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Konsolidierung in Europas Luftfahrt

Eine zweite Chance
fiir Darwin Airline

Werner Enz - Mit dem Riickzug von Etihad Airways
aus der Tessiner Regionalfluggesellschaft Darwin
wird ein weiteres Mal das Eingestdndnis geliefert,
dass man sich in Europa mit dem Zukauf von Min-
derheitsbeteiligungen vergaloppiert hat. Im Ver-
gleich mit den Verlusten, die Etihad sich mit der
49%-Beteiligung an Alitalia und der 29,2%-Betei-
ligung an Air Berlin auch jetzt noch einhandelt,
waren die Risiken in der Schweiz von Beginn an
viel kleiner. Auch die urspriinglichen Investoren,
die mit Darwin eine gute Anbindung des Siid-
kantons sicherstellen wollten, kommen jetzt mit
einem blauen Auge davon. Adria Airways iiber-
nimmt die Fiihrungsverantwortung, wobei die in
Ljubljana beheimatete Fluggesellschaft nach Ver-
lustjahren haushélterisch mit dem Geld wird um-
gehen miissen.

Immerhin wird Darwin Airline im Gegensatz zur
Air-Berlin-Tochter Belair eine zweite Chance erhal-
ten. Es wird vermutlich auch in naher Zukunft
wenig Sinn ergeben, die Swiss auf der Rennstrecke
Lugano—Ziirich angreifen zu wollen. Die Swiss bie-
tet zurzeit mehr Sitzplitze an, als der Tessiner Markt
brauchen wiirde. Zudem hat sich die Reisezeit dank
dem Gotthard-Basistunnel in der Zwischenzeit
deutlich verkiirzt. Was neu als Adria Airways Swit-
zerland firmiert, wird sich notgedrungen in das von
der slowenischen Muttergesellschaft gespannte
Netz einfiigen miissen. Damit sind einige Verbin-
dungen ab Lugano und Genf, vor allem nach italie-
nischen und franzosischen Destinationen, wohl am
aussichtsreichsten. Interessante Optionen eroffnet
die Mitgliedschaft von Adria Airways bei der Star
Alliance, jener internationalen Marketing-Allianz,
der auch die Lufthansa-Tochter Swiss angehort.

Abzuwarten bleibt, wie sich Etihad Airways in
Europa neu positioniert. Die Strategie, sich mit
Minderheitsbeteiligungen Zubringerverkehr zuzu-
kaufen, ist fehlgeschlagen. Mit dem Riickzug in
Raten verliert Etihad nun laufend an Einfluss.
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Priisidentenwechsel bei Leonteq

Fiir Pierin Vincenz
1st es Zeit

Daniel Imwinkelried - Endlich packt die Leitung von
Leonteq ihr Fithrungsproblem an. Die sogenannte
Corporate Governance des Ziircher Finanzdienst-
leisters war mangelhaft, zumal sich das verhéltnis-
missig junge Unternehmen in einer heiklen Phase
seiner Geschichte befindet. Es wurde vor zehn Jah-
ren gegriindet und ist somit kein Startup mehr, son-
dern so alt, dass es zum Mitgriinder und CEO Jan
Schoch einen Gegenpol braucht. Diese Rolle muss
der Verwaltungsratsprasident spielen, bei Leonteq
ist Pierin Vincenz dafiir aber nicht mehr der richtige
Mann. Als Chef der Raiffeisengruppe hat er vor
Jahren den Entscheid gefillt, dass sich diese an
Leonteq beteiligt. Diese Transaktion war Teil der
Diversifikationsstrategie von Raiffeisen, die mitt-
lerweile aber gescheitert ist. Das hat dem Ruf von
Vincenz geschadet. Das Ziircher Unternehmen be-
notigt — als Sparringpartner von Schoch — einen
Présidenten ohne Altlasten. Das scheint man nun
auch beim Unternehmen eingesehen zu haben:
Vincenz wird aus dem Verwaltungsrat austreten;
eine unabhingige Person soll an seiner Stelle das
Amt des Prisidenten tibernehmen.

Ebenso wird Patrik Gisel dem Verwaltungsrat
den Riicken kehren. Der Chef der Raiffeisen-
gruppe tut gut daran, sich auf seine Hauptaufgabe
zu konzentrieren. Raiffeisen gleicht aufgrund der
gescheiterten Diversifikationsstrategie einer Bau-
stelle, auf der es vieles anzupacken gibt.

Inwieweit die oberste Leitung von Leonteq
selbst zur Einsicht kam, den Verwaltungsrat teil-
weise neu zu besetzen, und welche Rolle der Inves-
tor und Unternehmer Rainer-Marc Frey dabei
spielte, lédsst sich von aussen nur schwer beurteilen.
Seit Mérz dieses Jahres zihlt Frey allerdings zu den
Grossaktiondren von Leonteq, und seither wendet
sich beim Unternehmen vieles zum Guten. Offen-
bar war bei Leonteq Druck von aussen notig. Am
wichtigsten ist nun, dass der neue Préasident wirk-
lich frei von Verstrickungen ist.

Chinesen auf Einkaufstour

Bei der HNA-Gruppe

konnte es eng werden

Peter A. Fischer - So ein Expansionstempo sucht sei-
nesgleichen. Auf der Fortune-Liste der weltweit 500
grossten Konzerne tauchte die chinesische HNA-
Gruppe 2014 erstmals auf Platz 464 auf. 2015 lan-
dete sie auf Rang 353, derzeit wird sie schon an
170. Stelle gefiihrt. Ganz genau kann das allerdings
kaum jemand wissen. Denn das auf der siidchinesi-
schen Ferieninsel Hainan beheimatete Konglome-
rat, das um die Hainan Airlines herum entstanden
ist, wird offiziell durch chinesische Privatpersonen
kontrolliert und ist wenig transparent. Der Konzern
gibt an, rund 410 000 Arbeitsplédtze geschaffen zu
haben, davon 290 000 (!) im Ausland. Alleine in den
USA will HNA 45 000 Angestellte beschiftigen. In
der Schweiz waren Swissport, Gategroup und SR
Technics Ubernahmeziele. Auch in Dufry und in die
Deutsche Bank hat HNA Milliarden investiert.

Doch nun scheint einer der aggressivsten chine-
sischen Kéufer in Schwierigkeiten geraten zu sein.
Die Agentur Bloomberg meldet, Bank of America
habe ihre Investmentbanker dazu angehalten,
wegen Bedenken iiber Verschuldung und Transpa-
renz vorldufig keine neuen Deals mit der Gruppe
abzuwickeln. HNA hat viele ihrer ausldndischen
Investments an den chinesischen Kapitalverkehrs-
kontrollen vorbei im Ausland finanziert. Dabei
scheint sie Aktien von iibernommenen Firmen sehr
grossziigig als Sicherheiten benutzt zu haben, was
auch Swissport in Schwierigkeiten brachte. Nach-
dem die Finanzaufsicht in China 6ffentlich Beden-
ken gedussert hat, konnten nun auch westliche
Finanzinstitute kalte Fiisse bekommen. Denn letzt-
lich ist auch die «private» HNA vom Wohlwollen
der chinesischen Parteielite abhéngig. Sollte dieses
schwinden, konnte es eng werden und konnten Not-
verkéufe auf die Tagesordnung geraten. Tatsdchlich
erinnert das Vorgehen der Gruppe ungut an die ge-
scheiterte Hunter-Strategie der Swissair — nur um
einige Dimensionen grosser. Fraglich ist allerdings,
ob Peking ein «Grounding» zuliesse.
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