
Private

4/2014  Das Geld-Magazin 25

Am 1. Juli trat das Schweizer Freihan-
delsabkommen mit China in Kraft. Für
die Schweiz wird der Zugang zum
 chinesischen Markt einen Wachstums -
impuls ermöglichen, und zwar einer-
seits wegen der neuen Handels- und
 Investitionsmöglichkeiten, aber ande-
rerseits – und oft übersehen – auch we-
gen seinen potenziell grossen Auswir-
kungen auf den hiesigen Finanzsektor.
Auch Investoren sind betroffen: Lang-
fristige Anleger mögen sich überlegen,
ob sie nicht Titel von Firmen mit einem
potenziellen Chinageschäft favorisie-
ren möchten.

Niedrige Handelsbarrieren erleich-
tern nicht nur den Handel mit Konsum-
gütern, sondern auch jenen mit Zwi-
schen- und Endprodukten zwischen
Muttergesellschaft und ausländischen
Niederlassungen sowie Tochtergesell-
schaften. Schweizer Direktinvestitio-
nen in China sind schon in den letzten
Jahren stark gestiegen: Von etwas über
210 Mio. Fr. im Jahre 2000 auf über
1’600 Millionen 2012. Dies bedeutete
einen Anstieg von 0,3% auf fast 4% der

gesamten schweizerischen Direktinves-
titionen im Ausland. Was die chinesi-
schen Direktinvestitionen in der Schweiz
betrifft, ist die Zahl der Firmen oder
Niederlassungen in der Schweiz ge-
mäss der chinesisch-schweizerischen
Handelskammer von 6 Unternehmen
im Jahre 2004 auf über 50 Firmen 2012
angestiegen.

Das Potenzial, das China für den
westlichen Finanzsektor darstellt, ori-
entiert sich fast ausschliesslich am so-
genannten Offshore-Renminbi – also
an der Möglichkeit für Schuldner, die
nicht in China domiziliert sind, in Ren-
minbi denominiertes Kapital von Inves-
toren, die ausserhalb Chinas wohnen,
aufzunehmen. Für westliche Anleger
ist der Renminbi in erster Linie eine
lang ersehnte Anlagealternative zum
US-Dollar und dem Euro. Es sind je-
doch Freihandelsabkommen, wie jenes
zwischen der Schweiz und China, die
einen Weg zu einer tieferen finanziel-
len Integration darstellen.

Wenn Firmen aus zwei Ländern
ohne Handelshemmnisse handeln,

müssen sie auch direkte Zahlungen in
ihren Währungen machen dürfen. Neh-
men wir an, eine chinesische Firma
verkauft Schuhe in der Schweiz; die
Schuhe werden in Franken verkauft.
Entweder werden die CHF-Einnahmen
unmittelbar in Renminbi überwiesen –
heute zu höheren Kosten via Hong-
kong, dem einzigen Platz, der Ren -
minbi «onshore» handeln kann. Alter-
nativ kann die chinesische Firma ein
CHF-Konto in der Schweiz führen. Die
Firma kann diese Einkünfte dann in
verschiedener Weise in der Schweiz
oder in China verwenden: Sie kann
Dienstleistungen im Rahmen ihrer Ex-
portaktivitäten in Schweizer Franken
bezahlen; sie kann die Einkünfte aber
auch direkt – ohne Umweg und Kosten
über Hongkong – nach China zurück-
führen und dort die Rechnungen für
die verschiedenen Vorleistungen der
Schuhherstellung bezahlen, oder sie
kann für den zukünftigen Erwerb von
Rohstoffen einen FX-Vertrag eingehen
und so das Währungsrisiko bewirt-
schaften.

Umgekehrt möchte eine Schweizer
Firma, die Uhren nach China expor-
tiert, die dort eingenommenen Ren-
minbi in China bei einer lokalen Bank
halten, um ihrerseits lokale Verträge zu
honorieren oder ein kurzfristiges Cash
Management zu betreiben. Die neue
Shanghai-Freihandelszone ist ein in -
teressanter Platz, um eine Bankbezie-
hung einzugehen.

Wir sind überzeugt, dass das Poten-
zial einer finanziellen Integration zwi-
schend den beiden Ländern sehr gross
ist. Die Liberalisierung der mit dem
Handel verbundenen Finanzdienstleis-
tungen fördert Finanz- und Werkplatz.
Das wäre neu und würde der Schweiz
die Möglicheit geben, sich von anderen
Standorten zu differenzieren. Hoffent-
lich geht dieses Anliegen nicht unter.
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