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In den Schwellenldandern tehlt der Schwung

SCHWEIZ Fir hiesige Unternehmen ist es harziger geworden, in den Emerging Markets Wachstum zu generieren. Es gibt indessen auch Reaktionsmdglichkeiten.

| A .

In Brasilien herrscht Rezession und der Privatkonsum sinkt. Das bekommt auch der Nahrungsmittelhersteller Nestlé zu spiiren.

MARTIN GOLLMER

ie Dynamik in den Schwellenldn-
D dern (Emerging Markets, EmMa)
hat in den ersten Monaten des
laufenden Jahres weiter nachgelassen.
Das bleibt fiir Schweizer Unternehmen
mit einem hohen EmMa-Exposure nicht
ohne Folgen. Es sei fiir sie «deutlich
harziger geworden, in Schwellenldndern
Wachstum zu generieren», sagt Lorenz
Reinhard, Leiter Schweizer Aktien bei Pic-
tet. Hiesige Unternehmen erzielen ge-
mass einer Studie von Morgan Stanley im
Durchschnitt rund einen Drittel ihres Um-
satzes in Emerging Markets. Sie gehdren
damit in Europa zu den Gesellschaften
mit einem der h6chsten EmMa-Exposure.
«Das Wachstum in den Schwellenlén-
dern hat sich im ersten Quartal weiter ab-
geschwicht», konstatiert Beat Schuma-
cher, Okonom bei der Ziircher Kantonal-
bank (ZKB). Von der Abschwéchung seien
speziell die Rohstoffexporteure unter den
Emerging Markets betroffen, vor allem in
Lateinamerika. «Brasilien ist gar in eine
Rezession gerutscht», sagt Schumacher.
Die Investitionen seien geschrumpft und
der Privatkonsum schwiche sich ab.
Russland, ein européischer Rohstoffex-
porteur, durchlduft dieses Jahr gemaéss
Schumacher ebenfalls eine Rezession,
auch aufgrund der westlichen Sanktionen
gegen das Land. Auch dort wiirden Inves-
titionen und Privatkonsum sinken. Die
Rohstoffexporteure leiden unter der
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schwiéchelnden Nachfrage und den nied-
rigen Preisen. Weil er weniger einnimmt,
beginnt auch der Staat zu sparen, was die
Wachstumsdynamik ebenfalls hemmt.

Indien noch am besten

Die Rohstoffimporteure unter den Emer-
ging Markets, darunter viele asiatische
Linder, halten sich dagegen gemdss
Schumacher besser. «lhre Wirtschaft pro-
fitiert von den aktuell gilinstigen Roh-
stoffpreisen», erklart der ZKB-Okonom.
Vor allem fiir Indien sind viele Schweizer
Unternehmen - etwa der Aufzugherstel-
ler Schindler - optimistisch (vgl. untere
Box rechts). Das Land sei noch «das In-
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takteste unter den grossen Emerging
Markets», sagt Pictet-Mann Reinhard.

Wie geht es weiter in den Schwellen-
lindern? ZKB-Okonom Schumacher
sieht einen Silberstreif am Horizont. An-
gesichts der spiirbaren Wachstumsab-
schwéchung auch in China habe die dor-
tige Regierung begonnen, die Wirtschaft
wieder deutlich zu stimulieren. In ande-
ren Emerging Markets seinen Leitzins-
senkungen durchgefiihrt oder angekiin-
digt worden. Diese Massnahmen wiirden
kurzfristig zu einer Stabilisierung des
Wachstums fiihren.

«Insgesamt gehen wir davon aus, dass
esin den Schwellenldndern in der zweiten
Halfte 2015 zu einer marginalen Erholung
kommt», prognostiziert Schumacher.
Trotzdem: «Schweizer Unternehmen spii-
ren, dass in den Schwellenldndern im Ver-
gleich zur Situation vor drei, vier Jahren
der Schwung fehlt», sagt Pictet-Mann
Reinhard. Konzerne, die damals als Ge-
winner der Globalisierung und der stiir-
mischen Entwicklung Asiens und insbe-
sondere Chinas gefeiert worden seien,
hétten heute Miihe an der Borse. Es wire
allerdings verfehlt, Anlageentscheide al-
lein aufgrund der Leistung von Unterneh-
men in den Schwellenlédndern zu féllen.

Reinhard glaubt, dass es fiir Schweizer
Unternehmen in den Emerging Markets
«noch ldngere Zeit schwierig» bleibt. Von
den Schwellenldndern werde «in ndchster
Zeit kein grosser Impuls» ausgehen.

Partner konnen helfen

Wie reagieren hiesige Konzerne auf die
Wachstumsverlangsamung in den Emer-
ging Markets? Sie machen - wie etwa
der Nahrungsmittelmulti Nestlé - ihr
Produktportfolio schwellenlédndertaug-
lich, registriert Reinhard. So wiirden Un-
ternehmen etwa von qualitativ hochste-
henden Produkten aufWaren im mittleren
oder tieferen Qualitdtsbereich auswei-
chen, um sich einen grosseren Markt zu
erschliessen.

Zu beobachten seien auch Kooperatio-
nen mit lokalen Partnern oder Akquisitio-
nen von lokalen Unternehmen, um einen
besseren Zugang zu einem Schwellenland
zu haben. So hat sich etwa der Automati-
ons- und Elektrotechnikkonzern ABB im
vergangenen Jahr den chinesischen Batte-
riehersteller BYD als Partner geangelt (vgl.
untere Box rechts).
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Konsum- und Luxusgiiter schwacher

Ein ehemaliger Nestlé-Manager, der vor kur-
zem aus China zuriickgekehrt ist, erklart:
«Die Antikorruptionskampagne der chi-
nesischen Regierung belastet immer
noch Konzerne wie Nestlé, Swatch oder
Richemont, auch wenn sie nicht direkt in
die Korruption involviert sind. Sie haben da-
von profitiert. Es wird noch eine Weile dau-
ern, bis sich die Unternehmen davon erho-
len.» Nicht nur teure, auch preiswertere Uh-
ren oder Fresspackchen seien damals den
Regierungsmitgliedern geschenkt worden.

Kein Wunder wies Richemont in der Re-
gion Asia Pacific im ersten Halbjahr 14/15
kein Wachstum aus. 2011 betrug die Stei-
gerung des Luxuskonzerns in dieser Region
noch 60%. Die Swatch Group hat den Um-
satzanteil in Greater China vergangenes
Jahr von 38,6 auf 37,2% verringert. Nick
Hayeck, CEO der Swatch Group, ist aber
fiir die Zukunft in China optimistisch. Er
sieht derzeit fiir seine Gruppe als einzige ein
klares Wachstum in Festlandchina, wie er
der NZZ erkldrte. Glinstigere Marken seien
von Vorteil. In Hongkong laufe es aber nicht
S0 gut, gibt er zu, und begriindet dies mit
der Preissenkung bei Konkurrenten, welche
Handler und Kunden verunsichere.

Auch Nestlé ist unter Druck: Die Re-
gion Asien, Ozeanien und Subsahara-
Afrika verzeichnete in den ersten drei
Monaten einen Umsatzriickgang von
2,3%. Dabei ist China ein Sorgenkind.
Nestlé renoviert dort das Portfolio und ver-
bessert Markenkommunikation und Distri-
bution. «Die Massnahmen zur Verbesserung
der Leistung in China werden Zeit brau-
chen. Erste positive Resultate diirften im
ersten Halbjahr sichtbar sein», heisst es. GH

= Nestlé N:72.10 Fr., Valor 3886335
«= Swatch Group | angeglichen

== Richemont N angeglichen

«= SMI angeglichen

100 I LN
%0 i Vv

A v
80 / A%
Y A

=332

60 1.

50

2012 2013 2014 2015

Quelle: Thomson Reuters / FuW

Industrie hélt sich erstaunlich gut

ABB spiirt nichts von einer nachlassen-
den Dynamik in den Emerging Markets,
wo der Automations- und Elektrotechnik-
konzern rund die Hélfte seines Umsatzes er-
zielt. «Wir haben im ersten Quartal in den
grossten Schwellenldndern einen soliden
Trend gesehen», sagt ein Sprecher. In Brasi-
lien seien die Auftrdge 30% gestiegen, in
China 6%. In Indien sei ein leichter Riick-
gang zu verzeichnen gewesen, wobei in Be-
tracht gezogen werden miisse, dass der Ver-
gleich gegentber einem sehr guten Vorjah-
resquartal mit mehreren Grossauftragen
schwierig war. Auch um die Marktbearbei-
tung zu erleichtern, ist ABB in den vergan-
genen Monaten Kooperationen in Schwel-
lenldndern eingegangen, so etwa mit dem
chinesischen Batteriehersteller BYD.
Schindler ist in Bezug auf die Emer-
ging Markets ein Spezialfall. Die Betriebs-
margen des Aufzugs- und Fahrtreppenher-
stellers sind in den vergangenen zwei Jah-
ren von 12,5 auf 10% geschrumpft — aber
nicht wegen einer wirtschaftlichen Ab-
schwéchung in diesen Regionen, sondern
im Gegenteil: weil Asien und namentlich
China kréftig wachsen. Waren 1994 noch je
ein Drittel der Aktivitdten auf Europa, Ame-
rika und Asien verteilt, lautet das Ziel nun
60% Asien und je 20% Amerika/Europa.
Schindler hat daher 2013 ein riesiges Inves-
titionsprogramm in Asien lanciert. Beson-
ders optimistisch ist der Konzern fiir
Indien, wo der Umsatz mit 10% pro Jahr

wachst. Fir CEO Silvio Napoli ist Indien «das
nachste China».

Die voraussichtlich fusionierenden
Baustoffhersteller Holcim und Lafarge
haben die Position in den Schwellenlan-
dern im Zug der Globalisierung vor 2008
betrachtlich ausgebaut. Danach folgten
schwierige Jahre, weil die Branche in den
USA und in Europa lahmte. LafargeHolcim
wird 60% des Umsatzes in Emerging Mar-
kets erwirtschaften. In den kommenden
zehn Jahren wird dort ein Gberdurchschnitt-
liches Wachstum des Bauvolumens erwar-
tet, besonders markant in Indien, Stid-
ostasien und Afrika — in Gebieten, in denen
LafargeHolcim sehr prasent ist. MG/AS
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