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DIE MOONWATCH IN WEISS

Inspiriert von seiner Geschichte in der Raumfahrt prasentiert sich
der legenddarste Chronograph der Welt jetzt mit einem weissen
Zifferblatt. Die Speedmaster Moonwatch greift mit ihrem neuesten
Design die Farben der Astronautenanziige auf und zeigt sich
erstmals mit einem gldnzenden Lack-Finish. Das weisse Zifferblatt
und die roten Akzente sind zudem eine Hommage an den Prototypen
ALASKA | aus dem Jahr 1969 und stellen eine authentische
Verbindung zur historischen Vorreiterrolle der Speedmaster her. Diese
Moonwatch aus Edelstahl wird an einem bequemen Armband im

Vintage-Stil getragen und ldutet eine neue Ara voller Abenteuer ein.
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Ein Thema

mit Sprengkraft

s gibt Sachfragen,

die man bei einem

sonntdiglichen Fa-

milienessen besser

nicht anspricht. Zu-

mindest wenn man
vermeiden will, dass das Beisam-
mensein in einem Fiasko endet.
Die Nutzung der Kernenergie ge-
hort zu diesen kontroversen The-
men, bei denen Rationalitit kei-
nen Platz zu haben scheint. Man
ist «pro» oder «anti», Befiirworter
oder Gegner. Und die Argumente
der einen finden nur selten Gnade
in den Augen der anderen.

Nach der Lektiire dieses Maga-
zins, das Sie gerade in den Hianden
halten, werden die Gegner wahr-
scheinlich weiterhin der Meinung
sein, dass Atomkraft eine gefahrli-
che Energieform sei, die Berge von
radioaktivem Abfall produziere.
Und die Befiirworter werden wei-
terhin behaupten, dass das Risiko
minimal sei, dass nur wenig Abfall
anfalle und vor allem: dass Kern-
kraftwerke sehr viel Strom produ-
zierten und dabei nur sehr wenig
CO, ausstiessen. Mit Atomkraft
liessen sich auch die Schwankun-
gen bei erneuerbaren Energien
ausgleichen und die lang ersehnte
Energiewende sicherstellen.

Nach Fukushima im Jahr 2011
dachten viele, diese Diskus-
sion sei beendet. Gewonnen
wurde sie nicht durch Argu-
mente, sondern vor Ort von
den Gegnern. Es war die eine
Katastrophe zu viel. Eine, die
mehr als alle anderen, mehr als
die Unfille von Lucens in der
Schweiz (1969), Three Miles

Island in den Vereinigten Staaten
(1979) oder Tschernobyl in der
Sowjetunion (1986), die Debatte
beendete. Fiir immer. Nacheinan-
der beschlossen Japan, die Schweiz
und Deutschland, «endgiiltig» aus
der Atomkraft auszusteigen.

«Endgiiltig», hiess es. Aber das
war gestern. Heute, 14 Jahre nach
Fukushima, erlebt die Kernener-
gie ein fulminantes Comeback.
China, das die Atomkraft nie auf-
gegeben hat, plant bis 2050 den
Bau von rund 100 Reaktoren. Die
Europaische Union, in der mehre-
re Mitgliedslander die Atomkraft
verboten hatten und dies 2025
revidierten, hat diese Technologie
zu einer Séule ihrer Energiewen-
de gemacht. Ein Aufschwung, der
die Atomindustrie an den Borsen
glanzen lasst.

Und sogar in der Schweiz ist die
Debatte wieder eroffnet. Am
16. August, wenige Tage bevor ich
diese Zeilen schrieb, gab die «NZZ»
bekannt, dass mehr als 200 Per-
sonlichkeiten aus der Wirtschaft
einen offenen Brief unterzeichnet
haben, in dem sie die Aufhebung
des Verbots fiir den Bau neuer
Kernkraftwerke fordern. Im Ge-
gensatz zu vielen anderen Landern
wird hier das Volk entscheiden.
Aber wir werden sicherlich beim
snntaglichen Essen dariiber
sprechen miissen, bevor wir
zur Wahlurne gehen.

Viel Spass bei der Lektiire!

MARG BURKI,
CEQ VON SWISSQUOTE

5


https://www.louis-roederer.com/de/prehome

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

5

Edito

rial

von Marc Burki

Scans

Aktuelle

S aus

der Wirtschaft

16

Insights aus
der Kryptowelt

Portrat

Demis Ha

ssabis,

CEO von Google
DeepMind

impressum

Herausgeber

Swissquote

Chemin de la Crétaux 33
1196 Gland - Suisse
T.+4144 825 88 88
www.swissquote.com
magazine@swissquote.ch

Managerin
Brigitta Cooper

Chefredaktor
Ludovic Chappex

Stellv. Chefredaktor
Bertrand Beauté

Mitarbeitende
Aurélien Barrelet
Blandine Guignier
Christina Hubbeling
Raphaél Leuba
lérémie Mercier
Grégoire Nicolet
Gaélle Sinnassamy
lulie Zaugg

Artdirektion
Caroline Fischer

Cover
Caroline Fischer,
Midjourney

Schlussredaktion
deutschsprachige Ausgabe
ZURBONSEN Schweiz

Fotos

David Vintiner,

Olivier Vogelsang, AFP,
Alamy, Keystone, Getty
images, Istock, Unsplash

Infografik:
416 Reaktoren
weltweit

Interview mit

Urs Neu, Leiter der
Energiekommission
der Akademien der
Wissenschaften
Schweiz

Uran konnte knapp
werden

8 Atomunternehmen

Atommiill:
Last oder Chance?

Mini-Reaktoren,
Maxi-Geschift?

Anzeigen

Infoplus AG
Traubenweg 51
CH-8700 Kiisnacht
hans.ottom@i-plus.ch

Ubersetzung
Acolad

Druck und Vertrieb
Stampfli AG
Wolflistrasse 1,
3001 Bern
www.staempfli.com

52

Kredit
Bezahlen mit
Aufschub:
ebenso attraktiv
wie bedenklich

Markenstory
Fiskars: die Kunst
des Schneidens

E-Lkw
Der Kampf um
Marktanteile ist
er6ffnet

66

Start-ups
ala Suisse

Wemf
REMP 2024: 103’684 Ex.
Auflage: 125’000 Ex.

ﬁ pase gedruckt inhder

FSC_RSce coteost elnfeke

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

70

Auto
Alpine A290: der 5er
mit blauem Blut

Reise
Traumhafte
Spaziergange im
goldenen Herbst

77

Swissquote
Bleiben Sie offensiv,
denken Sie an
Lombardkredite!

/8

Boutique

80

Neues aus
dem Labor
DNA als
Datenspeicher

ABONNEMENT

CHF 40.- fur 6 Ausgaben
www.swissquote.ch/magazine/d/

© NINTENDO / DAVID VINTINER

t

ADAM BARTOSIK, ISTOCK / FISKARS

DANIEL KAY, ISTOCK



8 SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

—+2,6% —

betragt der durchschnittliche
Preisanstieg fiir in China herge-
stellte Waren, die auf Amazon an
US-Kaufer verkauft wurden. Das
ist das Ergebnis einer Analyse von
1'400 Produkten durch das Unter-
nehmen DataWeave. Dieser An-
stieg liegt liber der Inflationsrate
und spiegelt die von der Regie-
rung Donald Trumps eingefiihrten
Einfuhrzoélle wider. Am stéarksten
betroffen sind Mébel, Elektronik-

«KI erledigt
mittlerweile
30 bis 50 Prozent
der Arbeit bei
Salesforce»

Marc Benioff, CEO von

By Salesforce. Das Unternehmen
hat seit Jahresbeginn mehr als

1’000 Mitarbeitende entlassen.

produkte und Biirobedarf.

N\ J
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r Lr
RANKING DAS BILD
Die fiinf innovativsten Superstart flr Switch 2
Unternehmen

Die seit Februar

' 2020 erhaltliche
Nike-Kollektion
Victory Swim
richtet sich speziell
an muslimische
Frauen.

Schleier, Sittsamkeit und Profit:
Mode fur Muslima boomt

Der Kleidungsmarkt speziell fur
muslimische Frauen, im Engli-
schen «modest fashion» ge-
nannt, boomt. Laut dem Wirt-
schaftsforschungsunternehmen
DinarStandard soll er bis 2027
ein Volumen von 428 Mrd. Dollar
erreichen, was einem Anstieg von

einem Drittel seit 2022 entspricht.

Dieser Trend interessiert natirlich
auch grosse Modekonzerne. So
hat das britische Unternehmen
Asos auf seiner Website eine

Rubrik fur Kleidung mit maxima-
ler Bedeckung eingerichtet. Nike
brachte eine Linie mit dezenter
Bademode auf den Markt, nach-
dem man bereits 2017 einen Hijab
fur Profisportlerinnen eingefihrt
hatte. Luxusmarken wie Alexander
McQueen, LVMH oder Versace
produzieren Sonderkollektionen,
die vor wichtigen Ereignissen im
muslimischen Kalender wie dem
Eid al-Fitr am Ende des Ramadan
in den Verkauf kommen.

im KI-Bereich

(nach Anzahl der in den
USA zwischen Februar
2024 und April 2025
angemeldeten Patente)

1. GOOGLE
61

2. INTEL
43

3. MICROSOFT
42

4. ERICSSON
38

5. CAPITAL ONE
33

Quelle: IFI Claims

Die fiinf Lander, in
denen Homeoffice am
weitesten verbreitet ist
(nach der durchschnittlichen
Anzahl der pro Woche zu
Hause gearbeiteten Tage
Anfang 2025)

1. KANADA
1,9 Tage

2. VEREINIGTES KONIGREICH
1,8 Tage

3. FINNLAND
1,7 Tage

4. VEREINIGTE STAATEN
1,6 Tage

5. DEUTSCHLAND
1,6 Tage

Quelle: Stanford University

© NIKE / RICHARD A. BROOKS, AFP / STEPHANE DE SAKUTIN, AFP

GETRANKE

Das ist beispiellos. Nach den

Anfang August von Nintendo verof-
fentlichten Ergebnissen hat der ja-
panische Hersteller in nur 25 Tagen
(zwischen dem 5. Juni, dem Datum

Coca-Cola-Abfiiller
seine Aktie sprudel

Wahrend Coca-Cola unter den
Auswirkungen der US-Zélle leidet,
prasentiert sich sein wichtigster
Abfuller in Europa und im asia-
tisch-pazifischen Raum, Coca-Cola
Europacific Partners, in bester
Verfassung. Das an der Londo-

ner Borse kotierte Unternehmen
verzeichnete Mitte August einen
Kursanstieg von 146 Prozent inner-
halb von funf lahren, getragen von
einem stetigen Anstieg der Einnah-
men und der Margen. Diesen Erfolg
verdankt das Unternehmen einer
effektiven Preisstrategie und der

der Markteinfiihrung, und dem

30. Juni) 5,85 Millionen Exemplare
seiner neuen Konsole Switch 2
verkauft — der beste Start in der
Geschichte der Videospielindustrie.

lasst
n

‘g3

Coca-Cola-Flaschen, fotografiert
in der Produktionsstitte in
Briittisellen, Kanton Ziirich, im
Jahr 2020

Dynamik einiger von ihm vertriebe-

ner Marken, darunter die Energy-
Drinks von Monster. Coca-Cola

Europacific Partners ist in der ge-
samten Abflllkette vertreten und

fullt die diversen Produkte in Plas-

tik- und Glasflaschen, Dosen und
Gastronomieformate ab. Darliber

hinaus profitiert das Unternehmen

von einer Eigenkapitalrendite von
16 Prozent, die deutlich tiber dem

Branchendurchschnitt (10 Prozent)

liegt, und einem ambitionierten
Aktienriickkaufprogramm in H6he
von einer Mrd. Euro. » ccep

«Unsere einzelnen
Chips sind noch
eine Generation
hinter denen der
USA zuriick»

Ren Zhengfei, CEO von Huawei
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| AUGENHEILKUNDE |

Alcon auf
Erfolgskurs

Das schweizerisch-
texanische Unternehmen
Alcon wird den US-Kon-
zern LumiThera Uber-
nehmen. Damit erhalt
Alcon Zugang zu einer
Schllsselinnovation

in der Behandlung der
Makuladegeneration:
Es geht um ein Fotobio-
modulationsgerat, das
Lichtwellen niedriger
Intensitat abgibt und
so die Energieproduk-
tion der Netzhautzellen
anregt. Bis Ende des
lahres wird der Spe-
zialist im Bereich der
Augenheilkunde auch
die Ubernahme von
Aurion Biotech, einem
Entwickler von Zellthera-
pien, und Lensar, einem
Anbieter von Laser-
Systemen zur Behand-
lung des Grauen Stars,
abschliessen. Alcon ist
zwar von den US-Zéllen,
die das Unternehmen

in diesem lahr 80 Mio.
Dollar kosten werden,
hart getroffen, bleibt
aber dennoch in einem
von starkem Wettbewerb
gepragten Sektor gut
positioniert. Die Aktie
legte in den ersten sechs
Monaten des lahres um
6,7 Prozent zu, wahrend
die Branche insgesamt
8,4 Prozent verlor. > aLc

-$109°000+

Das ist die Hohe des lahres-
einkommens, ab der Einwoh-
ner des Omans von 2028 an
besteuert werden. Die Steuer
in H6he von 5 Prozent ist die
erste Einkommensteuer fir
natiirliche Personen, die von
einem Land am Golf eingefiihrt
wird, wahrend die Region ver-
sucht, sich von ihrer Abhan-
gigkeit vom Ol zu I6sen.

SCANS

«Mehr als 5,
aber weniger als
20 Prozent»

Im Interview mit Bloomberg bestétigte

Lisa Su, CEO von AMD, dass die in den USA
hergestellten Chips teurer sein werden als
die in Taiwan hergestellten, mit geschétzten
Mehrkosten von 5 bis 20 Prozent.

| FETTLEIBIGKEIT|

Mit 1'200 PS ist der Ferrari F80,

der seit 2025 erhéltlich ist und in
einer limitierten Auflage von nur
799 Exemplaren produziert wird, das
leistungsstérkste Auto der Marke,
das jemals gebaut wurde. Bei einem
angegebenen Verbrauch von

13,5 Litern auf 100 Kilometern...

Chinesen spritzen sich

mit Ypsomed-Pens

China ist eines der Lander, die

am starksten von Fettleibigkeit
betroffen sind. Fast 35 Prozent
der Erwachsenen sind Uberge-

wichtig und 14 Prozent fettleibig.
Diese Situation hat die Nachfrage

nach GLP-1-Rezeptoragonisten
explodieren lassen. Anfang luli
genehmigte die Arzneimittel-
behdérde die Markteinfihrung
von Mazdutide, das von Eli Lilly

und seinem chinesischen Partner

Innovent Biologics entwickelt
wurde. Das Produkt wird tber
einen Injektionsstift der Berner
Firma Ypsomed verabreicht. Es
ist einfach in der Anwendung und
kann vom Patienten zu Hause
selbst angewendet werden. Um
der neuen Nachfrage gerecht zu
werden, hat das Schweizer Unter-
nehmen den Bau einer Fabrik in
Changzhou in der Provinz liangsu
fertiggestellt. sypsn

Am 26. Juni 2025

weihte Simon
Michel, CEO von
Ypsomed, die erste
Fabrik seines
Unternehmens in
China ein.

© YPSOMED / FERRARI / MICHAEL MATTHEY, AFP

SCANS

AUTOMOBIL

Ferrari gibt Gas

Wahrend die meisten Automobilkonzerne

ein schwieriges lahr hinter sich haben, geht
es Ferrari hervorragend. Der Bérsenwert des
Unternehmens belief sich Mitte August auf
76 Mrd. Euro gegeniiber etwa 25 Mrd. Euro fir
Stellantis. Die operative Marge erreichte im
vergangenen lahr 28 Prozent und fiel damit
doppelt so hoch aus wie die der meisten
anderen Unternehmen der Branche. Die guten
Ergebnisse verdankt der italienische Kon-
zern der Qualitat, aber auch der Exklusivitat
seiner Produkte: 2024 wurden weniger als
14’000 Fahrzeuge verkauft. Dadurch konnte
der Preis erhdht werden. Das Modell 12Cilindri
kostet 30 Prozent mehr als das Vorganger-
modell 812 Superfast. Ebenso kostet der
F80, eines der exklusivsten Autos der Marke,
3,6 Mio. Euro, gegenuber 1,25 Mio. Euro fur den
LaFerrari. Dieses vergleichbare Vorgangermo-
dell ist seit zwdlf Jahren auf dem Markt. Hinzu
kommt ein umfangreiches Angebot an Indivi-
dualisierungsmaoglichkeiten, die den Endpreis
um bis zu 20 Prozent erhéhen kénnen. - race

N
( betragt der Riickgang der laguar-Verkéufe in Europa
zwischen Januar und April im Vergleich zum Vorjahr.
Die britische Marke verdankt diesen Einbruch zum
_75 (y Teil einer missgliickten Rebranding-Kampagne, die
O Ende 2024 gestartet wurde und deren Videoclip
ohne Autos auskam, entschieden woke war und ein
L junges Publikum ansprechen sollte.
J

Das Oligopol der Duftstoffe im Visier

Der Markt fr Duft- und Aroma-
stoffe wird von einem Oligopol
dominiert, das sich aus dem
US-Unternehmen International
Flavours & Fragrances, dem deut-
schen Unternehmen Symrise und
den beiden Schweizer Anbietern
DSM-Firmenich und Givaudan zu-
sammensetzt. Laut «kEconomist»
beherrschen diese vier zusammen
zwei Drittel des Weltmarkts. Doch
es braut sich etwas zusammen
Uber den Marktfiihrern: Seit 2023
wird gegen sie von amerikani-
schen, EU-européischen, schwei-
zerischen und britischen Behérden
wegen Preisabsprachen ermittelt.
Auch eine Gruppe von Verbrau-
chern und Kleinunternehmern hat in

I Flaschchen mit Duftstoffen,
fotografiert im Symrise-Werk
in Holzminden, Deutschland,
am 8. Juli 2025.

den USA eine Sammelklage wegen
wettbewerbswidriger Praktiken ein-
gereicht. Anfang 2025 reichte Unile-
ver Klage in Grossbritannien ein und
kindigte an, 100 Mio. Euro in den
Aufbau einer eigenen Duftstoffspar-
te zu investieren. > DSFIR > GIVAUDAN
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DIE FRAGE

An welchen Orten
wird sich die
neue Technologie
der Robotaxis
am chesten
durchsetzen?

«Derzeit sind autonome Taxis
in einer Handvoll Stadte in
den USA, vor allem unter der
Agide von Waymo, und in
China durch die Vermittlung
der Firmen Baidu, Pony.ai
und We-Ride im Einsatz.
Einige Tests wurden auch

in den Vereinigten Ara-
bischen Emiraten und in
Europa durchgefuhrt, aber es
handelt sich dabei noch um
Pilotprojekte. Die Gesetz-
gebung ist in den Vereinigten
Staaten besonders giinstig.
Auf Bundesebene schreibt
das Gesetz vor, dass die
Taxis beim Kraftfahrzeugamt
registriert werden missen
und bestimmte Elemente der
Verkehrssicherheit aufweisen
mussen, wie zum Beispiel ein
Lenkrad oder Bremsen, auch
wenn diese fir Robotertaxis
nicht unbedingt erforderlich
sind. Einige Bundesstaa-
ten, darunter Texas, haben
Gesetze verabschiedet,

die den Einsatz autonomer
Taxis aktiv férdern. In China
werden Genehmigungen auf
regionaler Ebene ausgehan-
delt. Mehrere Grossstadte,
darunter Peking, Guangzhou
und Wuhan, haben Test-
zonen eingerichtet, in denen
Robotaxis eingesetzt und
getestet werden kénnen.

Auf diese Weise lassen sich
Fehler rasch erkennen und
beheben.»

Bryant Walker Smith,
ausserordentlicher Professor fiir
Rechtswissenschaften an der
University of South Carolina und
Experte fiir autonome Taxis

11
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«Ich kampfe jeden Tag
gegen die chinesische
Regierung, die rus-
sische Regierung, die
Iraner, die Nordkorea-
ner, wahrscheinlich die
Amerikaner, die Israe-
lis, alle, die versuchen,
die Websites unserer
Kunden zu hacken»

Matthew Prince, CEO von Cloudflare

SCANS

Am 31. Juli 2025 lautete
Dylan Field (5.v.r.), CEQ von
Figma, die Er6ffnungsglocke
der New Yorker Borse an der
Wall Street.

Figma, die Benutzeroberfliche im Mittelpunkt

Seit ihrer Einfiihrung im Jahr 2016
hat sich die kollaborative Tool-Suite
Figma zu einer Referenz fiir die Ge-
staltung von Benutzeroberflachen
(UI) fiir Apps und Websites ent-
wickelt. 2023 entging das kaliforni-
sche Unternehmen nur knapp einer
Ubernahme durch seinen Hauptkon-
kurrenten Adobe, der 20 Mrd. Dollar
auf den Tisch legen wollte, bevor die
britische Regulierungsbehdrde die
Transaktion ablehnte. Die Ubernah-
me musste aufgegeben werden, und
Figma erhielt eine saftige Entschadi-

[{

ll

Il
|

gung in Hohe von einer Mrd. Dollar,
ein finanzieller Gliicksfall, der dem
Unternehmen eine solide Bilanz si-
cherte. Hinzu kamen Einnahmen, die
im vergangenen Jahr 749 Mio. Dollar
betrugen, was einem Anstieg von

48 Prozent entspricht. Das Unter-
nehmen bereitet sich nun:auf seinen
Borsengang an der Nasdagq vor und
hofft, 1,5 Mrd.Dollar einzunehmen.
Wenn es so kommen sollte, ware
dies einer der grossten Borsengéinge
im Bereich der neuen Technologien
seit 2021. > i

Schweizer Solarmodule
in den Schatten gestellt

Meyer Burger, der Hersteller von Solarzellen
und -modulen aus dem schweizerischen Thun,
spielt seine letzten Karten aus. Angesichts
einer geschatzten Verschuldung zwischen
500 Mio. und einer Mrd. Dollar hat das Unter-
nehmen Ende luni in den USA Insolvenz an-
gemeldet. Es stellte die Produktion in Arizona
ein und musste 282 Mitarbeitende entlas-

I Ein Mitarbeiter kontrolliert die

l Qualitét einer Produktionslinie

gl fir Solarmodule im Werk von
Meyer Burger.

E

sen. Einen Monat zuvor hatte Meyer Burger
bereits 620 Beschéaftigte an zwei Standorten
in Deutschland entlassen. Nur die Schweizer
Tochtergesellschaft des Konzerns mit 60 Mit-
arbeitenden bleibt bestehen. Meyer Burger ist
eines der letzten europaischen Unternehmen,
das in diesem Sektor tatig ist. Der Hersteller
leidet unter der chinesischen Konkurrenz mit
ihren preisguinstigeren Produkten. >uysur

© UPI, ALAMY / SEBASTIAN KAHNERT, KEYSTONE / ANGELA WEISS, AFP

| SOZIALE NETZWERKE |

LinkedIn
punktet

Wahrend Meta sich

von aktuellen Inhalten
abwendet und X unter
einem sehr polarisieren-
den Image leidet, das mit
der PersoOnlichkeit von
Elon Musk verbunden ist,
wéchst LinkedIn immer
weiter. Seit der Ubernah-
me durch Microsoft vor
acht Jahren stieg der Um-
satz des sozialen Netz-
werks von 3 auf 17 Mrd.
Dollar. Im Gegensatz zu
seinen Mitbewerbern hat
es ein Geschaftsmodell
gefunden, das sowohl
auf Werbeeinnahmen,
Geblhren fir Perso-
nalvermittler als auch
auf kostenpflichtigen
Abonnements basiert.
Allerdings verbringen die
1,1 Milliarden Nutzer nicht
genug Zeit auf der Platt-
form. Um dem entgegen-
zuwirken, hat LinkedIn
begonnen, die von den
Usern veréffentlichten
Inhalte besser sichtbar zu
machen. So stieg die Zahl
der Kommentare inner-
halb eines lahres um

37 Prozent. Zudem setzt
LinkedIn verstarkt neue
KI-Tools ein, wie etwa
einen virtuellen Agenten,
der die besten Kandi-
daten fir offene Stellen
identifiziert. > Lnkp

— 81,3 —

MRD.

Dies ist der Marktwert von Fest-
netztelefonen im lahr 2024 laut der
Firma Synergy Research Group. Die
Nachfrage bleibt in Krankenhé&u-
sern, Hotels, Callcentern, Biiros und
bestimmten regulierten Branchen
wie dem Finanzwesen hoch, was
den wenigen Unternehmen zugute-
kommt, die diesen Markt dominie-
ren, darunter Cisco und AT&T.

SCANS

Das amerikanische
Model Gigi Hadid
hei einer Schau von
Victoria’s Secret in
New York am

15. Oktober 2024.

DESSOUS

Die Dessous-Marke Victoria’s
Secret, bekannt fir ihre Mode-
schauen mit Models, die Fliigel
tragen - die Engel —, erlebte ihren
Héhepunkt um das lahr 2010. Doch
die #MeToo-Bewegung versetzte
dem Unternehmen einen Schlag,
ebenso wie das Aufkommen be-
quemer Dessous-Marken, die bei
der Generation Z beliebt sind. Ein
Versuch, sich mit Pyjamas und

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025 13
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Victoria’s Secret auf Selbstfindungstrip

Unterwéasche aus Baumwolle neu
zu erfinden, war wenig erfolgreich.
Der Umsatz belief sich im ver-
gangenen lahr auf 6,2 Mrd. Dollar,
gegenilber 7,8 Mrd. auf dem Héhe-
punkt im lahr 2016. Aktivistische
Investoren haben nun die Zahne
gezeigt und fordern, dass die Mar-
ke zu ihren Wurzeln zurickkehrt
und sich wieder auf sexy Dessous
konzentriert. > vsco

«Bis 2028 werden

wir in der Lage sein,
die Versorgung Furopas
ohne russisches

Flussigerdgas
sicherzustellen»

Patrick Pouyanné,
CEO von TotalEnergies
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Jolly Rancher: ein siisses Gift

Passantin vor
einer im Bau be-
findlichen Filiale

Die von der US-Marke Hershey vertriebenen

von Luckin Coffee ¢ Bonbons Jolly Rancher zeichnen sich durch
in New York ¢ ihre leuchtenden Farben und einen intensiven
(Mai 2025) : Fruchtgeschmack aus. Laut der britischen Be-
i I\ : . horde fiir Lebensmittelsicherheit enthalten sie
OPENING SOON — \ = allerdings gefahrliche Substanzen. Dazu gehdren
LUGK IN NEW YORK \ L3 : aromatische Kohlenwasserstoffe aus Mineral-

6len (MOAH) und gesattigte Kohlenwasserstoffe
aus Mineraldlen (MOSH). Diese beiden Erdélde-
rivate machen die Bonbons weniger klebrig und
glanzender. Sie kdnnen sich im Gewebe anrei-
chern und die Leber schéadigen oder durch Ver-
anderung des Erbguts Krebs verursachen. Diese
Bonbhons sind im Vereinigten Konigreich und in

“| GASTRONOMIE 7 ¢ der Européischen Union bereits verboten, wer-

den aber weiterhin von unabhéngigen Handlern

gy -

BN

importiert, eine Praxis, die die britische Behdrde

Luckin Coffee ¢ nun beenden will. In den USA ist der Verkauf von
SChlagt zuriuck : Jolly-Rancher-Bonbons weiterhin erlaubt, aber

¢ Gesundheitsminister Robert F. Kennedy jr. plant
Im Jahr 2020 schien die chinesische Kaffee- ¢ ein Verbot schdlicher Substanzen wie MOAH
hauskette Luckin Coffee am Ende zu sein. lhre und MOSH.

rasante Expansion wurde durch einen Bericht
des Leerverkaufers Muddy Waters gestoppt,
der ihr Betrug vorwarf, insbesondere wegen
falscher Angaben zu ihren Einnahmen. Luckin
Coffee wurde daraufhin von der Nasdaq ge-
nommen, der CEO trat zuriick, und in den USA
wurde eine Geldstrafe von 180 Mio. Dollar
verhangt. Doch funf lahre spater feiert das
Unternehmen, dessen Aktien weiterhin aus-
serborslich (OTC) gehandelt werden, ein gros-
ses Comeback in den USA. Soeben hat man
zwei Filialen in New York er6ffnet. In China
betreibt Luckin Coffee bereits 22'000 Filialen.
Das Unternehmen will die Expansion fort-
setzen und Starbucks mit niedrigeren Preisen
Marktanteile abnehmen. Bei Luckin Coffee
kostet ein Kaffee im Schnitt 3,50 Dollar, bei «Die Menschen

seinem Konkurrenten 4,80 Dollar. > Lkncy vertrauen ChatGPT
voll und ganz, was
1 5 O (y iiberraschend ist, da
o KI halluziniert. Es ist

betrug das Plus der Philip-Morris-Aktie in dle Technologie del'
den ersten sechs Monaten dieses lahres. - ’
Den Erfolg verdankt der Zigarettenherstel- man am Wenlgsten
ler dem Boom seiner nikotinhaltigen Zyn- vertrauen sollte»
Beutel. Im lahr 2024 wurden 644 Millionen

Packungen verkauft, fiir dieses lahr werden
800 bis 840 Millionen erwartet. In den Ver-

' Kraftvolle Efscheihung, zukunftsweisendes Design Tm——
und 100% elektrisch

© ROBERT K. CHIN, ALAMY / BRETT HONDOW, ALAMY

einigten Staaten hat das Unternehmen die X
Genehmigung erhalten, fiir dieses Produkt S
zu werben, da es weniger gesundheits- " Sam Altman,
schéadlich als Zigaretten ist. CEQ von OpenAl ;
e ’ - . Audi Q6 Sportback e-tron performance, 305 PS,
\ J : - Eigentiimer von ChatGPT Audi Vors prung durch Technik 16,0-18,3 kWh/100 km, 0 g CO,/km, Kat. B



https://www.audi.ch/de/

16 SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

Insights

Krypto-Investoren beobachten aufmerksam
jede noch so kleine Bewegung auf dem
Altcoin-Markt. Der zu Ende gehende Sommer
macht wieder Hoffnung. Luoovic chappex

ommt sie oder kommt
sie nicht? Wie bei jedem
zyklischen Aufschwung
des Bitcoins drehen sich
alle Spekulationen um die Frage
nach dem Beginn einer «Altcoin
Season», dieser euphorischen
Phase, die durch einen Anstieg
der Preise anderer Kryptowah-
rungen gekennzeichnet ist. Um
angesichts vieler Prognosen einen
kiihlen Kopf zu bewahren und
sich an einige Fakten zu halten,
dient oft ein Indikator als Orien-
tierungshilfe: die «Dominanz» von
Bitcoin. Diese Art Barometer, das

in Echtzeit auf einer Website wie
zum Beispiel Coinmarketcap.com
leicht abrufbar ist, gibt den Anteil
der Marktkapitalisierung von BTC
im Verhiltnis zur Marktkapitali-

sierung aller Kryptowahrungen
(einschliesslich BTC) an. Man geht
davon aus, dass Altcoins dann in
eine Phase eintreten, in der sie
eine Outperformance erzielen,
wenn die Dominanz von Bitcoin
dauerhaft unter 60 Prozent fallt.
Dies gilt jedoch nicht absolut,
Ausnahmen bestatigen bekannt-
lich die Regel. Es sei aber daran
erinnert, dass in fritheren Altcoin-
Saisons (Januar 2018, Mai 2021)
die Dominanz von Bitcoin auf
33 beziehungsweise 40 Prozent
gefallen ist. Anfang August jedoch
bewegte sich die Dominanz von
Bitcoin in den Schliis-
selbereich von 58 bis
60 Prozent, den viele
Beobachter als Wende-
punkt betrachten. Zu
Beginn der letzten
Augustwoche hatte
sich dieser Trend noch
weiter verstarkt. Der
Preisanstieg von Ethereum im
Juli (+50 Prozent) war als eines
der Anzeichen fiir diese Rotation
gewertet worden. In geringerem
Masse verzeichneten auch mehrere

Kryptowahrungen aus den Top

20 einen deutlichen Preisanstieg.
Vor allem Ethereum tibertraf bei
Redaktionsschluss dieser Aus-
gabe von «Swissquote Magazine»
(24. August) seinen historischen
Hochststand von 2021 und naherte
sich der Marke von 5’000 Dollar.

Auf institutioneller Seite hat

sich der Ton geandert: In seinem
Monatsbericht vom 14. August
schrieb David Duong, Global Head
of Research bei Coinbase: «Wir
glauben, dass die aktuellen Markt-
bedingungen auf eine mogliche
Wende hin zu einer gross ange-
legten Alt-Saison im September
hindeuten.» Allerdings scheint der
Trend fragil zu sein. David Duong

/]\

Jerome Powell
bei einer
Medienkonfe-
renz am 30. Juli
in Washington
D. C. Der Pra-
sident der Fed
wird erneut am
17. September
sprechen. Nach
seiner Rede in
Jackson Hole
am 22. August,
in der Powell
auf erhthte
Risiken fiir den
Arbeitsmarkt
hinwies, steht
nun ab Mitte
September eine
Zinssenkung
zur Debatte.

© MANDEL NGAN, AFP

der

wies auch darauf hin, dass der
Altcoin Season Index;, ein viel be-
achteter Index, der den Anteil der
Altcoins misst, die in den letzten
90 Tagen besser abgeschnitten
hatten als BTC, weiterhin deut-
lich unter den Werten liege, die
normalerweise wahrend einer
Altcoin-Saison zu beobachten
seien. Der Altcoin Season Index
schwankt derzeit um 53 /100,
wahrend er auf dem Hohepunkt
der vorherigen Altcoin-Rallyes
bei tiber 75/100 lag. Die Rotation
scheint also begonnen zu haben,
aber noch ist keine Euphorie aus-
gebrochen.

Die makrodkonomische Lage
diirfte, wie so oft, den Ton fiir die

|

kommenden Wochen und Monate
vorgeben. Bis Mitte August hielt
Fed-Prisident Jerome Powell an
seiner entschlossenen Haltung
fest: Vorrang fiir die Bekampfung
der Inflation, keine tibereilten
Zinssenkungen. Dann zeigten die
neuesten Beschaftigungszahlen
in den USA eine Abschwichung.
Am 22. August in Jackson Hole
anderte Powell den Ton: Er
raumte ein, dass sich die Risiken
auf den Arbeitsmarkt verlagern,
und liess die Tiir fiir eine Zinssen-
kung ab Mitte September offen.
Anleger setzen nun eher auf

eine Senkung um 0,25 Prozent

zu diesem Zeitpunkt, sofern die
nachsten Zahlen die Verlangsa-
mung bestatigen sollten. 4
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Kryptowelt

E ........... Kryptos express ........... :

BTC und ETH unter den
Schwergewichten
Ein symboltrachtiger Vorgang: Im luli

Uberholte Bitcoin Amazon in puncto
Marktkapitalisierung. Und am 14. August

: wurde ein neuer Meilenstein erreicht. Mit

einem Rekordpreis von mehr als 124’000
Dollar belief sich die Kapitalisierung des
Bitcoins laut Daten von CoinDesk auf

rund 2’460 Mrd. Dollar, womit er Google/

. Alphabet tberholte (rund 2’400 Mrd.

Dollar). Auch Ethereum gewinnt an Be-
deutung: Am 13. August stieg die zweit-
grosste Kryptowahrung in die Liste der
25 grossten Vermdgenswerte der Welt
auf und Uberholte mit 575 Mrd. Dollar
den Streamingdienst Netflix (rund 520
Mrd. Dollar).

BitGo will an die Borse

Die Welle der Bérsengéange im Krypto-
bereich reisst nicht ab. Nach dem be-
merkenswerten Erfolg von Circle — dem
Emittenten des Stablecoins USDC, der
inzwischen mit mehr als 25 Mrd. Dollar
bewertet wird — bereiten weitere Akteure

. der Branche ihren Markteintritt vor. Am

. 13. August feierte die amerikanische Han-

c delsplattform Bullish einen vielbeachteten
Einstand an der Wall Street. Das Unter-
nehmen sammelte 1,11 Mrd. Dollar ein. Sein

- Wert kletterte am ersten Handelstag auf

: 13,2 Mrd. Dollar, nachdem der Aktienkurs

- von 37 auf 118 Dollar gestiegen war, bevor

. erbei 92,60 Dollar schloss. Dieser Erfolg

. verdeutlicht das gestiegene Vertrauen

: der Anleger in die Infrastruktur fur digitale
Vermdgenswerte. Im Anschluss daran hat

. BitGo, ein US-amerikanischer Spezialist

. fir die Verwahrung digitaler Vermégens-

- werte, bei der SEC einen Antrag auf einen
Bdérsengang in den Vereinigten Staaten

. gestellt. BitGo behauptet, die Sicherheit

. von digitalen Vermdgenswerten im Wert

: von fast 100 Mrd. Dollar fir institutionelle

. Kunden zu gewabhrleisten. Anfang des

. lahres lag die abgesicherte Summe bei

* nur 60 Mrd. Dollar.
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DEMIS HASSABIS UBER DEN
WANDEL DURCH Ki:

«ER WIRD

~ ZEHNMAL
GROSSER SEIN
ALS DIE
INDUSTRIELLE
REVOLUTION -
UND VIELLEICHT
AUCH ZEHNMAL
SGHNELLER»

ollten Sie eine bestimm-
te Vorstellung von einem
Nobelpreistriager ha-
ben, dann passt Demis
Hassabis wahrscheinlich
, Bild: Er ist mit 49
ung, hat tiber
h-zyprioti-
ngapurische
n staatlichen
Damit wirkte
hl am Platz,
mitten einer
Manner die
schen Konig
es war doch
selbst sagt.
cht gut da-
u geniessen.
r Preise ge-
mmer: <Was
Aber dieser
Besonderes.
Kind.»

icht, aber er
eichnete sich
als ausserge-
t Jahren war
kind. Heute
wichtigsten
Is CEO von
er Sparte fiir
7 des Tech-
wohl bedeu-
e Revolution
n er sie nicht

Der CEO von Googles
DeepMind glaubt, dass
kiinstliche Intelligenz (KI)
eine Ara «unglaublicher
Produktivitat» und «radikaler

Fiille» einlauten konnte.
STEVE ROSE, THE GUARDIAN

h Hassabis
ohl Forderer
r KI zu sein.
hemie war
dlen Nutzen
AlphaFold-
DeepMind
bisher uner-
kturen von
Bausteinen
orherzusa-
hbruch, der
n medizini-
hritten fiih-
Gleichzeitig
e Angste vor
ikunft, die
gestaltet.

© DAVID VINTINER

PORTRAT

Ein Botschafter fiir KI zu sein,
ist etwas, wovon Hassabis nie ge-
traumt hat. «Wenn es nach mir ge-
gangen ware, hitten wir es langer
im Labor gelassen und mehr Dinge
wie AlphaFold gemacht, vielleicht
Krebs geheilt oder so etwasy, sagt
er. «Aber es ist, wie es ist. Und
das hat auch einige Vorteile. Es ist
toll, dass jeder mit der neuesten
KI herumspielen und selbst er-
leben kann, wie sie funktioniert.
Das ist eigentlich niitzlich fiir die
Gesellschaft, um sie zu normali-
sieren und sich daran anzupassen,
und fiir Regierungen, um dariiber
zu diskutieren...»

Personlich ist Hassabis eine
Mischung aus bodenstindiger
Zuginglichkeit und ausgefeilter
Professionalitat. Er ist schlank
und gepflegt, ganz in Schwarz ge-
kleidet und tragt zwei Uhren: eine
Smartwatch und eine analoge
Dresswatch (elegant, aber nicht zu
auffallig). Er wirkt wie jemand, der
es eilig hat. Wir sprechen in seinem
Biiro in der Londoner Zentrale
von DeepMind. An den Wénden
hangen signierte Schachbretter
von Grossen wie Garri Kasparow,
Magnus Carlsen und Judit Polgar.
Er spielt immer noch; auf einem
Tisch in der Néhe steht ein Brett.

Es war auch das Schachspiel,
das Hassabis dazu brachte, sich
mit dem Denken auseinander-
zusetzen. Im Alter von vier bis
13 Jahren spielte er in englischen
Juniorenmannschaften. «Wenn
man das in so jungen Jahren
macht, pragt das nachdriicklich
die Funktionsweise des Gehirns.
Meine Denkweise ist stark vom
strategischen Denken beim
Schach und vom Umgang mit
Druck beeinflusst.»

Auf dem Papier gibt es we-
nig, was auf Hassabis’ Zukunft
hindeutet. Seine Familie ist eher
kiinstlerisch gepragt: «Mein Vater
hat gerade als Pensiondr ein
Musical komponiert, das in ei-
nem Arthouse-Theater im Norden
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Londons aufgefiihrt wird. Meine
Schwester ist Komponistin, ich bin
also eher der Aussenseiter in der
Familie.» Die Eltern waren nicht
arm, aber auch nicht besonders
wohlhabend. Der Sohn besuchte
verschiedene staatliche Schulen im
Norden Londons und wurde einige
Jahre lang zu Hause unterrichtet.

Dass Google so viel in
Grossbritannien investiert,
ist Hassabis zu verdanken,
der darauf bestand,

in London zu bleiben

Er sei auch ein Aussenseiter in
der Schule gewesen, sagt Hassabis.
Doch er scheint genau gewusst
zu haben, was er wollte. Seine
Kindheitshelden waren wissen-
schaftliche Pioniere wie Alan
Turing und Richard Feynman.
Seine Schachgewinne gab er fiir
frithe Heimcomputer wie den
Sinclair ZX Spectrum und einen
Commodore Amiga aus und lernte
programmieren. «Ende der 80er-
Jahre interessierten sich nur we-
nige Menschen fiir Computer. Wir
waren eine Gruppe, die herum-
hackte, Spiele und andere Sachen
entwickelte, und das wurde dann
meine nachste Karriere nach dem
Schach.»

In den 1990er-Jahren arbeitete
die Spieleindustrie bereits mit KI.
Mit 17 programmierte Hassabis
das erfolgreiche Spiel Theme
Park, in dem die Spieler einen
virtuellen Vergniigungspark
bauen mussten. «Das Spiel re-
agierte darauf, wie man es spiel-
te», erklart er. Wenn man etwa
einen Imbissstand zu nah an den
Ausgang der Achterbahn stell-
te, mussten sich die virtuellen
Besucher iibergeben.

Nach seinem Informatikstu-
dium an der Universitit Cambridge
und einer Promotion in Neuro-
wissenschaften am University
College London griindete Hassabis
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Konig Carl XVI. Gustaf von
Schweden (re.) gratuliert
Demis Hassabis in der
Konzerthalle in Stockholm
zum Nobelpreis fiir Chemie

(10. Dezember 2024) te Hassabis Produkte

Legg, einem Kollegen aus der
Postdoc-Forschung, und Mustafa
Suleyman, einem ehemaligen
Schulkameraden und Freund sei-
nes jiingeren Bruders, DeepMind.
Die Mission war klar, sagt
Hassabis: «Intelligenz losen und
dann damit alles andere 16sen.»

DeepMind erregte bald die
Aufmerksamkeit des Silicon
Valley. Im Jahr 2014 prasentier-
te das Team eine KI, die ohne
Vorkenntnisse gelernt hatte,
Atari-Videospiele wie Breakout
zu meistern. Das weckte das
Interesse von heute bekannten
Tech-Grossen wie Peter Thiel
(einem frithen Investor von
DeepMind), Google, Facebook
und Elon Musk. Hassabis traf
Musk zum ersten Mal 2012. Bei
einem Mittagessen in der Space-
X-Fabrik in Kalifornien erzahlte
Musk Hassabis, dass es sein vor-
rangiges Ziel sei, zum Mars zu ge-
langen, «als Ersatzplanet, falls hier
etwas schiefgehen sollte» , erzahlt
Hassabis. «Ich glaube nicht, dass
er zu diesem Zeitpunkt viel iiber

2010 zusammen mit Shane KI nachgedacht hatte.» Er wies

Musk auf den Fehler in seinem
Plan hin. «Ich sagte: <Was wire,
wenn die KI das ware, was schief-
geht? Dann wiirde es Thnen auf
dem Mars auch nichts niitzen,
denn wenn wir dort angekom-
men waren, ware es fiir eine KI
offensichtlich ein Leichtes, iiber
unsere Kommunikationssysteme
oder was auch immer dorthin zu
gelangen. Daran hatte er einfach
nicht gedacht. Also sass er eine
Minute lang da, ohne etwas zu
sagen, und dachte wohl so etwas
wie <Hm, das ist wahrscheinlich
wahp.» Kurz darauf wurde auch
Musk Investor bei DeepMind.

Im Jahr 2014 kaufte Google das
Unternehmen fiir 400 Mio. Pfund
(daraufthin wechselten Musk und
Thiel zur Konkurrenz OpenAl).
Es war nicht nur der Zugang zu
Geld und Hardware, der sie davon
iiberzeugte, an Google zu verkau-
fen. Larry Page und Sergey Brin
waren wie Hassabis Informatiker
und «sahen Google letztlich
als KI-Unternehmeny», so der
Nobelpreistrager. Ausserdem nutz-

wie Gmail und Maps.
«Und schliesslich fand
ich einfach, dass die Mission von
Google, die Informationen der
Welt zu organisieren, eine coole
Mission ist.»

Von seinem Biirofenster aus
konnen wir den riesigen Klotz des
fast fertiggestellten neuen Google-
Biiros sehen, in das DeepMind
niachstes Jahr umziehen wird.
Man kann mit Fug und Recht sa-
gen, dass der Tech-Riese so viel
in Grossbritannien investiert,
weil Hassabis darauf bestand, in
London zu bleiben. «Unsere ers-
ten Geldgeber sagten: <lhr miisst
nach San Francisco ziehen. Aber
ich wollte beweisen, dass es hier
moglich ist», sagt Hassabis. «Ich
wusste, dass es hier ungenutztes
Talent gab. Und ich wusste, dass
[KI] fiir die Welt sehr wichtig
sein wiirde, wenn wir erfolgreich
wairen. Deshalb hielt ich es fiir
wichtig, einen globalen Ansatz zu
verfolgen und nicht nur auf 100
Quadratmeilen Silicon Valley be-
schrankt zu sein. Davon bin ich

© PONTUS LUNDAHL, TT NEWS AGENCY, AFP

nach wie vor iiberzeugt.» 2016
machte DeepMind erneut in der
Tech-Welt Furore, als seine KI
einen der weltbesten Go-Spieler
besiegte - ein Brettspiel, das we-
sentlich komplexer ist als Schach.
Der Durchbruch von AlphaFold
bei Proteinstrukturen war ein wei-
terer Sprung nach vorn: DeepMind
hat inzwischen die Strukturen von
mehr als 200 Millionen Proteinen
entschliisselt und die Ergebnisse
offentlich zugéanglich gemacht.

DeepMind ist mittlerweile
der «Maschinenraum

von Google»

Doch 2022 kam es mit
ChatGPT von OpenAl zu einer
grundlegenden Verdnderung in
der KI-Landschaft. ChatGPT be-
geisterte die Offentlichkeit mit
seiner unheimlichen Fahigkeit,
eine Vielzahl von Problemen zu
losen, von der Strategieplanung
bis zum Verfassen von Gedichten.
ChatGPT traf die grossen Tech-
Unternehmen, insbesondere
Google, vollig unvorbereitet. «Sie
haben wirklich auf Skalierung ge-
setzt, fast schon mit einem All-in,
was beeindruckend ist, aber als
Start-up muss man das vielleicht
auch tuny, sagt Hassabis. «Wir
alle hatten sehr dhnliche Systeme,
die fithrenden Labore, aber wir
konnten auch die Schwichen er-
kennen, zum Beispiel, dass es
manchmal halluzinierte. Ich glau-
be, niemand, auch OpenAl nicht,
hat vollstandig verstanden, dass es
so erstaunliche Anwendungsfille
dafiir geben wiirde und dass die
Menschen so viel Wert daraus
ziehen wiirden. Es ist eine inter-
essante Lektion fiir uns, dass man
manchmal zu sehr in seine eigene
Technologie vertieft ist, um alle
Moglichkeiten zu erkennen.»

Das Rennen ist jetzt also er-
offnet. DeepMind wurde, wie
Hassabis es ausdriickt, der «Ma-
schinenraum von Google». KI wird

PORTRAT

in jeden Bereich des Unternehmens
integriert: in KI-Suchzusammen-
fassungen, in den intelligenten
Assistenten Gemini (Googles
Antwort auf ChatGPT), einen KI-
Bildgenerator (der Soundeffekte
hinzufiigen kann), Kl-gestiitzte
Smart-Brillen, Ubersetzungstools
und Einkaufsassistenten. Wie sehr
sich die Offentlichkeit diese KI-
gestiitzte Welt wirklich wiinscht,
bleibt abzuwarten.

Auch die Konkurrenz legt
nach. Mark Zuckerbergs Meta,
Amazon, Apple, Microsoft
und andere investieren massiv
und werben Talente von ihren
Konkurrenten ab. Zuckerberg bie-
tet Spitzenforschern Gehalter von
100 Mio. Dollar. Suleyman, der
DeepMind 2019 verlassen hat, ist
jetzt Chef von Microsoft Al, das
kiirzlich mehr als 20 Ingenieure
von DeepMind abgeworben hat.
Hassabis zogert, seinen friithe-
ren Freund als Konkurrenten zu
bezeichnen: «Wir machen ganz
unterschiedliche Dinge. Ich denke,
er ist eher auf der kommerziellen,
anwendungsorientierten Seite ta-
tig, wahrend wir uns weiterhin
mehr auf Grundlagenforschung
konzentrieren.»

Das angepeilte Ziel ist sicher-
lich die «kiinstliche allgemeine
Intelligenz», kurz AGI, der ent-
scheidende Punkt, an dem KI
die menschliche Intelligenz er-
reicht. «Ich weiss nicht, ob dies
in einem einzigen Moment ge-
schehen wird. Es konnte ein
schleichender Prozess seiny, sagt
Hassabis, «aber wir werden etwas
haben, das man verniinftigerwei-
se als AGI bezeichnen kann, das
alle kognitiven Fahigkeiten des
Menschen aufweist, vielleicht
in den nachsten finf bis zehn
Jahren, moglicherweise eher am
unteren Ende dieser Zeitspanne.»
Mit anderen Worten: Wir befin-
den uns in den letzten Jahren der
Pra-AGI-Zivilisation, nach denen
moglicherweise nichts mehr so
sein wird wie zuvor. Fiir manche
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ist diese Aussicht apokalyptisch,
fur andere, wie Hassabis, uto-
pisch. «<Angenommen, wir fithren
sie sicher und verantwortungsbe-
wusst in die Welt, und nattirlich
versuchen wir, unseren Teil dazu
beizutragen, dann sollten wir in
einer Welt leben, die ich manch-
mal als radikale Fiille bezeichney,
sagt Hassabis. Er malt ein Bild
von medizinischen Fortschritten,
Raumtemperatur-Supraleitern,
Kernfusion sowie Fortschritten in
den Materialwissenschaften und
in der Mathematik.

«Das sollte zu einer unglaub-
lichen Produktivitit und damit
zu Wohlstand fiir die Gesellschaft
fithren. Natiirlich miissen wir da-
fiir sorgen, dass dieser Wohlstand
gerecht verteilt wird, aber das
ist eher eine politische Frage.
Und wenn das gelingt, sollten
wir vielleicht zum ersten Mal in
der Geschichte der Menschheit
in einer erstaunlichen Welt des
Uberflusses leben, in der es kein
Nullsummenspiel mehr gibt. Und
wenn das funktioniert, sollten wir
wirklich zu den Sternen reisen.»

Ist er zu nah dran an seiner ei-
genen Technologie? Es gibt so viele
Probleme im Zusammenhang mit
KI, dass man gar nicht weiss, wo
man anfangen soll: Deepfakes und
Falschinformationen, den Ersatz
menschlicher Arbeitsplitze, den
enormen Energieverbrauch, die
Verwendung von urheberrechtlich
geschiitztem Material oder einfach
die Tatsache, dass KI entscheidet,
dass wir Menschen entbehrlich
sind, und die Dinge selbst in die
Hand nimmt.

Um nur ein Problem auf-
zugreifen: Der Wasser- und
Stromverbrauch zukiinftiger
KI-Rechenzentren wird astrono-
misch sein, insbesondere ange-
sichts der weltweiten Diirre und
Klimakrise. Bis KI die Kernfusion
beherrscht, haben wir vielleicht
keinen Planeten mehr. «Es gibt

viele Moglichkeiten, das zu be- »
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heben», antwortet Hassabis. «Ja,
der Energiebedarf fiir KI-Systeme
wird hoch sein, aber die Menge,
die wir zuriickgewinnen wer-
den, selbst wenn wir sie nur fiir
Klimaschutzmassnahmen nut-
zen, wird die Energiekosten bei
Weitem iibersteigen.» Es gibt auch
die Sorge, dass «radikale Fiille»
nur eine andere Bezeichnung fiir
«Massenarbeitslosigkeit» ist: KI
ersetzt bereits heute Arbeitsplatze.
Wenn wir «nie wieder arbeiten
miissen», wie viele versprechen,
bedeutet das dann nicht, dass
wir unsere wirtschaftliche Macht
an diejenigen abgeben, die die
KI kontrollieren? «Das wird eine
der grossten Herausforderungen
sein, die wir bewdltigen miisseny,
raumt er ein. «Nehmen wir an, wir
erreichen radikalen Uberfluss und
verteilen ihn auf gerechte Weise.
Was passiert dann?»

Hassabis hat zwei Sohne
im spdten Teenageralter (sei-
ne in Italien geborene Frau ist
Molekularbiologin). Wie sieht er
die Zukunft seiner S6hne? «Es
ist ein bisschen wie in der Zeit,
in der ich aufgewachsen bin,
als Heimcomputer aufkamen.
Natiirlich wird es viel grosser
sein, aber man muss sich auf die
neue Technologie einlassen...
Wenn man ein Experte, eine Art
Ninja, im Umgang mit diesen
Tools wird, verschafft einem das
wirklich Macht.»

Aber auch Nicht-Ninjas werden
weiterhin ihren Platz haben: «Wir
brauchen grossartige Philosophen,
aber auch Okonomen, die darii-
ber nachdenken, wie die Welt
aussehen sollte, wenn so etwas
kommt. Was ist der Sinn? Was
ist die Bedeutung?» Hassabis
weist darauf hin, dass wir viele
Dinge tun, die nicht unbedingt
einen praktischen Nutzen haben:
Sport, Meditation, Kunst. «Als
Gesellschaft werden wir uns noch
starker auf diese Bereiche konzen-
trieren, weil wir die Zeit und die
Ressourcen dafiir haben werden.»

vor Publikum.

Demis Hassabis spricht
am 20. Mai 2025 auf der
jahrlichen Entwickler-
konferenz 1/0 von Google in
Mountain View, Kalifornien,
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Es ist schwer vorstell-
bar, dass Hassabis
selbst viel von dieser
Zeit fiir sich beanspruchen kénn-
te, zwischen DeepMind, seinem
Forschungsunternehmen fiir
Arzneimittel Isomorphic Labs und
seinen unzihligen offentlichen
Auftritten - die Liste lasst sich be-
liebig fortsetzen. «Ich habe nicht
viel Zeit, in der ich nicht arbeite,
sieben Tage die Woche», raumt er
ein. «Ich verbringe Zeit mit meinen
Kindern, spiele mit ihnen Spiele
und Brettspiele, und das sind ei-
nige meiner schonsten Momente.»
Er lasst sie nicht gewinnen, sagt er.
«Wir spielen sehr ehrgeizig.»

Er ist auch Saisonkartenin-
haber beim FC Liverpool und
schafft es, wie er sagt, zu sechs,
sieben Matches pro Jahr. Hassabis
spielt immer noch online Schach.
«Das ist ein bisschen wie Fitness
fiir den Geist.» Und offenbar ist
er ein guter Pokerspieler. Am
Abend nach der Verleihung sei-
nes Nobelpreises feierte er mit
Magnus Carlsen und einigen
Weltmeistern im Pokern. «In
einem anderen Universum wire
ich vielleicht Profispieler gewor-
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den.» Also keine Angst vor der
Zukunft?

«Ich bin ein vorsichtiger
Optimisty, sagt er. «Insgesamt
glaube ich, dass wir es schaffen
werden, wenn uns die Zeit dafiir
gegeben wird. Ich glaube an den
Einfallsreichtum der Menschen.
Ich glaube auch, dass Menschen
unendlich anpassungsfahig sind.
Schauen Sie sich doch an, wo wir
heute stehen. Unser Gehirn hat
sich fiir ein Leben als Jager und
Sammler entwickelt, und heu-
te leben wir in einer modernen
Zivilisation. Der Unterschied ist,
dass diese Veranderung zehnmal
grosser sein wird als die indust-
rielle Revolution und vielleicht
auch zehnmal schneller.» Die
industrielle Revolution verlief
nicht fiir alle reibungslos, gibt er
zu, «aber wir wiirden uns nicht
wiinschen, dass sie nicht statt-
gefunden hitte. Natiirlich sollten
wir versuchen, die Umwalzungen
moglichst gering zu halten, aber
es wird Verdnderungen geben -
hoffentlich zum Besseren.» 4

DIESER ARTIKEL WURDE AM 4. AUGUST 2025 IN DER BRITISCHEN
TAGESZEITUNG «THE GUARDIAN» VEROFFENTLICHT.
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Mit den neuen ESGeneration SDG ETFs von Swisscanto
machen Sie mehr aus Ihrem Portfolio.
Und das ganz einfach.

swisscanto.com/etfs
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wird als ein entscheidendes
lahr fur die Kernenergie in Er-
innerung bleiben. Es ist das lahr
des Aufbruchs nach 14 lahren in
der Versenkung. Nacheinander
haben Lander wie Italien, Dane-
mark, Belgien und sogar lapan
angekundigt, ihre Haltung zur
Kernenergie zu uberdenken. «Wir
erleben derzeit eine weltweite
Renaissancen», stellt Dominique
Casai, Griinder von Uram, einer
unabhangigen Investmentbera-
tung mit Sitz in Genf, fest. Uram
hat sich auf natirliche Ressour-
cen spezialisiert. Die Wahr-
nehmung der Kernenergie habe

© MICK DE PAOLA
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Atomkrarfrt:
unglaubliches
Comeback

Nach der Katastrophe von Fukushima

. hatte man sie fiir tot erklart. Jetzt erlebt

. die Kernenergie eine Renaissance: Rund
160 Reaktoren sind weltweit im Bau.
Selbst I ander wie die Schweiz und Japan,
- die den Ausstieg aus der Atomkraft
‘beschlossen hatten, denken tiber eine
;17 /& Wiedereinfithrung nach. s

sich grundlegend gewandelt,

so Dominique Casai. Sie werde
nun als wichtiger Bestandteil der
Energiewende angesehen.

Wer hatte das vor nur zehn
lahren gedacht? Ruckblick: Am
11. Marz 2011 wird die japanische
Kiste von einem Tsunami Uber-
rollt. Eine 15 Meter hohe Welle
Uberschwemmt das am Meer ge-
legene Kernkraftwerk Fukushima
Daiichi und setzt die Kiihl-
systeme der Reaktoren ausser
Betrieb. Die Nuklearkatastrophe
von Fukushima nimmt ihren Lauf.
Die Wasserstoffexplosionen, die
Zwangsevakuierung der Bevolke-
rung und das Krisenmanagement
wurden wochenlang weltweit

im Fernsehen tbertragen und -»

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

25



26

I6sten grosse Angste aus. In der
Folge beschlossen mehrere Lan-
der, darunter lapan, Deutsch-
land, die Schweiz und Belgien,
«endglltig» aus der Kernenergie
auszusteigen.

«Fukushima hat uns
15 Jahre gekostet»

Dominique Casai, Griinder von Uram, einer unabhangigen
Investmentberatung, die sich auf natiirliche Ressourcen
spezailisiert hat.

Die Zahl der weltweit in Betrieb
befindlichen Kernreaktoren
sank von 442 im lahr 2011 auf
419 im Jahr 2012. Diese Zahl ist
seitdem nicht mehr gestiegen:
Laut Angaben der Internationa-
len Atomenergie-Organisation
(IAEO) waren im lahr 2025 genau
416 Reaktoren in Betrieb. Der
Preis fur Uran, den wichtigsten
Brennstoff fur Reaktoren, ist
ebenfalls gesunken, von mehr
als 70 Dollar Anfang 2011 auf
30 Dollar im Januar 2018.

Eine neue Ara

«Diese Zeit war schwer flr mich»,
erzahlt Dominique Casai, der sein
ganzes Leben lang im Rohstoff-
sektor und insbesondere im
Uranbereich gearbeitet hat. «Der
Ausstieg aus der Kernenergie,
insbesondere in Deutschland, hat
zur Wiederinbetriebnahme von
Kohle- oder russischen Gaskraft-
werken gefuhrt. Das Ergebnis

erzeugt. Das sind 9 Prozent der wel

Anteil an der weltweiten Stromerzeugung nach Energiequell

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

sehen wir heute... Fukushima
hat uns 15 lahre gekostet. Ohne
diesen Vorfall ware die Energie-
wende heute viel weiter fortge-
schritten.»

14 lahre spater erlebt die Atom-
energie weltweit ein Comeback.
Im Januar 2025 zahlte die IAEO in
einem Bericht mit dem Titel «The
Path to a New Era for Nuclear
Energy» weltweit 63 Reaktoren
im Bau, eine Zahl, die seit den
1990er-lahren nicht mehr er-
reicht wurde (s. Infografik S. 32
und 33). Und das Geld fliesst:
«Die jahrlichen Investitionen in
die Kernenergie, die neue Kraft-
werke ebenso wie Laufzeitverlan-
gerungen bestehender Kraftwer-
ke umfassen, sind zwischen 2020
und 2023 um fast 50 Prozent
gestiegen und haben 60 Mrd.
Dollar Gberschritten», stellt die
IAEO in ihrem Bericht fest.

Und das ist erst der Anfang:
Hervé Guérin, Partner im Bereich
Energie und Industrie bei Bartle,
halt die Prognosen fir den Bau
neuer Reaktoren fur «wahnwit-
zig». Insbesondere China plane,
seinen Reaktorpark bis 2040 mit
100 neuen Reaktoren zu verdop-
peln. Von den weltweit 63 Neu-
bauprojekten befindet sich fast
die Halfte (29) im Reich der Mitte.

Diese Zahlen stehen in starkem
Kontrast zur Situation in Europa,
wo derzeit nur drei Reaktoren

2024 wurden mit Atomkraft 2’844 Terawattstunden (TWh) Strom

tweiten Elektrizitatsproduktion.
en (2022)

@ Kohle 36%
@ Gas 22%
@ \Wasserkraft 15%
Solar- und Windkraft, Geothermie 12%
@ Kernenergie 9%
1] 3%
Sonstige 3%

gebaut werden: zwei im Ver-
einigten Kénigreich und einerin
der Slowakei. Aber die europai-
schen Lander ziehen langsam
nach. Die britische Regierung
hat im luli endguiltig griines
Licht fur das Kernkraftwerkspro-
jekt Sizewell C mit geschéatzten
Kosten von 38 Mrd. Pfund (fast
44 Mrd. Euro) gegeben. Paris hat
seinerseits im luni den Bau von
sechs Grossreaktoren in Frank-
reich bis 2038 offiziell bestatigt.
Und viele Lander, die endglltig
auf die Atomkraft verzichtet
hatten, revidieren inzwischen ihre
Entscheidung.

So hat Belgien am 15. Mai dieses
lahres mit einer Abstimmung

im Parlament die Ruickkehr zur
Atomkraft beschlossen. Ende Fe-

© CHARLY TRIBALLEAU, AFP

Ein Arbeiter auf der Baustelle

des Kernkraftwerks Flamanville
(Frankreich) im Jahr 2016. Fiir
franzdsische Elektriker wurde der
Bau zum Albtraum. Erst Ende 2024,
mit zwdlf Jahren Verspétung, ging
der Reaktor ans Netz. Und seitdem
gibt es Probleme mit dem Reaktor,
sodass er die volle Leistung nicht
erbringen kann.

bruar 2025 hatte der
italienische Minister-
rat ein Dekret ver-
abschiedet, das den
Weg fir die Ruckkehr
zur Atomkraft ebnet
und nun der Rati-
fizierung durch das
Parlament bedarf.

«Bis 2030 wird die Kernenergie
in Italien zuriickkehren, davon
bin ich Gberzeugt», erklarte der
Minister fur Umwelt und Ener-
giesicherheit, Gilberto Pichetto
Fratin. Vor fast 30 Jahren, im Jahr
1987, nach der Katastrophe von
Tschernobyl, war Italien aus der
Kernenergie ausgestiegen.

In der Schweiz hat der Bundes-
rat im Dezember 2024 vorge-
schlagen, das Gesetz zu andern,

um den Bau neuer Kraftwerke zu
ermoglichen, der seit 2018 ver-
boten ist. «Selbst in Deutschland
gewinnt die Idee einer Rickkehr
zur Kernenergie an Bodenn, stellt
Dominique Casai fest. Die Liste
ist nicht vollstandig. Man kénnte
auch Danemark erwahnen, das
im Mai letzten lahres die Tur flr
die Atomkraft wieder einen Spalt
breit ge6ffnet hat. Und das mehr
als 40 lahre, nachdem Dane-
mark dieser Energieoption nach
dem Unfall von Three Miles Is-
land den Rucken gekehrt hatte.
So viel zu Europa.

In den USA hat Donald Trump im
Mai 2025 zwei Dekrete unter-
zeichnet, die die Entwicklung der
Atomkraft beschleunigen sollen.
Ziel ist es, den Kernenergiever-

brauch in den USA zu vervier-
fachen, von etwa 100 Gigawatt
(GW) 2024 auf 400 GW bis 2050.
Selbst in Japan, das mehrfach die
verheerenden Folgen der Radio-
aktivitat erleben musste, scheint
man die bisherige Linie zu uber-
denken. Wahrend der Inselstaat
nach Fukushima alle Kernkraft-
werke stilllegen wollte, sieht der
im Februar verabschiedete neue
Energieplan des Landes nun vor,
den Anteil der Kernenergie am
Energiemix bis 2040 auf 20 Pro-
zent zu erh6hen. Dazu will man
alte Kraftwerke wieder in Betrieb
nehmen, ihre Laufzeit verlangern
oder neue Reaktoren bauen.

Diese Information ist auch der
Kansai Electric Power Company,

einem der fihrenden Unterneh- »
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men der japanischen Elektrizi-
tatswirtschaft, nicht entgangen.
Im Juli 2025 kiindigte das Unter-
nehmen an, eine Studie zum Bau
eines neuen Reaktors im Kraft-
werk Mihama in der japanischen
Prafektur Fukui durchzufihren.
«Angesichts der begrenzten
naturlichen Ressourcen in Japan
[...] ist es wichtig, dass die
Kernenergie in den kommen-
den Jahren eine Rolle spielt»,
begrindete CEO Nozomu Mori
diese Entscheidung.

«Wir sehen
Investitionsmoglich-
keiten uber den
gesamten Uranzyklus
hinweg»

Kenny Zhu, Research Analyst bei Global X ETFs

«Vor etwa vier lahren gab die
Internationale Energieagentur
(IEA) bekannt, dass die Kernener-
gie nach einer schwierigen Phase
nach dem grossen Erdbeben von
2011 in Ostjapan und nach dem
Unfall im Kernkraftwerk Fukushi-
ma Daiichi gut aufgestellt sei, um
ein Comeback zu feiern», erklarte
Fatih Birol, Direktor der IEA, im
Januar 2025. Heute kénne man
diese Rickkehr eindeutig beob-

1938

EINE TRAUMATISCHE
GESCHICHTE
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achten, die Kernenergie stehe vor
einer neuen Ara.

Die Voraussetzungen fiur einen
grossen Aufschwung sind also
offenbar gegeben. Auch in der
Schweiz. Selbst in der Bevolke-
rung scheint sich die Stimmung
zu drehen. Eine Umfrage des Ver-
bands Schweizerischer Stromun-
ternehmen (VSE), die das Institut

Die deutschen Chemiker
Otto Hahn und Fritz
Strassmann sowie die deut-
sche Physikerin Lise Meitner
beschreiben das Phanomen
der Kernspaltung. Dabei wird
ein schwerer Atomkern in
zwei leichtere gespalten.

1939

gfs.bern durchgefuhrt hatte und
die im luni 2025 veréffentlicht
wurde, ergab, dass 59 Prozent
der Schweizerinnen und Schwei-
zer voll und ganz oder eher damit
einverstanden seien, dass die
Schweiz den Bau von Kernkraft-
werken wieder in Betracht ziehe.
2017 hatten noch 58,2 Prozent
der Bevolkerung fir den Ausstieg
aus der Atomenergie gestimmt.

Der Physiker Le6 Szilard (gebdurti-
ger Ungar, studierte und lehrte in
Deutschland und emigrierte 1938 in
die USA) verfasste den Einstein-
Szilard-Brief an US-Président

Franklin Delano Roosevelt. Darin wird
der Prasident gewarnt, die Kernspal-

tung kénnte die Entwicklung einer

neuen Art von Bombe in den Handen

des damaligen Deutschen Reiches
unter Adolf Hitler ermdglichen. Der
Brief fuhrte zur Griindung des

Manhattan-Projekts.

© DANIEL ROLAND, AFP
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Im Februar 2023 wurde der
Kiihlturm des Atomkraftwerks
Biblis kontrolliert abgerissen.
Bereits 2011 war das deutsche
Kraftwerk stillgelegt worden.

Investoren kehren
zuriick

In diesem sehr giinstigen Umfeld
Uberdenken Investoren einen
Sektor, aus dem sie nach dem
Unglick von Fukushima geflohen
waren. «Angesichts des weltweit
steigenden Energiebedarfs ist
die Kernenergie wieder als eine
der moglichen Losungen fir das
Problem in den globalen Diskurs
zuruckgekehrt und schafft damit
Chancen fur Investoren», betont
Kamil Sudiyarov, Produktmana-
ger bei VanEck. Diese Meinung
teilt auch Kenny Zhu, Research
Analyst bei Global X ETFs in New
York: «Wir glauben, dass Kern-
energie eine gute Investition sein
kann.» An den Markten hat die
Begeisterung bereits eingesetzt.
Seit Jahresbeginn verzeichnet
beispielsweise der ETF VanEck
Uranium and Nuclear Technolo-
gies, der Unternehmen aus dem
gesamten Sektor umfasst, eine

Rendite von 51,58 Prozent (Stand:

18. August).

Wer einfach und ginstig in den
Nuklearsektor investieren wolle,
so Dominique Casai, misse sich

1945

Am 6. August wirft ein B-29-
Bomber der US-Armee namens

fur Uranproduzenten interessie-
ren. «Die Laufzeitverlangerung
von Reaktoren und der Bau neuer
Anlagen weltweit werden die
Nachfrage drastisch steigern und
die Preise in die Hohe treiben.»
Zwischen lanuar 2021 und Jduli
2025 ist der Uranpreis bereits
um 130 Prozent gestiegen und
liegt heute bei mehr als 70 Dollar.
Das treibt auch die Aktien der
Bergbauunternehmen an. «Wir
sehen Investitionsmdglichkeiten
Uber den gesamten Uranzyklus
hinweg», bemerkt Kenny Zhu,
«natirlich bei Bergbauunter-
nehmen, aber auch bei denen,
die fur die Umwandlung und
Anreicherung von Uran zustandig
sind. Die Preise fur Umwandlung
und Anreicherung haben 2025
Spitzenwerte erreicht.»

Das kanadische Unternehmen
Cameco, einer der grossten
Uranproduzenten der Welt,
verzeichnete seit Jlahresbeginn
einen Kursanstieg von 45 Pro-
zent (Stand: 15. August). «Die
steigende Nachfrage fuhrt zu
einem Anstieg der Uranpreise»,
bestatigt Hervé Guérin von der
Beratungsfirma Bartle und warnt:
«Vorsicht! Geopolitische Unwag-
barkeiten kbnnen zu heftigen
Erschutterungen auf dem Berg-
baumarkt fihren.» Allerdings ist
der Uranzyklus nicht die einzige -

Enola Gay die Atombombe «Little
Boy» (Uranbombe) liber der japa-
nischen Stadt Hiroshima ab. Drei
Tage spater wird Nagasaki Opfer
der Plutoniumbombe «Fat Man».

Ungeklarte Finanzierung

Ohne staatliche Mittel gibt es keine
Kernkraftwerke. Das ist eine Erkenntnis
aus den jiingsten Reaktorbauprojekten

in Europa. So wird etwa die britische
Regierung, die im Juli griines Licht fiir den
Bau des Kraftwerks Sizewell C gegeben
hat, mit einer Beteiligung von 449 Prozent
der grosste Anteilseigner sein. Das Projekt
mit geschatzten Kosten von 38 Mrd. Pfund
(fast 44 Mrd. Euro) wird hauptsachlich
vom Staat finanziert sowie mit Mitteln aus
dem kanadischen Pensionsfonds La Caisse
(Aktionar mit 20 Prozent), des britischen
Energieversorgers Centrica (15 Prozent),
des franzosischen Energieversorgers EDF
(12,5 Prozent) und von Amber Infrastructure
(76 Prozent).

Das Problem: Manche Staaten sind hoch
verschuldet und haben Schwierigkeiten,
die fiir ihre Atomambitionen erforder-
lichen Mittel aufzubringen, sodass sie sich
auf ungewohnliche Losungen einlassen
miissen. In Frankreich beispielsweise
mochte Prasident Emmanuel Macron, dass
Lander, die aus Frankreich importierten
Atomstrom beziehen, insbesondere die
Schweiz, sich an den Kosten fiir den Bau
der neuen Reaktoren beteiligen. Paris

will so bis 2038 den Bau von sechs neuen
Kernreaktoren finanzieren und priift die
Moglichkeit, bis 2050 acht weitere zu bau-
en. Die geschatzten Kosten fiir die ersten
sechs Reaktoren belaufen sich auf 80 Mrd.
Euro, die zu mehr als 55 Prozent durch ein
zinsgiinstiges Darlehen (zum Nullzinssatz)
des Staates gedeckt werden. Der Betrieb
der Reaktoren wird anschliessend durch
eine Verkaufspreisgarantie fiir Strom von
100 Euro pro Megawattstunde gesichert.
Liegen die Marktpreise darunter, gleicht der
Staat die Differenz gegeniiber EDF aus.

Der weltweit erste Kernreak-
tor zur Stromerzeugung, der
Experimental Breeder Reactor |
(EBR-1), wird im Idaho National
Laboratory in den Vereinigten
Staaten in Betrieb genommen.

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025
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2024 protestiert Greenpeace gegen
die Wiederaufnahme der Atomener-
gie in der Nahe des Kernkraftwerks
Gravelines in Frankreich.

Einstiegsmoglichkeit
fur Investoren. «Die
Atomindustrie ist ein

bauen, um die Nachfrage zu de-
cken: die russische Rosatom, die
chinesischen CNNC und CGN, die

sehr grosser Sek-
tor, der Bergbauunternehmen,
Reaktorhersteller, Ausriistungs-
hersteller, Kraftwerksbetreiber,
Zulieferer und Spezialisten fir
die Abfallentsorgung umfasst»,
erklart Hervé Guérin.

Hohe Hiirden

Weltweit sind nur wenige Unter-
nehmen in der Lage, Reaktoren zu

Die Schweiz beginnt mit dem Bau ihres
ersten Versuchsreaktors in Lucens im
Kanton Waadt. Am 21. lanuar 1969,
dem Tag der endgultigen Inbetriebnah-

franz6sische EDF, die amerikani-
sche Westinghouse und die sud-
koreanische KEPCO (s. Portrats ab
S. 47).Von den 52 Reaktoren, die
seit 2017 neu gebaut wurden, sind
laut IAEO 25 chinesischer und
weiter 23 russischer Bauart.

Der Grund? «Im Gegensatz zu
China, das nie auf Kernenergie
verzichtet hat, stagnierte diese

Industrie in Europa weitge-
hend nach der Katastrophe von
Tschernobyl», erinnert Marc
Elliot, Investmentspezialist flur
die Energiewende bei der Union
Bancaire Privée (UBP). «Und

es braucht Zeit, einen solchen
Sektor wieder anzukurbeln. Man
muss ein ganzes industrielles
Geflige wieder aufbauen und
Kompetenzen neu entwickeln.
Das ist ein langer und komple-
xer Prozess.» Die Industrie hat
das in den 1970er- und 1980er-

Das Kernkraftwerk Beznau im
Kanton Aargau wird in Betrieb
genommen. Beznau ist das erste
Kernkraftwerk der Schweiz und
56 lahre spater immer noch in
Betrieb. Damit ist es das alteste

me des Kraftwerks, kommt es zu einem

Unfall mit mehreren Explosionen. Man
beendet das Projekt. Der Unfall wird
auf der internationalen Bewertungs-
skala fur nukleare Ereignisse (INES)
mit Stufe 4 (von 7) eingestuft.

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

Kernkraftwerk der Welt. Im
Dezember 2024 gibt die Axpo
bekannt, dass sie das Kraftwerk
bis 2033 weiterbetreiben will.

© SAMEER AL DOUMY, AFP

lahren erworbene Know-how
verloren und tut sich schwer, es
wiederzugewinnen. Das Ergeb-
nis: In Europa sind grosse Kern-
reaktorprojekte ein langwieriges
und teures Unterfangen.

«Das Vertrauen der
Investoren wird sich mit
jedem erfolgreichen Projekt
ohne Verzogerungen und
Mehrkosten zuriickgewinnen
lassen»

Hervé Guérin, Partner bei Bartle

EDF hat zwar kirzlich zwei Re-
aktoren fertiggestellt (einen in
Finnland und einen weiteren in
Frankreich), doch beide Projekte
waren mit enormen Verzégerun-
gen und mit Mehrkosten ver-

kosten zuriickgewinnen lasseny,
sagt Hervé Guérin von Bartle.

In der Zwischenzeit erfordere
der Neustart des Sektors in
Europa starke politische Anreize,
fordert Marc Elliott. Und kolos-
sale Investitionen. Die Europai-
sche Kommission beziffert den
Bedarf bis 2050 auf 241 Mrd.
Euro, wie aus den im luni 2025
ver6ffentlichten Zahlen des ach-
ten «Hinweisenden Nuklearpro-
gramms» (PINC) deutlich wurde.
205 Mrd. sollen fur den Bau neu-
er Kraftwerke und 36 Mrd. fir die
Verlangerung der Laufzeit be-
stehender Anlagen aufgewendet
werden. Um die Finanzierungs-
probleme der Grosskraftwerke zu
I6sen, werden grosse Hoffnungen
in kleinere Reaktoren gesetzt -

die sogenannten SMR (Small
Modular Reactors ), die ledig-
leich ein Viertel oder sogar nur
ein Zehntel der Energie eines
herkdmmlichen Reaktors pro-
duzieren wirden. Glaubt man
den Beflrwortern, dann kénnte
eine Serienfertigung die Kosten
massiv senken. Trotz der laufen-
den Projekte, die von innovativen
Start-ups wie NuScale und Oklo,
aber auch von Giganten wie
Rolls-Royce, BWX Technologies
oder KEPCO vorangetrieben wer-
den, ist derzeit noch kein SMR in
Betrieb. «Die ersten SMR sollen
bis 2030 auf den Markt kommen,
Prototypen soll es bereits 2028
gebeny, erklart Kenny Zhu. «Es
handelt sich um eine attraktive
Investition, die jedoch langfristig
betrachtet werden muss.» «

bunden. Laut einem im Januar
2025 veroffentlichten Bericht
des Rechnungshofs kostete der

Mangel an Ingenieuren

Abgesehen von den Kosten wird die Wiederbelebung der

EPR-Reaktor in Flamanville, der
erst am 21. Dezember 2024 mit
zwolfjahriger Verspatung an das
franzdsische Stromnetz an-
geschlossen wurde, insgesamt
23,7 Mrd. Euro statt der 3,2 bis
3,3 Mrd., die 2006 vor Baubeginn
veranschlagt worden waren. «Das
Vertrauen der Investoren wird sich
mit jedem erfolgreichen Projekt
ohne Verzégerungen und Mehr-

Am 28. Marz kommt es im
Kernkraftwerk Three Mile
Island in den Vereinigten
Staaten zu einem nuklea-
ren Unfall, der zur Kern-
schmelze des Reaktors
fuhrt. Der Unfall wird auf
Stufe 5 der INES-Skala
eingestuft.

Kernenergie auch eine Herausforderung fiir die Arbeitswelt sein.
«Wenn man den Tod einer Branche verkiindet, entscheiden sich
auch Studenten nicht mehr fiir diesen Bereich, weil er keine Zukunft
mehr hat», betont Hervé Guérin von der Beratungsfirma Bartle.

Gemass dem achten Nuklearprogramm (PINC) muss die europai-
sche Atomindustrie bis 2050 zwischen 180’000 und 250’000 neue
Fachkrafte einstellen, davon 100’000 bis 150’000 fiir den Bau neuer
Kraftwerke und 40’000 bis 65’000 fiir deren Betrieb und 40'000
fiir den Riickbau. Eine grosse Herausforderung angesichts des
Fachkraftemangels nicht nur in dieser Branche.

Die Nuklearkatastrophe von
Tschernobyl ereignet sich am
26. April 1986 um 1:23 Uhr im
Reaktor 4 des Kernkraftwerks
Lenin in der Ukraine. Mit der
Einstufung in die INES-Stufe 7
ist dies der schwerste Nuk-
learunfall, der sich bis heute
ereignet hat.

Nach einem Tsunami am

11. Marz fallen die Kiihlsys-
teme des Kernkraftwerks
Fukushima Daiichi aus, was zu
einer nuklearen Katastrophe
flihrt. Dieser zweite Unfall

der Stufe 7 — der héchsten
Stufe der Skala - hat erheb-
liche Auswirkungen auf die
weltweite Atomindustrie.

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

31



416 Reaktoren weltweit
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A Reaktoren in Betrieb (416)
A Reaktoren im Bau (62)
A Abgeschaltete Reaktoren (209)

Die Stromerzeugung aus Kernenergie diirfte
in diesem Jahr etwa 2’900 Terawattstunden
(TWh) erreichen - ein Rekord. Und das ist noch

nicht alles: Derzeit befinden sich weltweit
62 Reaktoren im Bau.
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«Kernenergie ist keine

Losung fur den stark
steigenden Strombe-
darf vor 2050»

Wahrend der Bundesrat das Verbot
fiir den Bau neuer Kernkraftwerke
aufheben will, haben die Akademien
der Wissenschaften Schweiz am

1. Juli einen Bericht zu diesem Thema
veroffentlicht. Wir haben Urs Neu,
Leiter der Energieckommission und
Erstautor dieser Studie, dazu befragt.
BERTRAND BEAUTE
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ird die Schweiz
wieder auf Atom-
kraft setzen?
Diese Frage ist in
aller Munde, seit
Energieminister
Albert Rosti seine Absicht be-
kannt gegeben hat, das Verbot
fur den Bau neuer Kernkraft-
werke aufzuheben. Das Aus war
2017 nach der Katastrophe von
Fukushima vom Volk beschlos-
sen worden.

schaft (Mobilitat, Heizung, Indus-
trie, Rechenzentren). Zugleich
verlangt die Umweltstrategie eine
Reduzierung der Treibhausgas-
emissionen. In diesem Zusam-
menhang erscheint Kernenergie
als eine Losung. Sie produziert
viel Strom und verursacht dabei
nur wenig CO.. Ein weiterer Vor-
teil: Kernreaktoren erzeugen kon-
tinuierlich Energie, was zu einem
Ausgleich des Systems beitragen
kann, da erneuerbare Energien
nur zeitweise Strom
produzieren.

«Das Risiko eines

Atomunfalls ist

minimal, aber es ist
nicht gleich null»

Im August 2024 veréffentlich-
te Greenpeace Schweiz eine
Broschire mit dem niichternen
Titel «<Atomkraft hat keine Zu-
kunft». Im Lager der Beflrworter
sammelte die Initiative «Stopp
dem Blackout» im gleichen lahr
fast 130’000 Unterschriften. In
die meist stark polarisierende
Debatte wollen die Akademien
der Wissenschaften Schweiz
rationale und wissenschaftlich
fundierte Argumente einbringen.
Im luli 2025 verdéffentlichten sie
den Bericht «Perspektiven der
Kernenergie in der Schweiz».
Erstautor Dr. Urs Neu, Leiter
der Energiekommission der
Akademien der Wissenschaften
Schweiz, erlautert im Gesprach
mit «Swissquote Magazine» Pro
und Kontra in dieser Debatte.

Der Bundesrat befiirwortet die
erneute Nutzung von Kernener-
gie in der Schweiz. Wie lisst
sich dieses Comeback einer
Energiequelle erklaren, die nach
Fukushima als begraben galt?
Die Stromversorgung der
Schweiz steht vor einer grossen
Herausforderung: Der Verbrauch
steigt, insbesondere aufgrund
der Elektrifizierung der Gesell-

Ist das grosste
Hindernis fiir ein
Comeback die
Zuriickhaltung der
Schweizer Bevolke-
rung gegeniiber der
Kernenergie?

Das ist in der Tat ein zentraler
Aspekt, da darliber abgestimmt
werden muss. Die Ablehnung
der Kernenergie zeigt jedoch
eine andere Charakteristik als
die (teilweise) Ablehnung er-
neuerbarer Energien. Im Fall
der Windenergie handelt es
sich vor allem um einen lokalen
Widerstand - von Menschen,
die nicht in der Nahe von Wind-
radern leben und die Landschaft
unberihrt lassen méchten —,
wahrend die Bevdlkerung auf
kantonaler und nationaler Ebene
Windkraftanlagen eher befur-
wortet. Bei der Kernenergie ist
es umgekehrt. Die Menschen,
die in Gemeinden mit Kernkraft-
werken leben und von Vorteilen
wie insbesondere niedrigeren
Steuern profitieren, wéren eher
bereit, einen neuen Reaktor in
ihrer Nahe zu akzeptieren. Auf
kantonaler und Bundesebene ist
die Bevélkerung hingegen viel
starker gespalten. Der Grund
dafur ist einfach: Bei einem
Atomunfall ware nicht nur die
Bevolkerung in der unmittel-
baren Umgebung des Reaktors
betroffen, die dieses Risiko ak-
zeptiert hat, sondern ein grosser
Teil der Schweiz.

Sind die Schweizer Kern-
kraftwerke sicher, wenn man
bedenkt, dass unser Land mit
Beznau das ilteste Kernkraft-
werk der Welt besitzt, das 1969
in Betrieb ging?
Die Schweiz hat in diesem Bereich
besondere Vorschriften: Die Re-
aktoren haben keine festgelegte
Lebensdauer, missen aber stan-
dig modernisiert werden, um dem
aktuellen Stand der Sicherheits-
anforderungen zu entsprechen.
Unsere Kraftwerke sind daher
heute sicherer als zur Zeit ihres
Baus. Wenn wir uns fir den Bau
neuer Reaktoren entscheiden,
werden diese theoretisch noch
sicherer sein. Das Unfallrisiko ist
also minimal. Aber es ist nicht
gleich null, und die Folgen eines
Unfalls waren dramatisch: «Very
low risk, very high impact.» Die
Bewertung und Akzeptanz eines
solchen Risikos ist sehr subjektiv.
Sie hangt von der Beurteilung der
Einzelpersonen ab. Ist man bereit,
ein extrem geringes Risiko ein-
zugehen, das jedoch gigantische
Folgen haben kann? Die Bevdlke-
rung wird entscheiden.

Laut einer Studie des VSE,
des Dachverbands der Schwei-
zer Stromwirtschaft, diirfte
der Stromverbrauch bis 2050
auf 90 Terawattstunden pro
Jahr steigen. 2024 waren es
noch 57 Terawattstunden.
Lasst sich dieser Bedarf ohne
Kernenergie decken?
Im Prinzip ja. Es kommt ganz
darauf an, wie rasch der Ausbau
erfolgt und wie das Energiesys-
tem aufgebaut ist und gesteuert
wird. Intelligente Stromnetze
(Smart Grids) erméglichen bei-
spielsweise, den Verbrauch der
Produktion anzupassen und,
zusammen mit Batteriespeichern,
tagliche Schwankungen von
Stromproduktion und -verbrauch
auszugleichen beziehungsweise
Produktions- und Verbrauchsspit-
zen zu kompensieren. Das eigent-
liche Problem bei erneuerbaren
Energien besteht jedoch darin, -
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den im Sommer mit Photovoltaik
produzierten Strom bis zum Win-
ter zu speichern. Im Sommer wird
viel mehr Solarenergie produziert
als im Winter. Hier braucht es
Anreize im Strommarkt, damit
entsprechende Technologien
weiterentwickelt und - vor allem
- bestehende auch eingesetzt
w werden. Die Kernenergie kann
einen Beitrag zur Losung dieses
Problems leisten, aber sie ist kein
Allheilmittel: Sie produziert auch
im Winter kontinuierlich und lie-
fert wichtigen Winterstrom, aber
sie ist — vor allem aus 6konomi-
schen Griinden - wenig geeignet,
Produktions- und Verbrauchs-
schwankungen auszugleichen.
Auch Bandenergie muss mit Spei-
chersystemen auf den schwan-
kenden Verbrauch verteilt werden.
Es braucht nicht nur fir das
Abfangen von Produktionsspitzen
einen Netzausbau, sondern auch
flir zunehmende Verbrauchsspit-
zen durch Warmepumpen und
das Laden von E-Autos. Die Frage,
« ob ein Energiesystem mit oder
ohne Kernenergie am wirtschaft-
lichsten ist, lasst sich nicht ein-
deutig beantworten.

«Auch in einem sehr
optimistischen Szenario
konnte ¢in neues
Kraftwerk kaum vor
2050 entstehen»

Wire der Bau eines neuen

Kraftwerks nicht so rentabel,

wie behauptet wird?
Der Bau eines neuen Kraftwerks
stellt fir Investoren und Be-
treiber ein enormes finanzielles
Risiko dar. Der Léwenanteil der
Kosten fallt bereits beim Bau
an, wahrend die Betriebskosten
relativ gering sind. Die Rentabili-
tat hangt deshalb stark von den
Baukosten und der Auslastung
des Kraftwerks ab. Heute wird far
die Amortisation eines Reaktors
a meist mit einer Betriebsdauer
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von 60 lahren gerechnet. In einer
Welt mit einem liberalisierten
Energiemarkt, der von erneuer-
baren Energien dominiert wird,
ist die Auslastung jedoch unklar,
insbesondere im Sommer. Denn
dann ist mit Stromuberschiissen
durch Solaranlagen zu rechnen.
Wenn Sie Ihr Kernkraftwerk im
Sommer abschalten missen, weil
die Strompreise sehr tief oder
sogar negativ sind, steigen die
durchschnittlichen Stromkosten
pro Kilowattstunde entsprechend.

Ausserdem hangen die Kosten
eines Kraftwerks nicht nur von
den Baukosten ab (die franzési-
schen Rechnungsprufer schatzen
beispielsweise die Gesamtkosten
des EPR-Reaktors in Flamanville,
derim Dezember 2024 in Betrieb
genommen wurde, auf 23,7 Mrd.
Euro, Anm. d. Red.), sondern auch
von den Zinsséatzen liber einen
Zeitraum von 60 lahren. Wie

sich diese entwickeln werden, ist
jedoch unmaéglich vorherzusa-
gen. Zwar ist das fir ein Wind-
kraftwerk nicht grundséatzlich
anders, aber erstens sind hier die
Amortisations- und Bauzeiten
viel kirzer (rund 20 Jahre), und
zweitens ist der zu investieren-
de Betrag, der dem Rentabili-
tatsrisiko ausgesetzt ist, etwa
um den Faktor 17000 kleiner.

Fir ein Kernkraftwerk braucht

es wohl nicht nur staatliche
Unterstiitzung als Investitions-
hilfe, sondern auch, zumindest
teilweise, fur die Abdeckung der
Investitionsrisiken. Wenn man
sich ansieht, was anderswo auf
der Welt geschieht, werden alle
heute gebauten neuen Kernkraft-
werke von der 6ffentlichen Hand
subventioniert, indem sie einen
Teil der Investitionskosten und
-risiken tGibernimmt. Ein Neubau
in der Schweiz ohne 6ffentliche
Hilfen ist nicht realistisch.

Die Schweiz ist ein reiches
Land...
Wenn man die derzeitigen
Sparbemihungen beim Bund

anschaut, scheint das nicht so
klar. Wenn die Schweiz be-
schliesst, den Bau finanziell zu
unterstitzen, muss das Gesetz
geandert werden, was eine wei-
tere Volksabstimmung erfordert.
Die Bevolkerung musste sich
mehrfach dussern. Es misste
nacheinander Gber die Annahme
der Initiative «Stopp dem Black-
out» oder Uber den indirekten
Gegenvorschlag des Bundes-
rats abgestimmt werden, tber
ein Gesetz zur Finanzierung und
Uber die Rahmenbewilligung.
Zusatzlich braucht es eine Bau-
und Betriebsbewilligung. Und
nicht zuletzt auch den Entscheid
von Investoren, ein solches
Projekt unter den gegebenen fi-
nanziellen Rahmenbedingungen
Uberhaupt in Angriff zu nehmen.
Und jede dieser politischen,
wirtschaftlichen und techni-
schen Entscheidungen kann

ein neues Bauprojekt verzégern
oder stoppen, was das finan-
zielle Risiko fir die Investoren
weiter erhéht.

Vorausgesetzt, das Volk wire in
allen diesen Fragen entschie-
den dafiir. Wann kénnte ein
neues Kraftwerk in der Schweiz
entstehen?
Auch in einem sehr optimisti-
schen Szenario kaum vor 2050.
Dazu muss eine auslandische
Baufirma ausgewahlt werden, da
wir in der Schweiz kein Unter-
nehmen haben, das dazu in der
Lage ist. Weltweit gibt es nur
eine Handvoll Firmen, die tUber
diese Kompetenzen verfugen.
Derzeit sind Rosatom (Russland)
und CNNC (China) die weltweit
groéssten Kernkraftwerksbauer.
Es ist jedoch aktuell kaum vor-
stellbar, dass ein russisches
Unternehmen ein Kraftwerk in
der Schweiz baut, und CNNC
baut fast ausschliesslich in Chi-
na. Der Bau einer neuen Anlage in
der Schweiz wiirde daher wahr-
scheinlich einem franzésischen
(EDF), amerikanischen (West-
inghouse) oder siidkoreanischen

© PATRICK FEDERI
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Das Kernkraftwerk Gdsgen im Kan-
ton Solothurn. Seit der Stilllegung
des Kernkraftwerks Miihleberg im
Jahr 2019 verfiigt die Schweiz iiber
vier Kernreaktoren (Beznau | und
II, Gosgen und Leibstadt), die rund
35 Prozent der Stromproduktion

des Landes decken.

(KEPCO) Unter-
nehmen Ubertragen
werden. Die meisten
dieser Anbieter ha-
ben oder hatten mit
finanziellen Schwie-

rigkeiten zu kdmpfen.

EDF hat kurzlich den
Bau von Reaktoren in Finnland
und Frankreich abgeschlossen
und baut derzeit zwei weitere
in Grossbritannien. Alle diese
Projekte waren jedoch mit Verz6-
gerungen und Kosteniberschrei-
tungen verbunden. Die Bauarbei-
ten fur den EPR in Olkiluoto, die
ursprunglich vier Jahre dauern
und drei Mrd. Euro kosten sollten,
haben schliesslich 13 lahre ge-
dauert und das Dreifache bis
Vierfache der Kosten verschlun-
gen, rund elf Mrd. Euro. EDF hat
ausserdem den Bau von zuerst
sechs und spater weiteren acht

-~ g L

neuen Reaktoren in Frankreich
und zwei weiteren in Grosssbri-
tannien geplant. Der franzési-
sche Rechnungshof hat jedoch
die Rentabilitat der Aktivitaten
infrage gestellt. Daraufhin wurde
der Bau der neuen franzdsischen
Anlagen verschoben.

Westinghouse hatte seinerseits
mit dem Bau von zwei Reaktoren
in den USA (Vogtle) begonnen.
Doch die Bauarbeiten wurden
2017 wegen Insolvenz des Un-
ternehmens unterbrochen und
mit Staatsgeldern durch andere
Firmen vollendet. Die lapaner
haben seit fast 20 lahren keine
neuen Reaktoren mehr gebaut
und waren mit technischen
Problemen konfrontiert. Bleibt
noch das stidkoreanische Unter-
nehmen KEPCO. Es hat sechs
Reaktoren in den Vereinigten

Arabischen Emiraten (VAE) ter-
mingerecht (acht Jahre Bauzeit)
fertiggestellt. Allerdings gibt

es in den VAE weder Finanzie-
rungs- oder Bewilligungsprob-
leme noch Volksabstimmungen.
Man sieht: Es wird nicht einfach
sein, ein Unternehmen zu finden,
das ein Kernkraftwerk in der
Schweiz bauen will und kann.
2050 ist daher ein eher optimis-
tischer Zeitrahmen. Ein neues
Kernkraftwerk ist deshalb keine
Lésung fur den bereits lange vor
2050 stark steigenden Strombe-
darf und kann auch die sukzes-
sive wegfallende Produktion der
bestehenden Kernkraftwerke
allenfalls teilweise ersetzen.
Und wenn, dann nur bei einer
Betriebszeit der Anlagen Gésgen
beziehungsweise Leibstadt von
deutlich mehr als 60 lahren.

Konnten SMR, also kleine mo-

dulare Kernreaktoren, die

a priori billiger und daher leich-

ter zu finanzieren sind, eine

Losung fiir die Schweiz sein?
Derzeit befinden sich SMR
noch weitgehend in der Ent-
wicklungsphase. Sie kdnnten
in den 2030er-lahren kom-
merziell erhéltlich sein, die
Kosten- und Betriebserfahrung
wird aber auch dann noch sehr
beschrankt sein. Die Idee hinter
SMR ist, Fabriken zu bauen, die
viele Einheiten produzieren, um
Skaleneffekte zu nutzen und
Kosten zu senken. Ob dies funk-
tioniert, muss sich erst zeigen.
Aber wenn eine Fabrik zehn oder
20 SMR pro Jahr produziert,
oder sogar 100, was enorm ware,
ist der Kostenvorteil dann wirk-
lich so gross wie angeklndigt?
Bisher ist bei der Internationa-
len Atomenergieagentur (IAEA)
erst fur die 2030er-lahre von
Kostenparitat mit grossen Kraft-
werken die Rede. Wir sind hier
nicht in der Automobilindustrie.
Sollte das Konzept funktionie-
ren, kann das eine Option sein.
Aber darauf verlassen wirde ich
mich nicht. 4
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Satellitenbild der Uranmine Arlit

in Niger aus dem Jahr 2013. Friiher
wurde die Mine vom franzdsischen
Unternehmen Orano (vormals Areva)
hetrieben.

Uran konnte

knapp werden

Nichts verdeutlicht

die H6hen und Tie-

fen der Atomindus-

trie besser als die
Entwicklung des Uranpreises»,
stellt Kamil Sudiyarov, Produkt-
manager bei VanEck, fest. Von
2011 (Fukushima) bis 2019 sind
die Langzeitpreise kontinuier-
lich gesunken. Seitdem haben
sie sich allerdings mehr als
verdoppelt, von weniger als 40
Dollar pro Pfund auf heute rund
80 Dollar. Wir sind zwar noch
weit vom Hoéchststand im lahr
2007 entfernt, als das Pfund Uran
(langfristig) fast die 100-Dollar-
Marke erreichte. Doch es scheint
alles darauf hinzudeuten, dass in
den nachsten Jahren neue Rekor-
de gebrochen werden.

Der Bau neuer Reaktoren und die
Verlangerung der Lebensdauer
bestehender Kraftwerke werden
die Nachfrage explodieren las-
sen. Laut World Nuclear Asso-
ciation durfte der Uranbedarf fur
die Stromerzeugung in Kern-
kraftwerken von 65’650 Tonnen
pro Jlahrim lahr 2023 auf
130’000 Tonnen im lahr 2040
steigen, was einem Anstieg von
fast 100 Prozent in diesem Zeit-
raum entspricht. Das Problem:
Die Produktion liegt derzeit weit
unter dem Verbrauch, da jahrlich
«nur» 50’000 Tonnen Natururan
aus den Minen gefordert werden.
Um diese Differenz auszuglei-

Das Wiederaufleben der Kernenergie in
westlichen Industriestaaten steht vor
grossen Herausforderungen: Es droht ein
Mangel an Brennstoffen, zudem tun sich
geopolitische Risiken auf. scrano seaure

chen, greifen die Lander auf

ihre Reserven zurick. «Wahrend
des Kalten Krieges haben die
produzierenden Lander unglaub-
liche Uranvorrate angelegt», er-
innert Dominique Casai, Griander
von Uram, einer unabhangigen
Investmentberatung mit Sitz

in Genf, die sich auf natirliche
Ressourcen spezialisiert hat. Seit
den 1990er-lahren verbraucht
der Markt mehr als produziert
wird, man nutzt daher die Reser-
ven. Heute sind sie nahezu er-
schopft, wahrend die Nachfrage
nach Uran steigt. «<Der Bedarf ist
enorm, eine Produktionssteige-
rung dringend notwendig.»

Die Produktion liegt
derzeit weil unter dem  bercksichtigen. wamt

Verbrauch

An sich mangelt es der Welt
nicht an Uran. Die geologischen
Vorkommen dieses Erzes sind
reichhaltig. Aber die Erschlies-
sung neuer Minen zur Steigerung
der Produktion braucht Zeit. «Mit
dem weltweiten Wiederaufleben
der Kernenergie kdénnte es zu
einer Verknappung kommenny,
bestéatigt Kenny Zhu, Research
Analyst bei Global X ETFs in New
York. «Wir betrachten dies jedoch
nicht als ein grosses Problem.

Es gibt genug Uran auf der Erde,
um alle Reaktoren zu versorgen.
Und der bevorstehende Preisan-
stieg fur dieses Mineral wird die
Er6ffnung neuer Minen rechtfer-
tigen, so wie auf allen Rohstoff-
markten.» Ein Glucksfall fir die
grossen Uranproduzenten, ins-
besondere fiir das kasachische
Unternehmen Kazatomprom,
dessen Aktienkurs seit Jahresbe-
ginn (Stand: 19. August) um fast
20 Prozent gestiegen ist, und das
kanadische Unternehmen Came-
co (+45 Prozent).

Selbst wenn neue Minen er-
schlossen werden, ist dennoch
die Versorgungssicher-
heit nicht gewahrleis-
tet. Man misse auch
geopolitische Risiken

Kenny Zhu. Derzeit
liefert Kasachstan in
Zentralasien 39 Pro-
zent der weltweiten
Uranproduktion (in Form von
Yellowcake). Das Land wendet
sich jedoch zunehmend China
zu, um sein Erz zu verkaufen. Im
lahr 2024 erzielte Kazatomprom,
das allein 20 Prozent der welt-
weiten Produktion ausmacht,
58 Prozent seines Umsatzes in
Asien, hauptséachlich in China
und Russland. 2022 waren es
noch 50 Prozent. Gleichzeitig
gingen die Exporte in die Ver-
einigten Staaten, so ist dem ~»
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Die vom Unternehmen Cameco
hetriehene Untertage-Mine Cigar
Lake im Norden von Saskatchewan
(Kanada) verfiigt iiber den welt-
weit hochsten Urangehalt.

Geschaftsbericht
des Unternehmens
zu entnehmen, von
23 Prozent im Jahr
2022 auf 15 Prozent
im Jahr 2024 zuriick, wah-

rend die Exporte nach Europa
konstant blieben (27 Prozent).
Darlber hinaus wenden sich
andere grosse Uranproduzenten
vom Westen ab, wie beispiels-

Der Preis fir Uran steigt wieder an

Nach der Katastrophe 150

weise Niger, dessen Produktion
rund 5 Prozent weltweit aus-
macht. Das westafrikanische
Land, lange Zeit ein Symbol fur
«Francafrique», hat sich seit
dem Staatsstreich von 2023
von der ehemaligen Kolonial-
macht abgewandt. Im Juni 2024
beschloss die Regierung, dem
franzdsischen Unternehmen
Orano die Lizenz fir den Abbau

von Fukushima im
lahr 2011 war Uran in
Misskredit geraten.
Doch nun hat es

wieder an Popularitat
gewonnen. Der Uran-
preis ist derzeit héher
als vor dem Ungluick.
50

Sportpreis fiir Uran
—— Langfristiger Preis fiir Uran
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der Mine Imouraren (mit 200°000
Tonnen an Reserven eines der
grossten Vorkommen weltweit)
zu entziehen und im luni 2025
die Mine Somair zu verstaat-
lichen. Gleichzeitig ndherte sich
die regierende lunta Moskau
an. Bei einem offiziellen Besuch
in der Hauptstadt Niamey im
Juli 2025 erklarte der russische
Energieminister Sergej Tsivilev,
Russland wolle das Uran aus
Niger «abbauenn».

Angesichts dieser Situation
schlug das Center for Strategic
and International Studies (CSIS)
in einem im Februar 2025 verof-
fentlichten Bericht Alarm. «Uran
ist eines der wichtigsten Ele-
mente der Moderne», schreibt
die amerikanische Organisation.
(...) Esist ein entscheidendes
Mineral fur die nationale Ener-
gieversorgung und Sicherheit.
(...) Allerdings stellen Schwach-
stellen in der Lieferkette und die
Abhéngigkeit von auslandischen
Kontrahenten die Fuhrungs-

© CAMECO / DR

rolle der USA in diesem Sektor
infrage und bergen Risiken fir
die nationale Sicherheit und
Energieversorgung.»

Von den 1950er- bis Ende der
1980er-lahre waren die Ver-
einigten Staaten der weltweit
grosste Uranproduzent und lie-
ferten jahrlich zwischen 20 und
45 Millionen Pfund dieses Erzes.
Seitdem wurde die Versorgung
jedoch ins Ausland verlagert.
2023 beispielsweise produzier-
ten die USA laut Angaben des
CSIS lokal etwa 50’000 Pfund
Uran und importierten mehr als
30 Millionen Pfund.

Die Situation erweist sich fir
westliche LaAnder als umso
kritischer, als sie nicht nur
den Bergbau betrifft. «Kana-
da (15 Prozent der weltweiten
Produktion im lahr 2022, Anm.
d. Red.) und Australien (9 Pro-
zent) verfiigen liber bedeutende
Uranvorkommen in ihrem Unter-
grund. Es handelt sich um west-
lich orientierte Lander, die im
Falle einer Verschar-

Aufgrund sei- .
ner Farbe wird fung der geopoliti-
Uranawchals ~ schen Spannungen
«fellowcake»  durch die Erschlies-

hezeichnet.
Das Metallkon-
zentrat muss
angereichert

sung neuer Minen
potenziell die Ver-
sorgung sicherstel-

werden, damit len kdnnten, fihrt
man es als .
Brennstoff ein- Kenny Zhu We't.er
setzen kann. aus. Kritischer ist
N hingegen die Ab-

hangigkeit bei der Umwandlung
und Anreicherung.

Anreicherung macht
den Unterschied

Um als Brennstoff in Kern-
reaktoren verwendet werden zu
kénnen, muss Uran umgewan-
delt und angereichert werden
(s. Kasten rechts). Ein lukrativer
Markt, den vier Unternehmen
unter sich aufteilen: Rosatom
aus Russland, das chinesische
CNNC, Orano aus Frankreich und
das britisch-deutsch-niederlan-
dische Urenco. Weltmarktfihrer
ist jedoch zweifellos Rosatom
mit 38,5 Prozent der weltweiten
Anreicherungskapazitaten, ge-
folgt von CNNC (24,2 Prozent).
Zusammen kontrollieren die
beiden staatlichen Unternehmen
somit 62,7 Prozent der weltwei-
ten Produktionskapazitaten fir
angereichertes Uran, was laut
CSIS «unhaltbare Risiken fir die
Energieproduktion und die nati-
onale Sicherheit der Vereinigten
Staaten» mit sich bringt. Im Jahr
2022 stammten 30 Prozent des
von den Vereinigten Staaten im-
portierten angereicherten Urans
aus Russland. Fir die Europai-
sche Union liegt dieser Anteil bei
etwa 25 Prozent.

«Die westlichen Lander mussen
investieren, um ihre Umwand-
lungs- und Anreicherungskapazi-
taten zu erhéhen, da die Preise
fur diese industriellen Aktivitaten
Anfang 2025 Hochstwerte er-
reicht haben», betont Kenny Zhu.
Im August 2024 trat das Gesetz
zum Verbot russischer Uran-
importe in Kraft, das bis lanuar
2028 alle Uranimporte aus
Russland verbieten soll. Gleich-
zeitig wurden 2,72 Mrd. Dollar
fur den Ausbau der Anreiche-
rungskapazitaten in den USA
bereitgestellt. In Europa kiindigte
Orano im Méarz 2025 an, seine
Anreicherungskapazitaten in
seiner Anlage Georges-Besse Il
in Tricastin im Rhonetal bis 2030
um 30 Prozent zu erhéhen. 4

Der Uranzyklus

GEWINNUNG

Uran wird in Form von Uranoxid

aus Bergwerken gewonnen. Dieses
Uranerz muss zerkleinert, gemahlen
und anschliessend aufbereitet wer-
den, um es konzentrieren zu kbnnen.
Dabei entsteht ein gelbes Pulver,
das gemeinhin als «Yellowcake» be-
zeichnet wird.

UMWANDLUNG

Der Yellowcake wird anschliessend
durch mehrere chemische Behand-
lungen und Durchl&aufe in Hoch-
temperaturéfen in Uranhexafluorid
(UF6) umgewandelt.

ANREICHERUNG

UF6 enthalt hauptséachlich zwei
Formen von Uran: U-238 (mehr

als 99 Prozent) und U-235 (unter
1Prozent). Um Uran als Brennstoff
verwenden zu kdnnen, muss der An-
teil an U-235 erh6ht werden — man
spricht von Anreicherung —, bis ein
Anteil von 3 bis 5 Prozent U-235 fir
zivile Zwecke und 90 Prozent fur
militarische Zwecke erreicht ist. Die
Anreicherung erfolgt durch ein Gas-
zentrifugationsverfahren.

PRODUKTION DES

BRENNSTOFFS

Das angereicherte Uranhexafluo-
rid wird anschliessend in Uranoxid
(UO,) umgewandelt, ein schwarzes
Pulver, das zu kleinen zylindrischen
Tabletten gepresst wird. Diese
werden dann in R6hren von gut vier
Metern Lange gestapelt, die soge-
nannten Brennstabe.

VERWENDUNG

Die Brennstébe werden in den
Reaktorkern eingesetzt, wo die
Kernspaltung des Urans Energie
freisetzt und Warme erzeugt, die
man zur Stromerzeugung nutzt.

WIEDERAUFBEREITUNG

UND LAGERUNG

Nach der Verwendung wird der
abgebrannte Brennstoff in einigen
Landern wiederaufbereitet, um die
wertvollen Stoffe (Uran und Plutoni-
um) zuriickzugewinnen. Die anderen
hochradioaktiven Spaltprodukte
werden verglast und gelagert.
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unternehmen

Die internationale Atomindustrie
wird von grossen Staatsunternehmen
dominiert. Noch. Eine Reihe von
Start-ups hat sich vorgenommen, die
Branche mit neuen Entwicklungen
aufzumischen. Hier eine Auswahl.

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

Atom-

BERTRAND BEAUTE

Cameco
Der kanadische
Uranriese

Die 1983 von Comeco in

Betrieb genommene Anlage

in Blind River in Ontario ist

die grosste Uranraffinerie
& der Welt.

Es ist noch nicht so lange her:
Im ersten Quartal 2017 ver-
zeichnete das kanadische
Bergbauunternehmen Cameco
einen Nettoverlust von 18 Mio.
Dollar, nachdem es bereits
2016 mit einem Defizit von
62 Mio. Dollar rote Zahlen ge-
schrieben hatte.

Das Unternehmen profitiert vom
Comeback der Kernenergie und

dem Anstieg der Uranpreise

Der weltweit zweitgrosste
Uranproduzent, dessen Aktien
nur noch etwa zehn Dollar wert
waren, sah sich damals einem
starken Gegenwind ausgesetzt:
Die vorzeitige Stilllegung von
Kernreaktoren sowie die Kiin-

digung seines Vertrags mit dem
japanischen Stromversorger
Tepco (dem Betreiber des Kern-
kraftwerks Fukushima-Daichi)
liessen die Umsatze einbrechen,
zudem schmalerte der Riickgang
des Uranpreises die Margen.

Damals glaubten nur wenige an
eine rosige Zukunft fur Cameco.
Doch die Situation hat sich in-
zwischen komplett geédndert.
Fast alle Analysten, die den Wert
beobachten, empfehlen den
Kauf der Cameco-Aktie. Diese
ist innerhalb eines lahres bereits
um 70 Prozent gestiegen. War-
um? Das Unternehmen profitiert
vom Comeback der Kernenergie
und dem rasanten Anstieg der
Uranpreise. Daruber hinaus hat
Cameco die Krise genutzt, um
seine Aktivitaten zu diversifi-

zieren. Das Unternehmen, das
friher ausschliesslich Uran
produzierte, Ubernahm im No-
vember 2023 49 Prozent der
Westinghouse Electric Com-
pany. Der US-amerikanische
Kraftwerkhersteller ist fur den
Wiederaufschwung der Kern-
energie in den Vereinigten
Staaten gut positioniert. Das
Unternehmen befindet sich in
Verhandlungen mit den ame-
rikanischen US-Behdrden uber
den Bau von zehn grossten Re-
aktoren, wie Dan Sumner, Inte-
rims-CEO von Westinghouse,
im luni 2025 in der «Financial
Times» erklarte.

GRUNDUNG: 1988 SITZ: SASKATOON (CA)

BESCHAFTIGTE: 4900 UMSATZ 2024: USD 3,13 MRD.
->T8X: CCO >NYSE: CCJ

© CAMECO / URANIUM ENERGY CORP

Uranium Energy

Der amerikanische
Bergbaukonzern

Die Wiederaufnahme der Uran-
produktion auf amerikanischem
Boden wird unter anderem durch
Uranium Energy vorangetrieben.
Das Unternehmen, das 2017, als
die Preise fur dieses Mineral mit
20 Dollar pro Pfund (Spotpreis)
ihren Tiefpunkt erreichten, mit
dem Aufkauf von Uranminen und
-lagerstatten begann, hat seitdem
seine Akquisitionen verstarkt.

Die Preise fiir Uran
haben sich seit 2017
verdreifacht

Erworben wurden 2017 Reno Creek
und North Reno Creek in den USA,
2018 Diabase in Kanada, 2021
Uranium One in den USA, 2022
UEX und Roughrider in Kanada
und 2024 schliesslich Sweetwater
in den USA. Das Timing ist perfekt,
da sich die Uranpreise seit 2017
verdreifacht und im Juni durch-
schnittlich 60 Dollar pro Pfund
erreicht haben. Alle Analysten, die
den Kurs beobachten, empfehlen
den Kauf der Aktie. Diese ist seit
Jahresbeginn (Stand: 20. August)
um 22 Prozent gestiegen. Die Ana-
lysten sind davon uberzeugt, dass
die Politik der USA, sich von ihrer
Abhangigkeit von Russland beim
Uran zu befreien, die Umsatze des
Unternehmens weiter in die Hohe
treiben wird.

Die Fassade der
- New York Stock
Exchange beim

Borsengang von
= & Uranium Energy

GRUNDUNG: 2003 SITZ: CORPUS CHRISTI (US)

BESCHAFTIGTE: 100 UMSATZ 2024: USD 224°000
~>NYSE: UEC
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Reactor (SMR) namens Auro-
ra, dessen Markteinfihrung fur
2027 oder 2028 geplant ist.

Oklo hat einen fulminanten
Borsengang hingelegt. Der
Aktienkurs ist von unter zehn
auf tiber 60 Dollar gestiegen

Das andere luwel
von Sam Altman

Am 23. Mai 2025 wurde der GEQ von
Oklo, Jacoh DeWitte (auf dem Foto
2.v. re.), im Weissen Haus empfan-
gen, als Donald Trump fiinf Dekrete
zur Forderung der Entwicklung der
Kernenergie unterzeichnete.

Auch die Anbieter kinstlicher
Intelligenz setzen verstarkt auf
Kernenergie. Sie wissen nur zu
gut, dass ihre Rechenzentren
enorme Mengen an Strom ver-
brauchen. Alphabet hat seine
Unterstitzung fur Kairos Power
angekiindigt, Amazon investier-
te zuvor bereits 334 Mio. Dollar
in X-energy sowie Energy North-
west und unterzeichnete eine

Absichtserklarung mit Dominion
Energy. Es geht jeweils um Start-
ups, die kleine Kernreaktoren
entwickeln (s. auch S. 51). Sam
Altman, CEO von OpenAl, inves-
tierte 2015 personlich in Oklo
und Ubernahm zugleich den Vor-
sitz des Unternehmens. Oklo, das
2013 von ehemaligen MIT-Mit-
arbeitern gegriindet worden war,
entwickelt einen Small Modular

2023 gelang dem Unternehmen
ein fulminanter Bérsengang.
Die Aktie stieg von weniger als
zehn Dollar auf heute mehr als
60 Dollar. Dennoch bleibt die
Zukunft von Oklo ungewiss. Im
April 2025 trat Sam Altman als
Vorsitzender zurtck, und der-
zeit verfiigt das Unternehmen
noch uber keinen Standort fir
den Bau seines SMR. Im lanuar
2022 wurde Oklo von der ame-
rikanischen Atomaufsichtsbe-
hérde (NRC) die Baugenehmi-
gung im US-Bundesstaat Idaho
verweigert, vor allem aufgrund
fehlender Informationen tGber
Unfallrisiken und die geplanten
Reaktionen in solchen Fallen.

GRUNDUNG: 2013 SITZ: SANTA CLARA (US)

BESCHAFTIGTE: 100 UMSATZ 2024: 0 ->NYSE: OKLO

NuScale
Der ambitionierte _
Mini-Reaktor

NUSCALE"

Modell eines
Stromversorgungs-

moduls der Firma
NuScale nehmigt. Das US-Unternehmen

Das Unternehmen NuScale
wurde 2007 an der University
of Oregon gegriundet, um Mi-
ni-Kernreaktoren zu entwickeln
und zu vermarkten. Sein Pro-
dukt ist derzeit eines der am
weitesten fortgeschrittenen.

Das Unternehmen
rechnet ab Ende 2025 mit
festen Kundenauftragen

Im Mai 2025 wurde das Design
des zweiten Reaktormodells mit
einer Leistung von 77 Megawatt
von der amerikanischen Atom-
aufsichtsbehoérde (NRC) ge-

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

ist der einzige SMR-Entwickler
in den Vereinigten Staaten, der
Uber zwei von der NRC geneh-
migte Konzepte verfiigt. Nu-
Scale erwartet nun, ab Ende
2025 feste Auftrage von seinen
Kunden entgegennehmen zu
kénnen. Die ersten SMR sollen
voraussichtlich 2030 in Betrieb
gehen. Analysten sehen in der
Aktie, die seit lahresbeginn
(Stand: 20. August) um 85 Pro-
zent gestiegen ist, eine riskan-
te, aber potenziell lohnende In-
vestition. Die Halfte empfiehlt
den Kauf der Aktie, die andere
Halfte empfiehlt, sie zu halten.

GRUNDUNG: 2007 SITZ: TIGARD (USA)

BESCHAFTIGTE: 300 UMSATZ 2024: USD 37 MIO.
~>NYSE: SMR

© OKLO / NUSCALE / BLOOMBERG, GETTY IMAGES

Nexgen Energy

Der kanadische
Explorationsneuling

Nexgen Energy ist ein Neuling
auf dem Gebiet der Mineralex-
ploration und Uranférderung.
Das 2011 gegrundete kanadi-
sche Unternehmen entwickelt
das Projekt Rook 1 im Athaba-
sca-Becken im Sudwesten der
kanadischen Provinz Saskat-
chewan. Konkret geht es darum,
an diesem Standort eine Unter-

tage-Uranmine, eine Konzentrati-
onsanlage mit einer durchschnitt-
lichen Verarbeitungskapazitat von
1400 Tonnen Erz pro Tag, eine un-
terirdische Abfallentsorgungsan-
lage und eine Infrastruktur fur die
Wasseraufbereitung zu errichten.

Analysten empfehlen
den Kauf der Aktie

Damit das Projekt voranschrei-
ten kann, ist noch eine Geneh-

migung der kanadischen Atom-
aufsichtsbehdrde (CCSN) in
Form einer Lizenz erforderlich.
Nach Angaben des Unterneh-
mens konnte die Entscheidung
der CCSN im kommenden Jahr
fallen. Analysten, die Nexgen
Energy beobachten, zeigen sich
zuversichtlich: Alle empfehlen
den Kauf der Aktie, die derzeit
mit rund neun kanadischen Dol-
lar gehandelt wird.

GRUNDUNG: 2011 SITZ: VANCOUVER (CA)

BESCHAFTIGTE: 150 UMSATZ 2024: 0 ->TSE: NXE

Behélter mit Uranproben,

I=- . die im April 2024 am Standort
*| Rock 1 genommen wurden
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Silex Systems
Der Anreicherungs-
betrieb der Zukunft

Natururan wird zur Stromerzeu-
gung in Kernkraftwerken ver-
wendet. Dafiir muss es jedoch
mehrere Verarbeitungsprozes-
se durchlaufen, darunter vor
allem die Anreicherung. Derzeit
erfolgt dieser Prozess durch
Zentrifugation — eine komple-
xe und kostspielige Methode.

Eine neu entwickelte
Methode macht

das Zentrifugieren
tberfliissig

Nach Angaben des Unterneh-
mens Silex Systems macht die
Anreicherung 30 Prozent der
Kosten fiur Kernbrennstoffe und
etwa b Prozent der Gesamtkos-
ten fir die Stromerzeugung aus
Kernenergie aus. Das Unter-
nehmen entwickelt eine viel-
versprechende Methode, um
das Zentrifugieren Gberfllssig
zu machen: die Trennung von
Isotopen durch Laseranregung,
auch SILEX-Verfahren genannt
(Separation of Isotopes by
Laser Excitation). Die Methode
befindet sich zwar noch in der
Entwicklung, verspricht aber
nach Angaben des Unterneh-
mens eine Senkung der Anrei-
cherungskosten. Der einzige
Analyst, der den Wert verfolgt,
empfiehlt den Kauf.

Abbildung des von
Silex Systems entwickelten
Laserverfahrens

GRUNDUNG: 1998 SITZ: NEW SOUTH WALES (AU)

BESCHAFTIGTE: 38 UMSATZ 2024: AUD 12,91 MIO.
>ASX: SLX
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Dank der steigenden Preise
fur Uran geht es dem weltweit
fuhrenden Produzenten dieses
Minerals sehr gut. 2024 stieg
der Umsatz von Kazatomprom
gegenuber dem Vorjahr um
26 Prozent.

Uranaufbereitungsan-

lage des Unternehmens
Inkai, das zu 60 Prozent
® Kazatomprom gehort

Das Unternehmen exportiert in
fast alle Lander, die Kernenergie

nutzen

Das kasachische Unternehmen
betreibt 14 Minen und férder-
te im Jahr 2024 12’286 Tonnen
Uran. Die noch forderbaren Re-
serven schatzt Kazatomprom auf
564’300 Tonnen. Angesichts des

weltweiten Wiederaufschwungs
der Kernenergie ist dem Unter-
nehmen damit eine glanzende
Zukunft gesichert. Dank seiner
weltweiten Flihrungsposition ex-
portiert Kazatomprom in fast alle
Lander, die Kernenergie nutzen,
darunter Russland, die USA, Ka-
nada, die Schweiz, Frankreich,
Sudkorea, Spanien, China und la-
pan. Das Unternehmen befindet
sich zu 75 Prozent im Besitz der
Republik Kasachstan und ist seit
November 2018 an der Londoner
Borse (LSE) und der Astana Inter-
national Exchange kotiert.

GRUNDUNG: 1997 SITZ: ASTANA (K2)

BESCHAFTIGTE: 21'500 UMSATZ 2024: USD 3,86 MRD.
->LON: KAP

© SILEX SYSTEMS / KAZATOMPROM / NAOYA MASUDA, AFP

KEPCO

Der siidkoreanische
Welteroberer

Der Konkurrenzkampf um Bau-
auftrage fur neue Kernkraft-
werke hat begonnen. Wahrend
die Unternehmen China General
Nuclear Power Group (CGN) und
China National Nuclear Power
(CNNC) fast ausschliesslich
im eigenen Land bauen, set-
zen die anderen Akteure auf
den Export. Weltmarktfihrer
Rosatom beispielsweise baut
derzeit Kraftwerke in der Tur-
kei (Akkuyu), in Agypten (EI-
Dabaa) und in Ungarn (Paksi
atomerémda). Im vergangenen
luni erhielt das staatliche rus-
sische Unternehmen, das nicht
an der Borse kotiert ist, den
Auftrag fir den Bau des ersten
Kraftwerks in Kasachstan -
sehr zum Leidwesen des chine-
sischen Unternehmens CNNC,
des franzésischen EDF-Kon-
zerns und des stdkoreanischen
Anbieters Korea Hydro & Nucle-
ar Power (KHNP), einer Tochter-

gesellschaft von KEPCO, der Ko-
rea Electric Power Corporation.
Das staatliche Unternehmen hat
jedoch mehrere Trimpfe in der
Hand, um internationale Markte
zu erobern.

Das Unternehmen betont in
Bewerbungen, dass Kosten und
Bauzeiten eingehalten werden

Nach dem Bau von vier Reak-
toren in den Vereinigten Ara-
bischen Emiraten kann KEPCO
beim Rennen um neue Auftrage
darauf verweisen, dass Kosten
und Bauzeiten genau eingehal-
ten werden. Das richtet sich ge-
gen die franzdésischen (EDF) und
amerikanischen (Westinghouse)
Konkurrenten, bei deren letzten
Bauprojekten es zu Verzégerun-
gen und Mehrkosten kam. Fur
die Tschechische Republik war
dieses Argument lGberzeugend:
Im luli 2024 entschied sich Prag
dafir, KEPCO mit dem Bau neu-
er Reaktoren zu beauftragen. Fur

/

Das von der koreanischen
Firma KEPCO erhaute
Kernkraftwerk Barakah in
den Vereinigten Arabischen
Emiraten wurde im August
2020 in Betrieb genommen.

EDF, das sich ebenfalls bewor-
ben hatte, war das ein weiterer
Rickschlag. Das russische Un-
ternehmen Rosatom wiederum
punktet im Konkurrenzkampf
mit Komplettangeboten: Da-
rin enthalten sind der Bau der
Reaktoren, die Lieferung des
Brennstoffs, der Betrieb der
Kraftwerke und die Entsorgung
der Abfalle. Fir Lander, die sich
ein Kraftwerk nicht leisten kén-
nen, ibernimmt Moskau gleich
auch noch die Finanzierung.
Eine Option, die besonders ar-
meren Lander verlockend er-
scheinen muss. Burkina Faso
etwa hat im luni einen Vertrag
mit Rosatom iber den Bau ei-
nes Kraftwerks unterzeichnet,
der jedoch versteckte Kosten
beinhaltet. Die Turkei, die ihr
Kraftwerk in Akkuyu auf diese
Weise finanziert hat, verpflich-
tete sich, einen Teil des er-
zeugten Stroms fiir 15 lahre zu
einem im Voraus festgelegten
Uberhdhten Preis zu kaufen.

GRUNDUNG: 1998 SITZ: NAJU (KR)
BESCHAFTIGTE: 23400 UMSATZ 2024: CA. USD 70 MRD.
~>KRX: 015760 NYSE: KEP
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Atommull:
Last oder
Chance?

Die Entsorgung hochradioaktiver Abfille

bleibt eine Herausforderung. Optimisten hoffen,
dass Kernkraftwerke der neuen Generation

eine Wiederverwertung ermoglichen werden.
Andernfalls wird eine Lagerung in unterirdischen
Gesteinsformationen empfohlen. sermano seaure

ie Entsorgung von
Atommiull sah man
in der Schweiz nicht
immer als Problem.
Laut dem offiziellen
Verzeichnis der versenkten radio-
aktiven Abfalle, das 1999 von der
Internationalen Atomenergie-Or-
ganisation (IAEO) veréffentlicht
wurde, hat das Land zwischen
1969 und 1982 genau 7’470 Fas-
ser mit radioaktiven Abféallen (das
sind 5’321 Tonnen) einfach im
Meer versenkt. Damals war dies
gangige Praxis. Etwa 15 Lander,
darunter Frankreich, Deutsch-
land, die UdSSR, die USA, Italien,
Schweden und Japan, gingen
ebenso vor und entsorgten ihren
hochradioaktiven Miill in den
Pazifik, den Atlantik sowie in
die Ostsee.

Als diese Praxis unhaltbar und
schliesslich 1993 weltweit ver-
boten wurde, beschloss man in
Bern, das Problem auszulagern.
Bis in die 1990er-lahre hinein
exportierte die Schweiz einen Teil
ihrer radioaktiven Abfalle in spe-
zialisierte Lager- und Wiederauf-
bereitungsanlagen in Sellafield in
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Grossbritannien und in La Hague
in Frankreich. Erst im Jahr 2001
nahm der Bund mit der Eréffnung
der Anlage Zwilag (eine Ab-
kiirzung fur Zwischenlager) das
Problem der Atommiillentsor-
gung in Angriff. In dieser Anlage
in Wirenlingen im Kanton Aargau
kénnen Abfélle vor Ort wieder-
aufbereitet und gelagert werden.
Die hochradioaktiven Abfalle, die
man seinerzeit nach La Hague
und nach Sellafield transportiert
hatte, wurden sogar wieder in die
Schweiz zurliickgebracht — was
ursprunglich nicht vorgesehen
war. Ende der Geschichte?

«Kernkraftwerke

produzieren Berge von
radioaktiven Abfallen»

Greenpeace Schweiz

Keineswegs. Zwilag ist nur ein
Zwischenlager, und das Bundes-
gesetz Uber die Kernenergie
schreibt vor, alle entsprechenden
Abfalle, die noch einige tausend
lahre radioaktive Strahlung ab-
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geben werden, in tiefe geologi-
sche Schichten zu verbringen.
Denn das wird derzeit als die
sicherste Lagerungsmaglich-
keit angesehen. Das Problem:
Eine solche Anlage gibt es in der
Schweiz nicht.

Nach einem halben
lahrhundert For-
schung und zwei Ab-
lehnungen in Volks-
abstimmungen hat
die Nagra (Nationale
Genossenschaft flr
die Lagerung radio-
aktiver Abfalle) im November
2024 das Projekt fir ihr kinftiges
unterirdisches Endlager vorge-
stellt. Projektkosten: zwdlf Mrd.
Franken. Der Standort, der auf
dem Gelande Nordlich Lagern im

© GAETAN BALLY, KEYSTONE
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Diese Kisten enthalten je einen
Meter Gesteinsproben aus ver-
schiedenen Tiefhohrungen, foto-
grafiert am 2. November 2021 in
Wiirenlingen, Aargau. Bevor sich
die Nationale Genossenschaft fiir
die Lagerung radioaktiver Ahfalle
(Nagra) fiir den Standort Nordlich
Lagern im Ziircher Unterland

als Tiefenlager fiir radioaktive
Abfélle entschied, hatte man die
geologische Zusammensetzung
zahlreicher Regionen analysiert.

Zurcher Unterland
vorgesehen ist, ist
fir die Aufnahme
von 2’500 Kubik-
metern hochradio-
aktiver Abfalle — das
entspricht dem
Volumen eines olym-
pischen Schwimm-
beckens — und
100’000 Kubikmetern
schwach- bis mittel-

radioaktiver Abfalle ausgelegt.

Das reicht aus, um den gesamten
Schweizer Atomiill aufzunehmen.
Denn laut dem Eidgendssischen
Departement fur Umwelt, Ver-
kehr, Energie und Kommuni-
kation (UVEK) fallen wéahrend

der gesamten Lebensdauer der
Schweizer Kernkraftwerke rund
83’000 Kubikmeter radioaktiven

Abfalls an. Wenn jedoch neue
Reaktoren gebaut werden, dann
mussen wahrscheinlich auch
neue Lésungen gefunden wer-
den. In der Zwischenzeit, so ist zu
erwarten, misste das Volk tber
die Schaffung des Standorts
abstimmen. Dies kann jedoch
nicht vor 2030 geschehen, da der
Bundesrat und das Parlament
zuvor das Projekt genehmigen
muissen.

Andere Lander, die Kernenergie
nutzen, stehen vor den gleichen
Problemen wie die Schweiz, da
nur Finnland einen entschei-
denden Schritt getan hat: Die
Testphase seines geologischen
Tiefenlagers Onkalo (Finnisch
fir «die verborgene Hohle»)
wurde im Marz 2025 erfolgreich

abgeschlossen. Das ebnet nun
den Weg fur die Endlagerung
hochradioaktiver Abfalle ab dem
lahr 2026. Die weltweit geplante
Errichtung solcher Tiefenla-

ger ist ein Gliicksfall fur Bau-
unternehmen. So unterzeichnete
beispielsweise das Schweizer
Unternehmen Implenia im Juni
2025 einen Vertrag Gber mehrere
hundert Mio. Franken fur den
Bau des ersten unterirdischen
Abschnitts eines Tiefenlagers im
schwedischen Forsmark.

Fir Greenpeace Schweiz ist die
Frage der radioaktiven Abfalle
dagegen Grund genug, endguiltig
auf Kernenergie zu verzichten.
«Kernkraftwerke produzieren
Berge von radioaktiven Abfallen,
fir die es keine zufriedenstel- -
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Schwach- und mittelradioaktive
Abfélle, fotografiert im Marz 2025
im Zwilag Zwischenlager Wiiren-
lingen im Kanton Aargau

lende Lésung fur die
langfristige Lage-
rung gibt», schreibt
die Umweltorga-
nisation in ihrem
Manifest «Kernenergie hat keine
Zukunft».

«Die Kernenergie ist

die einzige Industrie, in
der alle Abfalle erfasst
und verwaltet werden
und zu 100 Prozent
riickverfolgbar sind»
Dominique Casali, Griinder von Uram, einer unabhangi-

gen Investmentberatung, die auf natirliche Ressourcen
spezialisiert ist

Die von uns befragten Experten
zeigten sich zuriickhaltend: «Die
Abfallfrage ist ernst zu nehmen.
Der 6ffentliche und der private
Sektor mussen Lésungen fur
eine nachhaltige Entsorgung
entwickeln», betont Kenny Zhu,
Research Analyst bei Global X
ETFs. «Allerdings muss auch die
Menge der anfallenden Abfal-

le im Verhaltnis zur erzeugten
Energie betrachtet werden. Aus
dieser Perspektive betrachtet,
produziert die Kernenergie im
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Vergleich zu anderen Industrie-
zweigen gar nicht so viel Abfall.»

Die Société francaise d’énergie
nucléaire (Sfen) schatzt bei-
spielsweise, dass in Frankreich
pro lahr und Einwohner zwei
Kilogramm radioaktiver Ab-

fall anfallen (zwei Drittel davon
stammen aus Kernkraftwerken
und ein Drittel aus anderen
Bereichen wie der Medizin),
wahrend giftige Industrieabfalle
jahrlich mehr als 100 Kilogramm
pro Einwohner ausmachen.

Recyceln statt
vergraben

«Die Kernenergie ist die einzige
Industrie, in der alle Abfalle er-
fasst und verwaltet werden und
zu 100 Prozent ruckverfolgbar
sind», betont Dominique Casai.
Erist Grunder von Uram, einer
unabhéangigen Investment-
beratung, die auf natirliche
Ressourcen spezialisiert ist. Und
er fugt hinzu: «Es ist gut, dass
wir nicht damit begonnen haben,
Abfélle endgultig in tiefen geo-
logischen Schichten zu lagern,
denn Abfalle sind der Brennstoff
der Zukunft.» Tatséchlich ist die
Aussicht auf die Wiederverwer-
tung bestimmter hochradioak-
tiver Abfalle keine Utopie mehr.

Die Kernreaktoren der Zukunft
mit schnellen Neutronen, die
sogenannte vierte Generation,
deren industrieller Einsatz zwi-
schen 2040 und 2050 beginnen
kénnte, sollen die Wiederver-
wendung eines Teils der ab-
gebrannten Brennelemente aus
den heutigen Kernkraftwerken
ermoglichen. Der Grund?

Laut IAEO kénnen Reaktoren mit
schnellen Neutronen aus der-
selben Menge Natururan 60 bis
70 Mal mehr Energie gewinnen
als aktuelle Modelle. Anders
ausgedruckt: In den abge-
brannten Brennelementen ware
noch genug Energie enthalten,
um damit Reaktoren der vierten
Generation zu betreiben. «Von
einem Kilogramm Abfall wirden
am Ende etwa 30 Gramm ubrig
bleiben, die 200 bis 300 lahre
lang radioaktiv bleiben», erklar-
te Mikhail Chudakov, stellvertre-
tender Generaldirektor der IAEO
und zustandig fur Kernenergie,
2023. Auf dem Papier wiirde
dies die Menge an radioaktivem
Abfall erheblich reduzieren.

Derzeit sind weltweit nur funf
Prototypen von Schnellneutro-
nenreaktoren in Betrieb: drei in
Russland, einer in Indien und
einer in China. Weitere Projekte
befinden sich in den Vereinigten
Staaten, in lapan, Grossbritan-
nien und in der Europaischen
Union in Entwicklung. Im lahr
2024 begann Moskau, einen
seiner Reaktoren mit experi-
mentellen Brennelementen zu
betreiben, die teilweise aus
Abfallen anderer Kraftwerke
hergestellt wurden. Um sich je-
doch im industriellen Massstab
durchzusetzen, mussen sich die
Reaktoren der vierten Genera-
tion noch bewéahren, vor allem
was ihre Sicherheit betrifft.
Bereits 1997 musste Frankreich
seinen Schnellneutronenreaktor
Superphénix nach zwei nuklea-
ren Zwischenfallen der Stufe 2
auf der INES-Skala stilllegen. 4
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1 Das Leistungs-
modul mit dem
Mini-Reaktor des
US-Unterneh-

mens NuScale.
Dieser Zylinder

mit einer Hohe von
nur 23 Metern und
einem Durchmesser
von 4,50 Metern
hietet eine Leistung
von 77 Megawatt.

Mini-Reaktoren,
Maxi-Geschaft?

Die Wirtschaft setzt grosse Hoffnungen auf kleine
modulare Nuklearanlagen: Sie sind angeblich
einfacher zu bauen und deutlich kostengiinstiger
als ihre viel grosseren Vorganger. sermano seaure

ange Zeit war die

Kernenergie eine

Domane staatlicher

Grossunternehmen,

doch nun befindet sie
sich im Start-up-Modus. Dutzen-
de innovativer Kleinunterneh-
men haben sich in einen Wett-
lauf um die Markteinfiihrung
des ersten kleinen modularen
Reaktors (SMR) bis 2030 ge-
stiirzt. Laut IAEO befinden sich
mehr als 80 Projekte weltweit in
der Entwicklung (s. «<Swissquote
Magazine», Ausgabe 03/2022).
«SMR sind ein faszinierender
Sektor. In den nachsten Jahren
wird darin viel Geld investiert
werden», betont Marc Elliott von
der Union Bancaire Privée (UBP).
«Der Weg bis zur industriellen
Produktion dieser Mini-Reak-
toren ist noch weit, aber die
Stromerzeugung mit SMR ware
fantastisch.»

Weshalb diese Begeisterung?
Wahrend heutige Reaktoren
gigantische Anlagen mit einer
enormen Leistung sind (Frank-
reichs starkster Reaktor Fla-
manville-3 zum Beispiel liefert
1’650 Megawatt), schaffen SMR
nur eine Leistung von 50 bis
300 Megawatt. «<Herkémmliche
Reaktoren erfordern riesige,
extrem teure Baustellen, die oft
mit Verzégerungen und Mehr-
kosten verbunden sind», betont
Kenny Zhu, Research Analyst bei
Global X ETFs. SMR hingegen
wuirden nicht vor Ort, sondern in
Fabriken gebaut. Diese indust-

rielle Herstellung in Verbindung
mit massenhafter Produktion
dirfte theoretisch zu einer dras-
tischen Kostensenkung fuhren.

Weitere Vorteile, die von den
Befurwortern angefuhrt wer-
den: Mini-Reaktoren seien
sicherer als grosse Reaktoren
und erzeugten weniger Abfall.
Aufgrund ihrer geringen Grosse
und Leistung seien sie ideal fir
die Versorgung abgelegener
Standorte oder energieintensi-
ver Fabriken. Ein Detail, das den
Big-Tech-Unternehmen, deren
Rechenzentren einen hohen,
kontinuierlichen Strombedarf
haben, nicht entgangen ist. So
investierte Amazon 2024 rund
500 Mio. Dollar in X-energy, ein
Start-up, das Pionierarbeit bei
der Entwicklung von SMR leistet.
Google wiederum setzt auf Kai-
ros Power, ein weiteres luwel in
der Branche.

Far Privatanleger bleibt der Kauf
von Aktien von SMR-Spezialisten
wie NuScale jedoch riskant. «<Es
handelt sich um eine neue Tech-
nologie, die sich noch nicht be-
wahrt hat», sagt Kenny Zhu. «Es
ist noch zu friih, um vorherzu-
sagen, ob SMR alle Versprechen
in Hinblick auf die Kosten und die
Sicherheit halten werden.» An-
gesichts von 80 Projekten in der
Startphase, darunter einige von
Konzernen wie EDF und Rosatom,
bleibt derzeit noch offen, wel-
ches Unternehmen am Ende das
Rennen machen wird. 4
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Bezahlen mit
Aufschub: ebenso

attraktiv wie
bedenklich

Auf E-Commerce-Portalen werden Kunden immer
haufiger Zahlungslosungen nach dem Motto
«Jetzt kaufen, spater bezahlen» angeboten. Die
Branche wachst stark - doch sie beglinstigt auch
hohe Uberschuldungen. ez, wonoon

Die Nutzer dieser Produkte sind
in der Regel jung - unter 35 Jahre
alt -, haben ein geringes Ein-
kommen und einen niedrigen
Bildungsstand. «Sie haben oft
Schwierigkeiten, andere Formen
der Kreditvergabe in Anspruch
zu nehmeny, erklart Livia Pan-
cotto. Und: Frauen seien iiber-
reprasentiert. BNPL-Angebote
sind aufgrund ihrer einfachen
Zuganglichkeit attraktiv. «Diese
Kredite werden automatisch an
der Kasse angeboten, und der
Genehmigungsprozess verlauft
reibungslosy, erklart Erin Sims,
Associate Director bei RSM.

«Wenn die Zahlungen
punktlich erfolgen, fallen
keine finanziellen Strafen
oder Zinsen an. Bei Zahlungs-
verzug konnen jedoch hohe
Gebiihren fallig werden»

Ed deHaan, Professor fiir Finanzwesen an der
Stanford University

«B

uchen Sie Ihre Traumreise

und bezahlen Sie in mehreren
Monatsraten, ganz ohne Zinsen.
Wahlen Sie zehn Hoteliibernach-
tungen und einen Flug auf die
Malediven fiir 1’000 Pfund. Sie
leisten nur eine Anzahlung von
100 Pfund und den Rest in fiinf
Raten a 180 Pfund.» Eine solche
Aufforderung, wie sie auf der
Website des Online-Reisebiiros
Lastminute.com veroffentlicht
wurde, diirfte regelmassigen
Nutzern des Online-Handels be-
kannt sein. Angebote zum «Jetzt
kaufen, spater bezahlen» («Buy
Now, Pay Later» kurz BNPL)
werden mittlerweile fast iiberall

in dem Moment angeboten, an
dem man auf «Kasse» klickt, um
fiir eine Ware, eine Reise oder
sogar eine Dienstleistung im
Automobilbereich zu bezahlen.

«Dieser Trend hat sich wiahrend
der Pandemie explosionsartig
ausgebreitet, als die Menschen
zu Hause festsassen, gezwungen
waren, ihre Einkaufe online zu
tatigen, und die Verwendung
von Bargeld drastisch zuriick-
gingy, erklart Livia Pancotto,
Dozentin fiir Finanzwesen an
der Universitit Strathclyde in
Schottland. Zwischen 2019 und
2023 haben sich die Umsitze von
Plattformen, die BNPL-Produkte
anbieten, laut Pancotto versechs-
facht. Weltweit belief sich der
Markt Ende 2024 laut einem Be-
richt von ResearchAndMarkets
auf 492,8 Mrd. Dollar.

«Australien war Vorreiter, ge-
folgt von Schweden, dann dem

Vereinigten Konigreich und den
USA», erklart sie. Das Beratungs-
unternehmen RSM meldete, dass
im vergangenen Jahr 20 Prozent
der Erwachsenen in Grossbri-
tannien eines dieser Produkte
genutzt hitten. In den USA
besassen immerhin 28 Prozent
der im Mai von Morgan Stanley
Alphawise befragten Personen
einen laufenden BNPL-Vertrag.

«Das Standardangebot sieht vor,
dass der Kunde 25 Prozent des
Gesamtbetrags sofort bezahlt
und den Restbetrag in drei Raten
iiber einen Zeitraum von vier bis
sechs Wocheny, sagt Ed deHaan,
Professor fiir Finanzwesen an
der Stanford University, der
diese Produkte untersucht hat.
«Wenn die Zahlungen piinktlich
erfolgen, fallen keine finanziellen
Strafen oder Zinsen an. Bei Zah-
lungsverzug konnen jedoch hohe
Gebiihren fallig werden», erklart
der Professor.

Im Gegensatz zu herkémmlichen
Krediten erfordern BNPL-Kredi-
te keine Bonitétspriifung des
Kreditnehmers. «Die Genehmi-
gungsquote liegt bei 70 Prozent»,
sagt Nadine Chabrier, die bei

der Nichtregierungsorganisation
(NGO) Center for Responsible
Lending fiir 6ffentliche Politik
zustandig ist.

BNPL werden auch nicht an offi-
zielle Kreditagenturen gemeldet
und haben daher keinen Einfluss
auf die Bonitit ihrer Nutzer, die
in vielen Landern eine wichtige
Rolle spielt und den Zugang zu
verschiedenen Finanzierungs-
formen bestimmt. Urspriinglich
vor allem fiir grossere Anschaf-
fungen wie Mobel oder Elek-
tronikgerate gedacht, dienten
die Kredite heute zur Finanzie-
rung alltaglicher Ausgaben wie
Einkaufe im Supermarkt oder
Stromrechnungen, betont Ed de-
Haan. Fiir die Anbieter von Wa-
ren und Dienstleistungen hat das
Angebot von Zahlungsaufschii-

KREDIT

ben einen grossen Vorteil. Denn
wer davon Gebrauch macht,
kaufe mehr und gebe auch mehr
Geld aus, sagt Erin Sims. Laut
einer Studie des Imperial College
in London ist der durchschnitt-
liche Warenkorbwert um 10 Pro-
zent hoher, wenn er mit einem
BNPL-Kredit finanziert wird.

Diesen Markt dominieren fiinf
Unternehmen: Affirm und Block
aus Kalifornien, die die Losungen
Afterpay und Clearpay anbieten,
Klarna aus Schweden, Zip aus
Australien und Sezzle mit Sitz in
Minneapolis, USA. Hinzu kommt
eine Vielzahl regionaler Akteure
wie Riverty, das in Deutschland,
Osterreich, den Niederlanden,
Belgien und Skandinavien titig
ist, Alma in Frankreich, Zilch im
Vereinigten Konigreich, Tabby
im Nahen Osten oder Kredivo in
Siidostasien.

In der Schweiz, wo der BNPL-
Markt nach Angaben von
ResearchAndMarkets im Jahr
2024 einen Wert von 1,89 Mrd.
Dollar erreichte, haben Verbrau-
cher Zugang zu Klarna. Dariiber
hinaus versuchen aber auch
traditionelle Finanzakteure wie
PayPal, ApplePay, JPMorgan,
Santander, Monzo, Visa, Master-
card oder Twint, auf dem Markt
fiir Zahlungsaufschiibe Fuss zu
fassen.

Die Einnahmen der BNPL-Platt-
formen stammen aus Gebiihren,
die den Nutzern bei Zahlungs-
verzug berechnet werden, sowie
aus Provisionen, welche die
E-Commerce-Websites zahlen
miissen, die die Dienste in An-
spruch nehmen. Afterpay fordert
eine Provision von 6 Prozent
des Transaktionswerts. Um ihre
Einnahmen zu steigern, bieten
einige Plattformen wie Klarna
und Afterpay zusatzlich auch
klassische Finanzdienstleistun-
gen wie Bankkonten, langer-
fristige Kredite mit Zinsen oder
Fondsverwaltung an. »
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VIER SPANNENDE UNTERNEHMEN

BLOCK

Das «Schweizer

Messer» unter

den Zahlungslésungen
Block wurde von Jack Dorsey
gegriindet und umfasst ver-
schiedene Zahlungsldsun-
gen, eine virtuelle Geldbdrse
(Cash App), ein Bitcoin-Mi-
ning-System (Proto) und eine
Musik-Streaming-Plattform
(Tidal). Nach der Ubernahme
des australischen Unter-
nehmens Afterpay im Jahr
2022 stieg das Unternehmen
in den Bereich BNPL-L&-
sungen ein. Diese werden
nun in Australien, den USA,
Kanada und Neuseeland
angeboten, wahrend eine
weitere Losung, Clearpay, in
Grossbritannien, Frankreich,
Italien und Spanien verflig-
bar ist. Die grosse Mehrheit
der Analysten empfiehlt den
Kauf der Aktie.

GRUNDUNG: 2009

SITZ: OAKLAND (US)
BESCHAFTIGTE: 11°372
UMSATZ 2024: USD 24,1 MRD.
SNYSE: XYZ ASX: XYZ

AFFIRM

Der US-Gigant

Dieses Unternehmen

wurde vom Mitbegriinder von
PayPal, Max Levchin, gegriin-
det und konzentriert sich auf
den US-Markt. Im Jahr 2024
wickelte Affirm mit seiner
BNPL-Losung mit 22 Millio-
nen Nutzern Transaktionen
im Wert von 26,6 Mrd. Dollar
ab. Das Wachstum verdankt
die Firma zahlreichen
Partnerschaften mit Amazon,
Walmart, Booking.com und
Apple Pay. Zudem wurden
Kl-Tools eingefiihrt, um die
Bonitét der Kunden zu be-
werten und ihnen individuel-
le Zahlungspléne anzubieten.
Die Mehrheit der Analysten
hat eine Kaufempfehlung fiir
die Aktie ausgesprochen.

GRUNDUNG: 2012

SITZ: SAN FRANCISCO (US)
BESCHAFTIGTE: 2°000
UMSATZ 2024: USD 2,3 MRD.
->NASDAQ: AFRM
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In Asien sind BNPL-Kredit-
anbieter haufig in Super-Apps
wie Grab, Gojek oder WeChat
integriert. Dadurch erhalten sie
Zugang zu einem ganzen Oko-
system aus Essenslieferungen,
On-Demand-Taxis, E-Commerce
und Reisebuchungen.

DAS SYNDROM RACHEL BLACK
Die wachsende Strahlkraft die-
ser neuen Kreditform hat jedoch
auch eine Schattenseite. «Diese
Bezahlform geht zulasten von
Menschen, die finanziell ohne-
hin schon schwach sind», meint
Nadine Chabrier und stellt fest:
«Nutzer von BNPL-Krediten
sind in der Regel bereits hoch
verschuldet, haben mehrere Kre-
ditkarten, die ihr Limit erreicht
haben, Konsumkredite und ein
iiberzogenes Bankkonto.»

Im Vereinigten Konigreich haben
laut den NGOs The Centre for
Financial Capability und Citizens
Advice 22 Prozent der Inhaber
solcher Kurzzeitkredite eine
Zahlung versdumt, und 10 Pro-
zent wurden rechtlich verfolgt.
Im ersten Quartal 2025 musste
Klarna 136 Mio. Dollar an Wert-
minderungsaufwendungen fiir
Kunden, die ihre Schulden nicht
beglichen hatten, verbuchen

(ein Anstieg von 17 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr). Rachel
Black ist eine von ihnen. Als
Fiihrungskraft an einer Grund-
schule in Australien verdiente

sie gut. Aber sie gab viel Geld
aus. «Jeden Monat gab ich mein
gesamtes Gehalt aus und reizte
dann meine Kreditkarten bis
zum Limit aus, manchmal fiir
nicht lebensnotwendige Ausga-
ben wie Flugtickets nach London
in der Business Class», erzahlt
die 61-Jahrige. Aber das reichte
ihr nicht.

Dann horte sie von BNPL-Kre-
diten. «Ich habe mehrere Vertrage
bei verschiedenen Plattformen
abgeschlosseny, berichtet sie.

«Ich habe sie fiir alles verwendet,
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um Benzin zu bezahlen, Essen

zu kaufen oder Bestellungen bei
Uber Eats aufzugeben. Meine
Bonitat wurde nie iiberpriift.» Im
Gegenteil: Jedes Mal, wenn sie ei-
nen Kauf zuriickzahlte, bot ihr die
Plattform einen neuen Kredit mit
einem noch hoheren Betrag an.
«Ich erhielt SMS mit Nachrichten
wie <Es ist Wochenende, mochten
Sie Geld, um das schone Wetter
zu geniessen?y, erinnert sie sich.
«Ich habe nie Nein gesagt.»

Bald konnte sie ihre Raten
nicht mehr bezahlen. «Ich hatte
mehr als 30’000 australische
Dollar Schuldeny», sagt sie. «Ich
traute mich nicht mehr, die Tur
zu Offnen oder ans Telefon zu
gehen, aus Angst, es konnte ein
Inkassobiiro sein.» Schliesslich
meldete sie Insolvenz an und
verkaufte ihr Haus. Sie zog in
eine Hiitte am Strand, die ihr
eine Freundin zur Verfiigung

stellte. Thre psychische Gesund-
heit litt, sie musste sich krank-
schreiben lassen. «Ich habe
zwei Jahre gebraucht, um alles
zuriickzuzahleny, sagt sie.

BNPL-Plattformen nutzten die
Unwissenheit ihrer Kunden aus,
beklagt Claire Tacon, Finanz-
beraterin bei der australischen
NGO Consumer Action Law
Centre: «Die Menschen sind
sich oft gar nicht bewusst, dass
sie sich verschulden. Da keine
Zinsen anfallen, betrachten sie
BNPL-Angebote nicht als Kredite
und wissen oft nicht, dass bei
Zahlungsverzug Gebiihren an-
fallen.»

Die Folge ist, dass viele oft mit
einer Vielzahl von Schulden mit
unterschiedlichen Filligkeiten
jonglieren und den Uberblick
tiber ihre Finanzen verlieren.
Claire Tacon beklagt zudem
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Sehastian Siemiatkowski, Grinder ~ die oberflachlichen

und CEQ des schwedischen
Unternehmens Klarna, hier ein
Foto aus dem Jahr 2021

Kontrollen dieser
Plattformen. «Ich
hatte mit einer
arbeitslosen Frau
zu tun, die zahlreiche dieser
Kredite aufgenommen hatte»,
erzihlt sie. «Eine andere stand
unter dem Einfluss eines gewalt-
tatigen Partners, der sie zwang,
sich zu verschulden.» In den
Niederlanden hat die Markt-
aufsichtsbehorde fast 600’000
BNPL-Transaktionen von Min-
derjahrigen identifiziert, was
gesetzeswidrig ist.

Hinzu kommt ein unsichtbarer
Verlagerungseffekt. «Da diese
Kredite per Lastschrift zuriick-
gezahlt werden und die Betrage
relativ gering sind, werden sie
oft zuerst zuriickgezahlt, zum
Nachteil anderer Verpflichtun-
gen wie Immobilienkredite
oder Kreditkartenrechnungeny,

KREDIT

erklart Ed deHaan. Einige
Experten befiirchten, dass es
langfristig, wenn die BNPL-
Branche weiter wiachst, zu einer
Kreditblase kommen konnte, die
ein systemisches Risiko fiir die
Markte darstellt.

Diese Befiirchtungen haben zu
einer Gesetzesinitiative gefiihrt:
Australien reagierte als erstes
Land und kiindigte im Mai 2023
an, sein Kreditgesetz dndern zu
wollen. Die Anpassung wurde
vom Parlament im November
2024 verabschiedet. <tBNPL-
Plattformen miissen nun die
Bonitit ihrer Kunden fiber-
priifen und sie iiber mogliche
Kosten informiereny, erklart
Claire Tacon. «Ausserdem miis-
sen sie wie Kreditkartenanbieter
eine Lizenz erwerben und einen
Mechanismus zur Beilegung von
Streitigkeiten anbieten.»

Im Oktober 2023 hat auch die
Europiische Union ihre Ver-
braucherkreditrichtlinie iiber-
arbeitet und ahnliche Verpflich-
tungen fiir BNPL-Plattformen
eingefiihrt, die im November
2026 in Kraft treten werden.
Das Vereinigte Konigreich hat
seinerseits im Mai neue Vor-
schriften zur Verbesserung des
Verbraucherschutzes in die Kon-
sultation gegeben, die Zahlungs-
aufschiibe der Marktaufsichts-
behorde unterstellen.

In den USA hat man hingegen
einen anderen Weg eingeschla-
gen. «2024 galten fiir BNPL-Kre-
ditplattformen dieselben Regeln
wie fur Kreditkartenanbieter»,
erklart Ed deHaan. Die zustin-
dige Kontrollbehorde Bureau
for Consumer Financial Pro-
tection hat allerdings seit dem
Amtsantritt von Donald Trump
nahezu ihre gesamte Finanzie-
rung verloren. Im Mai gab die
Behorde bekannt, dass sie die
fiir BNPL-Plattformen geltenden
Schutzmassnahmen nicht mehr
anwenden werde. 4
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ZIp

Der aufstrebende
Australier

Zip wurde in Australien
gegriindet, dem ersten Land,
das BNPL-Ldsungen mit
Begeisterung angenommen
hat. Heute ist Zip auch in
den USA und in Neuseeland
verfiighar. Das Unter-
nehmen bietet mehrere
virtuelle Geldborsen an,

mit denen Online-Einkdufe
und Einkaufe in physischen
Geschéften auf Rechnung
bezahlt werden kénnen. Es
hat sechs Millionen aktive
Nutzer und verzeichnete

im Geschéftsjahr 2024 ein
Transaktionsvolumen von
10,1 Mrd. australischen
Dollar, was einem Anstieg
von 14 Prozent entspricht.
Die Analysten, die die Aktie
beobachten, haben fast
ausnahmslos eine Kaufemp-
fehlung ausgesprochen.

GRUNDUNG: 2013

SITZ: SYDNEY (AU) UND

NEW YORK (US)
BESCHAFTIGTE: 934
UMSATZ 2024: AUD 868 MI0.
>ASX: ZIP

KLARNA

Der Pionier des
Zahlungsaufschubs

Das schwedische Unter-
nehmen Klarna plant, bis
Ende des Jahres an die

New Yorker Bérse zu gehen.
Mit 100 Millionen aktiven
Nutzern und einem Trans-
aktionsvolumen von 105 Mrd.
Dollar im Jahr 2024 (+14 Pro-
zent) ist es die grosste BNPL-
Plattform. In den letzten
Monaten hat das Unterneh-
men begonnen, sein Angebot
an Bankdienstleistungen in
den USA auszuweiten (in der
Pilotphase). Klarna bietet
dort nun Girokonten und
Sparkonten sowie Debit-
karten an.

GRUNDUNG: 2005

SITZ: STOCKHOLM (SE)
BESCHAFTIGTE: 3'400
UMSATZ 2024: USD 2,81 MRD.
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Fiskars

Die Kunst des Schneidens

Als altestes Unternehmen Finnlands hat sich
Fiskars mit seinen orangefarbenen Scheren
einen internationalen Ruf erworben. Die
Marke steht seit 60 lahren fiir hohe Qualitat
und gekonntes Design. BLANDINE GUIGNIER

b in einem Nahkéastchen, einem
Federmappchen oder einem Werk-
zeugkasten — diese Schere ist wohl
jedem schon im Leben begegnet.
Seit ihrer Markteinfiihrung im Jahr
1967 wurden weltweit mehr als eine
Milliarde Exemplare verkauft. Fur
Camille Blin, Industriedesigner und
Professor an der Ecole Cantonale
d’Art de Lausanne (ECAL), beruht
dieser Erfolg auf einer «ausgereif-
ten Kombination aus Qualitat und
Funktion». Er erklart weiter: «Diese
Schere basiert zum einen auf jahr-
hundertealtem Know-how in der
Metallverarbeitung, das sich in den
hochleistungsfahigen Stahlklingen
widerspiegelt. Zum anderen kommt
Kunststoff zum Einsatz, der seit
den 1960er-lahren die Herstellung
ergonomischer Formen ermdglicht
und so fiir hohen Schnittkomfort
sorgt.» Entwickelt wurde die Sche-
re vom finnischen Industriedesig-
ner Olof Backstrém, und sie ahnelt
anderen ikonischen Produkten der

1960er-Jahre, die sich ebenso wie
die s-férmigen Stuhle des Danen

Verner Panton menschlichen Kor-
perlinien anpassen.

Die unverwechselbare
Farbe ist in Finnland, in
den USA und in Kanada
als Marke eingetragen

Die orange Farbe ist ein weite-
res Erkennungsmerkmal dieser
Schere. Zustande gekommen ist
sie eher zufallig: Fur die Ferti-
gung des Prototyps wurden Griin,
Schwarz und Rot bestellt, aber da
noch Orange in der Maschine war,
beschloss ein Mitarbeiter, auch
ein Modell in dieser Farbe herzu-
stellen. Es wurde am Ende fur die
Massenproduktion ausgewahlt.
Die unverwechselbare Farbe ist

in Finnland, in den USA und in
Kanada als Marke eingetragen. Die
derzeit rund zehn verschiedenen
Ausflihrungen der Schere - fur
Stoff, Fingernégel, Kleinkinder
oder Linkshander, antihaftbe-
schichtet und so weiter — haben
alle denselben unverwechselbaren
Farbton.

Konigliches Privileg

Die Erfindung dieser Schere hat
Fiskars Aufstieg zu einem Gross-
unternehmen begriindet. Bis dahin
war es vor allem regional aktiv
gewesen. Alles begann 1649, als
ein hollandischer Kaufmann von
der schwedischen Kdénigin die Er-
laubnis erhielt, im finnischen Dorf
Fiskars eine Metallgiesserei zu
errichten. Schweden beherrschte
damals das Gebiet und lieferte
das Eisen, das in dem mit Holz
aus den umliegenden Waldern be-
feuerten Hochofen geschmiedet
wurde.

Mit dem Einstieg der Familie Julin
zu Beginn des 19. Jlahrhunderts
erlebte der Betrieb seine erste
grosse Expansionsphase. Ab 1832
begann man mit der Produktion
von Messern, Gabeln und Scheren.
Wie andere grosse «paternalisti-
sche» Industrielle der damaligen
Zeit baute die Familie eine Schule
und ein Krankenhaus fur die
Arbeiter, ausserdem engagierte
sie sich fur die Verbesserung der
lokalen Landwirtschaft, indem

sie unter anderem mehr als eine
Million Pfluge herstellte. Fiskars
wurde 1883 in eine Gesellschaft
mit beschrankter Haftung um-

© FISKARS

WICHTIGE DATEN

1649

Erdffnung einer

Metallgiesserei im fin-
nischen Dorf Fiskars

1915

Borsengang des
Unternehmens
in Helsinki

Erste Vermarktung

der beriihmten orange-

farbenen Scheren
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\?‘(5&‘”’ gewandelt und
éry' ging 1915 an die
Bdérse in Helsinki. Nach
dem Bérsencrash von 1929 er-
lebte das Unternehmen nach dem
Zweiten Weltkrieg mit der Mas-
senproduktion zahlreicher Artikel,
darunter die beriihmten Scheren,
einen zweiten Aufschwung. An-
gesichts des Erfolgs dieser und
anderer Produkte wie Axte oder
Schneeschaufeln wurde die Fabrik
im dorflichen Fiskars zu klein.
In den 1980er-lahren beschloss
man, zehn Kilometer weiter nach
Billnds umzuziehen. Der Industrie-
designer Camille Blin besuchte die
finnische Fabrik und war von den
strengen Qualitatskontrollen be-
eindruckt. «Wir haben es hier mit
Hochleistungswerkzeugen zu tun,
ahnlich wie bei dem Schweizer
Familienunternehmen PB Swiss
Tools.»

Rund 100 Kilometer entfernt, in
Espoo, der Hochburg der Techno-
logie-Start-ups im Grossraum
Helsinki, entwickeln Designer
und Ingenieure am Hauptsitz des
Unternehmens weiterhin neue
Produkte. Sie kreierten beispiels-
weise ein kompaktes Gartenset
fir Menschen mit wenig Platz oder
Scheren aus recycelten und wie-
derverwertbaren Materialien.

1967 / |

Trotz seiner starken Verbun-
denheit mit der Heimatregion
erzielt Fiskars mittlerweile weniger
als 10 Prozent seines Umsatzes

in Finnland. Der wichtigste Markt
sind die USA, wo die orange-
farbenen Scheren regelmassig
auf Schulbedarfslisten stehen.
Seit 1977 gibt es dort ein eigenes
Werk. 1987 hat das Unternehmen
ausserdem den Messerhersteller
Gerber lbernommen. Zusammen
erzielen die beiden Marken heute
50 Prozent ihres Nettoumsatzes in
den USA.

«Der Nettoumsatz von Fiskars ist
im ersten Quartal 2025 um 3 Pro-
zent gestiegen, was insbesondere
auf Vertriebsgewinne in den USA
und auf erfolgreiche Kampagnen in
Europa, insbesondere in Deutsch-
land, zurlickzufiihren ist», erklarte
CEO Nathalie Ahlstrém im April die-
ses Jahres. Sie befurchtete jedoch
«ein unvorhersehbares Geschafts-
umfeld» seit der Ankiundigung der
US-Zolle. «<Wir ergreifen weiterhin
proaktiv Massnahmen, um den
Kostendruck zu mindern und die
Margen zu sichern.»

Nordischer Design-Konzern
Fiskars knupft an sein mutiges De-
signkonzept von 1967 an und ist in
den letzten Jahrzehnten durch die
Ubernahme mehrerer nordischer
Unternehmen fur Tischkultur ge-
wachsen. So kaufte das Unterneh-
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men im lahr 2012
den danischen Porzellanhersteller
Royal Copenhagen und 2007 die
finnische Glasmanufaktur littala,
bekannt durch ihre Kooperation
mit dem beriihmten Designer Alvar
Aalto. «Mit diesen Marken bewe-
gen wir uns in einem viel dekora-
tiveren Bereich, der sich deutlich
von der Funktionalitat von Fiskars
und seinen Scheren unterschei-
det», betont Camille Blin.

Der gesamte Konzern erzielte

im ersten Quartal 2025 einen
Nettoumsatz von 163,5 Mio. Euro
aus den traditionellen Aktivitaten
von Fiskars (+4,8 Prozent) sowie
weitere 127,1 Mio. Euro uber seine
neue Einheit Vita fur Tischkultur
(+0,9 Prozent). Insgesamt arbei-
ten heute mehr als 77000 Men-
schen fur diesen Hersteller von
Haushaltswaren, der in mehr als
100 Landern vertreten ist.

Gleichzeitig erlebt der ehemalige
Standort des im 17. Jahrhundert
gegrundeten Hochofens, der in
den 1980er-lahren aufgegeben
wurde, eine Renaissance. Das
Dorf Fiskars hat sich inzwischen
zu einem Ort der Kunst und

des Handwerks entwickelt. Die
200’000 in- und auslandischen
Touristen, die jedes lahr hierher-
kommen, kénnen natirlich auch
die beruhmten orangefarbenen
Scheren kaufen. 4 - Fskrs
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; «Im Gegensatz zum Automobil-
markt, wo der Ubergang zur
LASTWAGEN Elektromobilitat das Aufkommen

neuer Akteure wie Tesla oder
BYD begiinstigt hat, wird der

Lkw-Sektor in Europa und
— [ ] Nordamerika nach wie vor von
8 den traditionellen Akteuren

(Volvo Trucks, Renault Trucks,
Mercedes, MAN und Daimler

Truck) dominiert», stellt Ben
James, Investmentspezialist

bei Baillie Gifford, fest. Die
a neuen Marktteilnehmer, reine
m Elektroautohersteller (Tesla,
: \ Nikola, Volta Trucks), sind bisher
- as 4 i gescheitert. Das will Tesla mit

dem Semi nun andern.
Tesla will Anfang 2026 mit der
Serienproduktion seines Elekiro-Lkw
Semi beginnen. Der Markt wird bislang
von etablierten Akteuren wie Volvo Trucks
dominiert. Das soll sich nun andern.

«Im Gegensatz zur
Automobilindustrie
kommt der noch junge
Markt fur E-Lkw gerade
erst in Schwung»

Ben lames, Investmentspezialist bei Baillie Gifford

BERTRAND BEAUTE

s konnte das Ende einer fast zehn-
jahrigen Wartezeit sein. In einem
im Mai auf YouTube veroffent-
lichten Video kiindigte Tesla an,
dass die Serienproduktion seines
E-Lkw Semi im Jahr 2026 be-
ginnen soll. Endlich! Das bereits
2017 vorgestellte Modell sollte
urspriinglich 2019 in Produktion
gehen. Doch es kam anders. Die
ersten Exemplare rollten erst
2022 vom Band, und nur eine
Handvoll privilegierter Kunden
wie PepsiCo haben seitdem ihren
Semi erhalten. Bis dato wurden
weniger als 200 Exemplare
produziert.

Tesla Semi, dessen

oduktion 2026 starten

dem Volvo FH Aero
_ igren, der laut
iter Quartal2026 auf

150 n

In seinem Video kiindigt der
US-Hersteller eine Produktions-
kapazitat von 50’000 Einheiten
pro Jahr in seinem neuen Werk
an, das Ende 2025 fertiggestellt
sein soll. Ein sehr ehrgeiziges
Ziel, das Tesla sofort zu einem
der weltweiten Giganten im
Schwerlastverkehr machen
wiirde. Zum Vergleich: Der
schwedische Hersteller Volvo
Trucks, Marktfiihrer im Segment
der E-Lkw (16 Tonnen und
mehr) mit einem Marktanteil
von immerhin 47 Prozent in
Europa und 40 Prozent in
Nordamerika, verkaufte im Jahr
2024 nur 1'970 E-Lkw auf dem
alten Kontinent. Und das bei
insgesamt 56'331 Fahrzeugen,
die unter der Marke Volvo zu-
gelassen wurden.

«Im Gegensatz zur Automobil-
industrie kommt der noch junge
Markt fiir E-Lkw gerade erst

in Schwungy, so Ben James. -
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2024 machten Elektro-Lkw
nach Angaben von Volvo

Trucks nur 1,3 Prozent der
Zulassungen in Europa aus,
wahrend der Marktanteil von
Elektrofahrzeugen in mehreren
europdischen Landern bei fast
20 Prozent lag (19,3 Prozent in
der Schweiz). Die derzeitigen
Kaufer von E-Lkw sind vor allem
Unternehmen, die sich verpflich-
tet haben, in den nichsten Jahren
COz-neutral zu werden. Dazu
zahlt etwa Amazon, das dieses
Ziel bis 2040 erreichen will. In
der Schweiz betreibt die Brauerei
Feldschlosschen mit Sitz in
Rheinfelden im Kanton Aargau
rund 20 E-Lkw von Renault
Trucks bei einer Gesamtflotte
von etwa 120 Fahrzeugen
(Stand 2021).

«Damit sich
dieser Markt
entwickeln kann,
sind Anreize zum
Kauf von E-Lkw
erforderlich»

Madeline Ruid, Research Analyst
bei Global X

Fiir den spaten Start gibt es meh-
rere Griinde. «Die Automobil-
und die Lkw-Branche sind

zwei sehr unterschiedliche
Markte. Ein Privatwagen legt im
Durchschnitt 15’000 Kilometer
pro Jahr und nur 20 bis

100 Kilometer pro Tag zuriick.
Transportunternehmen hin-
gegen sind gezwungen, ihre
Lkw so haufig wie moglich zu
fahren, weil ihre Einnahmen
davon abhangen. Fin Lkw kann
so 1'000 Kilometer an einem
Tag zuriicklegeny, erlautert
Clément Chamboulive, Portfolio-
Manager bei Robeco. «Die
Herausforderungen im Hinblick
auf Reichweite und Ladezeit sind
daher vollig unterschiedlich.»
Und genau in diesem Bereich
macht Tesla vielversprechende

LASTWAGEN

Ankiindigungen. Auf der Website
gibt der US-Hersteller an, der
Semi biete mit einer einzigen
Ladung eine Reichweite von

800 Kilometern. Und dank der
Megacharger von Tesla - spe-
ziell fiir den Semi entwickelte
Ladegerite, von denen Tesla
Anfang 2025 das erste Exemplar
in den USA installiert hat — kon-
ne man in nur 30 Minuten bis zu
70 Prozent der Leistung zuriick-
gewinnen. Reicht das aus, um
Kaufer zu tiberzeugen?

«Tesla hat seine Kompetenz im
Automobilbereich unter Beweis
gestellt, aber die Lkw-Branche
tickt anders», antwortet Ben
James. «Die Hersteller miissen
beispielsweise iiber ein gut aus-
gebautes Servicenetz verfiigen,

1\
das Neueinsteiger nicht besit- Ein E-Lw von
zen.» Im Ubrigen haben die eta- ZHTIBIE D
der Schweizer

blierten Akteure nicht tatenlos B
zugesehen, wihrend Tesla noch Feldschidsschen
mit Verzogerungen zu kadmpfen

hatte. Die ersten Elektromodelle,

die 2020 in Europa auf den

Markt kamen, verfiigten nur

uiber eine Reichweite von 250 bis

300 Kilometern. Seitdem haben

sich die Leistungen aber kontinu-

ierlich verbessert. Anfang 2025

brachte Mercedes Benz Trucks
beispielsweise den eActros 600

auf den Markt, einen 44-Tonnen-

E-Lkw mit einer Reichweite von

500 Kilometern. Und Amazon

bestellte im Janaur 2025 mehr als

200 Exemplare dieses Modells,

die grosste Bestellung von

E-Lkw, die das US-Unternehmen

jemals getatigt hat.

© FELDSCHLOESSCHEN / MILENGE

In derselben Kategorie stellte
Volvo Trucks im Friihjahr seinen
neuen FH Aero Electric mit einer
Reichweite von 600 Kilometern
vor. Das Fahrzeug soll in der
zweiten Jahreshalfte 2026 auf
den Markt kommen. Renault
Trucks, eine Tochtergesellschaft
von Volvo Trucks, wird Anfang
2026 sein neues Zugfahrzeug der
E-Tech-T-Reihe auf den Markt
bringen. Mehrere Unternehmen,
die bereits 2017 den Semi von
Tesla bestellt hatten, wechselten
aufgrund der Verzogerungen
inzwischen zur Konkurrenz.

So kauften Walmart und UPS
beispielsweise den eCascadia
von Daimler Truck fiir ihre
Warentransporte.

Fiir Speditionen sind Lkw mit
Elektroantrieb jedoch nach
wie vor deutlich teurer als
solche mit Verbrennermotoren.
Die Anschaffungskosten fiir
einen E-Lkw mit den grdssten
Tonnagen sind mit 250’000
bis 400’000 Euro heute zwei-
bis dreimal so hoch wie die

fiir einen Diesel-Lkw. Auch
wenn die Betriebskosten von
Elektrofahrzeugen (Strom- und
Wartungskosten) im Vergleich
niedriger sind, ist der Besitz
eines E-Lkw tiber die gesamte
Lebensdauer des Fahrzeugs
hinweg immer noch 20 bis

30 Prozent teurer, als das bei
einem Diesel-Pendant der Fall ist.

«Damit E-Lkw in grossem Stil
eingefiihrt werden konnen, miis-
sen ihre Gesamtbetriebskosten
im Vergleich zu denen eines
herkommlichen Diesel-Lkw
wettbewerbsfihig seiny,
schreibt die Internationale
Energieagentur (IEA) in ihrem
Bericht «Global EV Outlook
2025». «Besitzer und Betreiber
von Nutzfahrzeugen achten

in der Regel starker auf die
Gesamtbetriebskosten (TCO)
als Kaufer von Personen-
kraftwagen.» Der Semi wird in
dieser Hinsicht keine bahnbre-

LASTWAGEN

chenden Veranderungen mit sich
bringen. 2017 hatte Tesla noch
Preise zwischen 150’000 und
180’000 Dollar je nach Version
angekiindigt. Doch davon ist
langst keine Rede mehr. Laut
einem Beitrag des Fachmediums
«electrec» vom April 2025 hat
das US-Unternehmen die Preise
massiv nach oben geschraubt -
was vom Hersteller bestatigt
wurde. In der Logistikbranche
zeigte die Preispolitik Wirkung.
So soll sich der amerikanische

Eklatanter Mangel an

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

Transportdienstleister Ryder
dazu veranlasst gesehen haben,
nur noch 18 statt der eigent-

lich geplanten 42 Tesla Semi zu
bestellen, um den Kostenanstieg
auszugleichen. «Das Problem ist
wirtschaftlicher Natur», betont
Madeline Ruid, Research Analyst
bei Global X. «Die Frachtbranche
ist sehr wettbewerbsintensiv.
Derzeit sind Elektro-Lkw noch
teurer als ihre Diesel-Pendants
und zudem weniger flexibel, da
sie eine geringere Reichweite >

Megawatt-Ladesystemen

Laut einer McKinsey-Studie
von September 2024 werden
bis 2030 in Europa mehr als
300’000 Ladestationen (6f-
fentlich und privat) fir E-Lkw
bendtigt, um den Strassengu-
terverkehr zu elektrifizieren.
Davon sind wir allerdings noch
weit entfernt: Heute gibt es
europaweit nur etwas mehr als
10’000 Ladestationen. Die Elek-
tro-Lkw, die derzeit auf unseren
Strassen unterwegs sind - laut
einem RTS-Artikel sind es in der
Schweiz fast 17000 -, bleiben
meist auf Stadt- und Vorort-
strecken beschrankt, wo sie in
den Lagerh&ausern ihrer Besitzer
aufgeladen werden kénnen.
Damit sich der Elektroverkehr
auf langen Strecken entwickeln
kann, miissen an den Strassen
Schnellladestationen mit einer
Leistung von 1000 Kilowatt
(kW) statt 350 kW wie fir Pkw
installiert werden. Der Aufbau

dieser Infrastruktur ist eine
grosse Herausforderung. Laut
McKinsey sind dafur bis 2040
in Europa Investitionen in Héhe
von 40 Mrd. Euro erforderlich.
2023 grundeten die gros-

sen Hersteller TRATON (MAN,
Scania, International Motors
und Volkswagen Truck & Bus),
Daimler Truck (unter anderem
Mercedes-Benz Trucks, Freight-
liner, RIZON) und Volvo Group
(Mack, Renault Trucks und Volvo
Trucks) das loint Venture Mi-
lence, um bis 2027 europaweit
1700 Ladestationen zu instal-
lieren. In der Schweiz werden
laut einer Studie, die 2023 vom
Beratungsunternehmen EBP im
Auftrag des Schweizerischen
Nutzfahrzeugverbands (ASTAG),
von Auto-Schweiz und dem
Energiekonzern BKW durchge-
fuhrt wurde, bis 2030 180 Lkw-
Schnellladestationen an 15
Standorten benétigt.

=
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und lidngere Ladezeiten haben.
Thr Einsatz kann fiir die be-
treffenden Unternehmen einen
echten Wettbewerbsnachteil
darstellen. Die deutlich hohe-
ren Betriebskosten sind ein
Hindernis fiir die Einfithrung.
Damit sich dieser Markt ent-
wickeln kann, sind Anreize
zum Kauf von Elektro-Lkw
erforderlich.»

Die Anschaffungskosten
fur einen E-Lkw mit

den gréossten Tonnagen
sind mit 250’000 bis
400’000 Euro zwei- bis
dreimal so hoch wie fur
einen Diesel-Lkw

Diese Meinung teilt auch Roger
Alm, Prasident von Volvo Trucks:
«Um den Ubergang zu einem
emissionsfreien Verkehr zu
beschleunigen, reicht es nicht

aus, Elektro-Lkw bereitzu- E-Lkw von Volvo.

N2

Roger Alm, CEQ von Volvo Trucks, ist
der Meinung, dass mehr politische
Massnahmen zur finanziellen For-
derung von E-Lkw ergriffen werden
miissten, damit der Verkauf anziehe.
Das Foto zeigt Alm 2023 vor einem

LASTWAGEN

stellen. Nach unserer Analyse
werden wir bis 2030 etwa
40’000 Schnellladestationen auf
europdischen Strassen benoétigen,
um insgesamt 400’000 Elektro-
Lkw einsetzen zu konnen. Wir
brauchen auch eine wirksame-
re Wirtschaftspolitik, die den
Einsatz von Elektro-Lkw fiir alle
Transportunternehmen rentabel
macht», betont der Chef in einer
im Marz 2025 veroffentlichten
Erklarung.

STAATLICHE ANREIZE

Die Europaische Union hat
sich mit ihrer im Mai 2024
verabschiedeten Verordnung
tiber CO,-Emissionsnormen
fiir schwere Nutzfahrzeuge
ehrgeizige Ziele gesetzt: Die
Treibhausgasemissionen von
schweren Lkw (iiber 16 Tonnen)
miissen bis 2025
fiir alle von den
Herstellern ver-
kauften Neufahr-
zeuge gegeniiber
2019 um 15 Prozent
sinken. Bis 2030

sollen sie um 45 Prozent und
bis 2040 sogar um 90 Prozent
zuriickgehen. Andere Lander,
vor allem China, haben ahn-
liche Massnahmen ergriffen,
um den Ubergang zu elektri-
schen Schwerlastfahrzeugen zu
fordern. In der Schweiz bei-
spielsweise sind E-Lkw bis 2029
von der leistungsabhédngigen
Schwerverkehrsabgabe (LSVA)
befreit.

Dank dieser staatlichen Anreize
erwarten Fachleute, dass die
Verkaufszahlen in den nachsten
Jahren steigen werden. Laut dem
Marktforschungsunternehmen
Markets and Markets wird der
weltweite Markt fiir Elektro-
Lkw, der 2024 einen Wert von
5,2 Mrd. Dollar hatte, bis 2032
auf 32,1 Mrd. Dollar wachsen.
Das entspricht einem jahr-
lichen Plus von 29,5 Prozent.
«Der Markt fiir E-Lkw wird in
den nichsten Jahren an Fahrt
zulegeny, prognostiziert auch
Clément Chamboulive. «Es ist
durchaus denkbar, dass das jahr-
liche Wachstum der Branche bis
2030 15 bis 20 Prozent pro Jahr
erreichen wird.»

Fazit: «Fiir Investoren ist die
Elektrifizierung von Lkw ein
sehr interessanter Markt», sagt
Ben James. «Es handelt sich um
eine Branche, die dekarbonisiert
werden muss und in der noch
alles zu tun ist.» Madeline Ruid
sieht das ahnlich: «Es handelt sich
um eine langfristige Investition,
aber mit grossem Potenzial. Die
Technologien entwickeln sich
weiter, die Preise fiir Batterien
sinken und die Akzeptanz von
E-Lkw steigt. Langfristig kann
dieser Sektor daher eine Chance
sein.» Die in New York ansassige
Analystin von Global X sieht je-
doch auch ein Risiko: «Die Politik
zur Forderung der Energiewende
kann sich dndern, wie wir kiirz-
lich in den USA gesehen haben.»
Bis 2025 wurden die Verkaufe
von E-Lkw in den USA durch eine

© SERGEI GAPON, AFP / JOHN MACDOUGALL, AFP

LASTWAGEN

Wasserstoff als langfristige Alternative?

Grossere Reichweite, deutlich
kiirzere Ladezeiten - die Vor-
teile des Wasserstoff-Antriebs
gegeniiber herkémmlichen
Batterien liegen auf der Hand.
Doch die Entwicklung der Infra-
struktur kommt nur schleppend
voran.

Kaltes Wetter fir wasserstoffbe-
triebene Lkw. Wahrend Daimler
Truck seit 2024 seinen wasser-
stoffbetriebenen Lkw Mercedes-
Benz GenH2 testete, gab das
Unternehmen im Juli dieses lah-
res bekannt, das die urspringlich
fur 2027 geplante Markteinfih-
rung auf Anfang des nachsten
lahrzehnts verschoben wird. «Das
Risiko, dass es keine Infrastruktur
fur Wasserstoff-Lkw geben wird,
bleibt bestehen. Die Realisierung
hangt vom politischen Willen ab»,
begrindete Andreas Gorbach,
Vorstandsmitglied der Daimler
Holding und verantwortlich fur
Lkw-Technologie, die Verschie-
bung. Wenn auch auf dem Papier
vielversprechend, so spalten die
wasserstoffbetriebenen E-Lkw
Gegner und Befurworter. Die Vor-
teile gegeniber batteriegetriebe-
nen Lkw? Sie haben eine dhnliche

Ladezeit wie Dieselfahrzeuge und
eine vergleichbar Reichweite.
Und mehr Platz fur Fracht. «le ho-
her das Gewicht eines Fahrzeugs,
desto mehr stdsst die herkdmm-
liche Lithium-lonen-Batterie an
ihre Grenzen», erklarte Christian
Bach, Leiter des Labors Automo-
tive Powertrain Technologies an
der Empa, 2020 im «Swissquote
Magazine». Um einen 40-Tonnen-
Lkw Gber mehrere hundert Kilo-
meter zu bewegen, seien mehrere
Tonnen Batterien erforderlich, die
den verfugbaren Laderaum ein-
schrankten.

Daher sind viele Uberzeugt, dass
sich Wasserstoff fir Schwerlast-
fahrzeuge mit langen Strecken
durchsetzen wird. «Wasserstoff
hat eine bessere Energiedichte
als Batterien», betont Ben lames,
Investmentspezialist bei Baillie
Gifford. Die fehlende Tankinfra-
struktur erweise sich zwar als

ein Problem, aber langfristig sei
dieser Sektor interessant. «In
etwa zehn lahren wird er glaub-
wirdig sein.» Diese Meinung teilt
Madeline Ruid, Research Analyst
bei Global X: «Wasserstoff spielt
eine Rolle bei der Elektrifizierung

SWISSQUOTE SEPTEMBER 2025

der Mobilitat. Diese Technologie
ermoglicht eine grosse Reich-
weite und bietet im Vergleich zu
batteriebetriebenen Fahrzeu-
gen sehr kurze Ladezeiten. Sie
wird jedoch durch den Mangel

an Tankstellen gebremst.» Das
tberzeugt Clément Chamboulive,
Portfolio-Manager bei Robeco,
nicht: «Wasserstoff macht derzeit
weder wirtschaftlich noch dko-
logisch Sinn. Mehr als 90 Prozent
des Wasserstoffs ist nicht grun,
wird also aus fossilen Energien
hergestellt. Es handelt sich nicht
um eine kohlenstoffarme Ener-
giequelle. Ausserdem gibt es fast
keine Infrastruktur, was diese Lkw
praktisch unbrauchbar macht.»
Der XCient Fuel Cell von Hyundai
ist bislang der einzige serienmas-
sige Wasserstoff-Lkw auf dem
Markt (s. «Swissquote Magazine»,
Ausgabe 04/2020).

Doch Andreas Gorbach halt an
der Technologie fest: «[...] Die
Chancen, mit Wasserstoff-Lkw
einen Mehrwert fur Kunden

und Aktionare zu schaffen, sind
unvergleichlich grésser als die
Risiken®, so der Leiter Lkw-Tech-
nologie bei Daimler.

Der GenH2-
Wasserstoff-
Lkw von
Mercedes-Benz,
hier 2023

in Berlin
fotografiert,
wird in ndchster
Zeit nicht

auf unseren
Strassen fah-
ren. Denn der
Hersteller hat
eine mgliche
Marktein-
fiihrung auf

das ndchste
Jahrzehnt
verschoben.
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Wo Eleganz auf Strategie trifft

Der chinesische Elektroauto-Gigant  Stenergutschrift von macht, ist sehr interessanty,
BYD vertreibt auch E-Lkw. Hier der . t
; 2o bis zu 40’000 Dollar betont Ben James. «Das
Parkplatz einer BYD-Fabrik in Huai . . . .
gefordert. Das hat sich  Unternehmen verfiigt bereits

benotigen Lkw fiir eine schnelle
Aufladung Ladestationen mit

im Osten Chinas im August 2024. einer hoheren Leistung als sie

inzwischen geandert.

Es bleibt abzuwarten, wer die
Gewinner dieser Energiewende
sein werden. Die etablierten
Akteure oder neue Marktteil-
nehmer wie Tesla mit seinem
Semi? «Der Gewinner konnte
aus China kommeny, glaubt
Marc Elliott, Investment-
Spezialist fiir die Energiewende
bei der Union Bancaire Privée
(UBP). Und dafiir gibt es auch
einen guten Grund: Nach
Angaben der IEA wurden im
Jahr 2024 mehr als 80 Prozent
der weltweit vermarkteten
E-Lkw im Reich der Mitte
verkauft. «Was BYD in China

uiber eine breite Palette an
Elektro-Lkw.» Andere chinesi-
sche Unternehmen wie etwa das
Start-up Windrose Technology
testen derzeit diskret ihre
E-Lkw in Europa.

«Investoren sollten die ge-
samte Wertschopfungskette

im Blick haben und nicht

nur die Lkw-Hersteller», be-
tont Clément Chamboulive,
Portfolio-Manager bei Robeco.
«Auch Batteriehersteller und
Unternehmen, die Ladestationen
produzieren, sind interes-
sant.» Denn bisher kann die
Ladeinfrastruktur nicht mithal-
ten. Mit ihren riesigen Batterien

fiir Pkw notig ist (s. Kasten
S. 61).

«Diese Megawatt-Ladestationen
fehlen derzeit jedoch noch vol-
lig», so Clément Chamboulive.
Zu den Herstellern von Ladein-
frastruktur fiir Lkw gehoren
das Schweizer Unternehmen
ABB und der deutsche Siemens-
Konzern. Ein weiterer Investi-
tionsschwerpunkt ist die
automatische Steuerung. «Lkw
der Zukunft werden elektrisch
und autonom seiny, so Clément
Chamboulive. In diesem Bereich
scheint Tesla gegeniiber den
etablierten Akteuren einen
Vorsprung zu haben. 4
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Jua

Umwelt-KI fiir Makler

Das Zurcher Start-up lua hat sich
ehrgeizige Ziele gesetzt: Das
Unternehmen will in Echtzeit das
Wetter und die damit verbundene
Solar- und Windenergieproduk-
tion vorhersagen und zugleich
abschéatzen, inwieweit diese
Produktion die Markte beein-
flusst. lua hat dazu eine kinstli-
che Intelligenz (KI) entwickelt, die
aus riesigen Rohdatenmengen
grundlegende Gesetze der Physik

PeriVision
Vereinfachte Glaukom-
Erkennung

Das vor drei Jahren gegrundete
Schweizer Start-up PeriVision

hat ein System entwickelt, das
kiinstliche Intelligenz (KI) und eine
Virtual-Reality-Brille fur die Friih-
erkennung und Uberwachung von
Augenerkrankungen kombiniert.
Das Unternehmen ist aus einem
Forschungsprojekt der Universi-
tat Bern und des Inselspitals, der
gréssten Augenklinik der Schweiz,
hervorgegangen und hat seinen
Sitz heute im Biopéle in Epalinges
bei Lausanne. Das erste Produkt

START-UPS

erlernen kann. Das Tool «Earth
Intelligence Platform», das auf
maschinellem Lernen aufbaut,
simuliert die Wechselwirkun-

gen zwischen Wetter, Energie-
erzeugung und Markt. Auf diese
Weise lassen sich Produktions-
schwankungen, Klimarisiken oder
Spannungen in den Stromnetzen
vorhersagen. Das Tool richtet sich
zunachst an Energiebroker, kdnn-
te aber auch fur wetterabhéngige
Markte wie die Versicherungs-
branche nitzlich sein.

Nach Angaben von lua soll das
Tool schneller und praziser sein

ala

CICIC IR A Y
®ececccocee
LICI Y LY

mit dem Namen VisionOne, ist

ein Virtual-Reality-Headset fur
Gesichtsfeldtests — eine wichtige
Untersuchung zur Diagnose von
Glaukomen. Die proprietare Tech-
nologie ermdglicht eine schnel-
le und prazise Beurteilung der
peripheren Sehschéarfe und bietet
damit eine mobile Alternative zu
herkémmlichen, oft sperrigen und
teuren Geraten. Auch ausserhalb
von Krankenh&usern ist eine ver-
gleichbar zuverlassige Anwendung
gewabhrleistet.

CEO Patrick Kessel erklart: «Mit
unserem System kann man die
Anzahl der taglich behandelten
Patienten um 30 Prozent steigern.
Dank Kl ist die Zeitersparnis bei

als herkdmmliche Methoden,

wie etwa die des Europdaischen
Zentrums fur mittelfristige Wet-
tervorhersagen (ECMWF) oder der
KI-Plattformen digitaler Giganten.
Nach einer ersten Finanzierungs-
runde von 16 Mio. Dollar im lahr
2024 hat das Start-up nun erneut
eine erfolgreiche Finanzierungs-
runde in Héhe von 11 Mio. Dollar
in Serie A abgeschlossen. Marvin
Gabler, der neue CEO, freut sich:
«Wir werden die Vermarktung

im Energiesektor beschleunigen
und das Modell auf die Landwirt-
schaft und die Logistik ausweiten
kénnen.»

uisse

GREGOIRE NICOLET

der Diagnosestellung im Vergleich
zu aktuellen Technologien mit

-65 Prozent erheblich.» Seit 2020
laufen bereits klinische Studien,
2022 konnte ein erstes Patent an-
gemeldet werden. Die Technologie
hat seitdem die CE-Kennzeich-
nung sowie die Zulassungen der
amerikanischen Food and Drug
Administration (FDA) erhalten.
Nach einem erfolgreichen Markt-
eintritt in Europa im Oktober 2024
hat das Unternehmen auch eine
Kooperationsvereinbarung fur
eine klinische Studie unterzeich-
net, in der die neue Lésung in die
ophthalmologischen Protokolle
von Genentech, einem US-ame-
rikanischen Geschéftsbereich von
Roche, integriert wird.
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CO-INTELLIGENCE

Co-Intelligence
Living and Working with Al

VON ETHAN MOLLICK
PENGUIN PUBLISHING GROUP

In diesem Buch untersucht
Ethan Mollick die effektivsten
und verantwortungsvollsten
Wege, mit generativer kiinst-
licher Intelligenz (KI) zu arbeiten.
Der Professor an der Wharton
School der University of Penn-
sylvania ist einer der bekanntes-
ten Vermittler von KI-Know-how.
Er stellt diese Technologie als
«unvollkommenen Mitarbeiten-
den» dar, der die menschliche
Produktivitat unterstitzen kann,
solange man kritisch und aktiv
bleibt. Sein klares und lehrrei-
ches Buch enthalt vier Regeln,
die es zu befolgen gilt: Kl an den
Tisch holen (mit ihr experimen-
tieren, um herauszufinden, was
sie kann), als Mensch in der
Schleife bleiben (nicht ohne
Kontrolle delegieren), Kl wie eine
Person behandeln (ihr eine Rolle
oder Persénlichkeit zuweisen,
um sie mit klaren Anweisungen
besser steuern zu kénnen) und
ihren Beitrag standig bewerten.
Der Autor geht auch auf die Ri-
siken ein: Voreingenommenheit,
Desinformation, «Knopf-Syn-
drom» (unreflektierte Nutzung)
oder die schwierige Angleichung
an menschliche Werte. Er be-
tont, dass Kl weder zuverlassig
noch neutral ist, aber zu einem
mé&chtigen Hebel fur Lernen und
Innovation werden kann, wenn
man ihre Grenzen versteht.
(auch auf Franzésisch und
Deutsch erhaltlich).

FREIZEIT

“.l?llll NED
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Unchained
Kryptoskeptiker im Rampenlicht

Die unabhingige Journalistin Laura Shin, die sich ent-
schieden als No-Coiner outet, hat sich zunachst eine
solide Fangemeinde auf Twitter aufgebaut. 2016 startete
sie dann einen zweimal wochentlich erscheinenden
Podcast, der eine neutrale Perspektive auf die Welt der
Kryptowahrungen bietet. Mit fast goo Folgen ist er
mittlerweile einer der éltesten und beliebtesten Podcasts
zu diesem Thema. Laura Shin spricht darin eine Stunde
lang mit Akteuren der Branche dariiber, wie Krypto-
Assets und Blockchains die Art und Weise verandern
werden, wie Geld verdient, ausgegeben und investiert
wird, oder wie das Web 3.0 (das dezentrale Web) die
Welt auf den Kopf stellen wird.

Anthony Pompliano

@APOMPLIANO
Unternehmer, Investor und lebenslanger Lernender.
Daily writing: pompletter.com / Daily show: pompdesk.com

Podcast: pompyoutube.com / My first book: pompbook.com

Anthony Pompliano gilt als iiberzeugter Befiirworter von
Bitcoin. Er veroffentlicht fundierte Informationen zu den
neuesten technologischen Entwicklungen und makro-
o6konomischen Trends im Bereich der Kryptowédhrungen.
Er wurde von X ausgewihlt, um die erste Wirtschafts-
nachrichtensendung des sozialen Netzwerks, «From the
Desk of Anthony Pompliano», zu moderieren, die seit Fe-
bruar an jedem Werktag ausgestrahlt wird (auf YouTube
verfiigbar). Pompliano hat 1,8 Millionen Follower auf X,
sein Newsletter verfiigt iiber 265’000 Abonnenten, und
sein «Pomp Podcast» wurde mehr als 100 Millionen Mal
heruntergeladen.

Video

Summarizer
Kl liefert Video-
Kurzfassungen

Dieses KI-Tool wan-
delt lange Videos in
leicht verstandliche
Zusammenfassun-
gen um. In wenigen
Sekunden werden die
wichtigsten Momente
identifiziert und die
wesentlichen Infor-
mationen gebundelt.
Das Summary kann je
nach Wunsch in Form
von Abséatzen oder
Listen erstellt werden.
So eignet sich das
Tool fur Online-Kurse,
fur Besprechun-

gen, Konferenzen
oder Webinare und
unterstitzt mehrere
Sprachen. Die Be-
dienung ist einfach:
Man muss nur einen
Link einfigen, dann
erledigt das Tool den
Rest. Die Anwendung
beschrankt sich

nicht nur auf das
Zusammenfassen. Sie
ermdoglicht auch die
Suche nach Stichwér-
tern oder Themen in
einem Video, was die
Analyse auch langer
Inhalte erleichtert.
Allerdings ist die App
schnell kostenpflich-
tig. Nur 60 Minuten
pro Tag sind kosten-
frei (nicht kumulier-
bar), danach werden
dann zwei Franken fur
50 Stunden fallig.

it
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AUTO

Der
I

I mit
m Blut

Der Renault R5 E-Tech wird zum

Alpine A290 - und damit geadelt.

Diese Verwandlung ist mehr als nur ein
Leistungssprung, sie macht die legendare
Sportmarke auch zuganglicher. wnc Leusa

PERFORMANCE

GT

A290

ALPINE

MOTOR
SYNCHRONMOTOR VORNE

LEISTUNG UND
DREHMOMENT
218 PS (160 KW), 300 NM

LI-IONEN-BATTERIE
NMC 400 V, NETTOKAPAZITAT
52 KWH

MAXIMALE LADELEISTUNG
AC11KW, DC 100 KW

LEISTUNG

IN 6.4 S VON 0 AUF 100 KM/H,

HOCHSTGESCHWINDIGKEIT
TI0KM/H

PREIS

CHF 40°900.- (TESTWAGEN
MIT SONDERAUSSTATTUNG
CHF 44'700-)

Das Auto des Jahres 2025 hat sich
seine Auszeichnung redlich verdient. Die
sympathische Trapezform des Renault 5
aus dem Jahr 1972 wurde gekonnt mo-
dernisiert und besticht auf den ersten
Blick. Dieser Charme gilt auch fiir den
Innenraum, der Reminiszenzen an die
Vergangenheit - kubische Formen und
Texturen — mit moderner Technologie
verbindet. Der R5 ist zwar weniger ein-
ladend als der neue R4, vor allem auf den
Riicksitzen, verfiigt aber dennoch iiber
fiinf praktische Tiiren.

Das gilt auch fiir den Alpine A290,
die sportliche Variante, die nicht mehr
Renault heissen will. Um sich vom R5
abzuheben, prasentiert sich der Alpine in
Farbtonen, die nicht so sehr Vintage sind,

mit Schiirzen und Kotfliigelverbreiterungen,

zusatzlichen Scheinwerfern, Deflektoren
in der Stossstange und 19-Zoll-Réadern.
Im Innenraum beherbergt die imposante
Mittelkonsole - die beim R5 fehlt - an-
stelle des Wihlhebels am Lenkrad die
R-N-D-Auswabhltasten. Das Highlight ist
das Lenkrad mit dem grosssen A-Logo,
das mit seinen Satellitentasten, insbe-
sondere dem roten OV-Booster und dem
blauen Drehknopf zur Einstellung der
Bremsenergie-Riickgewinnung, an einen
Boliden der Rallye-Weltmeisterschaft
erinnert. Der «Pilot» sitzt in einem ma-

jestatischen Schalensitz, der durch den
Batterieboden erhoht ist, hat gute Sicht
auf die Strasse und kann leicht aus dem
Fahrzeug aussteigen.

Der erste Antrieb des Flaggschiffs aus
Dieppe, des Alpine A29o, verfiigt tiber
eine Mehrlenker-Hinterachse fiir prizi-
ses Handling. Mit 160 Kilowatt (kW) in
der GT-Performance-Version (130 kW in
der GT-Version), die wir getestet haben,
bringt der A2go sein Drehmoment von
300 Newtonmetern (Nm) ohne zu ruckeln
auf die Strasse und beschleunigt ordent-
lich, entsprechend der angegebenen Zeit
von 6,4 Sekunden fiir den Sprint von o auf
100 Stundenkilometer (km/h). Am Steuer
nimmt man die Kurven mit Begeisterung.
Der 3,99 Meter lange Stadtflitzer hat zwar
ordentlich Gewicht (1’479 Kilogramm
ohne Fahrer), ist aber wendig und bremst
mit seinen Brembo-Bremssatteln kraftig.

Wenn man ihn nicht zum Tanzen
bringt, kann sich der Alpine A2go dank
der Hi-Fi-Anlage des Pariser Spezialisten
Devialet, die 750 Franken kostet, in einen
Musiksalon verwandeln. Ein weiterer
franzosischer Touch in diesem mit blau-
weiss-roten Details tibersiten Universum.
Zu den Neuheiten zdhlen auch eine in den
Touchscreen integrierte Telemetrie und
rund 20 Assistenzsysteme.

~ nun in Frankreich hergestellt. Und zwar

in einem neuen Werk des chinesisch-
japanischen Konzerns AESC. Mit einer
Nutzleistung von 52 Kilowattstunden (kWh)
verspricht dieser Li-NMC-Zellenblock

eine Reichweite von 380 Kilometern.

Das diirfte ein rein hypothetischer Wert
sein. An kithlen Marztagen lag unser
Durchschnittsverbrauch auf unterschiedli-
chen Strecken bei 22 kWh/100 Kilometer,
was eine Reichweite von kaum mehr als
240 Kilometern ermdglicht. Und das trotz
des positiven Effekts einer Warmepumpe.
Die maximale Ladeleistung kann als gera-
de noch ausreichend bezeichnet werden:
11 kW im Wechselstrom und 100 kW im
Gleichstrom. Bis die Peugeot E-208 GTI
und Lancia Ypsilon HF, die Halbschwestern
von Stellantis, auf den Markt kommen,
kann sich der A290 GT Performance mit
dem Smart #1 und dem Mini Cooper SE
im Segment fiir kleine Elektroautos der
B-Klasse messen. Gut positioniert gegeniiber
seinen Konkurrenten, aber absolut gesehen
teuer (40'900 Franken ohne Optionen, also
1’000 Franken mehr als ein Tesla 3 Standard),
spielt er seine Charme-Nummer mit Bravour.
Auf die Gefahr hin, vielleicht die DNA des
authentischeren Alpine A110 zu verwissern.
Eitel? Ja. Und genauso begeisternd. 4
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R E I s E Viele Landschaften ie Tage werden kiirzer, mit attraktiven Angeboten und
. erhalten einen vertraumten die Luft wird kiihler die Temperaturen sind ideal fiir
T R AU M H AFT E SPAZ l E RG ANGE IM G OL DE N E N Charakter, wenn sich . : und d.ie Geschifte filllen  lange Wande.rungt.en. Yor allfem
die Wilder im Herbst sich mit Kiirbissen. Der Herbst aber zeigen sich die Baume in

rot, orange und gelb ist da. Diese manchmal unge- ihrer schonsten Pracht. Hier ein
e ;i . liebte Jahreszeit bietet jedoch Uberblick tiber lohnenswerte

verfarben. Hier stellen wir wunderbare Reisemoglichkeiten.  Reiseziele im Herbst und

spektakulire Reiseziele in Denn die Touristenstrome sind Tipps fiir aussergewohnliche

Nordamerika, Furopa und verschwunden, die Hotels locken ~ Unterkiinfte.

Asien vor. JuLie 2Auee

VEREINIGTE STAATEN

¥ Neuengland

A BT O VR T O T

obald die Hitze des Sommers vorbei
ist, verwandeln sich die ausge-
dehnten Walder Neuenglands in
einen bunten Teppich, der sich bis zum
Horizont erstreckt. Die White Mountains
in New Hampshire, die Green Mountains
in Vermont oder der Acadia-Nationalpark
in Maine gehoren zu den schonsten
%] Destinationen. Hier gibt es zahlreiche
Y Aussichtspunkte, von denen aus man
einen Blick auf die umliegenden Téaler
geniessen kann. Die Region ist iibersit
mit kleinen Stadten, die den Charme
Neuenglands mit Apfelplantagen und
Erntefesten verbinden.

Beste Reisezeit: Mitte September bis Mitte Oktober
Hotel-Tipp: Omni Mount Washington Hotel & Spa,
Bretton Woods

Néchstgelegener Flughafen: Boston oder Montreal

© ABHI VERMA / MARTIN SANCHEZ
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ENGLAND

Lake District

m Herbst firben sich die Ufer die-

ser Seenlandschaft im Nordwesten

Englands rot, orange und gelb und
spiegeln sich im ruhigen Wasser der
Seen. Zahlreiche Wanderwege laden zu
Spaziergingen um die Gewdsser oder zu
Ausfliigen in die umliegenden Berge ein.
Verpassen Sie nicht den Morgennebel,
der dieser Landschaft einen mystischen
Charakter verleiht. In der Region be-
findet sich auch das Haus des Dichters
Wordsworth.

Beste Reisezeit: Ende Oktober bis Anfang
November

Hotel-Tipp: Storrs Hall, Bowness-on-Windermere
Nachstgelegener Flughafen: Manchester

FRANKREICH
Loiretal

enn die Weinreben, die die Hange

des Loiretals bedecken, ihre

griine Farbe verlieren, nehmen
sie goldene, braune und orangene Tone an.
Es ist die Zeit der Traubenlese, die die be-
rithmte Weinregion mit Leben erfiillt. Bei
der Erkundung der Region ist ein Besuch bei
einem der majestitischen Loire-Schldsser,
darunter Chambord und Chenonceau, ein ab-
solutes Muss. Mehrere Roadtrips ermdglichen
es, die wichtigsten Sehenswiirdigkeiten in ei-
genem Tempo zu erkunden, beispielsweise die
Strecke zwischen Chinon und Bouchemaine
(145 Kilometer) oder zwischen Tours und
Saint-Florent-le-Vieil (170 Kilometer).

Beste Reisezeit: Ende Oktober bis Mitte November
Hotel-Tipp: Fleur de Loire, 26 Quai Villebois-Mareuil,
Blois

Nachstgelegener Flughafen: Tours

REISE

ITALIEN
Lombardei

ie Pappeln, Eichen und Birken
dieser Region im Norden Italiens
nehmen mit Beginn des Herbstes
sanfte Gold- und Orangetone an. Eine
der besten Moglichkeiten, die Region
zu erkunden, ist die Via Francigena, ein
Wanderweg, auf den Spuren von Sigeric,
dem Erzbischof von Canterbury. Er reiste
im Jahr 990 auf diesem Weg nach Rom. Die
Lombardei beherbergt einen 140 Kilometer
langen Abschnitt zwischen Lomellina und
Lodigiano. Unterwegs kommt man an
Reisfeldern, Weinbergen und Abteien vor-
bei. Eine weitere Moglichkeit ist der Weg
Monti Lariani entlang eines Bergriickens
mit atemberaubendem Blick auf den Comer
See zwischen Cernobbio und Sorico.

Beste Reisezeit: Mitte Oktober bis Mitte November
Hotel-Tipp: Grand Hotel Tremezzo, Via Statale,
Tremezzina

Nachstgelegener Flughafen: Mailand
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CHINA
Jiuzhaigou-Tal

n dieser einzigartigen Landschaft

im Norden der Provinz Sichuan
liegen Dutzende von Seen, deren
Farbe zwischen strahlendem Tiirkis und
tiefem Nachtblau schwankt, und in die
schwindelerregende Wasserfille miinden.
Sie sind von Wildern gesaumt, deren

% Laub im Herbst mit warmen Tonen
einen erstaunlichen Farbkontrast zu den
Gewissern bildet. Der Park, der sich auf
einer Hohe von 2°000 bis 4’500 Metern
Hohe befindet, bietet dank seiner neun
traditionellen Dorfer eine der seltenen
Gelegenheiten, die tibetische Kultur
kennenzulernen. Hier leben auch Pandas
und Affen.

Beste Reisezeit: Ende Oktober bis Mitte
November

Hotel-Tipp: Rissai Valley, a Ritz-Carlton Reserve,
7VV7+RH5 Zhongcha Valley, Zhangzha Town,
liuzhaigou County, Sichuan

Nachstgelegener Flughafen: Chengdu oder
liuzhai Huanglong

SLOWAKEI UND POLEN

Tatra-Gebirge

ieses Biospharenreservat liegt

zwischen der Slowakei und Polen

und steht auf der Liste des UNESCO-
Welterbes. Es umfasst 740 Quadratkilometer
Buchen- und Fichtenwilder, die sich nach
dem Sommer goldgelb farben. In den
Waldern liegen tiefblaue Bergseen, umgeben
von schneebedeckten Gipfeln. Hier kann
man wunderschone Wanderungen unterneh-
men und mit etwas Gliick Murmeltiere und
Gamsen beobachten. Nach der Anstrengung
konnen Sie Thre miiden Muskeln in zahlrei-
chen Thermalbadern entspannen.

Beste Reisezeit: Ende September bis Mitte Oktober
Hotel-Tipp: Grand Hotel Kempinski High Tatras,
Vysoké Tatry, Slowakei

Nachstgelegener Flughafen: Krakau
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—— — JAPAN
eiben Sie offensiy,
= n Japan haben die Herbstfarben einen u
eigenen Namen: Kouyou. Das Phanomen d e n ke “ s I e a n
Lombardkredite!
omnaraxreduite:

ist im ganzen Land zu beobachten. Doch
der grosse Park im Zentrum von Nara, der
ehemaligen Kaiserstadt, bietet eine ganz
besonders beeindruckende Kulisse. Hier gibt
es leuchtende japanische Ahornbaume und

Die Volatilitat der Méarkte hat die weltweiten Aktienmérkte
in den letzten Monaten nicht daran gehindert, eine gute
Performance zu erzielen. Carl-Johan Munch-Jensen, Head of
Trading bei Swissquote, erklart, warum Diversifizierung und
Zugang zu Liquiditét der Schliissel zur Gelassenheit sind.
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FINNLAND

Lappland

WERBUNG

zahlreiche Rehe, die frei in der Griinanlage
umbherstreifen. Der Park hat auch mehrere
Tempel mit gewagter Architektur zu bieten,
darunter den Todaiji und den Kasugataisha,
sowie den japanischen Garten Isuien, der
sich im Herbst in bunten Farben prasentiert.
In einem Teehaus kann man sich stirken
und die gezahmte Natur beobachten.

3 er Herbstbeginn ist bei den in-
digenen Samenvolkern Finnlands
nordlich des Polarkreises eine
von acht Jahreszeiten. Die Blatter der
silbernen Birken farben sich dann gold-

gelb, wihrend der Boden mit Heidelbeeren
und Preiselbeeren bedeckt ist und die

=" Beste Reisezeit: Mitte November bis Anfang

Ebereschen scharlachrote Friichte tragen.
Diese Farben stehen im Kontrast zum Griin
der Tannen, die die Tundra bedecken, und
zu den zahlreichen silbern glitzernden
Seen. Nachts férbt sich der Himmel griin
und rot, und die ersten Nordlichter sind

zu sehen. Die Region lasst sich gut mit

dem Fahrrad, zu Fuss oder mit dem Kanu
erkunden.

Beste Reisezeit: Ende August bis Mitte September
Hotel-Tipp: Star Arctic Hotel, Saariselka
Nachstgelegener Flughafen: Rovaniemi

& Dezember

Hotel-Tipp: Fufu, 1184-1 Takabatakecho, Nara
Nachstgelegener Flughafen: Osaka oder Kyoto

KANADA
Algonquin Provincial Park

iese riesige Griinfliche mit
einer Ausdehnung von

7’653 Quadratkilometern bietet
nicht weniger als 24 Laubbaumarten,
darunter Roteichen, Birken und die be-
rithmten Zuckerahornbaume, aus denen
der gleichnamige Sirup gewonnen wird. Im
Herbst verwandelt sich die Landschaft in ein
buntes Feuerwerk, sodass die Website des
Parks téglich aktuelle Informationen iiber
den Prozentsatz der verfiarbten Blatter jeder
Baumart bereitstellt. Einige Aussichtspunkte
sind mit dem Auto erreichbar. Doch am
besten lasst sich der Park zu Fuss oder mit
dem Kanu erkunden.

Beste Reisezeit: Mitte September bis Mitte Oktober
Hotel-Tipp: Bartlett Lodge, ON-60 KM 23.7,
Algonquin Park

Nachstgelegener Flughafen: Toronto
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Die Markte haben in diesem Jahr die Diversifizierung zu verstérken.
Phasen starker Volatilitit durchlau- | Wenn man dies jetzt tut, ist man fiir
fen. Wie beurteilen Sie die Lage? kiinftige Szenarien gut geriistet.
In der Tat gab es in diesem Jahr
sehr volatile Phasen, insbesondere
im April, als die Ankiindigung neuer zukunftstréchtig?
US-Zélle historische Bewegungen Mehrere Trends bieten interessante
ausloste. Nach diesem Tiefpunkt ha- | Ansatzpunkte. Die zunehmenden
ben sich die Markte jedoch deutlich | geopolitischen Spannungen fiihren
erholt, und das Gesamtjahr bleibt zu héheren Ausgaben fiir Verteidi-
fiir globale Aktien bislang positiv. gung und Infrastruktur, insheson-
Allerdings ist eine Verlagerung des | dere in Europa. Das andere grosse
Fokus zu beobachten: Der «amerika- | Thema ist der Aufstieg der kiinst-
nische Exzeptionalismus» verliert an | lichen Intelligenz: Unternehmen,
Boden zugunsten der europaischen denen es gelingt, damit erhebliche
Markte und Unternehmen. Dennoch | Produktivitdtsgewinne zu erzielen,
bleibt die geopolitische und poli- bieten attraktive Chancen. Um die-
tische Unsicherheit hoch, was die se Chancen zu nutzen, ist Liquiditat
Aussichten erschwert. Schliesslich entscheidend. Der Lombardkredit
hat der starke Riickgang des Dollars von Swissquote ist eine effiziente
im ersten Halbjahr die Realrenditen Losung: Er ermdglicht es, auf der
europaischer Anleger mit Engage- Grundlage bestehender Anlagen Kre-
ment in US-Aktiva belastet. dite aufzunehmen, ohne langfristige
Positionen verkaufen zu miissen.
Was sollten Anleger in diesem Um- Anleger kénnen so ihr Engagement in
feld tun? langfristigen Positionen beibehalten
Da sich der Markt stark erholt hat, und gleichzeitig neue, kurzfristige
ist jetzt ein guter Zeitpunkt, um das | Chancen nutzen. «
Portfolio zu liberpriifen. Jeder An-
leger sollte sich fragen: «Was wiirde
bei einer erneuten Korrektur pas-
sieren?» Es ist wichtig zu priifen, ob ,g B l
man in einer bestimmten Aktie oder ! = Carl-Johan Munch-Jensen
einem bestimmten Sektor zu stark “"“ " Head of Trading
engagiert ist, und gegebenenfalls B e Swissquote

Welche Anlagethemen halten Sie fiir

Liquiditat freisetzen, um zu
investieren, ohne lhr Aktien-
portfolio anzutasten?

Mit dem Lombardkredit ist
das moéglich - und zwar ganz
schnell per Online-Antrag.
Und derzeit sogar kostenlos
bei Swissquote.

Ein Lombardkredit wird gegen
Verpfandung von Vermogens-
werten (Aktien, Obligationen
oder Anlagefonds) gewahrt. Der

Vorteil fiir Kreditnehmer be-
steht darin, dass sie ihre Kauf-
kraft fiir Investitionen erh6hen
konnen, ohne Vermogenswerte
aus ihrem Portfolio verkaufen zu
miissen. Das Angebot gilt auch
fiir kleine Betréage.*

Swissquote bietet bis zum
31. Méarz 2026 einen Sonder-
zinssatz von O Prozent fiir
Lombardkredite in CHF.

Das Angebot gilt fiir alle neuen
Kredite, die bis zum 30. Novem-
ber 2025 gewéhrt werden.*

swissquote.com/lombard

*Siehe Angebotsbhedingungen
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«Griner»
Lautsprecher

Mit dem Mynd
bietet Teufel einen
umweltfreund-
lichen tragbaren
Bluetooth-
Lautsprecher an,
der mit einem einfa-
chen Inbusschlussel
repariert und dank
seiner nachhaltigen
Materialien recycelt
werden kann.
3D-Zeichnungen,
Leiterplattenpléane,
eine Liste der
Komponenten

und die Firmware
werden erfahrenen
Bastlern von der
deutschen Marke
als Open Source zur
Verfligung gestellt.
Der Lautsprecher
verfugt tber

einen Class-D-
Verstarker, einen
Mittel-Tieftoner,
zwei Hochtoner
sowie zwei passive
Tiefténer, die die
Basswiedergabe
optimieren.

teufel.ch

289.-
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S-TeTeTeC Celee

Gesund-
heitscheck
fir zu Hause

Die franzgsische
Marke Withings
bringt BeamO auf
den Markt, ein
4-in-1-Gerat, das
Thermometer,
Oximeter, EKG und
Stethoskop fir
eine umfassende
Uberwachung

der Herz- und
Lungenfunktion zu
Hause kombiniert.
In weniger als einer
Minute erfasst es
wichtige Daten,
die in Echtzeit an
einen Arzt weiter-
geleitet werden
kénnen. Das klinisch
validierte, ver-
netzte Gerat liefert
zuverlassige und
prazise Messwerte.
Ausserdem syn-
chronisiert es sich
automatisch mit der
Withings-App: Die
Anwendung liefert
Nutzerinnen und
Nutzern wertvolle
Informationen fir
einen gesiinderen
Lebensstil.
withings.com

269,95

Schwimmende
Tasche

Getragen von der
Strémung des
Rheins haben in
diesem Sommer

so manche Basler
die Vorteile eines
«Wickelfischs» ge-
nutzt. Die raffinierte
Schwimmtasche
halt persénliche
Gegenstande beim
Schwimmen trocken
und sorgt dafur,
dass die Nutzer von
Schiffen gut erkannt
werden. Die wasser-
dichte schwimmen-
de Umhéngetasche
aus recyceltem
Polyester ist in ver-
schiedenen Gréssen
erhaltlich und Teil
einer umweltbe-
wussten Initiative:
Das Schweizer Label
kompensiert seine
CO.-Emissionen
Uber Climate-
Partner durch die
Unterstitzung eines
Projekts der Plastic
Bank gegen Plastik-
verschmutzung.

www.wickelfisch.ch
Ab 19,90

i

Trinkflasche
mit Filter-
funktion

Trinkflaschen

sind Stars in den
sozialen Netzwerken
und sorgen fur
Furore: Stanley

Cup, Bink, Owala...
Aber LifeStraw

geht noch einen
Schritt weiter. Die
Flasche sieht nicht
nur stylisch aus,
sondern filtert auch
Bakterien, Parasiten,
Mikroplastik und
schlechte Geriiche
heraus. Dieser iso-
lierte Wasserreiniger
fur unterwegs

kann Gberall befillt
werden — aus einem
Brunnen, einem
Fluss oder einem
Waschbecken - und
ermdoglicht dank
seines Membran-
Mikrofilters und
seines Kohlefilters
einen gefahrlo-

sen Genuss. Die
Marke ist B-Corp-
zertifiziert, klima-
neutral und spendet
fur jeden Kauf einen
Tag Trinkwasser fur
ein Kind.
eu.lifestraw.com
64,90

Diskreter
Coach am
Handgelenk

Das 2012 gegriin-
dete Bostoner
Start-up Whoop
entwickelt was-
serdichte und
diskrete Gesund-
heitssensoren ohne
Display. Diese stil-
vollen Armbander
sind mit einer App
verbunden und im
Abonnement er-
héltlich. Sie messen
Herzfrequenz,
Herzfrequenz-
variabilitat, Stress
und Schlaf, um ei-
nen Erholungswert
zu berechnen und
die empfohlene
Trainingsintensitat
anzupassen. Die
neuesten Modelle
verfligen ausser-
dem uber erwei-
terte medizinische
Funktionen: EKG auf
Abruf, Arrhythmie-
erkennung,
Hormonuber-
wachung und
Blutdruckmessung.

whoop.com
Ab 185.- pro Jahr
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Laufkinder-

wagen

Ein Kinderwagen
zum Joggen? Das
ist das Konzept, das
der schwedische
Ausruster Thule
mit dem Glide 3
entwickelt hat. Es
handelt sich dabei
um die sportli-

che Version des
legendaren Thule-
Gelandemodells,
das mit dem IF
Design Award aus-
gezeichnet wurde.
Das Gerat wurde
fur einen lockeren
Lauf entwickelt und
kombiniert einen
aerodynamischen,
leichten Rahmen,
ein festes 16-Zoll-
Rad, zwei grosse
18-Zoll-Hinterrader
sowie eine Dreh-
handbremse fur
prazise Kontrolle
bei Abfahrten. Flr
den Komfort des
Babys sorgen ein
verstellbarer Sitz,
eine verstellbare
Beinstitze und ein
bellftetes Verdeck.
thule.com

749.-
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DNA als Datenspeicher

Informationen auf DNA schreiben und dort speichern: Diese
+ zukunftsweisende Losung wird derzeit in verschiedenen
‘ Laboren erforscht. juue zause

ie Menschheit befinde sich in einer

«Datenkrise», sagt Pierre Crozet, Do-

zent am Institut fir Computational,

Quantitative and Synthetic Biology
der Sorbonne in Paris. Denn die Menge der
derzeit produzierten Informationen belauft
sich mittlerweile auf 180 Billionen Gigabyte.
Und diese Zahl verdoppelt sich etwa alle drei
lahre. «Die vorhandenen Speichermedien —
Festplatten, Flash-Laufwerke und Magnet-
béander - stossen an ihre Kapazitatsgrenzen.
Zudem sind sie energieintensiv und bendti-
gen viel Platz», erlautert der Molekularbio-
loge. Die L6sung wird seiner Meinung nach
aus der Natur kommen. «DNA l&sst sich bei
Raumtemperatur ohne externe Energiezufuhr
50’000 lahre lang aufbewahren, sofern sie
weder Wasser und Licht noch Sauerstoff aus-
gesetzt ist», sagt Crozet. Die gesamten Daten
der Welt wirden auf ein Volumen passen, das
in etwa einer Tafel Schokolade entspricht.

Die Methode zur Speicherung von Daten

auf DNA besteht darin, die Binardaten einer
Datei, ausgedrtickt in O und 1, in eine Se-
quenz der Buchstaben A, C, T und G umzu-
wandeln, also in die Grundbausteine der
DNA. Diese Nukleotidsequenz wird dann auf
DNA-Fragmenten synthetisiert, die anschlies-
send dehydriert und gelagert werden. Und
wie lassen sich die Daten wiederherstellen?
Man misse dazu die DNA rehydrieren und mit
einem Sequenzierer, wie er regelmassig in
der Biologie oder Medizin verwendet werde,
auslesen, erklart der Forscher. «Die so erhal-
tene Nukleotidsequenz kann dann wieder in
Bindrdaten umgewandelt werden.»

2012 hat George Church, ein renommierter
Genetiker der Harvard University, dieses Ver-
fahren erstmals angewendet. Seitdem wurde
diese Technik in mehreren anderen Projekten
eingesetzt, um Blcher («Krieg und Friedeny),
Kurzfilme («Die Reise zum Mond»), Episoden
von Netflix-Serien oder Songs von Deep
Purple und Miles Davis zu speichern. Die ETH
Zurich, die amerikanische Agentur IARPA und
die mit Microsoft verbundene University of

Washington forschen auf diesem Gebiet. Die
von George Church entwickelte Technik ist
jedoch in der Praxis noch wenig einsetzbar.
«Die Informationen werden auf kleine DNA-
Fragmente mit etwa 200 Nukleotidbasen ge-
schrieben, was die Handhabung erschwerty,
erklart Pierre Crozet, der ebenfalls an der
Sorbonne forscht. Die DNA wird zudem durch
einen chemischen Synthesevorgang gewon-
nen, der Erdél und erdélbasierte Lésungsmit-
tel erfordert, was wenig umweltfreundlich ist.

Pierre Crozet hat seinerseits eine Lésung
entwickelt, mit deren Hilfe man Daten auf
grossen zweistrangigen DNA-Molekilen mit
mehr als 30’000 Nukleotiden speichern kann.
«Sie lassen sich in eine Bakterie integrieren,
die Tausende von Kopien mit einer extrem
niedrigen Fehlerquote produziert», erklart

er. «Man kann sie auch so organisieren, dass
sie eine DNA-basierte Festplatte bilden.» Um
dieses inerte Material herzustellen, hat er sich
von der Natur inspirieren lassen und syntheti-
sche Biologie eingesetzt. «<Die Rohstoffe sind
Zucker, ein Bakterium und ein wassriges L6-
sungsmittel», prazisiert der Wissenschaftler.

Diese Losung, kurz DNA Drive genannt, ist
nicht nur umweltfreundlicher, sondern auch
ganz erheblich kostengiinstiger, wenn man
Pierre Crozet glauben darf. Danach erlaubt
die biologische Synthese von DNA, Infor-
mationen auf DNA fir nur einen Dollar pro
Terabyte zu schreiben. Demgegeniber fielen
bei der chemischen Synthese eine Mrd. Dollar
pro Terabyte an.

2021 wurde das Start-up Biomemory gegrin-
det. Pierre Crozet gehért zu den Mitgriindern.
«Wir haben ein kreditkartengrosses Format
entwickelt, mit dem DNA auf einem Chip mit
einer Lebensdauer von 150 lahren gespei-
chert werden kann», erklart der Wissen-
schaftler. «Es wird in ein Geréat integriert, das
ein Exabyte speichern kann und die Infor-
mationen selbststandig verschlisselt und
entschlusselt.» Die Markteinfihrung ist fur
2030 geplant. 4
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