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DiechinesischeKonkurrenzfürSchwei-
zer Industrieunternehmen ist nicht
mehr auf den chinesischen Markt be-
schränkt, sondern ist mittlerweile
eine globale Herausforderung. Da ihr

heimischer Markt zunehmend gesättigt ist, drän-
gen chinesische Gesellschaften verstärkt auf den
Weltmarkt.

Eine der grössten strukturellen Herausforde-
rungen für Schweizer und europäische Unterneh-
men ist das wachsende Angebot sogenannter
«Good enough»-Produkte von chinesischen Fir-
men. Vereinfacht gesagt sind chinesische Indus-
trieunternehmen in den vergangenen Jahren ex-
trem erfolgreich darin geworden, Produkte zu
entwickeln, die zwar nur 70 bis 90 Prozent der
Leistung westlicher Premium-Produkte bieten,
aber oft nur die Hälfte kosten.

Ein Paradebeispiel für einen solchen «Good
enough»-Angriff chinesischer Konkurrenten in
der Schweiz ist Komax. Der Innerschweizer Her-
steller von Kabelverarbeitungsmaschinen war in
China lange vergleichsweise wenig lokal präsent,
was sich nach der Pandemie rächte. Plötzlich tra-

ten chinesische Wettbewerber in den Markt ein
und boten mit jenen von Komax vergleichbare
Lösungen zu deutlich tieferen Preisen an.
«Komax war immer klarer Innovationsführer,
aber nie der günstigste Anbieter», sagt Arben Ha-
sanaj, Industrieanalyst bei der Bank Vontobel.
Aus Sicht einiger Marktbeobachter reagierte
Komax spät, doch sie wehrt sich mittlerweile
gegen die Konkurrenz in China.

Ähnlich zu kämpfen hat Lem. Sie ist auf Kom-
ponenten spezialisiert, mit denen elektromagne-
tische Ströme gemessen und gesteuert werden.
Seit einigen Jahren sieht sich auch der West-
schweizer Konzern einem intensiven Preiswett-
bewerb aus China ausgesetzt. «Lem hat nach wie
vor die besseren Produkte, aber die chinesische
Konkurrenz ist auch hier mittlerweile ‹good
enough›», sagt der ZKB-Analyst Yannik Ryf.

Der Preisverfall hat sich inzwischen von China
auf Europa ausgeweitet. «Lem hat unterschätzt,
wie stark die Kunden auf den Preis schauen», er-
gänzt Hasanaj von Vontobel. Der Elektrokompo-
nentenhersteller habe sich stets auf seine guten
Kundenbeziehungen berufen – im Gegensatz zu

Unternehmen wie Komax ist er bereits seit Jahr-
zehnten in China vor Ort aktiv. Doch die Nachfra-
ge nach günstigen Produkten sei bei chinesischen
Unternehmen gross, so Hasanaj. Lem ist sich des
Preisdrucks bewusst und arbeitet seit Jahren an
der Kostenstruktur.

Lem und Komax gehören zu den offensicht-
lichsten Schweizer Opfern von chinesischer Kon-
kurrenz, doch sie sind nicht die Einzigen, die sich
Gedanken machen müssen. Auch bei Interroll
wird die Konkurrenz aus China zunehmend ein
Thema. Der Schweizer Intralogistiker, der Kom-
ponenten wie Förderrollen, Antriebe und Steue-
rungen für Lager- und Materialflusssysteme pro-
duziert, gilt in seinem Segment grundsätzlich als
Technologie- und Qualitätsführer.

Das trifft auch auf die Lösungen für Robotik
und Automatisierung in der Intralogistik zu.
Allerdings treten im Robotikbereich zunehmend
chinesische Konkurrenten auf. Sie konkurrieren
häufig über den Preis, was den Preiskampf weiter
verschärft. Interroll versucht, dieser aufkommen-
den Konkurrenz mit eigener lokaler Produktion –
etwa in Suzhou – entgegenzuhalten.

Ein Name, den man in diesem Zusammenhang
ebenfalls im Auge haben muss, ist Rieter. Der
Textilmaschinenhersteller stösst im wichtigen
chinesischen Spinnmaschinenmarkt auf den
einheimischen Wettbewerber Jingwei Textile
Machinery. Zudem kämpft er mit starker Konkur-
renz aus Indien und Japan. Zuversichtlich
stimmt, dass das von OC Oerlikon übernommene
Chemiefasergeschäft (Barmag), das künftig den
Schwerpunkt bilden soll, offenbar gut läuft. Dar-
auf deutet der am Dienstag publizierte Geschäfts-
bericht von Oerlikon hin.

Auch der Schweizer Zughersteller Stadler Rail
hat mit CRRC einen sehr grossen chinesischen
Konkurrenten. Dieser ist im europäischen Markt
allerdings noch nicht wirklich stark vertreten,
versucht jedoch immer wieder, über günstige
Preise in den Markt zu gelangen. So hat die öster-
reichische Westbahn, bei der Stadler Hauptliefe-
rant war, Ende 2025 chinesische Personenzüge in
Betrieb genommen. «Der Auftrag wurde aller-
dings bereits 2019 erteilt. Seither hat die protek-
tionistische Haltung der EU deutlich zugenom-
men», sagt der ZKB-Analyst Ryf.

Vergleichsweise gut aufgestellt sind vor allem
Unternehmen, die abseits der industriepoliti-
schen Prioritäten Pekings agieren. Dazu zählt
Burckhardt Compression: Der Spezialist für Kom-
pressorsysteme ist in zyklischen, energie- und
rohstoffnahen Märkten tätig. Ähnliches gilt für
den Pumpenspezialisten Sulzer. Der stark globa-
lisierte Konzern ist vor allem als Zulieferer für
Schwerindustrie und Infrastruktur tätig – Berei-
che, die derzeit nicht im unmittelbaren Zentrum
der chinesischen Industriepolitik stehen.
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Roche
beerdigt den
Genussschein

Von DIETER BACHMANN

Roche-Generalversammlungen sind im
Vergleich mit jenen anderer Grosskon-
zerne fast schon familiäre Veranstal-
tungen. Das warme Mittagessen im
Anschluss ist anständig, die Spannung
hält sich in Grenzen. Denn angesichts
der Stimmenmehrheit der Besitzer-
familien stehen die Resultate bereits im
Vorfeld fest.

Heuer dürfte die Stimmung im Kon-
gresszentrum der Messe Basel besser
sein als in den vergangenen Jahren, hat
sich der Aktienkurs in den letzten
Monaten doch deutlich erholt.

Die allermeisten Kapitalgeber von
Roche sind zu der Veranstaltung frei-
lich gar nicht zugelassen. Dies, weil sie
nicht via Inhaberaktien, sondern via
Genussscheine (GS) ohne Stimmrecht
am Pharmakonzern beteiligt sind. Sie

können darum auch nichts daran
ändern, dass die Generalversammlung
am 10. März die Genussscheine
abschaffen wird.

Aber keine Sorge, das ist für die GS-
Inhaber kein Grund zur Aufregung: Sie
erhalten nämlich für jeden Genuss-
schein einen Partizipationsschein (PS).
Ausser dem Namen ändert sich für sie,
abgesehen von gewissen zusätzlichen
Rechten, nichts. Wie bisher erhalten sie
auch in Zukunft gleich viel Dividende
wie die Aktionäre – und ein Stimm-
recht haben sie weiterhin keines.

Warum dann die ganze Übung,
könnte man sich fragen. Klar, da wäre
mal der Zustupf für die Aktionäre aus
dem Prozedere: Weil die neu geschaffe-
nen PS einen Nennwert von nur 0,1
Rappen haben (GS haben gar keinen),
wird auch der Nennwert pro Aktie, der
heute einen Franken beträgt, entspre-

chend verringert. Die Nennwertreduk-
tion von 99,9 Rappen bezahlt Roche an
die Aktionäre aus.

Diese Ausschüttung ist nicht der
Grund für die Umwandlung, sondern
nur ein Nebeneffekt. Roche begründet
in einem Informationsschreiben den
Schritt mit der Modernisierung der
Kapitalstruktur und gesetzlichen
Unsicherheiten von Genussscheinen.

Interessant ist, dass sich der Konzern
mit dem Schritt die Möglichkeit für
mehr finanziellen Spielraum verschafft.
Anders als bei Genussscheinen kann
Roche sich durch die Ausgabe von
neuen Partizipationsscheinen Kapital
besorgen. Rein theoretisch könnte
Roche rund 300 Millionen neue PS
ausgeben. Damit liesse sich bei Bedarf
ein stattlicher Milliardenbetrag mobili-
sieren, ohne die Stimmenmehrheit der
Familienaktionäre zu gefährden. Wohl-

gemerkt muss das noch nicht heissen,
dass eine grosse Transaktion oder gar
eine Vollübernahme der japanischen
Tochter Chugai vor der Tür steht.

Roche sagt zwar, dass die Einführung
von Partizipationsscheinen «falls erfor-
derlich, eine klare Grundlage für den
Zugang der Gesellschaft zu den Kapital-
märkten» schaffe. Gleichzeitig heisst es
bei der Firma aber, man beabsichtige
nicht, nach dem Umtausch weitere
Partizipationsscheine auszugeben.

Somit betrifft der einzige Aufreger
der ganzen Umtauschaktion allenfalls
jene Anteilseigner, die ihre Genuss-
scheine noch in physischer Form
halten. Sie müssen ihre Zertifikate
möglichst noch vor der Generalver-
sammlung bei ihrer Bank zum Einbu-
chen in ein Depot bringen. Die neuen
PS wird es nicht mehr in papierner
Form geben.

Gut genug schlägt
Schweizer Perfektion
Die aufstrebende Konkurrenz aus China setzt den hiesigenMaschinenbauernmassiv zu.VonHenningHölder
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Zuerst bekamen es europäische Industriefirmen nur in China mit lokalen Konkurrenten zu tun. Heute bedrängen diese sie weltweit.

Auch der
Zughersteller
Stadler Rail hatmit
CRRC einen grossen
chinesischen
Konkurrenten.
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