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Bernard Arnault hat kein Problem
damit, seinen märchenhaften Wohl-
stand zur Schau zu stellen. Der Chef
des Luxuskonzerns LVMH und gegen-
wärtig siebtreichste Mann der Welt
lässt sich derzeit eine neue Megajacht
bauen. Das Schiff soll 143 Meter lang
werden und damit die Boote ande-
rer Superreicher wie Jeff Bezos (127
Meter) oder Larry Ellison (138 Meter)
übertreffen. Geplant sind bis zu neun
Decks, ein Infinity-Pool, eine Unter-
wasser-Beobachtungslounge und ein
Helikopterlandeplatz. Geschätzte
Kosten des schwimmenden Palastes:
600 Millionen Euro.

Doch parallel dazu verliert
Arnault – der «Wolf in Cashmere»,
wie sie ihn in Frankreich wegen seines
aggressiven Geschäftsgebarens nen-
nen – gerade sehr viel Geld: An nur
einem Handelstag büsste der 77-Jährige
infolge des Kurssturzes der LVMH-
Aktie diese Woche rund 10 Milliar-
den Dollar ein. Die Aktie war im ers-
ten Quartal um rund 28 Prozent einge-
brochen und habe damit «den schlech-
testen Jahresauftakt in der Geschichte
des Konzerns» verzeichnet, berichtete
die Nachrichtenagentur Bloomberg
Mitte Woche. Insgesamt habe Ber-
nard Arnault in den ersten drei Mona-

ten des Jahres rund 56 Milliarden Dol-
lar verloren. Sein Vermögen schätzt
der Bloomberg-Billionaires-Index auf
«nur» noch 152 Milliarden Dollar.

Iran-Krieg trübt das Geschäft

Grund des rapiden Kurssturzes ist eine
Mischung aus geopolitischen Spannun-
gen, schwächerer Nachfrage und haus-
gemachten Problemen. LVMH, das
Flaggschiff der französischen Wirt-
schaft, muss sich derzeit an mehreren
Fronten gleichzeitig behaupten.

Da ist zum einen die Weltlage:
Der Krieg im Nahen Osten trifft eine
Region, die noch bis vor kurzem als
verlässlicher Wachstumstreiber für die
Luxusbranche galt. Vermögende Kun-
den aus den Golfstaaten gehörten in
letzter Zeit zu den wichtigsten Käu-
fern von Handtaschen und Schmuck,
wie französische Analysten schreiben,
sowohl in ihren Heimatländern als
auch auf Reisen nach Europa.

Doch wegen des Krieges ist der
internationale Reiseverkehr deut-
lich gestört. Zahlreiche Verbindungen
wurden gestrichen oder ausgesetzt,
wichtige Drehkreuze wie die Flug-
häfen in Dubai, Doha und Abu Dhabi
arbeiten nur noch eingeschränkt. Zu-
dem fiel der Ramadan, der in der ara-
bischen Welt traditionell eine Hoch-

phase für den Konsum ist, in die-
sem Jahr ausgerechnet in die ersten
Wochen des Konflikts.

In China, einem weiteren Schlüs-
selmarkt für LVMH, schwächelt die
Nachfrage schon seit längerem. Bereits
2024 brach der Markt für Luxusgüter
in der Volksrepublik um bis zu 20 Pro-
zent ein, wie es in einer Studie der
Unternehmensberatung Bain & Com-
pany heisst. 2025 ging die Nachfrage
nochmals leicht zurück. Viele chinesi-
sche Kunden seien vorsichtiger gewor-
den, beobachten die Analysten. Grös-
sere Käufe werden wegen der unsiche-
ren Wirtschaftslage aufgeschoben.

Gleichzeitig habe sich auch in
China der Geschmack bei Luxus-
gütern verändert: Gefragt seien nicht
mehr so die auffälligen Statussymbole
wie grosse Taschen mit Dior-Logo
oder monogrammierte Louis-Vuit-
ton-Koffer, stattdessen wählten Kun-
den eher dezente Produkte. Während
sehr wohlhabende Kunden weiterhin
zugriffen, halte sich die obere Mittel-
schicht jedoch deutlich zurück.

Dieser Trend zeigt sich auch in
Europa und in den USA. Viele Kunden
überlegten genauer, wofür sie ihr Geld
ausgäben, heisst es in Branchenkreisen.
Nach deutlichen Preiserhöhungen der
Marken in den Jahren nach der Pan-
demie stösst dieser Kurs inzwischen an

Grenzen. Bloomberg zitiert dazu Jelena
Sokolova, Analystin bei Morningstar,
laut der sich die besonders auf sichtba-
ren Status bedachten «aspirational cus-
tomers», die lange Zeit das Wachstum
getragen haben, spürbar zurückziehen.
LVMH hinke dem Wandel zu «quiet
luxury» hinterher.

Nun ist der nach Umsatz grösste
Luxuskonzern der Welt nicht nur
für Mode und Lederwaren bekannt,
sondern auch für sein Geschäft mit
Champagner und Spirituosen. Marken
wie Moët & Chandon, Veuve Clicquot
und Hennessy zählen zu den wichtigs-
ten Pfeilern dieser Sparte. Doch auch
hier läuft es nicht gut. Vor allem der
Cognac-Absatz leidet in den USA
und in China. In den Vereinigten Staa-
ten greifen viele Kunden vermehrt zu
günstigeren Alternativen, während in
China veränderte Konsumgewohnhei-
ten die Nachfrage dämpfen.

Ermittlungen in Italien

Von den angekündigten Handels-
zöllen, die der amerikanische Präsident
Donald Trump auf französische Weine
und Champagner erheben will, bleibt
LVMH wahrscheinlich auch nicht ver-
schont. Arnault, der Trump persönlich
kennt, hat hinter den Kulissen versucht,
ihn von Strafzöllen abzuhalten. Für den

Konzern steht viel auf dem Spiel: Rund
ein Viertel des Umsatzes wird in den
USA erzielt, bei Wein und Spirituosen
sogar mehr als ein Drittel. Da viele Pro-
dukte an ihre Herkunft gebunden sind,
lassen sich die Zölle kaum umgehen.

Und schliesslich sieht sich LVMH
neben der operativen Entwicklung
auch mit regulatorischen und politi-
schen Fragen konfrontiert. In Italien
ermitteln Wettbewerbshüter gegen den
Konzern sowie die Töchter Sephora
und Benefit wegen der Vermarktung
von Kosmetikprodukten an Minder-
jährige. Es geht um mögliche irrefüh-
rende Informationen und aggressive
Ansprache über soziale Netzwerke.

In Frankreich wiederum sorgt
die Expansion des Konzerns in den
Mediensektor für Spannungen. Nach
der Übernahme der Magazine «Chal-
lenges», «Sciences et Avenir» und «La
Recherche» initiierten die Redaktionen
eine Misstrauensabstimmung gegen die
neue Eigentümerstruktur. Sie kritisie-
ren Eingriffe in redaktionelle Abläufe
und äussern Zweifel an der Unabhän-
gigkeit. LVMH kontrolliert mit «Les
Echos» und «Le Parisien» bereits wich-
tige Titel der Wirtschafts- und Tages-
presse. Bezeichnenderweise berichtete
«Les Echos» am Mittwoch nicht über
die jüngsten Turbulenzen rund um des-
sen Eigentümer.

Ein Affront für die Wirtschaft
Den Gegenvorschlag des Bundes zur Konzernverantwortungsinitiative nennt Economiesuisse eine «Hochrisiko-Vorlage»

RALPH GOLDINGER, BERN

Am vergangenen Donnerstag hat Bun-
desrat Beat Jans an einer Medienkon-
ferenz in Bern verkündet, dass die
Regierung den indirekten Gegenvor-
schlag zur zweiten Konzernverant-
wortungsinitiative in die Vernehmlas-
sung schickt. Ziel der Vorlage sei es, ein
«Swiss Finish» zu verhindern. Schwei-
zer Unternehmen sollen so wie Fir-
men in der Europäischen Union regu-
liert werden. Jans präsentiert zu diesem
Zweck das neue Bundesgesetz für die
nachhaltige Unternehmensführung.

Der Bundesrat habe immer betont,
dass er «gleich lange Spiesse» mit der
EU anstrebe, sagte Jans. «Der Gegen-
vorschlag löst dieses politische Ver-
sprechen ein.» Diese Einschätzung
kollidiert allerdings mit der Analyse
des Wirtschaftsdachverbands Econo-
miesuisse: «Das ist eine Hochrisiko-
Vorlage für die Schweiz. Wir haben
bereits sehr griffige und erst kürzlich
verschärfte Regeln. Doch der Bundes-
rat prescht im internationalen Allein-
gang weiter vor und lässt den Stand-
ort im Regen stehen», sagte Erich Her-
zog, der beim Wirtschaftsverband den
Bereich Wettbewerb und Regulatori-
sches leitet.

Schwellenwerte analog zur EU

Der Gegenvorschlag betrifft grund-
sätzlich zwei Arten von Pflichten: die
Berichterstattungs- und die Sorgfalts-
pflicht. Erstere verlangt, dass Unter-
nehmen darlegen, welche Auswir-
kungen ihre gesamte Lieferkette auf
Mensch und Umwelt hat. Dazu ge-
hören auch Tätigkeiten von Liefe-
ranten. Ziele, Risiken oder ergriffene
Massnahmen müssen in einem Be-
richt festgehalten werden. Pflichten
wie diese kennen Unternehmen be-
reits heute.

Allerdings will der Bundesrat, dass
diese Berichte künftig durch eine
externe Revisionsstelle geprüft wer-
den sollen. Zudem legt er neue Schwel-
lenwerte für betroffene Firmen ana-
log zur EU fest: Verpflichtet wären
Schweizer Unternehmen mit mindes-
tens 1000 Mitarbeitern und einem
weltweiten Nettoumsatz von 450 Mil-
lionen Schweizerfranken. Gemäss Bun-
desrat würden rund 100 statt derzeit

200 Unternehmen zur Nachhaltigkeits-
berichterstattung verpflichtet werden.

Die Sorgfaltspflicht sieht vor, dass
Firmen «risikobasiert» prüfen, ob sie
oder ihre Tochtergesellschaften und
Geschäftspartner tatsächlich Men-
schenrechte oder Umweltstandards
verletzen könnten. Im Rahmen die-
ser risikobasierten Prüfungen können
Unternehmen ihre Kontrollen priori-
sieren. Schäden müssen allenfalls auch
behoben oder minimiert werden.

In sensiblen Wirtschaftszweigen gel-
ten solche Bestimmungen bereits, so
etwa in den Bereichen Kinderarbeit so-
wie bei Mineralien und Metallen aus
Konfliktgebieten. Neu soll die Sorg-
faltspflicht auf Umweltstandards und
Menschenrechte ausgeweitet werden.
Grundsätzlich sind Unternehmen mit
über 5000 Mitarbeitern und einem
weltweiten Umsatz von 1,5 Milliarden

Franken von der Pflicht erfasst. Laut
Bundesrat wären das 30 Grossunter-
nehmen.

Der Bundesrat will mit der Einfüh-
rung einer staatlichen Aufsicht und
einer zivilrechtlichen Haftung sicher-
stellen, dass die Unternehmen ihre Sorg-
faltspflichten wahrnehmen. Dafür will er
die Kompetenzen der Eidgenössischen
Revisionsaufsichtsbehörde ausweiten.

Strafen können tiefgreifend ausfal-
len. So könnten beispielsweise Zwangs-
auflösungen von betroffenen Tochter-
unternehmen oder Abgaben von bis zu
3 Prozent des weltweiten Umsatzes an-
geordnet werden.

Im Vorfeld wurde intensiv disku-
tiert, inwieweit Unternehmen für Ver-
fehlungen haftbar gemacht werden
könnten. Der Bundesrat will die Haf-
tung auf die Tochtergesellschaften von
Unternehmen beschränken. Somit

müssen Unternehmen sich nicht ver-
antworten, wenn beispielsweise ein Zu-
lieferant gegen Menschenrechte ver-
stösst. Der Bundesrat schlägt eine Ver-
schuldungshaftung vor: Das bedeutet,
dass Kläger beweisen müssen, dass sie
geschädigt wurden.

Firmen beklagen Swiss Finish

Was der Bundesrat als «internatio-
nal anschlussfähig» bezeichnet, ist für
den Dachverband Economiesuisse ein
«Schweizer Alleingang». Gemäss dem
Dachverband hat sich der Bundesrat
nur bei einem kleinen Teil von gewich-
tigen Bereichen an der EU orientiert.

Dazu gehören die Schwellenwerte
der verpflichteten Unternehmen, die
grundsätzliche Einführung einer Sorg-
faltsprüfungspflicht sowie die Sank-
tionshöhe von 3 Prozent des Umsat-

zes. Doch in über 15 gewichtigen Punk-
ten vermutet Erich Herzog nach einer
Ersteinschätzung ein Swiss Finish. So
würden für hiesige Firmen strengere
Regeln gelten als für jene in der EU.

Gemäss Herzog sei das Gesetz an-
fällig für Klagen aus anderen Län-
dern. Er kritisiert, dass Personen, die
im Ausland möglicherweise geschädigt
wurden, sich in ihrer Klage auf Schwei-
zer Recht statt auf lokales Recht stüt-
zen könnten: «Plötzlich soll Schweizer
Recht auf ausländischem Boden gelten.
Bis vor kurzem hat man das noch als
juristischen Paternalismus eingestuft.»

Weiter kritisiert Herzog die ver-
gleichsweise lange Verjährungsfrist.
Potenziell Geschädigte hätten fünf
Jahre Zeit, ihren Haftungsanspruch
geltend zu machen, sobald sie davon
Kenntnis erlangten. Der Kläger habe
aber grundsätzlich zwanzig Jahre Zeit,
ein Schweizer Unternehmen zu belan-
gen, wenn er erst später vom möglichen
Vergehen erfahre. Kein EU-Mitglied-
staat stelle im Rahmen der Lieferket-
tenhaftung ähnlich hohe Ansprüche an
Firmen, so Herzog.

Strafen «völlig masslos»

Damit zusammenhängend gingen auch
die Offenlegungsanforderungen im Pro-
zess weit über die EU-Richtlinien hin-
aus, sagt Herzog. Kann ein Kläger sei-
nen Haftungsanspruch glaubhaft ma-
chen, kann das Gericht ein Unterneh-
men zur Offenlegung von Beweismitteln
verpflichten.

Herzog hält auch die Sanktions-
massnahmen für «völlig masslos». Dazu
gehören etwa die Zwangsauflösun-
gen von Tochtergesellschaften, aber
auch, dass Unternehmen von öffent-
lichen Aufträgen ausgeschlossen wer-
den könnten oder Gewinne einge-
zogen würden, die ein Unternehmen
durch die Verletzung der Pflichten er-
zielt habe. In der EU gebe es keine ver-
gleichbaren Regelungen.

Die betroffenen Gruppen haben nun
mit der Vernehmlassung die Möglich-
keit, ihre Positionen einzubringen.Auch
weitere Wirtschaftsvertreter äusserten
sich schon kritisch gegenüber der Vor-
lage. Nach einer emotionalen Abstim-
mung über die erste Konzernverantwor-
tungsinitiative im Jahr 2020 dürfte auch
deren Neuauflage polarisieren.

Bundesrat Beat Jans wird während der Vernehmlassung der Vorlage viel Überzeugungsarbeit leisten müssen. ANTHONY ANEX / KEYSTONE


