Liechten-
steins und Österreichs hat sich seit den Bank-
geheimniskontroversen weiterentwickelt. Weg-

weisend ist das Image bei der nächsten Kundengenera-
tion. Damit ein Finanzplatz auch die Kunden von mor-
gen anzieht, ist mehr als die Erfüllung der gegenwärtig
viel diskutierten Technologiebedürfnisse notwendig.
Das Image eines Finanzplatzes beeinflusst das Kunden-
verhalten weitaus stärker und bildet die Grundlage für
dieWahl des geeigneten Standorts.
Gerade der Finanzplatz Schweiz hat als Anziehungs-

punkt für ausländische Vermögen in den vergangenen
zehn Jahren einige Turbulenzen rund um das eigene
Image erfahren. Seit die Schweiz die «Kavallerie» aus
demNorden fürchtenmusste (Zitat desdamaligendeut-
schenFinanzministers), unter enormemausländischem
Druckdemautomatischen Informationsaustausch (AIA)
zugestimmt hat und das Verschwinden ältester Privat-
banken zubeklagenhat, ist viel passiert. Imhistorischen
Kontext wird diese Phase des Swiss Banking mit einer
regelrechten Zeitenwende inVerbindung gebracht. Fak-
tisch ist der Übergang in die «neue Welt» mit der Ein-
führung des AIA vollzogen worden.

Veränderung in den Köpfen
Wie hat sich nun die teilweise kontroverse Medien-
berichterstattung der vergangenen Jahre auf das resul-
tierende kognitive Bild des Finanzplatzes ausgewirkt?
Es geht also um die Frage, welche Einstellungen und
Emotionen zumFinanzplatz vorherrschen,mitwelchen
Attributen der Finanzplatz assoziiert wird und als wie
glaubwürdig der viel beschworene Transformations-
prozess wahrgenommen wird. Diese mentalen Kon-
strukte sind die Basis für das zukünftige Verhalten der
internationalen Kunden. Dabei gilt es nicht, Einzel-
meinungen oder anekdotische Erfahrungen heranzu-
ziehen, sondern ein möglichst repräsentatives Bild des
Finanzplatzes zu gewinnen.
Die in einer repräsentativen Befragung erhobenen

Daten des LGT Private Banking Report 2018 erlauben
eine solche kognitive Tiefenanalyse in Bezug auf deut-
sche Kunden (befragt wurden Private-Banking-Kunden
mit einem durchschnittlichen Anlagevermögen von
2,5 Mio.€). Für einen solchen deutschen Kunden wer-
den die wahrgenommenen Qualitätsdimensionen sei-
nes heimischen deutschen Finanzplatzes im Vergleich
zu einem ausländischen Finanzplatz die Entscheidung
beeinflussen, Gelder an einem ausländischen Finanz-
platz anzulegen oder nicht.
Die Daten zeigen, dass der Finanzplatz Schweiz von

den deutschen Befragten hinsichtlich einer Vielzahl
von Dimensionen vorwiegend besser als der eigene
deutsche Finanzplatz bewertet wird. Es geht dabei ex-
plizit um die subjektive Wahrnehmung von Qualitäts-
dimensionen – unabhängig davon, ob dieses Urteil ob-

jektiv gerechtfertigt ist. Besonders gross ist der Un-
terschied zugunsten der Schweiz bei Aspekten wie
«liberale Wirtschaftsordnung» oder «einfaches Steuer-
system». Aber auchdie «Kompetenzder Finanzexperten
und der Kundenberater», die «Ausrichtung auf die
Bedürfnisse der kommenden Kundengeneration» wie
auch der «gute Ruf in derWelt» werden dem Schweizer

Finanzplatz eher zugeschrieben als dem deutschen. In-
teressanterweise wird die «Anpassung an die veränder-
ten rechtlichen Rahmenbedingungen» von den deut-
schen Befragten gleichermassen dem deutschen wie
auch dem Schweizer Finanzplatz zugebilligt. Dies darf
durchaus als bedeutender Erfolg für den Schweizer Fi-
nanzplatz gewertet werden: Offensichtlich ist es ihm
gelungen, bei ausländischen Privatkunden das Bild
eines den geänderten Rahmenbedingungen vollständig
angepassten, höchste internationale Standards einhal-
tenden Finanzplatzes zu geniessen.
Faktisch der Schweiz ebenbürtig wird der Finanz-

platz Liechtenstein eingestuft – bei der Dimension
«Kompetenz vonFinanzexpertenundKundenberatern»
wie auch bei der generellen Einschätzung als Kompe-
tenzzentrum für langfristige, länderübergreifende und
rechtskonformeVermögenslösungen.DieAnpassungan
die veränderten gesetzlichen und regulatorischen Rah-
menbedingungen und die Erfüllung höchster interna-
tionaler Standards für Vermögensanlagen werden frei-
lich beiden Finanzplätzen attestiert, dem schweizeri-
schen aber leicht mehr als dem liechtensteinischen.
Diese Bewertung Liechtensteins auf Augenhöhemit der
Schweizdarf aus Imagegesichtspunktenebenfalls als Er-
folg gewertet werden. Ein eher gemischtes Urteil zeigen
die befragten deutschen Kunden hingegen gegenüber
dem Finanzplatz Österreich: Deutsche Befragte ordnen
Österreichs Finanzplatz nach fast allen Dimensionen
niedriger ein als Liechtenstein oder die Schweiz.
Neben der Einschätzung der Attribute der Finanz-

plätze wurde auch die effektive Bereitschaft erhoben,
tatsächlich Vermögen in den entsprechenden Finanz-
plätzen anzulegen. 84% der deutschen Befragten kön-
nen sich vorstellen, Geld in der Schweiz zu investieren
(imVergleich: nur 42% der Deutschen können sich vor-
stellen, in Österreich anzulegen). Auch der liechtenstei-

nische Finanzplatz ist hoch im Kurs bei den deutschen
Befragten: Hier sind es 70%, die sich vorstellen kön-
nen, Gelder dort anzulegen.
In der Tendenz sind die jüngeren deutschen Private-

Banking-Kunden (definiert als Kunden unter 50 Jahren)
den Finanzplätzen Liechtenstein und Schweiz gegen-
über klar positiver eingestellt als die älteren (definiert
als Kunden über 59 Jahren). Besonders hinsichtlich
des vollzogenenWandels undder Anpassung andie ver-
änderten regulatorischenRahmenbedingungen schnei-
den die Schweiz und Liechtenstein bei den jüngeren
Private-Banking-Kunden sehr gut ab. Ebenso werden
die Kompetenzdimensionen der beiden Finanzplätze
von den Jüngeren noch etwas besser eingestuft als
von den Älteren. Überdies können sich jüngere Private-
Banking-Kunden auch eher vorstellen, in diesen aus-
ländischen Finanzplätzen Geld anzulegen. Der Gene-
rationenunterschied ist dabei beim Finanzplatz Liech-
tenstein zugunsten der jüngeren Kunden besonders
gross. So zeigt sichbeispielsweise, dass jüngeredeutsche
Private-Banking-Kunden sich in Zukunft eher vorstel-
len könnten, in Liechtenstein Geld anzulegen, als sich
dies ältere deutsche Private-Banking-Kunden in der
Schweiz vorstellen können.

Image nicht verspielen
Der Imagewandel hin zu einem von der Vergangenheit
weitgehend unbelasteten Finanzplatz erscheint somit
zumindest inderWahrnehmungvondeutschenKunden
vollzogen. Ermutigend dürfte zudem der Umstand auf-
genommen werden, dass trotz geänderter regulatori-
scher Rahmenbedingungen im Fall der Schweiz und
Liechtensteins gerade bei jüngeren deutschen Private-
Banking-Kunden die Option, Gelder im Ausland anzu-
legen, weiterhin sehr erheblich ist. Die empirischen
Daten sind auch Beleg für den Transformationsprozess
in der Branche, der in den vergangenen Jahren statt-
gefunden und sich offensichtlich auch in den Denk-
strukturen der Kunden verankert hat.
Diesmag heute vielleicht wenig spektakulär klingen.

Es sei allerdings daran erinnert, dass noch vor wenigen
Jahrenein solchesGesamtbild als unrealistischebis uto-
pischeVorstellungbezeichnetwordenwäre.Trotz dieser
erfreulichen Entwicklung bleiben die Image- und Re-
putationsgefahren auch in der neuen Welt des grenz-
überschreitenden Private Banking gross. Einzelfälle in
der jüngstenVergangenheit (Petrobras, 1MDB etc.) sind
Mahnung dafür, das hart erarbeitete Bild kompetenter
und konformer Finanzplätze nicht aufs Spiel zu setzen.
Der Verlust des guten Rufs könnte gerade in der neuen
Welt unliebsamere Folgen haben als zu früheren Zeiten.

Teodoro D.Cocca, Professor fürWealth und Asset
Management an der Johannes-Kepler-Universität in Linz
und Adjunct Professor am Swiss Finance Institute.

«DerVerlust des guten
Rufs könnte unlieb-
samere Folgen haben
als zu früheren Zeiten.»

Das ist eine gute Nachricht: Noch nie hat
die Schweizer Wirtschaft so viel expor-
tiertwie 2018 –und so viel importiert.Die
Ausfuhren wuchsen 5,7% auf 233,1 Mrd.
Fr. und die Importe 8,6% auf 201,8 Mrd.
Fr. Das sind angesichts eines schwieri-
genundunsicherenweltwirtschaftlichen
Umfelds beeindruckende Zahlen, die der
Leistungsfähigkeit der Schweizer Wirt-
schaft ein gutes Zeugnis ausstellen.
Sie spiegeln zunächst die enorme

internationale Verflechtung der Wirt-
schaft. Rund ein Drittel des Brutto-
inlandprodukts verdient die Schweiz
im Ausland. Daraus ergibt sich eine erste
Erkenntnis: Der Weg in die Isolation ist
keine vernünftige Option.
Von Bedeutung ist weiter – man kann

das auch als eine Art Klumpenrisiko
sehen – die überragende Rolle der EU
als Handelspartner der Schweiz. Im Be-
richtsjahr gingen 52% der Exporte in die
EU.Der grösste einzelneHandelspartner
bleibt Deutschlandmit einem Anteil von
18,5%. In den Importen ist die Abhängig-
keit vonderEUmit 70%garnochgrösser.
Daranändert auchdieTatsachenichts,

dass die Exporte in die USA (+12,3%)
und nach China (+6,8%) überpropor-
tional gewachsen sind. Ihr Anteil an
den Gesamtausfuhren bleibt mit 16,3
bzw. 5,2% jedoch überschaubar. Aus
diesen Zahlen wird klar, dass sich die
Ströme im Aussenhandel nicht einfach
so umlenken lasen. Dem steht auch die
geografische Lage der Schweiz im Zent-
rum Europas entgegen.
Daraus wird – und das ist die zweite

wichtige Erkenntnis – klar, dass ein zu-

verlässig geregeltes Verhältnis zur EU
und offene Märkte für Schweizer Pro-
dukte von existenzieller Bedeutung sind
– ob einem das nun Freude bereitet oder
nicht. Dieses Verhältnis basiert bis heute
wesentlich auf zwei Paketen vonbilatera-
len Verträgen. Mit dem institutionellen
Rahmenabkommen soll es nun, vor al-
lem mit Blick auf die weitere Entwick-
lung, auf eine zuverlässige Basis gestellt
werden. Die für die im Aussenhandel
aktiven Unternehmen enorm wichtige
Rechtssicherheit soll gestärkt werden.
Obdas institutionelleRahmenabkom-

men, zu dem nun die Konsultation
läuft, die bestmöglicheVariante ist, kann
kaum beurteilt werden. Das Abkom-
men markiert sicher nicht das Maxi-
mum, es ist ein Kompromiss zwischen
zwei Verhandlungspartnern. Da ist es
klar, dass nicht der eine exklusiv all seine
Wünsche umsetzen kann.
Sollte das innenpolitisch heiss um-

strittene Rahmenabkommen scheitern,
darf jedoch nicht damit gerechnet wer-
den, dass rasch ein für die Schweiz bes-
sererVertrag ausgehandelt werden kann.
In der einen oder anderenWeise müsste
die EU zudem – schon nur aus innen-
politischen Überlegungen – reagieren.
Das wäre kaum zumVorteil der Schweiz,
auch wenn heute unklar ist, wie diese
Reaktion aussehen würde.
In den Konsultationen gilt es, die Aus-

senhandelszahlen und die Position der
Schweiz im internationalen Umfeld im
Auge zu behalten. Es reicht nicht, wenn
einzelne Protagonisten lediglich ihr eige-
nespolitisches Süppchenkochenwollen.

Schweizer Aussenhandelsrekord
Exportwirtschaft braucht Rechtssicherheit. PETER MORF
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Das britische Unterhaus hat am späten
Dienstagabend erneut zu Brexit abstim-
men müssen. Diesmal ging es um den Plan
B der Regierung, der imWesentlichen dem
ursprünglichen Brexit-Deal entspricht.
Zudemmussten sich die Parlamentarier zu
Änderungsvorschlägen äussern, die zum
Teil den Brexit-Prozess verzögern könnten.

Alle Informationen dazu aufwww.fuw.ch

Nächste Runde
im Brexit-K(r)ampf

Alte Zöpfe
abschneiden
Männlich, vierundfünfzig Jahre alt und
seit dreizehn Jahren imUnternehmen.
Das ist der durchschnittliche CEO in
der Schweiz.Was er gar nie ist, zumin-
dest, wenn es um die dreissig grössten
kotierten Unternehmen der Schweiz
geht, ist weiblich (vgl. Seite 6).Viel
Aufholpotenzial also.
Doch woher sollen diese Frauen

kommen? Ein Blick auf die Zusam-
mensetzung der Geschäftsleitung der
hundert grössten Unternehmen zeigt,
dass dort nicht etwamehr, sondern
weniger Frauen sitzen als vor einem
Jahr. Statt 8% sind gerademal 7% der
Mitglieder weiblichen Geschlechts.
Warum ist das so? Zumindest was die
Ausbildungschancen betrifft, gibt es
doch keine grossen Unterschiede
mehr zwischen den Geschlechtern.

Als Grund für den grossen Rückstand
werden oft die Rahmenbedingungen
(Kinderbetreuungsangebot, steuerli-
che Effekte) angeführt.Das ist zwar
nicht falsch, und die Politik sollte
ohne FrageMassnahmen treffen, um
solche Hürden aus demWeg zu räu-
men. Doch das reicht nicht. Die Ursa-
chen sind tief in der Gesellschaft ver-
ankert. Eine Frau, die sich für ihre
Karriere engagiert, erntet dafür selten
Lob undmuss sich immer wieder ver-
teidigen. Der Entscheid, auf den Beruf
zu setzen, wird oft als egoistisch be-
zeichnet. Eine vorsintflutliche An-
sicht, die nur schwer aus den Köpfen
derMänner – aber nicht nur derMän-
ner – zu verbannen ist.
Innovation und Kooperation sind

ausgewiesene Stärken von Frauen in
Managementpositionen. Zwei zentrale
Faktoren für jedesmoderneUnterneh-
men. Um bald auch auf CEO-Stufe
Frauen inTop-Funktionen zu sehen,
müssenTalente imMittelmanage-
ment gefördert werden; idealerweise
nicht mit Quoten, sondern weil uns
allen klar ist, dass eine gute Durchmi-
schung bessere Resultate bringt.
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