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PATEK PHILIPPE
GENEVE

Beginnen Sie eine
eigene Tradition.

Mehr Informationen erhalten Sie bei den unten genannten

Patek Philippe Partnern sowie im autorisierten Fachhandel.

Eine vollstindige Liste unserer Partner in der Schweiz

finden sie auf patek.com

Basel Luzern
Giibelin AG, Freie Strasse 27 Giibelin AG, Schweizerhofquai 1
Seiler, Gerbergasse 89

St. Moritz
Bern Giibelin AG, Via Serlas/Palace Galerie
Giibelin AG, Bahnhofplatz 11
Zigerli & Iff AG, Spitalgasse 14 Vaduz/FL

Huber Uhren Schmuck, Im Stidtle
Interlaken
Kirchhofer Haute Horlogerie II, Zug
Hoheweg 56 Lohri, Neugasse 9
Lugano Ziirich
Giibelin AG, Via Nassa 7 Beyer Uhren und Juwelen,
Mersmann SA, Via Nassa S Bahnhofstrasse 31

Somazzi SA, Via Nassa 36 Giibelin AG, Bahnhofstrasse 36




Eine Patek Philippe gehort einem nie ganz allein.

Man erfreut sich ein Leben lang an ihr, aber eigentlich
bewahrt man sie schon fiir die nichste Generation.

Jahreskalender Ref. 5205G, Calatrava Manschettenknopfe.
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BALLY )

SWITZERLAND

SCRIBE
MADE-TO-ORDER SHOES AND BELTS
at selected Bally Boutiques +41 44 224 39 39

and bally.com




Spielen Sie mit!

Computerspiele als Insidervergnigen fir Nerds —
das war einmal. Die Videogames haben die Massen
erobert und das Kino auf den zweiten Platz ver-
wiesen. Dieses Jahr wird der Gesamtumsatz der
Branche rund 75 Mrd. Dollar betragen — vor vier
Jahren waren es noch 48 Mrd. Nicht zuletzt mit
Blick auf die Weihnachtsfelertage nimmt «Swiss-
quote Magazine» deshalb die atemberaubende Ent-
wicklung eines Sektors unter die Lupe, dessen
Produkte inzwischen auch viele Erwachsene und
darunter immer mehr Frauen erreichen. 2886 war
es die japanische Firma Nintendo, die mit ihrer
Heimkonsole Wii die Nutzergewohnheiten revolu-
tionierte — heute kommt die grosse Umwalzung von
den fast oder ganz kostenlosen Mini-Games, die
auf Smartphones oder in sozialen Netzwerken ge-
spielt werden (s. S. 34). Dabei hat Angry Birds
mit Uber 350 Mio. Downloads auf Smartphones den
Schnabel eindeutig vorn, Cityville auf Facebook
kann auf stolze 88 Mio. Nutzer monatlich verwei-
sen, 55 Prozent davon sind Frauen.

Der massenhafte Download auf Smartphones (vor
allem Uber AppStore und Android Market) und die
Nutzung der sozialen Netzwerke als Spielplatt-
form haben zu einer Demokratisierung der Spiele
geflhrt, die es den Anbietern erlaubt, ein grds-
seres Publikum zu erreichen als mit Konsolen.
Ausserdem werden die Spieler dort abgeholt, wo
sie sich schon zu Hause flhlen. Zynga, der Markt-
fUhrer fUr Social Games wie Farmville und City-
ville wurde erst 2087 gegrindet und will im
Dezember an die Bdrse gehen. Im vergangenen Jahr
setzte das US-Unternehmen 680 Mio. Dollar um.

Angesichts der Abwanderung ihres Stammpublikums
versuchen sich die traditionellen Anbieter

von Geraten und Spielen ein neues Profil zu
geben — mit mehr oder weniger Erfolg. Branchen-
riese Nintendo ist angeschlagen, doch andere nut-
zen die Chance, um zu diversifizieren und ihr
Businessmodell anzupassen. So hat Electronic
Arts die urspringlichen Publisher von Angry
Birds (S. 38], Chillingo, Ubernommen. Man sieht:
Wandel fordert Handel.

Auf einer theoretischeren Ebene befasst sich
«Swissquote Magazine» diesmal ausserdem mit
ethischen Fragen in Zusammenhang mit der
Marktwirtschaft. Im Swissquote-Interview erlau-
tert Thomas Beschorner, der neue Direktor des
Instituts far Wirtschaftsethik der Universitat
St. Gallen, wo er die Vorzige des Liberalismus
verortet (S. 68]J.

Ein grosses Portrdt widmen wir diesmal SGS, dem
weltweit fUhrenden Unternehmen fir Inspektions-
und Uberwachungsdienste mit Sitz in Genf. Ein
erstklassiger Borsenwert, dem breiteren Publikum
noch wenig bekannt.

Gute Lektdre!

Marc BUrki,
CEQ Swissquote
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QR-CODE

Bei diesem Symbol neben
einigen Artikeln des
Magazins handelt es

sich um einen QR-Code
(fUr «Quick Response»).
Einmal abfotografiert,
erlaubt er, Uber ein kom-
patibles Mobiltelefon di-
rekt auf die betreffende
Website zuzugreifen. Die
Anwender von Swissquote
kénnen durch diesen Code
den Aktienkurs der ent-
sprechenden Firma nach-
verfolgen und sogar
deren Aktien kaufen oder
verkaufen. Um die kompa-
tible Anwendung fur Ihr
Telefon herunterzuladen,
besuchen Sie die Seite
www.swissquote.ch/
magazine/code/d/

PATRICK BROSSET, ELAINE FAITH, FRANCESCO POZZI, DR

DOMINIC BUTTNER, DR, DR,
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Guten Tag,

Ich lese jeweils jede Ausgabe des
«Swissquote Magazine» mit grossem
Interesse. Man lernt dort Aspekte
der Finanzwelt kennen, iiber die
man sonst nirgends liest.

In der aktuellen Ausgabe Nr. 4 hat
mir der Beitrag tiber das Hochfre-
quenz-Trading sehr gut gefallen.
Einen solch ausfiihrlichen Artikel
uber dieses Thema habe ich sonst
noch nirgends gelesen. Ich hoffe,
Sie bleiben an diesem Thema dran
und beleuchten auch in Zukunft
neue Trends im Handel und der
Analyse, die auch fiir den Kleinanleger
niitzlich sein konnten.

Besten Dank und freundliche Griisse

MARTIN MERZ

Guten Tag,

Kdnnten Sie vielleicht einmal Google-
TV einen neuen Artikel widmen? Ein
Jahr nach der Ankindigung wartet man
noch immer auf die EinfUhrung in der
Schweiz. Sie erwdhnen es in Ihrem
Vergleich zwischen Samsung und Sony
(«Swissquote Magazine» 4, Seite 18,
A.d.R.), man méchte jedoch gern mehr
darUber erfahren. Das ware doch ein
gutes Thema fir das «Swissquote
Magazine», oder nicht?

G. P., OSTERMUNDIGEN

Danke fur Ihre Zuschrift. Sie haben
recht. Wir werden fUr die nachste Aus-
gabe des «Swissquote Magazine» einen
Artikel zu diesem Thema erarbeiten.

WISSQUOTE NOVEMBER 2

Ihre Meinung
interessiert uns.

Kommentare, Fragen, Reaktionen? Schreiben
Sie uns an magazine@swissquote.ch

Lighes oSwissaguote Mooarinegss

Thy Dossisy ddbey den oBivsen-Boomss
in der lstziben Hummer hal mich
iiperrascht ond interessisri. Ioh
hhatte mir nicht worstellen binnen,
dass sin Jueachs won anndbernd 488
Prorent innert sinem Jabhr bed sinem
=klazgigchens Titel dbherhaupt
mednlich ist, obeerohl das Beispiel des
Pharmaunternehmens Mesoblast diss
hewsemist, HBllerdinos izt iz dis
BEursenbwickiong disser Bhiis in den
letzien sechs Monaten dberhaupl
prpcch i mehe 5o abivabkiiv. DBer Teand
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Horizonts su erdiinen.
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J. D., GENEVE
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Gold, Silber, Palladium oder Platin?
Bei uns werden Sie fiindig.

Sie suchen Méglichkeiten, um an den Aufwaértsbewegungen der
Edelmetalle zu partizipieren? Setzen Sie lhre Anlageideen effizient und
unkompliziert mit Hebelprodukten von UBS um, und wéhlen Sie aus
Uiber 500 verschiedenen Instrumenten. Fiir weitere Auskiinfte wenden
Sie sich bitte an 044-239 76 76* oder keyinvest@ubs.com

Hebel

UBS Warrants SVSP Produktname: Warrants (2100)
Basiswert Wahrung  Preis’ Strike Level' Spot Level’ Verfall Valor
Gold (XAU/USD) CHF 1.38 2000.00 1805.00 21.09.2012 12 833 066
Gold (XAU/USD) CHF 1.37 2100.00 1805.00 07.12.2012 13 685 327
Palladium (XPD/USD) CHF 0.41 850.00 710.00 15.06.2012 12 602 778
Palladium (XPD/USD) CHF 0.34 900.00 710.00 15.06.2012 12 602 779
Platin (XPT/USD) CHF 0.97 2000.00 1800.00 15.06.2012 12 602 764
Platin (XPT/USD) CHF 0.76 2100.00 1800.00 15.06.2012 12 602 765
Silber (XAG/USD) CHF 1.08 47.50 40.30 21.09.2012 12917 744
Silber (XAG/USD) CHF 1.10 50.00 40.30 07.12.2012 13453 715

! Indikativ per 14.9.2011

Wir werden nicht ruhen % UB S

Wichtige Informationen zu Risiken und Chancen im Zusammenhang mit diesen Produkten finden Sie unter: www.ubs.com/keyinvest

Diese strukturierten Produkte stellen keine Beteilligung an einer kollektiven Kapitalaniage im Sinne von Art. 7 ff. des Schweizerischen Bundesgesetzes Gber die kallektiven Kapitalanlagen (KAG) dar und unterstehen
somit nicht der Bewil g der Eidgend: aufsicht FINMA. Deshalb besteht fir den Investor, der in diese Produkte investiert, kein Anlegerschutz nach dem KAG. Dieses Inserat dient aus:
ker und ist nicht als Angebot,

Tyl

iesslich
onliche Empfehlung oder Aufforderung zum Abschluss einer Transaktion auszulegen oder als Anlageberatung anzusehen, Dieses Inserat stellt keinen
im Sinne von Art. 5 KAG sowie kein Kotierungsinserat im Sinne des Kotierungsreglementes dar. Die massgebende Produktdokumentation kann direkt bei UBS Investment Bank im
r Tel. 044-239 47 03,Fax 044-239 69 14 oder dber E-Mail swiss-prospectus@ubs.com bezogen werden. Diese Ermssion unterliegt méglicherwerse Verkaufsbeschrankungen u.a. fir Eurcpa,
Hongkong, Singapur, USA und US-Personen {(die Emission unterliegt schweizerischem Recht). Vor dem Eingehen von strukturierten Transakticnen empfiehit sich eine fachkundige Beratung durch thre Hausbank.
Die Angaben in diesem Inserat erfolgen ohne Gewahr. © UBS 2011, Alle Rechte vorbehalten

* Wir mac Sie darauf

2u Infarmations
vereinfachten P
24-h-Service ur

ifrmerksam, dass Gesprache aul den mit = bezeichneten Anschlissen aufgezeichnet werden kénnen. Bei lhrem Anruf auf diesen Linien geben wir davon aus, dass Sie mit dieser
Geschaflspraxis einverstanden sind



GESTERN

SWISSCOM VERZICHTET
AUF AUTOMATISCHE
VERTRAGSVERLANGERUNG
Swisscom verzichtet seit Anfang
September auf die automatische
Verlangerung von Mobilfunkvertragen.
Damit hielt der Mobilfunkanbieter
sein Versprechen vom Februar ein
und reagiert auf entsprechende
Kundenforderungen. Die Konkurrenten
Sunrise und Orange beabsichtigen
bisher nicht, dem Beispiel zu folgen.
Sie bieten in der Regel Vertrage
mit einer Laufzeit zwischen 12 und
24 Monaten an, die sich automatisch
um ein weiteres Jahr verlangern,
ohne dass die Kunden zuvor eine
Mitteilung Uber das Ende der
Vertragslaufzeit erhalten.

SCMN

VONTOBEL ZAHLT EINE MILLION
AN PRIVATE EQUITY

-

Die ZUrcher Bank Vontobel wird
der Private Equity Holding, einer
Investmentgesellschaft aus Zug,
eine Million Franken zahlen. Mit
diesem Vergleich, der unter der
Agide der Ziircher Justiz vereinbart
wurde, wird ein seit elf Jahren
schwelender Konflikt zwischen den
beiden Firmen beigelegt. Im Januar
2010 waren im Laufe des Rechts-
streits bereits zwei ehemalige
Kader von Vontobel vom Vorwurf des
Betrugs freigesprochen worden.
VONN

NEUER VERTRAG FUR DEUTSCHE
PANALPINA-TOCHTER

Der Basler Logistik- und Transport-
konzern Panalpina hat dank seiner
Zweigniederlassung in Deutschland
einen neuen Geschaftspartner.
Panalpina Road Freight Deutschland
arbeitet seit Anfang September
mit dem italienischen Unternehmen
Arcese Transporti zusammen. Die
beiden Firmen hoffen, bis Ende 2012
auf 100’0080 Transporte zwischen
verschiedenen grossen italienischen
Stadten zu kommen. Panalpina be-
schaftigt weltweit 15’0080 Mitarbei-
ter und hat 13 Firmenstandorte in
Deutschland. Arcese Transporti hat
in Italien 19 Niederlassungen mit
insgesamt 4’080 Angestellten.

PWTN

NESTLE-FABRIK FUR
200 MILLIONEN BEI BERN
Der Nestlé-Konzern hat in Konolfin-
gen zwischen Bern und Thun ein
neues Werk fur 200 Mio. Franken
eingeweiht, das probiotische Saug-
lingsnahrung der neuen Generation
herstellen soll. Es entstehen ins-
gesamt 370 Arbeitspldtze. Die Ein-
weihung fand in Anwesenheit von
Johann Schneider-Ammann, Chef des
eidgendssischen Volkswirtschafts-
departements, und von Konzernchef
Paul Bucke statt. Das Unternehmen
mit Sitz in Vevey hat in den vergan-
genen vier Jahren 480 Mio. Franken
in die Anlagen in Konolfingen in-
vestiert. Insgesamt investierte
das Schweizer Unternehmen in den
vergangenen zehn Jahren in der
Schweiz 3 Mrd. Franken und schuf
2700 Arbeitsplatze.

NESN

GLENCORE KAUFT
SUDAFRIKANISCHES
BERGBAUUNTERNEHMEN
Der Rohstoffriese Glencore hat die
stdafrikanische Bergbaufirma Opti-
mum Coal in ihren Besitz gebracht.
Das Unternehmen mit Sitz in Baar ZG
kaufte 43,51 Prozent der Firmenak-
tien, deren Wert auf 378 Mio. Euro
geschatzt wird. Glencore startete
das Geschaft im Rahmen eines
Konsortiums mit Cyril Ramaphosa,
der durch seinen Kampf gegen die
Apartheid bekannt wurde und heute
einer der machtigsten Geschafts-
leute des Landes ist. Optimum Coal
ist einer der gréssten Kohleprodu-
zenten Sddafrikas. 20108 hatte er
noch einen Gewinn von 22,5 Mio.
Franken verbucht, doch ist dieser
binnen eines Jahres um knapp 70
Prozent eingebrochen.

GLEN,GB

VERBOT VON DENNER-KAPSELN
AUFGEHOBEN

Das St. Galler Handelsgericht hat
Ende August das Verbot aufgehoben,
das Denner den Verkauf von mit
Nespresso-Maschinen kompatiblen
Kaffee-Kapseln untersagt hatte.

Die Entscheidung wurde getroffen,
wahrend der zu Migros gehérende
Discounter noch auf ein eindeutiges
Urteil in dem Fall wartet. Im Dezem-
ber 2010 hatte Nespresso Klage
eingereicht, um Denner am Verkauf
der Kapseln zu hindern. Das Bun-
desgericht hatte zugunsten von
Nestlé entschieden, bevor der Fall
an das Handelsgericht in St. Gallen
Ubergeben wurde.



MORGEN

Um seine Produktion von Lebensmit-
teln, insbesondere Kaffee und Glace,
zu erhéhen, wird Nestlé in Thailand
98 Mio. Franken investieren. Uber
einen Zeitraum von zwei Jahren
werden damit die Fabriken des
Schweizer Riesen ausgebaut sowie
ein neues Zentrum fir Qualitdtssi-
cherung geschaffen. Mit dem Projekt
will der Konzern auf die steigende
Nachfrage nach seinen Produkten
in Thailand und in der Region rea-
gieren. Thailand gehdrt auch zum
«Nescafé-Plan», der Investitionen
von 5088 Mio. Franken vorsieht, unter
anderem fir eine Handelsstrategie,
die den Kaffeeproduzenten fairere
Bedingungen bieten soll.

NESN

ROCHE UND EVOTEC GEMEINSAM
GEGEN ALZHEIMER
Der Roche-Konzern hat mit dem
deutschen Biotech-Unternehmen
Evotec eine Vereinbarung zur Ent-
wicklung eines Medikaments gegen
die Alzheimer-Krankheit abge-
schlossen. Der Basler Pharmakonzern
hat schon 10 Mio. Dollar an Evotec
Uberwiesen; die Entwickler sollen
bis zu 820 Mio. Dollar fUr ihre
Substanz EVT 382 erhalten. Der
Endbetrag wird von den Ergebnissen
der Forschungen abhangen, deren
zweite Phase Anfang 20811 beginnen
soll. Das EVT wurde schon in drei
Studien getestet. Die Alzheimer-
Krankheit, von der 35 Mio. Menschen
betroffen sind, bietet fir die
Pharmaindustrie einen mehrere
Milliarden schweren Markt.

ROG

EVT,X

Ju LU NE NW

CREDIT SUISSE LEGT
IN BRASILIEN ZU
Die Credit Suisse wird das brasilia-
nische Unternehmen Hedging-Griffo
Ubernehmen. Das Geschaft, dessen
Wert sich auf 612 Mio. Franken
belduft, soll bis Ende des Jahres
abgewickelt werden. Das neue
Unternehmen wird Credit Suisse
Hedging-Griffo heissen. Mit einem
verwalteten Vermégen von rund
16 Mrd. Franken ist Hedging-Griffo
eines der grdssten Asset-Manage-
ment-Unternehmen Brasiliens. 2006
hatte die Credit Suisse bereits fir
360 Mio. Franken eine Mehrheitsbe-
teiligung an dem brasilianischen
Unternehmen erworben.

CSGN

UBS MUSS NOCH MEHR STELLEN
STREICHEN

Die UBS will in den kommenden zwei
bis drei Jahren durch Kostensenkun-
gen zwischen 1,5 und 2 Mrd. Franken
einsparen. Die Schuldenkrise und
die Aufwertung des Franken haben
dazu geflhrt, dass sich der Gewinn
der Grossbank im dritten Quartal
2011 im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum halbiert hat. Angesichts
der unsicheren Lage plant die Num-
mer eins des Schweizer Bankensek-
tors die Entlassung von mehreren
tausend Beschaftigten. Aufgrund
der letzten Finanzkrise war die Zahl
der UBS-Mitarbeiter bereits von
83’0008 im Jahr 2007 auf weniger
als 68’080 im Jahr 2011 gesunken.
Ferner teilte die Bank mit, sie
kénne ihre mittelfristigen Ziele,
die sie sich 2089 gesetzt hatte,
nicht erreichen.

UBSN

SWATCH UBERNIMMT
ENERGIZER-FABRIK

Das ehemalige Werk des Batterien-
herstellers Energizer in La Chaux-
de-Fonds wird per 1. November vom
Uhrenkonzern Swatch Group Ubernom-
men. Konzernchef Nick Hayek hatte
bereits im Marz sein Interesse an
der Fabrik und den Beschaftigten
bekundet, da das Unternehmen seine
Geschafte ausweiten méchte. So wer-
den 40 der rund 200 Beschaftigten,
deren Arbeitsplatz gestrichen wurde,
im neuen Werk wieder eingestellt.
Dort werden hauptsachlich Uhrzeiger
der Marke Universo hergestellt wer-
den. Nach der Rezession 2808/2869
erlebte die Swatch Group einen
kraftigen Aufschwung. In den ver-
gangenen Monaten schuf sie bereits
mehrere hundert neue Arbeitsplatze.
UHRN

KUDELSKI LIEFERT
ZUTRITTSSYSTEME FUR EM 2012
Die Kudelski-Tochter SkiData wird
zur Euro 20812 in Polen und der
Ukraine die H3lfte der Stadien aus-
rUsten. Das auf Zutrittsmanagement
flr Stadien spezialisierte Unter-
nehmen unterzeichnete im Juli in
Warschau mit dem Nationalen Zentrum
flr Sport einen entsprechenden Ver-
trag. Gegenstand sind das Zugangs-
management sowie Kassensysteme fUr
den Ticketverkauf und die Gastrono-
mie. SkiData wird unter anderem das
neue polnische Nationalstadion
ausristen, das mit 58’080 Platzen
das grosste des Landes ist. Die
Tochterfirma von Kudelski wird dort
76 Drehkreuze mit 156 automati-
schen Lesegeraten installieren.

KUD

JUERG VOLLMER, DR, DENNER SA, PHOTIGULE, BEN3®, BEVERLY & PACK



WORLD WATCH

..t 222 ALCOA BAUT PRASENZ
IN CHINA AUS
Der Aluminiumriese Alcoa plant
ein Joint Venture in China mit
dem staatlichen Konzern China
Power Investment (CPI). Das US-
Unternehmen, das noch keine
Einzelheiten der Vereinbarung
veroffentlich hat, will sich die
wachsenden chinesischen Markte
in Branchen wie Automobilbau,
Luftfahrt, Verpackung und Verbrau-
cherelektronik zunutze machen.
Die beiden Konzerne hatten schon
im vergangenen Januar eine Ver-
einbarung unterzeichnet, in der
Investitionen von Alcoa von bis zu
7,5 Mrd. Dollar vorgesehen sind.
AAU

SLREEH

:: BANK OF GEORGIA
GOES PUBLIC

of Georgia, hat Anfang September
mitgeteilt, sie wolle an die Lon-
doner Bdrse gehen, um internatio-
nale Anleger zu gewinnen. Zu
diesem Zweck wird in England
und Wales eine neue Gesellschaft
als Konzernholding gegrindet.
Bank of Georgia ist Uber das
Instrument der «Global Depositary
Receipts» (GDR), auf Dollar
lautende Aktienbdndel, schon an
der Londoner Borse kotiert. Den
Inhabern dieser GDR sollen im
Austausch Aktien der neuen
Gesellschaft angeboten werden.
BGEO,GB

SWISSQUOTE NOVEMBER 2011

ABN AMRO BAUT 2350
STELLEN AB
Die verstaatlichte niederlandische
Bank ABN Amro wird im Laufe der
nachsten drei bis vier Jahre 2350
Arbeitspldtze abbauen, davon 858
Nichtbesetzungen frei werdender
Stellen und 1580 Entlassungen.
Im Zuge dieses Umstrukturierungs-
plans wurden Ruckstellungen in
Hohe von 200 Mio. Euro geschaffen.
Obwohl die Bank im ersten Halb-
jahr 2011 wieder schwarze Zahlen
schrieb, erklarte sie, es herrsche
«zunehmende Unsicherheit ange-
sichts der Staatsverschuldung».
ABN Amro, die 2810 aus dem Zu-
sammenschluss der gleichnamigen
niederlandischen Bank und der
Fortis Bank Nederland entstanden
ist, nimmt damit die zweite H&lfte
ihres Fusionsprozesses in Angriff.
RBS,GB



EXXON UND ROSNEFT
TREFFEN ABKOMMEN IN RUSSLAND

Der amerikanische Mineraldlkonzern
Exxon und das russische Olunter-
nehmen Rosneft haben Ende August
eine Vereinbarung Uber die Er-
schliessung der 01- und Gasvor-
kommen in der russischen Arktis
unterzeichnet. Der Vertrag bein-
haltet auch Felder, auf die es BP
abgesehen hatte, und macht die
Hoffnungen des britischen Olkon-
zerns auf eine Wiederaufnahme der
im Januar 2811 begonnenen Ver-
handlungen mit Rosneft zunichte. Im
Mai war die jetzt zustande gekom-
mene, 16 Mrd. Dollar schwere Part-
nerschaft noch von den Aktionaren
des russisch-britischen Joint
Ventures TNK-BP blockiert worden.
X0OM,U ROSN,GB

ANGLO IRISH BANK

VERKAUFT KREDITPORTFOLIO
Das Portfolio aus Immobilienkre-
diten in Hohe von 9,5 Mrd. Dollar,
von dem sich die Anglo Irish Bank
trennen wollte, teilen sich kinftig
die US-Banken JP Morgan Chase und
Wells Fargo sowie die Investment-
gesellschaft Lone Star Funds. Im
August fand eine Versteigerung mit
rund 28 Interessenten statt, auf
der die drei Firmen jeweils zwi-
schen sieben und acht Mrd. Dollar
ausgaben, um das Portfolio zu
ersteigern. Bei der Transaktion
handelt es sich um eine der
gréssten Verausserungen seit dem
Crash auf dem amerikanischen Im-
mobilienmarkt vor drei Jahren.
Die Anglo Irish Bank war 2089
verstaatlicht worden, um sie vor
dem Konkurs zu bewahren.

CKL1,XT

BESUCHERREKORD
IN DEN CASINOS VON MACAO
Die Casinos von Macao verzeich-
neten im August Rekordumsatze.
Die sechs Casinobetreiber der
ehemaligen portugiesischen Kolo-
nie meldeten einen Gesamtumsatz
von 2,17 Mrd. Euro fur August, ein
Plus von 57 Prozent gegenUber dem
Vorjahr. In den acht ersten Monaten
erreichte der Gesamtumsatz der
Spielhduser damit ca. 15 Mrd. Euro
und 46,8 Prozent mehr als im
gleichen Vorjahreszeitraum. Das
Ergebnis ist vor allem dem Zustrom
chinesischer Kunden geschuldet.
Macao ist heute die grosste
Glicksspielmetropole der Welt.

OLKONZERN ENI WILL
POSITION IN LIBYEN HALTEN

Der italienische Olmulti Eni hat
Ende August ein Abkommen mit
Vertretern des Nationalen Uber-
gangsrates in Libyen unterzeichnet,
um seine Geschafte dort wieder
aufnehmen zu kénnen. Bis zur
Revolte gegen Muammar al-Gaddafi
war das italienische Unternehmen
der grdsste auslandische Erddlkon-
zern in Libyen gewesen. Nun firch-
tet Italien, das anfangs gezdgert
hatte, die Rebellen zu unterstitzen,
seinen Status als privilegierter
Wirtschaftspartner zu verlieren.
Paolo Scaroni, der Prasident von
Eni, war nach der Einnahme von
Tripolis durch die Rebellen als
erster Chef eines grossen Olkon-
zerns nach Libyen gereist.

ENL,IT

BUREAU VERITAS
AUF DEN PHILIPPINEN

Bureau Veritas, die weltweite
Nummer zwei [hinter der Genfer
SGS) im Bereich Inspektion und
Zertifizierung, hat die philippi-
nische Firma Toplis Marine In-
spection and Testing Ubernommen.
Das Unternehmen fuhrt Inspektio-
nen und Tests von Erddlprodukten,
Erzen und Kohle durch. Der fran-
zdsische Konzern nannte keine
exakte Kaufsumme, erklarte aber,
die Firma werde 2011 einen Umsatz
von rund 880’880 Euro erzielen.
Im ersten Halbjahr hatte Bureau
Veritas bereits eine Reihe von
Ubernahmen mittlerer Grossenord-
nung getatigt. Die Neuakquisitio-
nen werden dem Unternehmen
voraussichtlich ein Umsatzplus in
Héhe von 108 Mio. Euro bescheren.
BVI,E

GRATIS-COMPUTER
FUR INDISCHE KINDER
Die Regierung des sudindischen
Bundesstaates Tamil Nadu hat
angeklindigt, den Schilern der
Oberstufe und den Studenten der
offentlichen Schulen kostenlos
Laptops abzugeben. Im Verlauf
der nachsten fdnf Jahre sollen
laut der Tageszeitung «The Hindu»
6,8 Mio. Schiler so ausgerustet
werden, davon 908’800 im ersten
Jahr. Die von der Opposition als
populistisch eingestufte Aktion
beweist laut einer Erklarung der
Premierministerin von Tamil Nadu
den festen Willen der Regierung,
«das notwendige Material fiur
eine gualitativ hochwertige
6ffentliche Schulung» zur Verfu-
gung zu stellen.

HAKAN HENRIKSSON, ILYA DOBRIOGLO, DR, MATHILDA LEFORT
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SWISSQUOTE NOVEMBER 28

«Die Finanz- und Wirtschaftskrise von 2008 hat
einen fruchtbaren Boden fiir den Protektionismus
bereitet. Manche befiirchteten damals, die

Welt konnte in einen Handelsprotektionismus
ahnlich demjenigen der Grossen Depression

in den 30er-Jahren zurtickfallen. Sie haben sich
zum Gliick geirrt.»

_ Pascal Lamy, Generaldirektor der Welthandelsorganisation (WTO),
am 6. September 2011 in Delhi

«Die indischen, chinesischen,
brasilianischen, argentinischen
und mexikanischen Verbraucher
wollen nicht billige Produkte,

sie wollen die besten.»

Frederico Curado, CEO des brasilianischen Flugzeugbauers Embraer,
in einem Interview der Monatszeitschrift «Enjeux Les Echos».

U.S. EMBASSY NEW DELHI, WORLD ECONOMIC FORUM, US TREASURY, PRESIDENT OF THE EUROPEAN COUNCIL, WORLD ECONOMIC FORUM
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Auf der Suche nach einem erfahrenen

Struki-Fuhrer?

Ihr Investitionserfolg ist uns wichtig. Als Borse fiir Strukturierte Pro-
dukte verstehen wir uns deshalb nicht nur als Handelsplatz, sondern
auch als ein verlasslicher Partner fiir alle privaten und institutionellen
Anleger.

Unter www.scoach.ch finden Sie hilfreiche Informationen und Erkla-
rungen zu allen bei Scoach gehandelten Produkten. Hier kdnnen Sie
auch zahlreiche Publikationen und Newsletter gratis bestellen, wie etwa
den neulancierten «Scoach Marktreport». Er gibt lhnen eine monatliche
Ubersicht Uber die aktuellen Top-Produkte, Rankings und die allgemeine
Entwicklung auf dem Struki-Markt. Testen Sie auch unser Kundenmagazin
— mit objektiven Anlage-Tipps von unseren erfahrenen Experten.
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SEKTOREN

China wichtigster Absatzmarkt fiir PCs
China ist im zweiten Quartal 2811 zum welt-
weit wichtigsten Absatzmarkt fur Computer
aufgestiegen, wie die Marktforschungsfirma
IDC ermittelt hat. Es ist das erste Mal, dass
das asiatische Land in diesem Bereich die USA
Uberholt. 18,5 Mio. Computer wurden in besag-
tem Zeitraum in China verkauft, verglichen mit
17,7 Mio. in den USA. Die USA werden auf das
gesamte Jahr hin gesehen wohl aber grosster
Absatzmarkt fir Computer weltweit bleiben.
IDC schatzt, dass 2011 in den USA 73,4 Mio.
Computer verkauft werden, in China hingegen
nur 72,4 Mio. Die Firma rechnet aber damit,
dass die Zahl der in China verkauften Compu-
ter nachstes Jahr 85,1 Mio. erreichen ddrfte,
verglichen mit 76,6 Mio. in den USA.

Zunahme im Lufttransport

Die Passagierluftfahrt ist im Juli 2811

im Vergleich zum selben Monat 2810 um 5,9
Prozent gewachsen, meldet die International
Air Transport Association (IATA). Die inter-
nationalen Fldge haben um 7,3 Prozent

Schwankungen der Anzahl
internationaler Passagiere
(je nach den Ursprungskon
tinenten der Transportun-
ternehmen)

& +3,9%

o

Noch immer hohe Anzahl

von Raubkopien bei Software
Software-Piraterie ist weltweit noch immer
weit verbreitet. Laut einer von der Business
Software Alliance verdffentlichten Studie
erwerben 47 Prozent der Computernutzer immer
oder regelmassig Programme «Uber illegale
Wege». In den Schwellenlandern ist diese
Zahl deutlich hoher, in China, dem Rekordhalter,
liegt sie sogar bei 86 Prozent, gefolgt

von Nigeria (82 Prozent)und Vietnam

(76 Prozent). Stdafrika hingegen ist ein
Musterschiler mit nur 21 Prozent der Nutzer,
die ihre Programme gelegentlich oder regel-
massig illegal erwerben. Die Schweiz befindet
sich auf Platz 10 der Rangliste mit einer
Pirateriequote von 31 Prozent.

zugenommen, die nationalen Flige dagegen
um 3,5 Prozent. Fir Ende Jahr wird laut
TATA-Generaldirektor Tony Tyler aufgrund
des «schwachen Welthandels» und «der
hohen Treibstoffpreise» mit einem
RUckgang gerechnet.

Schwankungen der Anzahl
nationaler Passagiere
_ (je nach Land)

Py



Eurozone: Riickgang in der
verarbeitenden Industrie

Im August verzeichnete die
Fertigungsindustrie in mehre-
ren Landern der Eurozone
Wachstumseinbussen. Frank-
reich, Italien und Spanien
weisen einen Einkaufsmanager-
index (PMI) von weniger

als 50 Prozent auf, was einem
Rdckgang gleichkommt. Der
Durchschnitt in der Eurozone
liegt bei 49 Prozent. Diese
Ergebnisse fallen noch tiefer
aus als die neuesten Schat-
zungen der Analysten. Den USA
hingegen gelang es, einen
Rdckgang im gleichen Zeitraum
zu verhindern. Der amerikani-
sche, vom Institute of Supply
Management (ISM] berechnete
Index verlor 0,3 Punkte und
erreichte 50,6 Prozent.

Lageverschlechterung fiir
die Schweizer MEM-Industrie
Die Schweizer Maschinen-,
Elektro- und Metallindustrie
(MEM-Industrie]) war im zweiten
Quartal 2811 mit einer Lage-
verschlechterung konfrontiert.
Zum ersten Mal in 15 Monaten
gingen die Auftragseingange
zurlck, und zwar um 2,6 Prozent.
Grund dafur ist die massive
Uberbewertung des Frankens
sowie der Ruckgang der Ex-
portpreise um 4,9 Prozent

im zweiten Quartal, teilte
Swissmem, der Dachverband

der MEM-Industrie, mit. Dank
einer Zunahme der Auftrags-
eingange zwischen Januar und
Marz stieg der Halbjahresum-
satz dennoch um 11,6 Prozent,
blieb aber 28 Prozent unter
den Zahlen des Vorkrisenni-
veaus [erstes Halbjahr 2008].

Laut der Air
Transport
Rating
Agency
(ATRA) ist
Lufthansa
die Mutter-
gesellschaft der Swiss, eine
der zehn sichersten Flugge-
sellschaften der Welt. Unter
den Top Ten finden sich auch
Air France-KLM, Japan Air-
lines und United Airlines

Facebook

Der Umsatz
des grdssten
sozialen
aceboo Netzwerks
ist inner-
halb eines
Jahres um
fast das Doppelte angestie-
gen und erreichte im ersten
Halbjahr 2011 1,6 Mrd. Dol-
lar. Laut mehreren Beobach-
tern kdnnte Facebook 2012
den Bdrsengang wagen.

B
Roche hat
S\, positive
Testergeb-
HOChe nisse fur
\ / ein neues
Medikament
gegen Herz-
Kreislauferkrankungen, Dal-
cetrapib, vorgestellt. Das
Arzneimittel ist in der Lage,
das Fortschreiten von Arte-
riosklerose zu verlangsamen.
Roche darf auf einen Geldse-

gen in Héhe von 3 bis 8 Mrd
Franken hoffen.

Der Zlrcher
Medienkon-
zern hat das
beste Halb-
jahreser-
gebnis der
letzten
sechs Jahre verzeichnet, im
Wesentlichen dank der Auf-
nahme von Edipresse in seine
Bilanz. Tamedia erzielte
einen Reingewinn von 87,7
Mio. Franken — ein Anstieg
von 67 Prozent verglichen
mit den ersten sechs Monaten
des Vorjahres.

r Nach Moody’s
prifen nun
auch die Ra-
tingagentu-
ren Fitch
und Standard
& Poor’s
eine Herabstufung der UBS.
Infolge der Entdeckung eines
Betrugs in Hohe von 2,3 Mrd
Dollar im September zweifeln
die Agenturen an der Effi-
zienz der internen Risikokon-
trolle der Grossbank

¥

Der schwe-
dische
Automobil-
hersteller
ist kurz vor
dem Zusam-
menbruch.
Zwei Gewerkschaften stellten
am Montag, 12. September,
einen Insolvenzantrag, weil
ihren Mitgliedern die L&hne
fUr August noch immer nicht
ausbezahlt worden waren.

Bgapdm s onm

Der natio-
nale Anbie-
| ter musste
den Ausbau
seines Glas-
fasernetzes
unterbre-
chen. Das Sekretariat der
Wettbewerbskommission ist der
Ansicht, dass die Projekte von
Swisscom in ihrer heutigen
Form den Wettbewerb schwer-
wiegend beeintrachtigen. Der
blaue Riese hofft, bis Ende
Jahr eine Lésung zu finden

Eifropm e
E Der Mode-
konzern
Charles
Vogele hat
einen weit
héheren
Halbjahres-
verlust eingefahren als er-
wartet. Insbesondere die
Bruttomarge brach um 63,5
Prozent ein. CEO André Maeder
schied am 13. September per
sofort aus und wurde durch
den bisherigen Chief Sales
Officer Frank Beeck ersetzt

MIKE SMAIL, PSHAB, DR, CIAN GINTY, BILDBUNT, DR, SWISSCOM SA 2011, VOGELE
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Franken gibt die Schweiz jahrlich fUr die soziale Sicherheit aus,

mehr als doppelt so viel wie vor 28 Jahren.

Mrd. Dollar betragt die Geldstrafe, die die grossen
US-amerikanischen Banken zahlen sollen, damit

die Ermittlungs- und Gerichtsverfahren im Zusammenhang
mit der Hypothekenkrise eingestellt werden.

illegale Zigaretten wurden laut Schdtzungen der British American
Tobacco weltweit in Umlauf gebracht (Schwarzmarkt, Falschungen].

Besucher: so viel weniger Touristen haben Agypten im
zweiten Quartal 2811 im Vergleich zum entsprechenden
Vorjahreszeitraum bereist. Immerhin eine Verbesserung

gegeniber dem ersten Quartal.

00 000 00
s00s” 3003° *300d’
Apps wurden 2011 laut einem Bericht der Beraterfirma Ovum auf
mobile Gerate heruntergeladen. Android fihrt mit 8,1 Mrd. Downloads
die Liste vor Apple an.

..ii“ =§..:

Franken Erspartes besitzen die Schweizer im Durchschnitt
laut dem zweiten Welt-Vermdgensbericht des deutschen Ver-
sicherers Allianz. Damit sind sie weit vor den Vereinigten
Staaten, Japan, Ddnemark und den Niederlanden die fleis-
sigsten Sparer der Welt. Die Schweiz profitiert dabei von
der Starke ihrer Wahrung.

iig

Die Zahl der neuen Wohnungen in
der Schweiz ist im zweiten Quartal
2011 stark angestiegen. Zwischen
April und Juni wurden 11’230 neue
Wohnungen gebaut — eine Zunahme
um 13,5 Prozent verglichen mit dem
Vorjahreszeitraum.

Die Zulassungen von Neuwagen in
der Schweiz sind im August 2011
verglichen mit dem gleichen Monat
2010 um 9,1 Prozent auf 1835 zu-
satzliche Neufahrzeuge gestiegen.
Kumuliert von Januar bis August
belauft sich die Zunahme auf 6,2
Prozent im Vergleich zum Vorjahr.

Im Juli erreichte die Inflation in
China mit 6,5 Prozent ihren héchs-
ten Stand seit Juni 20088. Die Re-
gierung hatte sich zum Ziel gesetzt,
die Preiserh6hungen fUr das ganze
Jahr auf 4 Prozent zu beschranken.

g

Irpmpmnienrrs in der Scoheessis
Der Schweiz fehlt es an 15’008
Ingenieuren in den Bereichen
Mathematik, Informatik, Naturwis-
senschaft und Technik, melden eco-
nomiesuisse und Swiss Engineering.
Dieser Mangel fUhre zu einem
geschatzten Wertschdpfungsverlust
von 2 bis 3 Mrd. Franken pro Jahr.

Pemsm biachstom in der

ke pTTEECS e

Mitte September hat die Schweizeri-
sche Nationalbank (SNB]) ihre
Wachstumsprognosen fir das Land
nach unten korrigiert. Sie erwartet
nun ein Abflachen des Wachstums
im zweiten Halbjahr. Die SNB hat
auch ihre Voraussagen beztglich
der Preissteigerung revidiert und
rechnet neu fur 2011 mit einem
Zuwachs von nur 8,4 Prozent.

Prig fransdsischen Banken
Die Titel der franzodsischen Gross-
banken Société Générale, Crédit
Agricole und BNP Paribas erlebten an
der Pariser Bérse einen stlrmischen
September und mussten deutliche
Einbussen hinnehmen.
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SCAN

YUAN ALS KUNFTIGE
RESERVEWAHRUNG?

Der chinesische Yuan kdnnte in
zehn Jahren den Platz des Dollar
als wichtigste Wahrung fur Wech-
selkursreserven einnehmen, wie
Okonomen des Peterson Institute
for International Economics in
Washington vermuten. Seit 2809
fordert Peking gezielt die Nutzung
seiner Wahrung fur Handelstrans-
aktionen im Ausland. Die wachsen-
den Depots in Hongkong haben das
Wachstum des Marktes fUr Yuan-
Anleihen zusatzlich beglnstigt.
Die Wissenschaftler untermauern
ihre Prognose zudem mit der Rolle
Chinas in der Weltwirtschaft, die
mit der Rolle der USA in den
1970er-Jahren vergleichbar sei.

WIRTSCHAFTLICHE FREIHEIT:
SCHWEIZ GANZ VORN DABEI

Die Schweiz befindet sich weiterhin
unter den Landern der Welt mit der
grossten wirtschaftlichen Freiheit,
wie dem im September verdffent-
lichten jahrlichen Bericht «Econo-
mic Freedom of the World 2811» des
Fraser Institute zu entnehmen ist.
Innerhalb Europas fihrt die Schweiz
das Ranking an, weltweit befindet
sie sich auf Platz vier hinter
Hongkong, Singapur und Neusee-
land. Dem Bericht zufolge stndigt
die Schweiz durch ihren Landwirt-
schaftsprotektionismus und den zu
hohen Einfluss des Staates. Hinge-
gen punktet sie bel den Faktoren
Rechtsstabilitat, Sicherheit des
Privateigentums, internationaler
Freihandel sowie bei der Regle-
mentierung des Arbeitsmarktes.

Amazon Kindle

VS

Barnes & Noble Nook

IN KURZE

Der Kindle ist der Wireless-Reader
von Amazon.com, dem weltgrdéssten
Anbieter von Kulturprodukten im
Internet. Das drahtlose Lesegerat
ist der erste Erfolg in der noch
jungen Geschichte der E-Reader.
Das Gerat ist ebenfalls in einem
grésseren Format erhaltlich, dem
Kindle DX.

Der Nook ist der E-Reader von
Barnes & Noble. Er ist der erste
E-Book-Reader fir die klassische
Buchhandlung und besitzt einen
grossen Farb-Touchscreen.

MERKMALE

Der Kindle verflgt Uber ein nicht-
taktiles 6-Zoll-Display (gut 15
cm) und wiegt 240 Gramm. Bedient
wird er mit Kndpfen zum Umbldattern
und einer Tastatur fir die Eingabe
von Notizen. Amazon bietet fUr

das Lesen auf dem Kindle 958’080
kostenpflichtige Blcher an; seine
(nicht erweiterbare] Speicherka-
pazitat von 4 GB reicht fur etwa
3500 Bcher.

Der Nook mit seinem Touchscreen
von ebenfalls 6 Zoll wiegt 212
Gramm. Er besitzt eine Kapazitat
von 2 GB und speichert etwa 1508
Blcher. Sein grosser Vorteil:

Der Speicher ist auf 32 GB erwei-
terbar. Barnes & Noble verfigt
Uber zwei grosse E-Book-Kataloge
mit insgesamt 2 Mio. Blchern und
Zeitschriften.

VERBINDUNG

Das Lesegerat von Amazon funktio-
niert mit WiFi sowie mit «Global
3G». Letzteres ermdglicht es, auch
ausserhalb der USA kostenlos in
den 3G-Netzen von Uber 108 Lan-
dern zu surfen — ein wichtiger
Vorteil des Kindle.

Der Nook verbindet sich per WiFi
mit vielen Optionen fUr Gratis-
netze in den USA, in den Buch-
handlungen Barnes & Noble sowie
in den AT&T-Hotspots. Noch ist es
nicht méglich, ausserhalb der USA
E-Books herunterzuladen.

PREIS

139 Dollar fur das Modell «Global
36 und WiFi» (Spezialangebot, bei
dem im Standby-Modus Werbung auf
dem Display erscheint)

139 Dollar fir das Modell «WiFi
ohne 3G».

FIRMENPROFIL

AMAZON [AMZN) * AMZN,U BARNES & NOBLE  BKS,U
FIRMENSITZ
SEATTLE NEW YORK
CEO
JEFFREY P. BEZOS WILLIAMS J LYNCH JR.
UMSATZ
$ 9,91 MRD. (ZWEITES QUARTAL 2011) $ 6,99 MRD. (ZWEITES QUARTAL 2011)
GEWINN
S 211 MIO (ZWEITES QUARTAL 2811) S 252 MIO. (ZWEITES QUARTAL 2011)
MITARBEITER

33’700

35’835
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VARIATIONEN

FRESGHILLD

Am 14. Juli 2811 gab der britische Bergbaukonzern
fUr das zweite Quartal 2011 eine Rekordproduktion
von Gold und Silber bekannt. Die Fresnillo PLC be-
statigte, sie werde ihre Budgetziele 2811 erreichen.
Am nachsten Tag stufte JP Morgan das Unternehmen
wieder von «Neutral» auf «Overweight» herauf.

Am 2. August hingegen fielen die Halbjahreszahlen
des Konzerns fir die Gold- und Silberfdrderung
enttduschend aus. Der Nettoerlds belief sich auf
422 Mio. Dollar im ersten Halbjahr 2811, ohne
Einbeziehung von Silverstream. Schatzungen der
Citibank hatten bei ca. 467 Mio. Dollar gelegen.
Trotzdem erhdhte die Deutsche Bank ihr Kursziel
fUr die Aktie von 1480 auf 28080 Pence, weil man
der Meinung war, das Unternehmen kénne seine Ziele
nach wie vor erreichen. Der Aktienkurs von Fresnillo

SWISSQUOTE NOVEMBER 2011

30%

14%

-2%

Mai Jul Sep

PLC verzeichnete einen Anstieg (ca. 24 Prozent],
nachdem die Bank of America Merrill Lynch ihre Be-
wertung von 1650 auf 1858 Pence angehoben hatte.
Die Bank betonte, dass der Konzern dem Druck trotz
der galoppierenden Inflation im Bergbausektor gut
widerstehen konne. FRES,GB

BHMDGHED
RELHIBCER

42%
22%

1%

Der in Jersey domizilierte, auf
Goldschirfen in Afrika speziali-
sierte Bergbaukonzern Randgold

SHDFUCEER

Mitte Mai erwarb der mit 29 Zuckerfabriken und

Resources gab fir das zweite
Quartal 2811 ein im Vergleich

zur Vorjahresperiode stark gestie-
genes Ergebnis bekannt. Grund
daflr ist die Inbetriebnahme der
neuen Minen Tongon in Elfenbein-
kdste und Gounkoto in Mali. Rand-
gold erwartet fUr das laufende Jahr
eine Goldproduktion in einer
Grossenordnung von 758’080 bis
790’008 Unzen, was einem Zuwachs
von ungefahr 70 Prozent im Ver-
gleich zu 2810 entspricht. Der
Reingewinn pro Aktie stieg damit
von 8,46 Dollar im ersten Quartal

2011 auf 1,24 Dollar per Ende Juni
2011 und Ubertraf die Erwartungen
der Analysten von 0,73 Dollar PER
pro Aktie. Randgold-CEO Mark Bris-
tow versicherte, dieses Produkti-
onsvolumen kénne in den nachsten
beiden Quartalen in Anbetracht der
aktuellen Fundamentaldaten und
der Produktionsprognosen auf-
rechterhalten werden. Diese Vorher-
sagen bestatigen die Analyse von
Morgan Stanley, die Randgold
Resources mit einem Kursziel von
4300 Pence als unterbewertet
einstuft. GOLD,U

drei Raffinerien ausgestattete fUhrende europaische
Zuckerproduzent fur 225 Mio. Dollar 25 Prozent des
Aktienkapitals von ED&F Man, dem zweitgrdssten Wie-
derverkaufer von Rohstoffen wie Kaffee, Zucker und
Melasse. Als Folge dieser Akquisition erhthte die
HSBC ihr Kursziel von 21 von 24,508 Euro pro Aktie.
Ende Juni hob dann die Deutsche Bank ihre Kurs-
schatzung von 23,50 auf 26 Euro an, und die HSBC
zelgte sich erneut optimistisch mit einem abermals
von 24,58 auf 28,50 Euro herauf gesetzten Kursziel.
Im Juli gab die SUdzucker AG fur das erste Quartal
2011 einen im Vergleich zur Vorjahresperiode um 27
Prozent gesteigerten Reingewinn von 92 Mio. Euro

Mai Jul Sep

bekannt, der vor allem einer stark gewachsenen
Nachfrage in Osteuropa und im Bioethanol-Sektor
zu verdanken sei. = SZU,X
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Der Kurs der Swissmetal-Aktie ist in den letzten
sechs Monaten um 75,54 Prozent gesunken. Die Baisse
verstarkte sich vor allem im Sommer nach Bekannt-
gabe der Halbjahresergebnisse. Der auf Produkte aus
Kupfer und Kupferlegierungen spezialisierte Konzern,
dem bis zum 20. September eine provisorische
Nachlassstundung gewahrt wurde, musste im ersten
Semester 2011 einen Nettoverlust von 76,7 Mio.
Franken verzeichnen (20810 waren es 9,6 Mio.].

Neben operativen Verlusten machen dem Unternehmen
vor allem der starke Franken und der hohe Kupfer-
preis zu schaffen. Dartber hinaus sind die Eigen-
mittel um mehr als die Halfte geschrumpft. Als
Sanierungsplan beschloss das Unternehmen, 268 Stel-
len abzubauen. Aufgrund einer Vereinbarung mit der

BEGLIR
EHWIEGHMESMENT

THMDS COOR

Die Aktien der Thomas Cook Group PLC gaben von Mai
bis Anfang September 2811 um 65 Prozent nach, in-
folge der Publikation enttduschender Geschaftsergeb-
nisse im ersten Vierteljahr und nach dem Abgang des
CEO Manny Fontenla-Novoa. Nach der Bekanntgabe einer
Gewinnwarnung und einer wachsenden Verschuldung
verlor der Titel Mitte Juli 38 Prozent. Die Grinde fur
den Einbruch liegen vor allem im Gewinnrtckgang von
25,8 Mio. Pfund 2018 auf 20,1 Mio. in der Berichtspe-
riode (hauptsdchlich wegen den Stérungen des Flug-
verkehrs durch den Vulkanausbruch in Island), in der
schlechten Performance in Grossbritannien und in der
geopolitischen Instabilitat im Nahen Osten. Im zwei-
ten Quartal 2811 musste der Konzern operative Ver-
luste hinnehmen, die seine Verschuldung von 789,1
Mio. Pfund im Vorjahr auf 982,5 Mio. Pfund erhchten.
Um dem Abwartstrend entgegenzusteuern, kindigte
Konzern-CEOQ Michael Beckett Kostensenkungsmassnah-
men sowie ein Joint Venture mit VAO Intourist an. Un-

Nach der Verdffentlichung der Ge-
schaftsergebnisse im August musste
Veolia Environnement, globaler
Marktflhrer im Bereich des Abfall-
managements, einen Aktienkurs
unter 18 Franken verzeichnen, weil
das Unternehmen fUr das erste
Halbjahr einen Nettoverlust von
67,2 Mio. Euro ausgewiesen hatte,
verursacht vor allem durch die
hohen Abschreibungen in H&he von
800 Mio. Euro. Das operative Ergeb-
nis im ersten Semester war um 7,2

SWISSQUOTE NOVEMBER 2011

-1%

-34%

-67%

Glaubigerbank BNP Paribas und dem Verwalter der

provisorischen Nachlassstundung wurde die Zahl der

Entlassungen jedoch auf 182 Stellen reduziert.
SMET,1

Prozent auf 937,8 Mio. Euro zurlck-
gegangen. Der Umsatz hingegen war
im gleichen Zeitraum um 15,5 Pro-
zent auf 16,3 Mrd. Euro gestiegen.
Um die Defizite wettzumachen, will
das Dienstleistungsunternehmen

in den Bereichen Wasserversorgung,
Abfallbeseitigung und Transportwe-
sen seine Aktivitaten auf einen klei-
neren Kreis von Landern beschranken.
Ab 2813 wird Veolia in weniger als
40 statt wie gegenwartig in 77 Staa-
ten tatig sein. VIE,E

-10%

-40%

-70%

geachtet der enttduschenden Quartalszahlen verweist
er auf die ermutigenden Ergebnisse bei den Thomas-
Cook-Fluglinien in Nordeuropa und Mitteleuropa sowie
auf die gesunde Finanzlage des Konzerns, der Uber
flussige Mittel von ungefdhr 988 Mio. Pfund verflugt.
Die Thomas Cook Group halt denn auch ihre Gewinn-
prognose von ca. 328 Mio. Pfund aufrecht. == TCG,GB
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NOMINIERUNGEN

Harsmueli Loosii
PerwmalbunosratsprE-
sident won Swisscom
Am 1. September hat Han-
sueli Loosli den Vorsitz

im Verwaltungsrat von
Swisscom Ubernommen. Der
56-Jahrige ist der Nach-

SWISS

UOTE NOVEMBER 20

Catherine Dutbweiler
Fommunikationslsiterin der BEER
Die Journalistin Catherine Duttweiler wird Leiterin
Kommunikation der Berner Kantonalbank (BEKB].
Die ehemalige Chefredakteurin des Bieler Tagblatts wird
ihren neuen Posten spatestens Ende Februar 2012 antre-
ten. Die 49-J3hrige hat an der Universitat Genf Uberset-
zen und Dolmetschen studiert und eine Ausbildung an
der Ringier Journalistenschule abgeschlossen. Sie hat
unter anderem fir die «SonntagsZeitung», «Facts» und
die «Basler Zeitung» gearbeitet.

BEKN,1

folger von Anton Scherrer,
der 2009 seinen RuUcktritt
aus dem Verwaltungsrat an-
geklndigt hatte. Hansueli
Loosli hat eine kaufmanni-
sche Ausbildung und ist
eidgendssisch diplomierter
Experte fur Rechnungsle-
gung und Controlling.
Er hat fdr Unternehmen wie
Volg, BBC und Mdvenpick
gearbeitet. Ausserdem war
er Geschaftsfuhrer bei
Waro und Coop. Zuletzt war
er als Vorsitzender der
Geschaftsleitung von Coop
Schweiz tatig.
SCMN

fripon Gabathuler
repger Dountry Mansoer beld Looitech
Diego Gabathuler kommt als Country Manager

Switzerland zum Computerzubehotrhersteller Logitech.

Der Amtsantritt des 37-3Jahrigen erfolgte am
1. Oktober. Diego Gabathuler erwarb 20807 einen
Master of Science in Business Administration.
Gearbeitet hat er bisher unter anderem bei Ivolcar
Vivadent und beil Electronic Arts, der weltweiten
Nummer zweil im Bereich Videospiele, wo er Marke-
ting- und Verkaufsleiter sowie Mitglied der
Geschaftsfuhrung war. Zuletzt hatte er bei Activi-
sion Blizzard, dem MarktfUhrer im Videospielseg-
ment, den Posten des General Managers inne.
LOGN,1

diirg Henseledt
Managing Mrechtor won Orangs
Business Serwioss
Der 51-jahrige Deutsche Jérg Henseleit wurde
zum Generaldirektor von Orange Business
Services Schweiz ernannt, einem Firmenzweig,
der IT- und Telekommunikationsdienste fur
multinationale Konzerne in der Schweiz
anbietet. Nach seinem Berufseinstieg bei IBM
hatte er bei PricewaterhouseCoopers und
Unisys fuhrende Positionen inne. 2806 kam
er dann zu Verizon, zunachst als Manager der
Global Account Organisation fUr die Schweiz,
Frankreich und Deutschland, 2008 dann als
Country Head fur die Schweiz. Anschliessend
war er CEO von KPN Getronics
in Deutschland.

FTE,E

Farbin Wuyss

g DHE-Daleoierber iy
regionals Wirtschafiskontakie
Martin Wyss hat am 1. August beil

der Schweizerischen Nationalbank
[SNB] seinen neuen Posten als
Delegierter fUr regionale Wirtschafts-
kontakte angetreten. Er Ubernimmt

die Zustdndigkeit fur die Region
Mittelland von Anne Kleinewefers
Lehner. Der promovierte Wirtschafts-
wissenschaftler hat mehrere Jahre im
Studienzentrum der Nationalbank in
Gerzensee gearbeitet. Dann wechselte
er zum Stab nach Bern. Die Schweizeri-
sche Nationalbank beschaftigt acht
Delegierte fUr regionale Wirtschafts-
kontakte, die bei Unternehmen Infor-
mationen einholen und diese Uber die
Politik der SNB informieren.

DR



Nutzen Sie
mehr Chancen
mit iShares.

'. iShares

In globalen Markten ergeben sich uberall Anlage-
maglichkeiten. Sie konnen aber nicht mit allen
Produkten diese Gelegenheiten nutzen. Als weltweit
Nr. 1 ETF-Anbieter, bieten wir das breiteste Angebot
an physisch replizierenden ETFs auf alle géngigen
Assetklassen: Obligationen, Aktien und Rohstoffe in
Industrie- und Schwellenlidnder. Offnen Sie die Tur zu

globalen Chancen mit iShares ETFs.

Entdecken Sie den iShares Unterschied.
iShares.ch 0800 33 66 88

BLACKROCK"

BlackRock Advisors (UK) Limited, eine von der Financial Services Authority (,FSA“) bewilligte und Gberwachte Gesellschaft, hat dieses Dokument zur Verbreitung in der Schweiz erstellt. iShares plc, iShares Il plc
und iShares Ill plc sind offene Investmentgesellschaften mit variablem Kapital in Form eines Umbrellafonds mit getrennter Haftung ihrer Teilfonds. Die eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA hat BlackRock
Asset Management Schweiz AG, Claridenstrasse 25, 8002 Zirich die Bewilligung als Vertreterin und JPMorgan Chase Bank, National Association, Columbus, Zurich branch, Dreikénigstrasse 21, 8002 Zrich
die Bewilligung als Zahlstelle der Gesellschaft in der Schweiz erteilt. Den Prospekt, die Statuten, den letzten und alle fritheren Jahres- und Halbjahresberichte der Gesellschaft sowie eine Liste von Kaufen und
Verkdufen, die namens der Gesellschaft getatigt wurden, erhalten Sie kostenlos bei der Vertreterin in der Schweiz. Bevor Sie investieren, lesen Sie bitte den Prospekt, der bei der Vertreterin in der Schweiz erhaltlich
ist. Der Wert Ihrer Anlage (die maglicherweise auf begrenzten Markten handelt) kann steigen oder fallen und es ist moglich, dass Sie den investierten Betrag nicht vollstandig zuriickerhalten. Die Wertentwicklung
in der Vergangenheit wird méglicherweise nicht wiederholt werden und ist kein Anhaltspunkt fir eine Wertentwicklung in der Zukunft. ‘iShares’ ist ein eingetragenes Warenzeichen von BlackRock Institutional
Trust Company, N.A. © 2011 BlackRock Advisors (UK) Limited. Alle Rechte vorbehalten. Ref. 3211.
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Gleisinspektion einer Metrostrecke in Schanghai. Mithilfe eines Ultraschallgerats sucht ein SGS-Experte nach
eventuellen Schwachstellen an den Schweissndhten.

-
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SGS — EIN SCHWEIZER
ZERTIFIZIERT WAREN
IN DER GANZEN WELT

Das Unternehmen mit Sitz in Genf beherrscht
seit bald 150 Jahren den Markt fdr Prafungs-
und Verifizierungsdienstleistungen. Portrat

eines wenig bekannten Giganten.

Martin Longet

Der Hafen von Amsterdam, funf Uhr
morgens. Kurz nach Tagesanbruch
inspiziert ein Mann aufmerksam
den Inhalt einer Containerladung,
die in seiner Gegenwart geldscht
wird. Zur gleichen Zeit sind seine
Kollegen in den Tiefen eines
Eisenbergwerks in Guanajato,
Mexiko, und auf der Baustelle
eines Wolkenkratzers in Hongkong
am Werk und messen, testen,
verifizieren und prifen unzahlige
Produkte, Ladungen oder
Unternehmen.

Mit ihren 1’250 Niederlassungen
dominiert die international ta-
tige SGS (Abkirzung fur: Société
Générale de Surveillance] den
Weltmarkt fUr PrUf- und Verifi-
zierungsdienstleistungen. Der
Schweizer Multi erzielte im ersten
Halbjahr 2811 einen Umsatz von
4,8 Mrd. Franken. Diesen Betrag
will Chris Kirk, seit 2806 CEO
des Konzerns, durch seine Wachs-
tums- und Akguisitionsstrategie
bis 2814 auf 8 Mrd. Franken
hochfahren.

Die Tatigkeitsbereiche des
Schweizer Unternehmens sind
vielfaltig — von der Prifung von
Autoteilen Uber die Inspektion
von Ladungen bis hin zu Lebens-
mitteltests. Die SGS erbringt

Dienstleistungen in zehn Ge-
schaftsfeldern: Landwirtschaft,
Erze, Erdol, Gas und Chemiepro-
dukte, Biologie, Consumer Testing,
Zertifizierung von Systemen und
Dienstleistungen, Regierungen
und Institutionen, Industrie,
Umwelt und Automobilsektor.
Heutzutage macht die Division
«Erdél, Gas und Chemieprodukte»
28 Prozent des Umsatzes aus,
doch bis zu den 1950er-Jahren
stellten Dienstleistungen im
Bereich der Landwirtschaft —
genauer: die Inspektion von
Getreideladungen — die Haupt-
einnahmequelle des multinatio-
nalen Konzerns dar (siehe
Boxtext S. 27].

Ausserdem ist die SGS auf die
Zertifizierung von Ablaufen spe-
zialisiert (Bsp.: Vorbereitung und
Abwicklung eines Auftrags inner-
halb eines Betriebs] und verifi-
ziert, ob die entsprechenden
Prozesse die Normen der Interna-
tionalen Normenorganisation ISO
erflllen. Diese internationalen
Standards werden hdufig aktuali-
siert, sodass sich die Betriebe
entsprechend oft rezertifizieren
lassen mussen — eine Goldgrube
flr die SGS, bei der 97 Prozent
aller Betriebe ihre ISO-Zertifi-
zierung erneuern lassen.
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«Die Inspektoren, die wir beschaf-
tigen, sind Experten in ihrem
Fach und mUssen bei zugelassenen
Behdrden Prifungen ablegen, um
Zertifizierungen vornehmen zu
durfen», prazisiert Jean-Luc
Debuman, Unternehmenssprecher
in Genf. Er fugt hinzu, dass die
SGS auch von einem Unternehmen
beauftragt werden kann, einen
Dritten (mit dessen Einversténd-
nis) zu inspizieren. Dies ist

der Fall, wenn beispielsweise

ein Informatikbetrieb einen Elek-
tronikzulieferer priufen 1&sst.

Die SGS teilt sich den
Markt mit zwei Mitbewer-
bern: der franzosischen
Gesellschaft Bureau Veri-
tas und der britischen
Firma Intertek.

«Die SGS ist ein Unternehmen ers-
ter Wahl», erklart Jean-Philippe
Bertschy, Analyst bei Vontobel,
und verweist auf die ausgezeich-
neten Leistungen der Firma in
den Bereichen Erze, Erdol, Gas
und Chemieprodukte sowie Consu-
mer Testing mit Margen von 18,4
Prozent beziehungsweise 13 Pro-
zent und 23,6 Prozent im ersten
Halbjahr 2811.

«Die SGS verfugt Uber hervorra-
gendes Know-how und hochmoderne

Prie Meinuno des Bnelusten

Ausristungen. Auf dem Gebiet der
Raffinerie und Exploration neuer
Minen beispielsweise kann die
Konkurrenz mangels entsprechen-
der Gerate schlicht nicht mithal-
ten.» Auch dem Geschaftsbereich
Automotive geht es blendend
(Umsatzsteigerung 57,6 Prozent
gegendber dem ersten Halbjahr
2010 in konstanter Wahrung); dies
nicht zuletzt dank der jungst
erfolgten Akquisition von General
de Servicios ITV. Diese Filiale
von Fomento de Construcciones vy
Contratas betreibt in Argentinien
und Spanien Dutzende von Zentren
fir technische Autoprifungen.

Die SGS teilt sich den Verifizie-
rungs- und Inspektionsmarkt

vor allem mit zwei Mitbewerbern,
namlich der franzosischen Ge-
sellschaft Bureau Veritas und dem
britischen Unternehmen Intertek,
die wie die SGS im 19. Jahrhun-
dert gegriindet wurden (siehe
Boxtext S. 27). Bureau Veritas,
der Hauptkonkurrent der SGS, gab
2010 einen Umsatz von 2,9 Mrd.
Euro bekannt (+10,6 Prozent ge-
genlber dem Vorjahr), wihrend
Intertek 1,34 Mrd. Pfund auswies
(+9 Prozent in konstanter Wah-
rung). Beide Unternehmen konnten
sich auch im ersten Halbjahr
2011 weiter steigern. Dieses
beinahe idyllische Bild wird al-
lerdings durch die gegenwartige
Starke des Schweizer Frankens
getrdbt, denn die SGS erzielt
ihren Umsatz in 92 verschiedenen

SWISSQUOTE NOVEMBER 2011

Ein SGS-Experte Uberprift die
Struktur eines Stahlrohrs (in
einem Geb3ude in Stdkorea), um
nach méglicherweise darin ent-
haltenem Wasserstoff zu suchen,
der eine potenzielle Gefahren-
quelle darstellt. Die Ultraschall-
daten werden in digitale Bilder
umgewandelt, durch die eventuelle
Mangel erkannt werden kdnnen.

«SGS steht besser da als die meisten Schweizer Industriepapiere»

Die Frankenstarke trifft zwar auch
die SGS, wird aber wohl keine
grésseren Schaden anrichten.

«Die Fundamentaldaten der Firma

sind solide. Und die SGS steht
besser da als die meisten Ubrigen
Schweizer Industriepapiere»
urteilt Jean-Philippe Bertschy
Analyst bei Vontobel.

«Der starke Schweizer Franken
belastet die Exportwirtschaft

einerseits aufgrund des Wechsel-
kurses, der die Gewinnmargen
drlickt, andererseits vor allem
aber dadurch, dass er Schweizer
Produkte im Ausland unerschwing-
lich teuer werden lasst. Export-
preise sind jedoch fUr die SGS,
die nur einen geringen Teil ihres
Umsatzes durch Tatigkeiten in
der Schweiz erwirtschaftet, kein
Problem.» Ohnehin hat das Unter-
nehmen trotz der Frankenproble-

matik etliche Trimpfe in der Hand:
«Die SGS verflgt Uber ein ausge-
zeichnetes Netzwerk und geniesst
als Traditionshaus einen fabel-
haften Ruf. Wegen des starken
Frankens scheint zwar das Ziel des
8-Mrd-Umsatzes bis 2814 ausser
Reichweite zu geraten, doch ein
organisches Wachstum von 11 Pro-
zent dirfte méglich sein, insbe-
sondere durch den Zukauf lokal
bedeutender Betriebe.»



Wahrungen. Wie im gesamten Wirt-
schaftsstandort Schweiz sind auch
bei der SGS die im Ausland ver-
dienten Margen wegen der unglns-
tigen Wechselkursverhaltnisse
stark reduziert worden. Positiv an
der Frankenstarke ist immerhin,
dass die geplanten Akquisitionen
dadurch billiger werden, doch die
Performance des Konzerns wird,
ausgedrickt in Schweizer Franken,
weiterhin negativ beeinflusst.
Dennoch trauen es die Analysten
bei Vontobel dem Prifkonzern

zu, die gegenwartigen Turbulenzen
einigermassen unbeschadet zu
Uberstehen. Im August formulier-
ten sie fUr die SGS-Aktie ein
12-Monats-Kursziel von 1’780
Franken. 4

Alles begann mit einer zindenden Idee

Die flihrende Stellung der SGS
ergibt sich zu einem grossen Teil
aus ihrer langjahrigen Tradition.
Als die Firma 1878 in Rouen
gegrindet wurde, war der Welthan-
del in vollem Schwung. Damals
gab es keine Vorkehrungen, um
angelieferte Getreideladungen zu
kontrollieren. Somit hatten die
Importeure keinerlei Gewahr fur
die tatsdchliche Getreidemenge,
die sie in Empfang nahmen.

Diese lag wegen hdufigen Dieb-
stahlen und sonstigen Verlusten
oft weit unter der urspringlich
verladenen Menge. Zwei Manner -
ein Lette und ein Osterreicher -
taten sich zusammen und erfanden
eine revolutiondre Dienstleis-
tung: Sie boten den Importeuren
an, das Getreide beim Beladen und
beim Entladen zu inspizieren und
fUr allfallige Fehlmengen aufzu-
kommen. Daflr verlangten sie von
ihren Kunden eine Kommission, die
anhand des Werts der Ladung be-
rechnet wurde. Die Idee hatte so-
fort Erfolg. Kaum ein Jahr spater
besassen die beiden Geschafts-
partner schon BUros in Le Havre,
DUnkirchen und Marseille.

Als der Erste Weltkrieg ausbrach
und die Firma zwang, ihren Sitz
nach Genf zu verlegen, inspizier-
ten die 45 Vertretungen der
Société Générale de Surveillance
bereits 21 Mio. Tonnen Getreide
pro Jahr.

Mit der immer komplexer werden-
den Weltwirtschaft nahm der
Bedarf an effizienten Zertifizie-
rungsleistungen und Prufverfah-
ren stetig zu, und die Firma
baute ihre Kompetenzbereiche
entsprechend aus. In den 58er-
Jahren erwirtschaftete der
Bereich Landwirtschaft noch 808
Prozent des Umsatzes. Damals
leitete die SGS mit der Diversifi-
zierung eine entscheidende Wende
ein. Nach den Inspektionen fUr
die Maschinenbranche wurde die
Abteilung Erd6l und Gas geschaf-
fen. Bald folgten Umwelt, Life
Sciences und weitere Geschafts-
felder, die das heutige Geridst der
SGS bilden. Der Konzern ging
1981 an die Borse, betreibt aktiv
Akquisitionen und expandiert

in Emerging Markets, allen voran
in Asien und den ehemaligen
Sowjetrepubliken.
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Alkoholmarkt:
schwere Zeiten fdr
die Bierproduzenten

Um ihr Wachstum zu sichern, setzen

die grossen Anbieter alkoholischer
Getranke auf die aufstrebenden Lander,
denn die westlichen Markte weisen
Sattigungstendenzen auf.

Seit mehreren Jahren verzeichnen
die westlichen Markte einen kon-
tinuierlichen RUckgang des Alko-
holkonsums. Diese Markte sind
gesattigt. Also wenden sich die
Schwergewichte der Branche den
aufstrebenden Markten zu — allen
voran China und Brasilien. Dort
sind echte Zuwachse noch méglich,
sowohl was den Konsum alkoholi-
scher Getrdanke angeht als auch
im Hinblick auf die Entwicklung
der inlandischen Wirtschaft.

Besonders erfolgreich in diesen
Markten sind erstklassige Firmen
wie etwa der franzdsische Konzern
Rémy Cointreau, dem die Marken
Rémy Martin, Cointreau und Passoa
gehdren. Er erzielt 33 Prozent
seines Umsatzes in Asien, vor
allem in China, wo das Cognac-
Geschaft besonders gut lauft.
Auch Pernod-Ricard hat sich auf
dem chinesischen Markt durchset-
zen konnen und bemUht sich
erfolgreich um Marktanteile.

Bei den Bierbrauern ist das
Stimmungsbild hingegen eher ge-
tribt. Da sie mit einem Massen-
produkt handeln, sind ihre Margen
steigenden Rohstoffpreisen star-
ker ausgesetzt, denn sie kdnnen
die hdheren Herstellungskosten
vor allem in wirtschaftlich
schlechten Zeiten nur sehr schwer
auf die Konsumenten Uberwdlzen.
Zudem ist der europdische Markt
nach wie vor ausserst fragmen-
tiert, auch wenn in den letzten
Jahren eine klare Tendenz zur
Konzentration zu beobachten ist,
wie das Beispiel von Anheuser-
Busch InBev zeigt: Der Budweiser-
Hersteller ist 2088 aus der
Fusion zwischen Anheuser-Busch
und InBev hervorgegangen. Wegen
dieser Fragmentierung ist die
Wachstumsmarge, falls Uberhaupt
vorhanden, sehr begrenzt.

Um diesem Druck auszuweichen,
versuchen Konzerne wie zum Bei-
spiel Heineken, die einen bedeu-
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tenden Teil ihres Umsatzes

in Westeuropa erwirtschaften, in
ausgewahlten aufstrebenden Lan-
dern tatig zu werden, namentlich
in Lateinamerika und Afrika.

Andere wiederum haben ihre Fih-
ler nach Osteuropa ausgestreckt.
So auch Carlsberg, der mit der
Ubernahme der wichtigsten loka-
len Biermarke Baltika gleich zu
Beginn von sich reden machte.
Allerdings hat sich die Marge von



Fidele Zusammenkunft rund um eine Mass Bier bei der Er6ffnung des Minchner Oktoberfests (17. September 2811).

Carlsberg in Russland ernsthaft
verringert, seitdem die Regierung
zur Bekampfung des Alkoholmiss-
brauchs die Abgaben erhdht hat.

Alles in allem sehen die Bier-
brauer schweren Zeiten entgegen.
Und obwohl sich Werte wie
Carlsberg und Heineken nach wie
vor ausgezeichnet halten, emp-
fiehlt es sich, bis zum Fruhjahr
2012 zuzuwarten, um einen besse-
ren Uberblick Uber ihren Ge-

schaftsgang zu haben. Bei den
Spirituosen schwingen klar jene
Marken obenauf, die sich in den
aufstrebenden Markten im Hoch-
preissegment profilieren konnten.
Dazu gehort Rémy Cointreau,
deren Wert seit Jahresanfang um
19 Prozent gestiegen ist, wobei
die Firma nach wie vor ein gros-
ses Wachstumspotenzial besitzt.
Trotz der weniger eindrtcklichen
Borsenperformance kann auch
Pernod-Ricard mit einem unterbe-

werteten Preis und guten Wachs-
tumsaussichten als interessante
Investition betrachtet werden. 4

Ute Schulthess
Portfolio Manager
Crédit Agricole Suisse
Private Banking

Genf

KAL PFAFFENBACH/REUTERS
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DIE KOLUMNE VON PETER ROSENSTREICH

Der frihere US-Notenbankchef Alan Greenspan sagte
einmal: «Gold ist nach wie vor das ultimative Zah-
lungsmittel auf unserem Planeten, Gold wird Uberall
akzeptiert.» Wir glauben, dass sich diese Aussage
nun bewahrheitet, denn Gold entwickelt sich gegen-
wartig zum wichtigsten Safe Haven Uberhaupt. An den
Finanzmarkten gelten nur wenige handelbare Werte
als echte sichere Hafen, die Anleger in stdrmischen
Zeiten ansteuern kdnnen. Zu diesen Werten gehorten
bis anhin US-Staatsanleihen, Gold sowie die Wahrun-
gen US-Dollar, Yen und Schweizer Franken. Aufgrund
von Verschiebungen im Makroumfeld haben die Anle-
ger nun allerdings ihre Betrachtungsweise dieser
klassischen sicheren Hafen verandert. Und solange
der Handel mit bestimmten asiatischen Wahrungen
nicht leichter wird (siehe letzte Ausgabe], Gbernimmt
Gold die Rolle des letzten sicheren Zufluchtsortes.

FUr das zweite Halbjahr 2811 sind die Aussichten
zunehmend duUster, ergo steigt die Nachfrage nach
Gold. Die europaischen Politiker bekommen ihre
Schuldenkrise, die das Uberleben und die Legitimi-
tat der Einheitswahrung bedroht, nach wie vor nicht
in den Griff. Hinzu kommt die Schuldenkrise der
USA. Diese hat die Ratingagentur S&P zu einem
Schritt veranlasst, den niemand fur méglich gehal-
ten hatte: Die USA wurden von ihrem geliebten AAA-
Podest gestossen. Angesichts der Zerstrittenheit
der politischen Klasse, die im Hinblick auf die be-
vorstehenden Prasidentschaftswahlen 2012 weiter
zunehmen durfte, wird eine notwendige sachliche
Auseinandersetzung wohl nicht stattfinden. Und

wer sich trotz der Ungewissheiten beidseits des
Atlantiks bislang noch nicht auf die Suche nach
einem sicheren Hafen gemacht hat, wird dies spates-
tens beim Betrachten der aktuellen Verschlechte-

rung fast samtlicher globaler Wirtschaftszahlen tun.

Der US-Dollar und die US-Staatsanleihen waren in
der Vergangenheit die gefragtesten Werte im Safe-
Haven-Handel. Mehrere Situationen, in denen
Investoren in der Vergangenheit Risikopapiere
schleunigst abgestossen haben, um US-Dollar und
US-Schuldpapiere zu kaufen, liessen das Konzept
des «Risk-0ff» aufkommen. Als der Zusammenbruch
der Bank Lehman Brothers 2088 erste Anzeichen
flr die bevorstehende Finanzkrise lieferte, stlrzten
sich die Anleger auf den Dollar als Leitwahrung.
Der Greenback und die T-Bills wurden zur Zu-
fluchtsstatte und legten an Wert zu. Im Zuge der
vielen Stationen der europaischen Staatsschulden-

Gold, der neue (und letzte]
Konig der Fluchtwahrungen

krise entwickelten sich US-Dollar und Staatsanlei-
hen stetig nach oben. Die nun erfolgte Herabstufung
der USA durch S&P wird jedoch mit grosser Wahr-
scheinlichkeit kein Einzelfall bleiben. Damit ist
nicht nur die Zeit der Einstufung von Staatsanlei-
hen als «risikofrei» beendet, sondern es wird auch
die Schwache des US-Dollars konkret als solche
benannt. Aufgrund dieses Risikos haben sich die
Investoren konsequent dem Gold als Fluchtwdhrung
zugewendet und werden es auch weiterhin tun.

Historisch betrachtet bestand zwischen dem US-Dol-
lar und Gold immer eine negative Korrelation - das
Steigen des einen fuhrte zu einer Abwertung des
anderen. Die neueste Geldmengenausweitung der Fed
sowie Sorgen hinsichtlich des Ungleichgewichts in
der Schuldenstruktur fihrten jedoch zu einem steti-
gen Wertverlust des US-Dollar. Parallel dazu begann
der Goldpreis wegen der steigenden Nachfrage sei-
nen Hohenflug.

Notenbankinterventionen haben bewirkt, dass die
beiden anderen Safe-Haven-Wahrungen — der Yen und
der Schweizer Franken — an Anziehungskraft einge-
bUsst haben. Die Wirtschaftslage in Japan ist nach
wie vor sehr ernst. Die dortige Notenbank stitzt
bereitwillig die eigene Wahrung, wobei diese direk-
ten Eingriffe zu einer Abwertung des Yen fuhren.
Die Bruttoverschuldung in Japan ist hoher als in
allen Landern der Eurozone zusammen, obwohl die
Wirtschaft nicht mal halb so gross ist. Insofern ist
es nur eine Frage der Zeit, bis die Anleger merken,
dass ihr Geld in Form von Yen-Anlagen nicht gut
aufgehoben ist. Die endglltige Kronung des Goldes
zum «Kdnig der Safe Haven» erfolgte schliesslich,
als die Schweizerische Nationalbank die Festlegung
eines Euro-Mindestkurses von 1,20 Franken ankln-
digte. Eine Zeit lang war der Schweizer Franken die
beliebteste Wahrung fur all jene, die der Unsicher-
heit in den europaischen und amerikanischen Mark-
ten entkommen wollten. Jetzt, da der Franken nicht
mehr frei schwanken kann und der Leitzins praktisch
auf Null gesetzt wurde, um Investoren davon abzu-
halten, sich in den Schweizer Franken zu fllchten,
ist Gold zum letzten sicheren Hafen geworden. Bei
steigender Risikobereitschaft und schwindender
Angst vor einer Inflation ist mit fallenden Preisen
zu rechnen. Doch sobald die Risiken wieder zuneh-
men, wird das Gold weiter aufgewertet. «

Peter A. Rosenstreich,
Chief FX Analyst, Swissquote



18 FRAGEN AN DOMINIQUE TURPIN, PRASIDENT DER IMD IN LAUSANNE

«Mit zunehmendem Alter
werde 1ch rationaler»

Was war Ihr erstes

Investment?

Da war ich noch auf
dem Gymnasium ... Ich war wohl
vierzehn oder funfzehn. Nach
einer Einfdhrungslektion dber
die Borse, die unsere Lehrerin
fUr Geschichte und Geografie
gegeben hatte, habe ich sofort
einen Teil meiner Ersparnisse
investiert. Leider weiss ich
Uberhaupt nicht mehr, wie ich
mein Geld angelegt habe, und
auch nicht, was diese Investi-
tion gebracht hat!

Lassen Sie sich als
Anleger eher von der
Vernunft oder von
Gefilihlen leiten?
Ich versuche, mbéglichst die
Vernunft walten zu lassen, ob-
wohl man die Geflhle nie v6llig
ausklammern kann und sich nie
ganz von einer unerklarlichen
Vorliebe fir gewisse Werte oder
Marken 1lésen kann. Aber ich
stelle fest, dass ich mit zuneh-
mendem Alter rationaler werde.

Hatten Sie wegen
einer Investition
jemals schlaflose
Nachte?
Nein, denn ich vermeide
riskante oder Ubertrieben
spekulative Investitionen.
Saorgen bereiten mir hingegen
die Ungewissheiten der
Markte, Uber die ich ja keine
Kontrolle habe.

Was wiirden Sie als

Ihre beste Investition

bezeichnen?
Zweifellos eine Investition in
Medtronic, den flUhrenden Herz-
schrittmacher-Hersteller mit
europaischem Sitz in Tolochenaz,
vor ungefahr zehn Jahren. Ich war
dem damaligen CEQ, Bill George,
begegnet, und er hatte grossen
Eindruck auf mich gemacht. Also
investierte ich in dieses Unter-
nehmen. Ich habe es nie bereut.

Woran erkennen

Sie gute Anlagemdg-

lichkeiten?
In meinem Beruf habe ich das
GlUck, viel unterwegs zu sein
und insbesondere in Schwellen-
landern sehr interessante
Gesprache mit Personen zu
fUhren, die mir Informationen
aus erster Hand liefern.

Wann werden Sie
vorsichtig, und wann
lauten bei Ihnen die
Alarmglocken?
P16tzliche Euphorie oder, im
Gegenteil, eine unerklarliche
Aversion gegen ein Produkt oder
einen Sektor stellen fUr mich
untrigliche Zeichen dar. Hier
heisst es, nicht mit dem Strom
zu schwimmen, weder in Richtung
Hausse noch in Richtung
Baisse. Zudem lasse ich die
Finger von Produkten, die ich
nicht verstehe oder unubersicht-
lich finde.

Dominique Turpin, 54, ist seit 2810 Prdsident der IMD in Lausanne und Inhaber eines Doktortitels
der Wirtschaftswissenschaften der Sophia-Universitdt in Tokio. Er hat fiir zahlreiche multinationale
Unternehmen als Berater gearbeitet und war als Redaktor fiir die Zeitschriften «Long Range Planning
Journal» und «Singapore Management Review» tatig. Dominique Turpin ist Verfasser zahlreicher
wissenschaftlicher Artikel auf dem Gebiet der Marketingstudien (brand management].

Was ist Ihr Rezept

gegen Stress?

Den Computer ausschal-
ten und an etwas anderes denken.
Vollig abschalten ist allerdings
schwer. Doch man muss versuchen,
die Emotionen beiseitezulegen
und den langerfristigen Zeitho-
rizont im Auge zu behalten.

So Ubersteht man Turbulenzen am
ehesten, ohne seine geistige
Gesundheit zu gefdhrden.

Wie lautet Ihre goldene

Anlageregel?

Langfristig denken,
diversifizieren und nur in das
investieren, was man versteht!

Und der schlimmste

Fehler, den ein Inves-

tor begehen kann?
Sich von Emotionen hinreissen
lassen und in etwas investieren,
wovon man nichts versteht.

Wo sehen Sie
derzeit das
grosste Investi-
tionspotenzial?
Zweifellos in den Emerging Markets,
namentlich Brasilien, Indien oder
China. Dabei denke ich in erster
Linie an Rohstoffe, aber auch an
Unternehmen des Sekundarsektors
oder aus dem Bereich Landwirt-
schaft und Lebensmittel. 4
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FUr das Jahr 2011 rechnet Facebook

mit Einnahmen von einer Milliarde Dollar
aus «Casual Games». Die einfachen, leicht
verstandlichen Mini-Spiele fur PC und
Smartphones sind die neue Goldgrube

der Videospielbranche.

Didier Bonvin

Die Casual Games, diese kleinen,
extrem handlichen Computer-
spiele, versetzen Industrie und
Anleger in helle Aufregung. Die
finnische Firma Rovio - von ihr
stammt eines der beliebtesten
Handy-Spiele, Angry Birds — soll
nach jingsten Schatzungen 1,2
Mrd. Dollar wert sein. CEO Mikael
Held bestatigte bei einer Presse-
konferenz den geplanten Bdrsen-
gang seines Unternehmens «in
zwel oder drei Jahren». 2011 ge-
denke man, 50 bis 108 Mio. Euro
Umsatz zu erwirtschaften. Angry
Birds wurde bisher 358 Mio.

Mal heruntergeladen und auch
das Merchandising lauft wie ge-
schmiert: Je eine Million T-Shirts
und Pludschvbgel gehen Uber

die Ladentheke — pro Monat.

Der Erfolg der Casual Games, die
vor allem Uber Smartphones und
soziale Netzwerke Verbreitung
finden, hat in erster Linie mit
ihrer simplen Handhabung zu tun:
Jeder Neueinsteiger, ob gelbter
Spieler oder nicht, beherrscht
sie binnen weniger Sekunden -
der potenzielle Markt ist also
gigantisch.

Zudem kosten die «Gelegenheits»-
Spiele wenig oder gar nichts,

und heute werden sie bei jeder
Gelegenheit gespielt, sei es beim
Anstehen am Schalter oder unter-
wegs in Bus oder Bahn. Im Vergleich
dazu erfordert das klassische
Videospiel, das auf einer Konsole
zu Hause und vor allem von ein-
gefleischten Gamern gespielt wird,
einen sehr viel hdheren Zeit-

und Lernaufwand.

Diese Spiele
kosten wenig oder
gar nichts und
werden heute bei
jeder Gelegenheit
gespielt.

Das Geschaftsmodell der Casual
Games beruht auf zwei Einnahme-
guellen: der In-Game-Werbung und
— vor allem — dem Verkauf virtu-

eller GUter. Das beste Beispiel
ist das Browsergame Farmville von

SHAMIL TANNA

Zynga, das auf Facebook gespielt
wird. Um in diesem kostenlosen
Bauernhof-Simulationsspiel weiter-
zukommen, muss der Computerfarmer
virtuelle Guter kaufen ... Mit
realem Geld. Das Konzept hat
Farmville sehr schnell rentabel
gemacht, und es ist heute eines
der meistgespielten Games auf
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Niklas Held, Mikael Hed und Peter Vesterbacka, die finnischen Entwickler von Angry Birds, dem mit mehr als 358
Mio. Downloads beliebtesten Smartphone-Spiel weltweit.

Facebook. 2010 lag die Zahl der Begeisterung wieder ab, die Prinzip gleichen Spiels auf. Heute
Spieler von Farmville zeitweilig bei  Userzahl fiel auf 68 Mio. zurdck. spricht die Firma von monatlich
Uber 88 Mio., mehr als die gesamte Entwickler Zynga reagierte und insgesamt 232 Mio. aktiven
Bevolkerung Deutschlands ... legte mit Cityville und Frontier- Spielern fUr all ihre Spiele.
Nach diesem Hype flaute die ville neue Versionen des im Der Borsengang dieses Spezia-
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listen fUr Facebook-Spiele ist
fUr November vorgesehen; erhofft
wird ein Kapitalzufluss von 1
bis 2 Mrd. Dollar.

Die Social Games surfen auf der
Erfolgswelle der sozialen Netz-
werke und Smartphones mit und
heben regelrecht ab: Die Einnah-
men aus dem Geschaft durften
2012 alleine auf dem nordameri-
kanischen Markt 1,32 Mrd. Dollar
erreichen, davon kommen 792 Mio.
Dollar aus dem Verkauf virtueller
Gdter und 271 Mio. aus Werbung
(Zahlen von MediaPost].

RENDITE STATT KOSTEN
Inzwischen sind die neuen
«Gesellschaftsspiele» zu einem
entscheidenden Faktor fir die
boomende Entwicklung der sozialen
Netzwerke geworden. 58 Prozent
aller Facebook-Mitglieder spielen
auf ihrem Profil. «Der Erfolg
von Facebook fusst zum Teil auf
«Die Produktion
eines Konsolenspiels
ist so aufwendig und
zeitintensiv wie die
eines Spielfilms.
Das kann heute nicht
mehr gehen. Die
Branche muss und

wird sich dndern.»

dessen Spieleinhalt, der die
Nutzer zu haufigeren und regel-
massigeren Kontakten veranlassty,
meint Piers Harding-Rolls,

Leiter der Abteilung Games bei
Screen Digest.

Um Facebook etwas entgegenzuset-
zen, hat Google dieses Jahr sein
eigenes soziales Netzwerk «Goo-
gle+» ertffnet, das schon 25 Mio.
aktive Nutzer aufweisen kann.
Von Anfang an hat Google Casual
Games eingebaut, was zeigt, wie
wichtig es fUr ein Social Network
ist, eine Spieleplattform mit
anzubieten. Mit vorerst nur 16
Spielen am Start, darunter das
unverzichtbare Angry Birds, ist
Google+ im Vergleich zu Facebook
mit seinen Tausenden Games ein
jungfrauliches Terrain, das die
Spieleanbieter noch zu besiedeln
haben. Dies ist umso interessan-
ter, als Google+ eine Provision
von nur 5 Prozent auf die Spiele

erhebt, also deutlich weniger als
die 30 Prozent, die bei Facebook
verlangt werden.

Der Erfolg der spassigen Spiel-
chen lockt auch die Grossen in
der Branche. Der historische
Marktriese Electronic Arts, einer
der funf grossten Spieleanbieter
weltweit, gab kirzlich die Uber-
nahme von Pop Cap Games fur 750
Mio. Dollar bekannt. Dieser Spe-
zialist fUr mobile Casual Games
ist fur Kleinstspiele wie Bejewe-
led bekannt, eine Art Tetris mit
Diamanten, ausserdem flr Plant vs
Zombie, eines der am haufigsten
auf iPhone und iPod herunterge-
ladenen Spiele. Electronic Arts
kénnte bis zu 1,3 Mrd. Dollar in
Pop Games investieren.

Michel Kripalani, CEQ von Ocean-
house Media, MarktfUhrer bei
BUcher-Anwendungen fur das
iPhone, ist schon lange ein

Michel Kriplani, der 2081 den dritten Teil des Computerspielklassikers Myst
entwickelte, hat seinen Glauben an traditionelle Games verloren. Heute entwirft er
als Chef der Firma Ocean House Media Apps fUr Smartphones und Tablet-Computer.



Marktanteile der mobile Videogames . .
von 2889 bis 2818 fie Mednuns des Bnaluysten

Die Spiele fir «Dieser Markt hat sein

das Smartphone

_ . volles Potenzial noch nicht
gewinnen immer .
mehr Marktan- - --- Sony entfaltet»
teile. Dies geht
auf Kosten der Piers Harding-Rolls, Leiter der Abteilung Games

traditionellen 2009 der Beraterfirma HIS Screen Digest, analysiert

tragbaren Spiel- Gegenwart und Zukunft der Casual Games.

konsolen
' Wir erleben gerade einen Boom der «Casual
0 Games». Handelt es sich um eine neue Blase
A iPhone oder um einen Megatrend?

(Nintendo DS,
Sony PSP].

Eine Neuerscheinung sind diese Spiele ja eigent-
lich nicht. Social Games und Casual Games kennt
man bereits seit Jahren, doch nun sind sie an den
stark expandierenden Sektor der App-Stores und
Smartphones geknlpft und 18sen damit in einem
bestehenden Markt einen Schneeballeffekt aus.

Die Social Games beruhen auf dem Geschaftsmodell
des Verkaufs virtueller GUter, das bereits seit
mehreren Jahren in Asien existiert. Der Entwickler
Zynga (weltweit fihrender Betreiber von Browser-
spielen auf sozialen Netzwerken, Anm. d. Red.)
geht in diesem Bereich sehr offensiv vor und
verfigt Uber das effizienteste Marketing. Der
Markt liegt zurzeit 18 Prozent unter seinem
tatsdchlichen Potenzial, denn die Branche ist
noch fragmentiert. Mit einem weiteren Wachstum
ist zu rechnen.

....... ---- Nintendo

QUELLE: FLURRY

Wie reagieren die Investoren?

Die Investoren stehen diesem Markt nicht skep-
tisch gegentber. Er hat bereits eine ausgespro-
chen profitable Entwicklung durchlaufen. Dies
beweist die Bewertung von Zynga. Im Moment ist
die Bewertung von Rovio (Entwickler des Best-
sellers Angry Birds, Anm. d. Red.]) spekulativ, da
der Bdrsengang des Unternehmens erst fir 2814
vorgesehen ist. Aber mit Angry Birds gehen sie
Uber das Casual Game hinaus. Sie sind nun Be-
sitzer eines Bilds, wie bei den Disney-Lizenzen.

Screenshot des Spiels Angry Birds, das sich in kurzer
Zeit zu einem wahren Gesellschaftsphanomen entwickelte.

Wie sehen Sie die Entwicklungsmdglichkeiten
dieses Markts?

Zurzeit steckt er in den Kinderschuhen. Goggle+
bietet eine neue Plattform und ein neues Ge-
schaftsmodell. Aber Google ist nicht allein. Es
gibt auch zahlreiche weitere Plattformen in Asien
und in Europa. Und bei den gegenwdrtig 25 Mio.
Nutzern auf Google+ handelt es sich ja erst um
die FrUheinsteiger. Je grdsser die Zahl der Nut-
zer und Interaktionen auf diesen Plattformen,
desto mehr steigen die Einnahmen.

Farmville, das man auf Facebook spielen kann, hat
bislang 88 Mio. Spieler in seinen Bann gezogen.
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Schwergewicht in der Videospiel-
branche (von ihm stammt Myst 3,
eine der berUhmtesten Abenteuer-
spielserien fur den PCJ. Fir ihn
hat sich das heutige Videospiel-
modell Uberlebt: «Die Produktion
eines Konsolenspiels ist so auf-
wendig und zeitintensiv wie die
eines Spielfilms. Bis zu 188 Per-
sonen arbeiten mehrere Jahre lang
daran. Die Kosten sind wahnsin-

nig, viel zu hoch, das kann heute
nicht mehr gehen. Die Branche
muss und wird sich &ndern. Bei
Oceanhouse Media haben wir noch
nicht mal zehn Leute, die iPhone-
Anwendungen erfinden, und wir
bringen jeden Monat mehrere Neu-
erscheinungen auf den Markt!»

So spricht denn auch die Anlage-
rendite klar fUr das Casual Game.

Angry Birds — Smartphones im Spielfieber

Die Produktionskosten sind fast
schon lachhaft niedrig; die Zah-
len der Casual Games Association
sprechen fur sich: Ein Spiel fur
Facebook kostet in der Herstel-
lung zwischen 408’080 und 50’080
Dollar. Die Produktionskosten
fUr ein Spiel fUr die Xbox

368 oder fur die PlayStation 3
liegen dagegen im Schnitt bei
10 Mio. Dollar. «

Das beliebteste Mini-Game seiner Generation wurde schon mehr als 350 Millionen Mal heruntergeladen.

Das finnische Unternehmen Rovio,
das hinter den «Angry Birds» steht,
konnte einen Wert von 1,2 Mrd. Dol-
lar erreichen. Eine schier unglaub-
liche Zahl fUr eine Firma, die
simple Spielchen fUr Mobiltelefone
entwickelt. Der Grund fir den HO-
henflug ist der Erfolg ihres Vor-
zeigeprodukts: Das Spiel mit den
zornigen Végelchen steht in 67 Lan-
dern auf Platz eins der Downloads
und wurde insgesamt 358 Millionen
Mal kostenlos oder gegen Bezahlung
(1 Franken) heruntergeladen.

Das Spielprinzip von Angry Birds
besteht darin, Végel mit einer
Steinschleuder auf eine Art Burg
zu schiessen, die zum Einsturz
gebracht werden soll. Einfacher
geht es kaum. Dennoch wurde kein
Spiel bisher so oft auf iPhones,
Blackberrys und Androids herun-
tergeladen. Auch auf den Social
Networks wie Facebook und
Google+ gehdrt es zu den belieb-
testen Spielemarken.

Der Erfolg lasst Anlegeraugen
leuchten. In einer ersten Kapita-
lisierungsrunde flossen dem von
drei Studenten der Technischen
Universitat Helsinki gegrindeten
Unternehmen 42 Mio. Dollar zu;
eine weitere Finanzspritze dirfte
Rovio auf einen Wert von 1,2 Mrd.
Dollar katapultieren.

Angry Birds hat ein neues
Finanzierungsmodell fir die
Game-Industrie etabliert: Alleine
die Gratisversion fir Android
bringt angeblich jeden Monat
eine Million Dollar ein - dank
der In-Game-Werbung, die am
unteren Rand des Bildschirms
eingeblendet wird.

Und damit man des Vogelschleu-
derns nicht Uberdrissig wird, hat
Rovio kostenpflichtige Sonderver-
sionen entwickelt (fur Halloween,
Weihnachten usw.], die das Inte-
resse wach und das Publikum bei
der Stange halten.

Rovio war klug genug, seinen sa-
genhaften Erfolg durch Vereinba-
rungen mit den Anbietern von
Tablets und Smartphones zu sichern.
Die Angry Birds treten heute als
Werbetrager auf, die kugeligen
Végelchen mit hohem Sympathiewert
sind langst zur Marke mit einem
starken Image geworden.

Sogar Hollywood hat angebissen.
Der Animationsfilm Rio aus den
Studios der 28th Century Fox gab
Anlass zu einer Sonderversion des
Spiels — Angry Birds Rio. Noch die-
ses Jahr wollen die kampferischen
Vdgel China erobern — in der Hei-
mat der Produktpiraterie hofft man
auf immerhin 188 Mio. Downloads.
Es ware ein einmaliger Siegeszug
flr die fliigellosen Uberflieger.
Ihr ikonenhafter Status wird schon
mit dem Erfolg von Pac-Man in der
80er-Jahren verglichen, der sei-
nerzeit noch kolossalere Umsatze
erzielte: eine Milliarde. Dollar in

den ersten 15 Monaten.




FreeZplay:
Umsonst zahlt sich aus

Um hohere Einnahmen zu erzielen, werden
immer mehr Online-Videospiele kostenlos
angeboten. Ein Scheinwiderspruch, der sich

erklaren lasst.

Daniel Saraga

Wie man seine Einnahmen verdrei-
facht? NatUrlich mit einem Gra-
tis-Angebot. Diese erfreuliche
Erfahrung machte jedenfalls The
Lord of the Rings Online, seitdem
das Online-Rollenspiel im Herbst
2010 als Freeware zur Verfigung
gestellt wurde. Sein Konkurrent
Dungeons & Dragons Online war
diesen Schritt bereits 2809 ge-
gangen. Sechs Monate spater ver-
kindete er triumphierend, dass
die Einnahmen um 508 Prozent
gestiegen seien. Nun wechseln
die Online-Spiele eines nach dem
anderen in den Free2play-Modus:
Age of Conan (Mai 2811], Age

of Empires [August 2811].

Und die Welle scheint unaufhér-
lich weiterzurollen. Langfristig
konnte sie das Ende des Modells
auf Basis eines Monatsabos be-
deuten. «Es ist sehr schwierig,
weiter von seinen Spielern zu
fordern, monatlich 15 Dollar zu
zahlen, wenn die Spiele der Kon-
kurrenz umsonst angeboten wer-
den», erklart Allison Luong von
Pearl Research in San Francisco.
«Free2play kénnte in Zukunft
durchaus das vorherrschende Mo-
dell werden.»

Die Einnahmen werden durch den
kleinen Anteil von Gamern gesi-
chert, die regelmdssig echtes
Geld ausgeben, um virtuelle Items
(Gegenstande) zu erwerben. Diese
Kaufe kdnnen konkrete Vorteile im

Spiel bringen, wie beispielsweise
ein Ubermachtiges Schwert, oder
nur symbolischen Wert besitzen,
wie etwa ein Umhang. Zwar kosten
die meisten Items nur einen oder
zwel Dollar, einige werden jedoch
fUr bis zu 108 Dollar verkauft.

Ein weiteres Geschaftsmodell sind
kostenpflichtige Erweiterungen wie
zusatzliche Levels oder Raume, zu
denen die Spieler nur gegen eine
kleine Uberweisung (Micropay-
ment) Zugang erhalten. Die Plat-
zierung von Werbung in den
Videospielen war dagegen ein
Flop. «Vor funf Jahren war das
eine beliebte Strategie, aber die
Gamer wollen sich konzentrieren
und mdgen keine Ablenkung», er-
klart Allison Luong. Wer will schon
mitten im Kampf das Spiel unter-
brechen, um einem Link zu folgen,
der einem in den meisten Fallen
ein anderes Spiel anbietet?

Die Free2play-Strategie zielt
also darauf ab, so viele Spieler
wie mdglich zu gewinnen — selbst
wenn sie nicht zahlen — und zu
hoffen, dass einige von ihnen zum
Portemonnaie greifen. «Die Zahlen
sind bei allen Spielen ahnlichy,
weiss Allison Luong. «Nur 1 bis 5
Prozent der Nutzer zahlen fur
virtuelle Items durchschnittlich
etwa zehn Dollar pro Monat.» Ein
noch geringerer Anteil gibt bis zu
100 Dollar aus. Diese treu ergebe-
nen «Mega-User» tragen zuverlas-

Vorreiter Korea

Die virtuellen Items bringen
laut Pietro Macchiarella in den
USA jedes Jahr mehr als 3 Mrd.
Dollar ein. Aber das Free2play
kommt aus Korea, wie die Ana-
lystin Allison Luong von Peace
Research erzahlt: «Vor rund
zehn Jahren stieg die Zahl der
Spiele, die auf den koreanischen
Markt kamen, sprunghaft an.
Der Wettbewerb ist daraufhin
so intensiv geworden, dass man
die Spieler nur noch sehr
schwer Uberzeugen konnte, die
neuen Spiele zu testen. Dann
haben die Publisher erkannt,
dass sie weit mehr Gamer er-
reichen, wenn sie das Produkt
umsonst anbieten, und dass sie
damit trotzdem Geld machen.»
Das koreanische Spiel Maple-
Story, der Pionier des Free2play,
habe es so auf mehr als 78 Mio.
User-Accounts bracht.

Anschliessend hat sich der
Wettbewerb auch in den USA
und in Europa intensiviert und
dort das Free2play-Modell po-
pular gemacht. Im Westen hat
die Umstellung auf das neue
Modell erheblich von den Spie-
len in den sozialen Netzwerken
profitiert (z.B. Farmville auf
Facebook ], die das Konzept der
«virtuellen Items» verbreitet
haben. Durch den Vormarsch der
Smartphones ist zudem die Nut-
zung von Kleinstlberweisungen
(Micropayments) fir den Kauf
von Apps normal geworden.

In den USA haben unter 18-
Jahrige nicht das Recht, eine
Kreditkarte zu besitzen, aber
sie konnen virtuelle Items mit
Prepaid-Karten kaufen.

Die Koreaner wiederum erledi-
gen diese Mikrotransaktionen
per Handy.
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sig und mit beachtlichen Summen
zu den Einnahmen bei. Detaillierte
Statistiken mit Namen ARPU und
ARPPU — average revenue per (pay-
ing) user — werden strengstens
geheim gehalten. «Spiele-Publisher
sind Privatfirmen, die ihre Zahlen
nicht gern mit anderen teilen»,

so Pietro Macchiarella von Parks
Associates in Dallas. «Ich glaube
nicht so richtig an die optimisti-
schen Aussagen einiger Unterneh-
men, denen zufolge jeder zehnte
Spieler zahlt.»

Ein kostenloses
Spiel bietet den
Vorteil, dass es
unendlich viele
Menschen testen
konnen.

Traditionelle Spiele werden als
Free2play angeboten, sobald un-
vermeidlich ist, dass anderenfalls
immer mehr Gamer dem Spiel untreu
werden. Diese Phase trete haufig
nach ein oder zwei Jahren ein und
kénne fUr ein Spiel den Tod be-
deuten, da die Spieler nicht mehr
zurlckkamen, wie Allison Luong
erklart. Das kostenlose Angebot
sorge dafdr, dass ein Online-Spiel,
bei dem die Interaktion zwischen
vielen Gamern eine entscheidende
Rolle spielt, attraktiv bleibe. «Das
ist wie bei einem Restaurant», so
die Analystin weiter. «Da wollen

ol =

-

cash 1

Sie nur hin, wenn etwas los ist.
Fur ein MMORPG (Massen-Mehr-
spieler-0Online-Rollenspiel, Anm.
d. R.) ist es Uberlebensnotwendig,
die Zahl der Spieler Uber einem
bestimmten Grenzwert zu halten.
Andernfalls wenden sich die Gamer
schnell ab.» Ein kostenloses Spiel
bietet den Vorteil, dass unendlich
viele Menschen es testen kdnnen
— und somit potenziell Gefallen
daran finden.

«Fast alle Spiele-Publisher haben
Schwierigkeiten, ihre Kunden zu
halten», flgt Pietro Macchiarella
hinzu. «Das Problem ist gar nicht
so sehr der Preis fdr das Abonne-
ment, sondern vielmehr die Frage,
wie man die beteiligten Spieler
an sich binden kann. Wenn man
zahlt, fihlt man sich verpflichtet,
haufig zu spielen, und dann lasst
das Interesse nach einigen Jahren
nach. Ein kostenloses Spiel kann
auch seltener gespielt werden —
und dadurch langer leben.»

Eine Ausnahme bleibt «World of
Warcraft», der unumstrittene Star
unter den Online-Rollenspielen
(s. Portrat auf S. 59, der trotz
Gebdhren 11 Mio. aktive User vor-
weisen kann. Die Spieler geben
jeden Monat zwischen 12 und 15
Dollar fUr ihre Abos aus und zu-
satzlich betrachtliche Summen fur
virtuelle Items, die der Publisher
Blizzard seit zwei Jahren zum
Verkauf anbietet. Das ist ver-
gleichbar mit einer Kuh, die man
schlachtet und trotzdem noch
melken kann .. 4




300’000 Dollar fir
einen virtuellen
Planeten

Am 28. Dezember 20889 um 23 Uhr 81
schlagt der Spieler «Buzz Erik
Lightyear» in einer Auktion seine
Konkurrenten «Zachum Deathifier
Emegen» und «Jenna Star Mercury».
Flir 330’0008 Dollar wird er Besit-
zer von Crystal Palace, eines
virtuellen Planeten im MMORG
(Massen-Multiplayer-0nline-Rol-
lenspiel) Entropia Universe.
Purer Wahnsinn? Nicht unbedingt.

Buzz (mit richtigem Namen Erik
Novak) besitzt in Entropia bereits
eine Kaufhauskette. Der Kauf von
Crystal Palace ist eine Investition,

die ihm viel Geld bringen kdnnte.
Denn jede Transaktion von anderen
Gamern, bei der die auf der Raum-
station angebotenen Dienstleis-
tungen genutzt werden (Geschafte,
Jagdreviere usw.], wird besteuert
— und fUdllt so das Konto des
gldcklichen Besitzers. Einer der
Verlierer der Versteigerung, «Za-
chum Deathifier», hatte Ende 2004
flr 26’500 Dollar eine Insel im
Entropia Universum gekauft. Ein
Jahr spater berichtete er, er habe
das investierte Geld bereits wie-
der eingenommen. Der in mehreren
Schritten abgewickelte Verkauf
der zweiten Raumstation des Spiels
brachte dem Spieler «Neverdie» am
Ende 635’008 Dollar ein. Ein Ende
des Booms am virtuellen Immobi-
lienmarkt von Entropia ist bislang
nicht in Sicht.
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KEVIN DUFFY

Nintendo fehlen die Kunden

DER WELTWEITE SPITAEHREITER AUS JAPAH
BRINGT 2812 DEH HAECHFDLGER DER WII BUF DEH
FREET. JEDOGDH SIEHT DER MABRET HEUTE GAHE
AHDERDS BUES BLES 2886,

MIMTEMDG

CEQ: Satoru Iwata

Geschaftssitz: Kyoto, Japan

Umsatz: € 8,8 Mrd.

Mitarbeiter: 4712

Mitarbeiter im Videospielsegment: 108%

Die Prasentation der neuen Heimkonsole von Nintendo
(vorldufig Wii U getauft) im Juni bescherte der Aktie
des Konzerns einen Kursverlust von 6 Prozent. Die
Neuauflage des Originals, die mit einem Tablet-PC als
Controller ausgestattet ist, soll der Firma eine Wie-
derholung des Erfolgs der Wii ermdglichen. Doch funf
Jahre nach der ersten Wii hat Nintendo sein Innova-
tionsmonopol verloren, und auf dem aktiven Markt der
Videospiele kann sich das Gerdt nur schwer abheben,
selbst von seinem Vorganger. Das sieht man beispiels-
weise an den geplanten Spielen fur die Konsole, die
das Design der allerersten Wii-Spiele wieder auf-
nehmen, was Verwirrung darUber stiftete, was die Wii
U denn nun eigentlich sein soll. Eine neue Konsole

Screenshot der Computerspiel-Saga Super Mario, dem
Maskottchen des japanischen Spielkonsolenentwicklers
und Publishers Nintendo.

oder weiteres Zubehor? Die ahnliche Positionierung
und Form sowie der quasi unveranderte Name lassen
beflrchten, dass die Konsumenten dem Produkt nicht
viel abgewinnen kénnen und die Lancierung dadurch
kein Zuckerschlecken wird. Es sei denn, Nintendo
entscheidet sich, wenige Monate vor der Marktein-
fihrung das Design und den Namen nochmals zu ver-
andern, wie es schon 2006 bei der Wii der Fall war.

Die Mdglichkeiten des japanischen Herstellers, an
den Erfolg seiner tragbaren DS-Konsole und der Wii
anzuknUpfen, werden namlich gefahrdet durch neue
Gerate (Smartphones, Tablets], ein buntes Angebot
an Plattformen (AppStore, Android Market, Facebook )
sowie neue Gesellschaftsphanomene, die sich
ausserhalb des Einflussbereichs von klassischen
Konsolen befinden (Angry Birds, Plants Vs Zombies,
Farmville]. «Nintendo muss bei den Gelegenheits-
spielern kontinuierlich Marktanteile an die
Smartphones abtreten», stellt Michael Pachter

fest, Analyst bei Webbush Securities.

Das japanische Unternehmen hat durch die Ver-
schmelzung von Spiel und Multimedia sowie durch die
Konkurrenz unter Konsolen, Smartphones und Tablets
wohl von allen Herstellern am meisten zu verlieren.
Durch seine Unternehmenskultur und sein speziali-
siertes Profil kann Nintendo anders als Apple oder
Sony auch nicht einfach seine Geschaftszweige zu-
sammenlegen. Das Unternehmen hat sich daher sehr



ANDY HEATHER

fruh fur eine Politik der Differenzierung entschie-
den, die mit der DS und der Wii Erfolg hatte, ihm
jetzt aber zum Verhangnis werden kdnnte.

Die innovative dreidimensionale Darstellung der
neuen 3DS hat die Technikfreaks zwar begeistert,
doch nach einem ruhmreichen Start (3,61 Mio. ver-
kaufte Exemplare per 31. Marz 2011] nahmen die
Verkaufszahlen rapide ab, da sich die Gelegenheits-
spieler bislang nicht tberzeugen liessen (nur 8,71
Mio. im zweiten Quartal 2811). Man kann noch wei-
tere Grinde anfihren: Das Desinteresse bzw. Miss-
trauen der breiten Offentlichkeit gegenliber 3D, der
hohe Einfiihrungspreis (249 Euro], das weitgehende
Fehlen neuer Spiele mit Uberdurchschnittlichem
Marktpotenzial sowie eine ungeschickte Marketing-
strategie, die die Neuerungen der 3DS gegeniber
der DS zu wenig betont hat.

Nach sechs Jahren unangefochtener Vorherrschaft
von Nintendo stellt die Industrie nun die Anpas-
sungsfahigkeit infrage. «Auch wenn ich die 3DS
wirklich innovativ finde, sehe ich nicht, wie Nin-
tendo seine verlorenen Marktanteile zurdckgewinnen
kann», so Michael Pachter. Demzufolge hat die Firma
diesen Sommer beschlossen, den Preis flr ihre Kon-
sole weniger als sechs Monate nach Markteinflhrung
auf 179 Euro zu senken. Dieser brutale Preisnach-
lass war ebenso Uberraschend wie beunruhigend,
zeugt aber von der Entschlossenheit des Herstel-
lers. Die Ligquiditat des Japaners ist immens, und
so versucht die Firma, so viele 3DS wie mdglich zu
verkaufen, um hdhere Gewinne Uber den Verkauf ihrer
eigenen Spiele und Uber die LizenzgebUhren anderer
Publisher zu erzielen. Marktbeobachter rechnen im
Laufe des Jahres 2812 mit der Lancierung eines
neuen Modells der 3DS mit Uberarbeitetem Design
und einer klareren Positionierung.

NTO,1

Shigeru Miyamoto, der Schépfer von berlihmten
Videopielserien wie Super Mario, Donkey Kong,
F-Zerso oder The Legend of Zelda, gilt als einer der
grossten Spieleentwickler unserer Zeit. Im Moment
leitet er Nintendos Abteilung Entertainment and
Development.

Sony halt weiter Kurs auf
das obere Preissegment

TROTE DER HERBEH VERLUSTE, DIE DER
SWEITE JAPAHISCHE BIESE 1M BUHBE

MIT DER P53 ERLEIDEMN SULSSTE, UERBFILET
Dfh UHTERHEHMEM LIEITERHIN EINE
EORTEHIMTEHRIUE STRRATERIE, DIESHOL
Ll DEM GEBIET DER HREHDHELD-KOMSOLEM.

LMY

CEO: Howard Stringer
Geschaftssitz: Tokio, Japan
Umsatz: S 78 Mrd.

Mitarbeiter: 168’880 (2009)
Mitarbeiter im Videospielsegment:

3,8%

Die Ungewissheit beziglich Nintendo kénnte Sony
theoretisch zugutekommen. Die erste Jahreshalfte
war fUr die Firma aus Tokio jedoch katastrophal.
Nach dem Erdbeben vom 11. Marz verbuchte das
Unternehmen im ersten Quartal Rekordverluste.
Der Frihling wurde dann von einem Hacker-Angriff
auf den Online-Shop der Marke, das PlayStation E:E:
Network, erschittert, was zu einem erheblichen
Imageschaden und zu sinkenden Verkaufszahlen
fuhrte (1'200’000 Downloads im zweiten Quartal
2011 gegentber 1°8088°888 im Vorjahresquartal].

Allerdings handelt es sich dabei um zweil Ausnahme-
erscheinungen. Im Grossen und Ganzen steht es um
das Unternehmen nicht schlecht. Vier Jahre nach der
MarkteinfUhrung haben die Umsatze der PlayStation 3
zu Beginn des Jahres mihelos die 50-Millionen-Grenze
Uberschritten. Die Konsole wird nie eine dhnliche Mo-
nopolstellung erreichen wie seinerzeit die PlayStation
1 und 2, aber sie ist im Bereich der HD-Systeme, dem
wachstumsstarksten Markt 2810 (+35 Prozent Umsatz
im Vergleich zu 2809, immerhin marktfthrend. Und
sie durfte ihre Position weiter festigen, da der Preis
kurzlich auf 299 Euro gesenkt wurde.

Die bislang zahe und unsichere Verbreitung von
3D-Fernsehern scheint das Unternehmen nicht son-
derlich zu belasten, zumal die 3D-Funktion von
Sony zwar weiterhin als Kaufgrund eines neuen Ge-
rates propagiert wird, allerdings bislang optional
ist. Trotzdem wird Sony pUnktlich zu Weihnachten
einen 3D-Bildschirm zum Lockpreis von 499 Euro
auf den Markt bringen. Die Verkdufe der Spielkon-
sole scheinen von der Positionierung der Marke
getragen zu werden, die sowohl im Design als auch
bei den Spielen auf hohe Qualitat setzt. Uncharted 3,
die Fortsetzung eines der grdssten Erfolge von
2009, durfte das beliebteste Spiel zu Weihnachten
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Prie FMednung der Anaslusten

Unglinstige Veranderungen bei Nintendo

Der Videospiele-Markt ist von
einer seltenen Unentschlossenheit
gepragt, weshalb die Analysten
dieses Sektors zur Vorsicht raten.
Dies betrifft auch, ja vor allem
die Nummer eins der Welt. «Ich
sehe Nintendo in nachster Zukunft
keine signifikativen Gewinne
machen, zumal das kommerzielle
Potential von Wii U nicht gesichert
ist», schatzt Michael Pachter von
Webbush Analytics die Lage ein.
Laut einem Analysten einer gros-
sen franzésischen Bank hatte die
Konsole die Investoren Uberzeugt,
wenn sie zwei Jahre friher auf
den Markt gekommen ware. Doch
die Beobachter beflirchten ein
knappes Titelangebot bei der Lan-
cierung, einen prohibitiven Preis
und eine zu wenig gesicherte
Positionierung, um gleichzeitig
die Spieler und das breite Publi-
kum anzulocken. «Heute glaubt
niemand mehr an eine blihende
Zukunft dieses Konzerns», fasst
Charles Planade von Arkéon zu-
sammen, obwohl man seiner Meinung
nach differenzieren sollte: «Kurz-
fristig kénnte der Preisrickgang
der 3DS einen Aufschwung der
Weihnachtsverkaufe bewirken. Aus-
serdem darf man nicht vergessen,
dass es dem Konzern immer wieder
gelang, dieses Marktsegment zu
seinen Gunsten neu zu erfinden.»

Sony und Microsoft, die beiden
Hersteller von Konsolen mit Hoch-
aufldsung, erscheinen jedenfalls
als sicherere Werte. «Die Besitzer
von PS3 und Xbox 360 spielen
selten in den sozialen Netzwerken,
und selbst wenn sie es mit ihrem
Smartphone tun, sehen die meisten
darin keinen Ersatz fdr ihre Kon-
sole», bemerkt Michael Pachter.
Alles in allem flrchtet sich dieses
Segment weniger vor der Konkur-
renz durch neue Spielkandle. Sony
und Microsoft haben jedoch einen
schweren Tribut bezahlt, um sich
im Spitzensegment des Markts zu
positionieren. «Die beiden Konzerne
haben Milliarden aufgewendet,

um ihre aktuellen Playstations

zu entwickeln, die wahre technolo-
gische Schmucksticke sind», er-
klart Charles Planade. «Diese
Summen sind immer noch nicht
amortisiert, nur bei Microsoft
scheint sich der Schaden in Gren-
zen zu halten.» Das lasst auf ein
eher ruhiges Jahr 2812 schliessen,
ohne neue spektakuldre Projekte.
«Die Markteinflhrung einer neuen
Konsole kostet mehrere Millionen
Dollar», erinnert eine franzdsische
Bank. «Die Abteilung Spiele von
Microsoft ist erst seit wenigen
Quartalen rentabel, eine neue
Maschine ist darum vor 2813 wenig
wahrscheinlich.»

’

Der Move Sharp Shooter ist eine Art Plastikgewehr mit Bewegungssteuerung, das als Zubehdor fir die Kampfspiele
der PS3 konzipiert wurde und ein realistischeres Spiel-Erlebnis bieten soll.




Screenshot des Spiels Grand Theft Auto IV, das

seit seiner Lancierung 20888 mehr als 20 Mio. Mal
fUr Xbox 360 und PS3 verkauft worden ist. Um ihre
Entwicklungskosten wieder einzuspielen, bevorzugen
viele Publisher mittlerweile Spiele, die auf mehre-
ren Systemen und Geraten laufen. 1

RAPHER/REUTERS

REUTERS PHOTOG!

Der Japaner Ken Kutaragi, Vater der Playstastion
und ihrer Nachfolger PS2 und PS3, war von 1997 bis
20087 CEQO von Sony Computer Entertainment Inc.

2011 werden, neben FIFA 12, Modern Warfare 3 und
Assassin’s Creed: Revelations —drei Kassenschlager,
die wohl wie ihre Vorldufer hauptsachlich fur die
PS3 gekauft werden.

Die PlayStation Vita, die geplante Handheld-Kon-
sole von Sony, wird vor allem von Vielspielern mit
Begeisterung erwartet, die Spiele-Publisher sind
zuversichtlich. Dennoch ist die Zukunft der Kon-
sole vorerst ungewiss. Trotz eines recht hohen
Einfuhrungspreises (249 Euro wie die Nintendo
3DS, aber mit deutlich besseren technischen Leis-
tungen) wird sie wahrscheinlich mit Verlusten auf
den Markt gebracht werden, wie schon die PS3, was
auch an den zurzeit schwierigen allgemeinen Be-
dingungen liegen mag. «Ich denke nicht, dass die
PS Vita den Erwartungen gerecht werden wird», so
die Analyse von Michael Pachter. «Wegen der explo-
sionsartigen Entwicklung der Smartphones geht der
Markt der Handheld-Konsolen zurdck.»

Die Firma aus Tokio betreibt dennoch eine aggressive
Tarifpolitik, um die freiberuflichen Softwareentwick-
ler, die gegenwartig fur den Erfolg des iPhones und
des PC sorgen, anzulocken und den Spielern schon
in den ersten Monaten nach Erscheinung der PS Vista
attraktive Spiele anzubieten. Obwohl die Entwick-
lungskosten fur Spiele sehr viel hoher sind als beil
der 3DS, kdnnte die PS Vita durchaus Unterstitzung
von den Publishern erhalten, die von den Umsatzen
der Handheld-Konsole von Nintendo enttduscht sind
und ohnehin bereits von der Konkurrenz der Nintendo-
Spiele erdrickt werden (Mario, Mario Kart, Zelda
usw.). In Japan wird die PS Vita Ende des Jahres auf
den Markt kommen, in Europa voraussichtlich im kom-
menden Frihling. Die PlayStation Portable geniesst
derweil trotz geringer Medienprdsenz einen schonen
Lebensabend, besonders in Japan, wo sie hdufiger
verkauft wird als die DS und die 3DS. Ende des
Jahres wird sie fur 99 Euro zu haben sein.

SNE,U
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Microsofts Bemdhungen um
einen festen Spielerstamm

DER AMERIEKAMISCHE HERSTELLER HAT
MIT VIEL GEDULD SOLWOHL VIELSPIELER
ALE BUCH DIE BREITE MASSE FUR SICH
BELIGHHEM. OBER LIE ER HEBOH EIMECT
WEITERGEHT, IET UHELAER.

E MICEGROFT

CEQ: Steve Ballmer

Geschaftssitz: Redmond, USA

Umsatz: § 69,94 Mrd.

Anteil der Videospiele am Gesamtumsatz: 11,8%
Mitarbeiter: 89’0808 (2810)

Die Xbox 368 war die Vorreiterin einer ganzen
Spielegeneration, kam sie doch bereits im Dezember
2005 auf den Markt. Der Hersteller musste jedoch
zunachst ein erhebliches Imagedefizit Uberwinden,
was zum einen durch die fehlende Tradition im Ga-
ming-Bereich und durch zahlreiche Materialfehler
bedingt war, zum anderen durch die Schwierigkeit,
mit einer amerikanischen Konsole in Japan neben
den erfolgreichen nationalen Marken Fuss zu fassen.
Von 2808 an konnte die Firma aus Redmond ihren
Kundenkreis allerdings erweitern, was einer aggres-
siven Preispolitik und unzahliger Partnerschaften
mit einflussreichen Publishern wie Square Enix
(Final Fantasy XIII) oder Rockstar (GTA IV] zu
verdanken war. Als 2007 die PS3 auf den Markt kam,
war das fur Microsoft paradoxerweise von Vorteil:
Die hohen Kosten und die Schwierigkeiten bei der
Entwicklung von Spielen brachten viele Publisher
dazu, ihren Absatzmarkt zu vergrdssern, indem sie
ihre Spiele sowohl fUr die PlayStation 3 als auch
fdr die Xbox 368 anboten.

Nun will sich der amerikanische Hersteller endgtl-
tig einen festen Platz in den Herzen der Gamer er-
gattern. Den geglickten Einstieg in dieses Vorhaben
hat er Kinect zu verdanken, seinem Bewegungssensor,
dessen Funktionsweise, Marketing und Positionierung
der Wil in nichts nachstehen. Microsoft hat massiv
in Werbung fir sein Zubehor investiert (588 Mio.
Dollar allein fir den amerikanischen Markt), was sich
nun auszahlt: Die Sparte Entertainment & Devices
verzeichnete zwischen dem 1. Juli 2010 und dem 30.
Juni 2011 steigende Einnahmen in einer Grdssenord-
nung von 45 Prozent. Die 10 Mio. Kinects, die in nur
vier Monaten verkauft wurden, kdnnen jedoch nicht
verschleiern, dass die Zahl der verkauften Spiele
pro Gerat sehr gering ist und die Kundschaft stark

schwankt — Probleme, mit denen auch die Wii zu kamp-
fen hat. Vor dem Hintergrund einer mdglichen neuen
Wirtschaftskrise sind Spielkonsolen und -systeme,
die sich an Gelegenheitsspieler richten, besonders
bedroht. Diese Annahme bewahrheitete sich bereits,
als die Umsatze mit Wii, DS und den entsprechenden
Spielen zwischen Sommer 2808 und Sommer 2809
plotzlich stark schrumpften. Das Phanomen kdnnte
sich schon in der zweiten H3lfte des laufenden
Jahres wiederholen, zumal sich die zweite Serie der
Kinect-Spiele kaum von der ersten abhebt.

Microsoft ist jedoch der einzige Akteur, der sich auf
den Markt fUr Heimkonsolen konzentriert, und kénnte
versuchen, als Erster die nachste Generation dieser
Gerate einzulduten. Fragt sich nur, wann. «Wenn eine
neue Generation von Konsolen auf den Markt kommt,
werden die Entwicklungskosten noch weiter steigenw,
gibt Michael Pachter zu bedenken. «Damit wird es
unwahrscheinlich, dass nicht noch einige Jahre
vergehen mdssen, bis es so weit ist.» 4

MSFT,U

Nach 22 Jahren im Unternehmen wird Robbie Bach,
unter dessen Leitung 2801 die erste Xbox auf den
Markt gebracht worden war, feierlich von Microsoft-
CEO Steve Ballmer verabschiedet.

ROBERT GALBRAITH/REUTERS
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Ein Besucher der Dragon Con 2018, einer jahrlichen Zusammenkunft von Sience-Fiction-Begeisterten in Alanta
(Georgia]), verkleidet als «Master Chief», Held der Halo-Saga fir Xbox und Xbox 360.
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Die Publisher

mussen sich
neu erfinden

Klassische Akteure des Videospielebereichs wie
Electronic Arts, Ubisoft oder Activision Blizzard
stehen wegen Smartphones und sozialen Netzwerken
einer zunehmend zersplitterten Klientel von
Gelegenheitsspielern gegenlber. Auf diesen
aufstrebenden Markten gibt es Entwicklungschancen,
aber auch die Gefahr einer raschen Ubersattigung.

William Audureau

Das traditionelle Geschaftsmo- wirksame Serien die Verkaufe

dell von Computerspielen beruht
auf funfjahrigen Technologiezy-
klen und dem Verkauf von Spie-

an sich reissen und die weniger
machtigen, zweitrangigen Pu-
blisher weit hinter sich lassen.

ANDREAS ILLIGER

len in Geschaften. Nie zuvor
wirkte dieses Modell so stark
geschwacht wie in den letzten
zwel Jahren.

In den USA kamen 2018 zehn
Games fUr ein Viertel der Ge-
samteinnahmen aus traditionell
im Laden verkauften Computer-
spielen auf. Das Paradoxe an der
Situation ist, dass noch nie
zuvor so viele Spiele lanciert
wurden wie 2811, der Hauptum-
satz der Branche aber noch nie
auf so wenige Games beschrankt
war. Ein Uberblick.

Der Markt ist von zwei klaren
Trends gepragt: Einerseits gibt
es ein verzweigtes Netz von
Gelegenheitsspielern, die dazu
iPhone, Android-Telefone oder
soziale Netzwerke wie Facebook
nutzen und Spielkonsolen (Wii,
Nintendo DS) vernachldssigen.
Andererseits findet sich bei den {
analogen Spielen eine Konzen- ’ N,
tration des Marktes auf HD, wobei |

einige verbreitete und medien-

Tiny Wings (man muss kleinen Végeln dabei helfen, so hoch wie mdglich zu fliegen)
ist ein Spiel fur Smartphones und folgt dem Angry-Birds-Prinzip — simples Konzept
und hoher Suchtfaktor. Inzwischen gehoért es zu den am meisten heruntergeladenen Apps.



Entwicklung der welt-

weiten Spieleverkaufe

PC, Konsolen und tragbare Konsolen
(in Millionen Einheiten)

Die Spielekonsolen Nintendo DS
und Wii haben nachdricklich zur
Steigerung der Verkdufe seit 20084
beigetragen.

Quelle: VGChartz

Peie Mednuens der Bnalusten

N

Die historischen Akteure

sind vorzuziehen

Obwohl zurzeit die ganze Welt
von den Spielen auf Smartphones
spricht, ist es schwierig voraus-
zusagen, ob es sich dabei um
eine spekulative Blase oder eine
echte, starke Tendenz handelt.
Tatsdachlich diften nur einige
Verleger dabei auf ihre Kosten
kommen. «Zwischen 1998 und
2005 fand in diesem Internetbe-
reich ein rasanter Aufschwung
statt, und dennoch gibt es nur
wenige Investoren, die davon
profitieren konnten», erldutert
Charles Planade, Analyst bei
Arkéon. «Genau gleich wird es
wahrscheinlich bei diesem neuen
technologischen Elan laufen.»
Folglich dirfte es sich als
verninftiger herausstellen,

sein Geld auf die historischen
Marktakteure zu setzen.

Michael Pachter sieht Wachs-
tumsperspektiven beim Vertrieb
ab 2012. «Die traditionellen
Verleger standen nicht mehr
hoch im Kurs, vor allem weil

die Idee vorherrscht, es finde
gegenwartig eine Migration von
den Playstations in die sozialen
Netzwerke, Mobiltelefone und
Online-Spiele statt», merkt der
Analyst von Webbush Securities
an. «Doch in der Realitat beo-
bachtet man eher eine Korrektur
der Ubertriebenen Popularitat der
Wii, wahrend der Absatz von PS3
und Xbox 368 wachst, wenn auch

in bescheidenem Ausmass. Die
Industrie korrigiert sich, und der
Aufschwung wird voraussichtlich
2012 erfolgen (wir prognosti-
zieren bei den in der Box ange-
botenen Spielen eine Steigerung
des Absatzes um 7 Prozent]). Ich
rechne deshalb damit, dass die
Kurse der grossen Herausgeber
im ndchsten Jahr steigen.»

Flr diese Prognose spricht,

dass die Publisher jetzt mit dem
Internet eine zweite Einnahme-
guelle besitzen (kostenpflich-
tiger zusatzlicher Inhalt,
Premium-Service-Pakete usw.].
Activision mit Call of Duty

und Electronic Arts mit FIFA
setzen bereits darauf.

Nach Ansicht aller Analysten ist
der momentan am besten positio-
nierte Verleger das amerikanische
Unternehmen Electronic Arts. «EA
scheint die Online-Kurve des
Sektors erfolgreich zu meistern
und zdgert nicht, in die Bereiche
Mobile Games und soziale Netz-
werke zu investieren», meint der
Analyst von Arkéon. Seiner An-
sicht nach ist die Zukunft fUr
die Ubrigen Leader der Branche
unsicherer. «Wir haben gréssere
Zweifel bei der Beurteilung des
Potenzials der gegenwartigen
Spitzenreiter Activision, Take-
Two und Gameloft.»

ACTIVISION BLIZZARD: S. 52
ELECTRONIC ARTS: S. 53
UBISOFT: S. 54
TAKE-TWO: S. 55
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CEO

i Robert Kotick
Umsatz

USD 4,45 Mrd.
Geschaftssitz
N Santa Monica,
Kalifornien, USA
Angestellte

| 5000
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Activision Blizzard:
kaum diversifiziert

Der franko-amerikanische Publisher
und weltweite Marktflhrer erzielt
den hdchsten Gewinn — dank eines
leistungsstarken Geschaftsmodells
und eines aussergewhnlichen Ange-
botskatalogs im Jahr 2010 (Star-
Craft II, World of Warcraft: Cataclysm
und Call of Duty Black Ops). Der
Blockbuster Call of Duty, ein flr PC,
Playstation 3 und die Xbox 360
konzipierter Ego-Shooter, erreichte
bei der Lancierung den besten
jemals erzielten Absatz und erwirt-
schaftete bis 38. Juni 2811 1,2 Mrd.
Dollar Einnahmen (25 Mio.

verkaufte Spiele).

Da lohnt sich die Investition, meint
Michael Pachter, Analyst bei Webbush
Securities: «Activision Blizzard
profiliert sich bislang zwar nicht
in den Bereichen Mobiltelefon oder
Social Gaming, bietet aber mit World
of Warcraft ein Online-Game an,das

einen riesigen Erfolg verbucht.
Hinzu kommen die Einnahmen aus den
Abonnements fir Call of Duty, die ab
Herbst erhdltlich sind. Deshalb
rechne ich fir 2012 mit einem guten
Jahr fir den Publisher und bewerte
ihn mit perform.» Speziell bei Acti-
vision-Blizzard: Zwei Drittel der
Einnahmen stammen aus nur zwei
Lizenzen. Eine einzigartige Schlag-
kraft, aber auch ein gefahrlicher
Mangel an Diversifizierung. Das
Spiel Call of Duty beispielsweise
wird es diesen Herbst mit einem
bedeutenden Konkurrenten aufnehmen
mUssen: Battlefield 3, das Shooter-
Game von Electronic Arts, wurde

im August zum besten Spiel der eu-
ropaischen Computerspiele-Messe
GamesCom gewahlt. Sein Publisher
meldet ein Plus von 788 Prozent
bei den Vorbestellungen im Ver-
gleich zur letzten Ausgabe (rund
2,5 Mio. verkaufte Exemplare].

Activision Blizzard




Electronic Arts setzt
auf Smartphones

Electronic Arts verflgt Uber einen vielfal-
tigeren Angebotskatalog als Activision
Blizzard, sowohl was das Zielpublikum
betrifft als auch in Bezug auf die Ver-
triebskandle. Die Firma besitzt bereits ein
internes Studio (EA Mobile, das diesen
Sommer The Sims Social auf Facebook lan-
ciert hat) sowie PlayFish, ein Anbieter di-
verser Spiele flr soziale Netzwerke (Pet
Society, Restaurant City etc.), und tatigte
vor Kurzem zwei spektakuldre Ubernahmen:
Chillingo (Publisher von Angry Birds) im
Oktober 2818 und PopCap (Plants Vs Zom-
bies) im Sommer 2011. EA stieg damit zum
weltweiten Marktfihrer fUr Smartphone-
Spiele auf. «Electronic Arts ist bei Weitem
in der besten Position, um das Wachstum
des Marktes in Sachen Digital zu nutzen»,
schatzt Michael Pachter, «mit Investitionen
und bedeutsamen Marktanteilen in den Be-
reichen Mobiltelefonie, Soziale Netzwerke
und Gelegenheitsspieler sowie einem wich-
tigen Online-Game (Star Wars], das diesen
Herbst auf den Markt kommt.»

Der Publisher besitzt ausserdem eine breite
Palette an bekannten, verkaufsférdernden
Spielereihen: The Sims, FIFA, Need for Speed,
Medal of Honor, Battlefield, Harry Potter etc.
Insbesondere FIFA 11 kommt allein fir 11
Prozent des Umsatzes von Electronic Arts
auf, und die Verkaufe steigern sich jedes
Jahr dank einer qualitativ hochwertigen
Positionierung.

Das fUr Herbst erwartete FIFA 2812 wird
diesen Trend wohl fortfUhren. Die Strategie
des Publishers besteht darin, Passerellen
zwischen HD-Spielen, Smartphones und sozia-
len Netzwerken zu schaffen, um den Bekannt-
heitsgrad seiner Marken zu vergréssern und
seine Einkommensquellen zu vervielfachen.
Electronic Arts wird einen Ultimate-Team-
Modus in FIFA 2012 integrieren. Dieser
Spielmodus soll die Gamer dazu animieren,
mittels Kleinstzahlungen andere Fussball-
spieler einzukaufen. Das amerikanische Un-
ternehmen hofft, so 58 Mio. Schweizer Franken
an Zusatzeinnahmen zu erwirtschaften.

Electronic Arts

CEO

John Riticello
Umsatz

USD 3,58 Mrd.
Geschaftssitz
Redwood City,
Kalifornien, USA
Angestellte
8000

© ELECTRONICS ART
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Ubisoft steigt bel
Playstation Vita ein

Der dritte Publisher, den es zu beobachten
gilt, heisst Ubisoft. Die franzdsische Firma
verfolgt seit zehn Jahren eine Expansions-
politik Uber Serien mit starker Identitat
[Assassin’s Creed, Raving Rabbids] und
zeigt sich im Blick auf die neuen Spielkon-
solen proaktiv. FUr PS Vita, die nachste
tragbare Konsole von Sony, sind bereits
sechs Spiele geplant. Der Publisher kann
dabei von seiner breiten Palette an HD-
Spielen profitieren, um seine Lizenzen
kostenglinstig an die Konsole anzupassen.
Dank seiner Anteile an Gameloft, einem

auf Spiele flr Mobilgerate spezialisierten
Publisher, ist das Unternehmen auch bei
den Smartphones vertreten und versucht
seit diesem Sommer mit Die Schlimpfe & Co.
— ein Spiel, das in nur vier Tagen 4 Mio.
Spieler angelockt hat — auf Facebook

Ubisoft

CEO

Yves Guillemot
Umsatz

USD 1,38 Mrd.
Geschaftssitz
Montreuil, Frankreich
Angestellte

© UBISOFT
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im Bereich der Social-Network-Spiele

Fuss zu fassen. Der Markt fur Musikspiele
zerstlckelt sich immer stdrker. Ubisoft

ist nach der Einstellung von Activision-
Blizzards Spiel Guitar Hero der einzige
Akteur, der mit seinem Game Just Dance,
dessen dritte Folge Ende Jahr lanciert
werden soll, eine starke Marke eingebracht
hat. Der Publisher verfolgt zudem eine
Politik des Erwerbs von beliebten Lizenzen
(Michael Jackson, Black Eyed Peas]), die
sehr viel weniger kosten als die Entwick-
lung von Action-Games. Ende Jahr wird die
franzdsische Firma Assassin’s Creed: Reve-
lations sowie Rayman Origins lancieren,
zwei von den Spielern mit viel Ungeduld
erwartete HD-Games. «Ubisoft verfliigt Uber
ein enormes Potenzial», fasst Charles
Planade, Analyst bei Arkeon, zusammen.




Take-Two und THQ
sind angeschlagen

Take-Two wird bis Ende des Jahres kaum
prasent sein. Der Publisher hat noch kein
Datum fUr die Lancierung von Grand Theft
Auto 5 angeklindigt und verzeichnete im
letzten Quartal einen Verlust von 8,7 Mio.
Euro trotz des Erfolgs von L.A Noire

(4 Mio. verkaufte Exemplare). Schuld daran
sind die hohen Kosten flr dieses Game (rund
48 Mio. Franken), was auch dazu gefiihrt

hat, dass das Entwicklungsstudio des Spiels,
Team Bondi, klrzlich Insolvenz anmelden
musste. Auch andere spezialisierte Publisher

Take-Two
CEO

Strauss Zelnick
Umsatz

USD 1,14 Mrd.
Geschaftssitz
New York, USA
Angestellte
20008

TTwWOo,U

sind zu Restrukturierungen gezwungen:

Im Sommer 2011 kiindigte die amerikanische
Firma THQ die Schliessung eines internen
Studios und die Streichung von 280 Stellen
an. Das Ziel: sich auf die dynamischeren
Markte, die Spiele fUr Smartphones und die
sozialen Netzwerke zu konzentrieren,

vor allem durch die Lancierung von «Marga-
ritaville», einem Social-Network-Spiel fur
Facebook, Ende Jahr. Ein anderes Zielpubli-
kum, eine andere Konkurrenz, doch die
Aussichten sind ahnlich ungewiss.

THQ

CEO

Brian Farrel
Umsatz

USD 8,66 Mrd.
Geschdftssitz

Agoura Hills,
Kalifornien, USA
Angestellte
80808

THAQL,U

@ TAKE TWO
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«Dank unserer Fusion mit Eidos,
das Spiele wie Tomb Raider, Deus
Ex und Hitman anbietet, konnten
wir als Konzern das Gesicht wah-
ren. Doch der Niedergang japani-
scher Spiele ist einer DemUtigung
nahegekommen. Die ganze Woche
lang habe ich mich jeden Tag ge-
fragt, wie wir den wohl aufhalten
konnen.» Diese Worte stammen von
Koji Taguchi, leitender Manager
bei SquareEnix, einem der fUnf
wichtigsten Publisher japanischer
Computerspiele (neben Nintendo,
Sony, Konami und Capcom], und
wurden nach der E3-Messe in Los
Angeles im letzten Juni geadus-
sert. Bereits 2009 erklarte Kenji
Inafune, dem Capcom einige sei-
ner grossten Erfolge bei dieser
Konsolengeneration verdankt,
darunter Dead Rising 1 und Dead
Rising 2 (5 Mio. verkaufte Exem-
plare): «Wenn ich die an der
Tokyo Game Show [Anm. d. Red.:
die grdsste Messe fur Video- und
Computerspiele in Japan) prasen-
tierten Spiele betrachte, denke
ich mir: Das ist das Aus fur
Japan. Wir sind besiegt. Unsere
Spieleindustrie ist am Ende.»

FUr diesen langsamen Abstieg
gibt es zahlreiche Grinde. Der
erste liegt im traditionellen ja-
panischen Herstellungsverfahren,
das heute veraltet ist. Bis Ende
der vorhergehenden Engine-Gene-
ration (zwischen 20885 und 2007
stltzte sich die grosse Mehrheit
der japanischen Studios auf das
gleiche Modell: FUr jedes sich

in Entwicklung befindliche Spiel
wurde eine eigene Physik-Engine
konzipiert (der kostenintensivste
Teil des Produktionsverfahrens],
die spezifisch auf die BedUrf-
nisse der Entwickler (Grafiker,
Computeranimations-Designer,
Game-Designer] abgestimmt wurde.
Wahrend die Studios im Westen
bereits seit Langem eine Kultur
des Kaufens und Verkaufens von
Physik-Engines pflegen, haben
sich die Japaner dieser Vorge-
hensweise erst unter Druck zuge-
wandt, gezwungen durch die

enormen Kosten, die die Herstel-
lung der immer realistischer und
komplexer werdenden Spiele er-
fordern. Die Dokumentationen der
westlichen Engines werden zudem
oft nur teilweise ins Japanische
Ubersetzt, was die Produktivitat
der japanischen Softwareentwick-
ler stark einschrankt und die
technische Endleistung der auf
den Markt gebrachten Spiele
beeintrachtigt.

Die logische Folge dieses techno-
logischen Ruckstands gegentber
den westlichen Standards ist, dass
die grossen japanischen Publisher
ihre ertragsstarksten Lizenzen
nun europdischen und amerikani-
schen Entwicklungsstudios anver-
trauen. Die nachsten Folgen von
Devil May Cry und Silent Hill
(zwei Erfolgsgames der 2008er-
Jahre, von denen jede Folge meh-
rere Millionen Mal verkauft wurde)
werden nun von westlichen Studios
hergestellt — zweitrangige Studios
zwar, die mittlerweile aber den-
noch als kompetenter eingeschatzt
werden als ihre prestigetrachtigen
japanischen Pendants.

Gleichzeitig werden berthmte
Entwickler wie Shinji Mikami
(Resident Evil-Serie) oder
Tomonobu Itagaki (Dead or Alive,
Ninja Gaiden) von grossen west-
lichen Publishern (Electronic
Arts, THQ] abgeworben, um fur
sie Erstlizenzen zu entwickeln
und ihre Studios zu leiten.

Eine beunruhigende Abwanderung
der Elite.

Der japanische Markt isoliert sich
immer mehr. Er bleibt im Rick-
stand, wenn nicht sogar blind und
taub gegenUber den bedeutends-
ten Computerspielen von heute:
Ego-Shooter (nur ein Beispiel:
Call of Duty: Modern Warfare 2
von Activision, mehr als 21 Mio.
verkaufte Exemplare]) und Online-
Games wie World of Warcraft

(30 Mio. verkaufte Exemplare,

11 Mio. Abonnenten im August).
Der Grossteil der heute in Japan

Shinji Mikami, Schopfer der Mystery-
Reihe Resident Evil des japanischen
Publishers Capcom, arbeitet heute
flr das amerikanische Unternehmen
Electronic Arts.

verkauften Computerspiele sind
Spiele fUr tragbare Konsolen
(sieben der zehn meistverkauften
Games im Jahr 20811). In diesem
Segment sind die technischen
Anspridche und demnach die Ent-
wicklungskosten sehr viel geringer
als bei normalen Spielkonsolen.
Doch auch der Markt fur Hand-
held-Konsolen-Spiele leidet —
unter den DLC-Games (download-
able content) fur Smartphones,
die den Konsumenten viel weniger
kosten und fur die die Entwickler
keine teuren Einstiegskosten oder
exorbitante Royalties an Nintendo
aufzubringen haben.

Gehort die industrielle Macht
Japans im Spielesektor damit der
Geschichte an? Wer dies annimmt,
vergisst gar zu schnell, dass

es Akteure wie Taito, Sega oder
Nintendo waren, welche die Indus-
trie nach dem Niedergang von
Atari in den 88er-Jahren wieder
zum Aufleben gebracht und ein
Geschaftsmodell entwickelt haben,
das mehr als 20 Jahre lang flo-
rierte. Dennoch bleibt die Frage
offen, ob Japan sich von Neuem
der Herausforderung stellen wird,
das Modell des heute scheinbar
allmachtigen westlichen Compu-
terspiels zu Ubernehmen und

zu perfektionieren. 4

0OSCAR YASSER NORIEGA
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Der amerikanische Spezialist fur Unterhaltungs-
software wurde durch sein Computerspiel World
of Warcraft weltweit berdhmt. Mehrere Millionen

Abonnenten leisten Franchise-Zahlungen, die
heute rund ein Drittel der Einklnfte des
Unternehmens ausmachen.

William Audureau

Jedes Jahr bezahlen einige zehn-
tausend Fans bereitwillig 150
Dollar, um an der Blizzcon teilzu-
nehmen, der seit 2005 von Blizzard
durchgefdhrten internationalen
Messe. Sie ist eine in diesem Sek-
tor einzigartige Veranstaltung.
Dies zeigt, wie gross die beinahe
religiose Anhanglichkeit der
Gamer-Community ist, die dem
weltweit bedeutendsten Hersteller
und Vertreiber von PC-Spielen
ungebrochen die Treue halt.

«Blizzard ist im Spitzensegment
positioniert», sagt Julien Van de
Steene, von 2006 bis 20808 Chefre-
daktor des «Jeux Vidéo Magazine»
und seit 1993 freier Informatik-
journalist. «Im Gegensatz zu den
meisten anderen Computergame-
Entwicklern bringt dieses Unter-
nehmen einen Titel erst auf den
Markt, wenn das Spiel bis ins letzte
Detail ausgearbeitet und in den
Augen seiner Mitarbeiter perfekt
ist.» Mit Ausnahme von Nintendo
wendet keine andere Firma so viel
Sorgfalt und Zeit auf. Frank Pearse
ist Mitbegridnder und Vizeprasident

von Blizzard. Seine Antwort auf

die Frage, wann das nachste Projekt
von Blizzard herauskomme, ist
sprichwdrtlich geworden: «When it’s
done.» («Wenn es fertig ist.»)

HOHEER QUOLITETES TRHDARD
MIT BEMOMMEE

Dabei geht es nicht in erster
Linie um den Werbeeffekt, sondern
vor allem darum, das Vertrauen
der Community-Gamer zu erhalten,
diesen Grundstock treuer Kunden,
zu dem sich mittlerweile ungefahr
10 Mio. Benutzer zdhlen. «Der
geringste Qualitdts-Fauxpas

bei einer der Produktionen ware
dramatisch, denn das Image der
Marke ist Blizzards wichtigster
Pluspunkt», meint Julien Van de
Steene. «Diese Logik geht weit
Uber die anfangliche Kreation des
Spiels hinaus: Fur das Computer-
spiel Starcraft zum Beispiel
wurden wahrend mehr als zehn
Jahren kostenlose Patch-Down-
loads zur Verfugung gestellt.»

Seit 1994 ist das Unternehmen
nie von dieser Linie abgewichen.

(31




Eine Besucherin der Blizzcon 2818 in Anaheim (Kalifornien), verkleidet als Blutelfen-Magierin, einem der Vélker
bei World of Warcraft. Im Rahmen der jahrlich von Blizzard organisierten Zusammenkunft treffen sich jedes Mal
mehrere zehtausend Fans.
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Ein Artwork, auf dem sich ein Goblin-Krieger und ein Worgen
(zwei World-of-Warcraft-Volker) gegenlberstehen.

Damals beschloss die kleine Pro-
grammierfirma Silicon & Synapse
mit 15 Angestellten, sich kinftig
Blizzard zu nennen, und lancierte
Warcraft, ihr bedeutendstes Spiel.
Kennzeichnend fir ihre wenigen
Produktionen sind eine homogene
imaginare Helden-Fantasiewelt
und der legendare Perfektionismus.
Jedes Spiel - Diablo (1996,
Starcraft (1998) oder World of
Warcraft (2084]), alle PC-kompati-
bel — zeugt von diesem Savoir-
faire. Und falls ein Projekt nicht
zufriedenstellend erscheint, wie
Starcraft: Ghost fUr Spielkonsolen,
verzichtet Blizzard darauf,

es weiter zu vertreiben.

Der grosste Erfolg des Unterneh-
mens heisst World of Warcraft,
kurz «WoW» genannt. 2084 lanciert,
ist es das erste Spiel, das einem
breiten Publikum zuganglich
gemacht wurde. «Blizzard defi-

nierte die Kenntnisse der Anwen-
der v6llig neu und versuchte,
samtliche friheren Spiel- und
Handhabungsschwierigkeiten zu
beseitigen, ahnlich wie Apple
mit dem iPhone auf dem Markt
der Smartphones», merkt Julien
Van de Steene an.

Und wahrend die vorherigen Titel
von Blizzard lediglich den Preis
des verkauften Spiels einbrach-
ten, zahlen die User nun zwischen
10,99 und 12,99 Euro (je nach
gewlinschter Formel), um am Spiel
teilzunehmen und die Community
online zu treffen. Ein Geschenk
des Himmels in Zeiten der
Uberschaumenden Piraterie von
Online-Angeboten.

Die Spieler ans Unternehmen zu
binden, ist heute eine doppelte,
kommerzielle Herausforderung.
Charles Planade, Analyst bei

Arkéon, erklart: «Der Konzern gibt
regelmassig Erweiterungen heraus,
um das Spiel zu bereichern, das
Interesse daran wachzuhalten und
die monatlichen Abonnementszah-
lungen kassieren zu kdnnen.»
Blizzard hat nicht nur eine Paral-
lelwelt geschaffen, sondern eine
Art entwicklungsféhiges «Okosys-
tem», das den Benutzer ermuntert,
immer wieder zu World of Warcraft
zurtckzukehren. Dieses bewusst
zeitfressende System mit
Suchtfaktor wird von manchen
Psychologen angeprangert, aber
kommerziell funktioniert es.

EIM GUT UEROHEEETESR
FMOPGL

Ende 2010, dem ertragsmassig
fettesten Jahr des Unternehmens,
zahlte Blizzard 12 Mio. Abonnenten
und monatlich 4,7 Mio. verkaufte
Exemplare des neuesten Online-
Spiels Cataclysm, das im letzten
Dezember lanciert worden war.

Ein Rekord im PC-Bereich. «Die
grosse Starke von WoW ist ihre
Community», bestatigt Charles
Planade. «Die Konkurrenten miss-
ten eine sehr gute Alternative
anbieten, um diese Gamer abzuwer-
ben, sonst bleiben sie lieber bei
WoW.» Man kann die Zukunft also
in aller Ruhe planen. «Bis heute
schlugen samtliche Versuche, WoW
den Rang abzulaufen, fehl», fahrt
Charles Planade fort. «Kurzfristig
ist der einzige taugliche Versuch
der des Unternehmens Electronic
Arts, das nachstens das Spiel
Star Wars: The 01d Republic
herausgeben wird.»

Denn die Online-Spiele sind ein
Universum, das fortbesteht und in
dem die Zeit ein Trumpf ist. «Fdr
das bestehende <World of Warcraft»
wurden bereits zehn Jahre Studio-
arbeit aufgewendet (mehr als funf
davon, nachdem das Spiel kommer-
ziell genutzt wurde). Daraus

ist eine FUlle von Aspekten
(Schauplétzen, Handlungen,
Personen) hervorgegangen, die
ein Neueinsteiger fast unmdglich
bieten kann», meint Julien Van de
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Ein Artwork des Monsters Morlu Caster, einem
der Protagonisten des ungeduldig von seinen
Fans erwarteten Spiels Diablo III.

Steene. Ausserdem wird Star Wars
mit den von Blizzard bereits
praktizierten Tarifsenkungen kon-
frontiert sein. Im Lauf der Jahre
vergrosserte das Unternehmen
seinen Publikumskreis, indem es
Neukunden den ersten Abonne-
mentsmonat gratis anbot und spa-
ter den Spieleinstieg ebenfalls
kostenlos lieferte (bis zu Niveau
28 von total 85 Stufen). «Es ware
nicht weiter erstaunlich, wenn
das Spiel in der Positionierung
wahrend einiger Jahre sinken und
seine Karriere schliesslich bei
free to play oder einem ahnlichen
Modell beenden wirde», prophe-
zeit Julien Van de Steene.

Ausserdem treten bei den westeu-
ropaischen Spielern gewisse
AbnUtzungs- und Ermddungser-
scheinungen zutage. Die Besucher-
frequenz von World of Warcraft
scheint zu sinken (11,4 Mio.
Abonnenten im Frdhling 2011, ein
Verlust von 5 Prozent in drei
Monaten). Doch die kommerzielle
Karriere des berUhmtesten Online-
Spiels folgt nicht in allen Welt-
regionen denselben Regeln. «Es
ist gut mdglich, dass die Abnahme
in einem Gebiet wie Nordamerika
etwas spater durch den Aufschwung
aufstrebender Markte wie Asien
oder Russland kompensiert wird»,
merkt Julien Van de Steene an.
Dieser neue Absatzkanal sollte
jedoch nicht Uberbewertet werden.
In China, wo World of Warcraft seit
September 2089 ununterbrochen in
Betrieb ist, wird die Verbindung
mit 6 Cent pro Stunde verrechnet.
Die bescheidenen Einkidnfte werden
dann mit dem chinesischen Inter-
net-Anbieter Netease geteilt.

Blizzard hat allerdings andere
Projekte in der Pipeline, etwa
die beiden nachsten Kapitel von
StarCraft II, das mit Ungeduld
erwartete Diablo IIT und insbe-
sondere ein neues Online-Spiel,
das WoW ablésen soll. Wie Ublich
gibt der Herausgeber das Er-
scheinungsdatum nicht bekannt.
Oder doch: «When it’s done.» 4
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In der Post-PC-Ara bekampfen sich die
alteingesessenen Hersteller von Grafikkarten
auf einem fragmentierten, zahlreiche
Plattformen umfassenden Markt. Konsolen,
Tablet-Computer, Smartphones ... Der Wettlauf
um die beste Leistung wird immer rasanter.

Didier Bonvin

Computerspiele stellen hohe
Anforderungen an PCs. Sie sind
es deshalb auch, die seit rund
20 Jahren den Markt far
Grafikkarten ankurbeln, auf dem
eine technologische Innovation
die ndachste jagt. Doch seit der
ausgedehnten Verbreitung von
Smartphones und Touch-Tablets —
eine Zeit, die von einigen als
Post-PC-Ara bezeichnet wird —
stehen die Anbieter von Grafik-
chips, allen voran Nvidia und
AMD, vor einer neuen Herausfor-
derung: einem ganzlich fragmen-
tierten Markt.

Die neuesten Zahlen der Markt-
forschungsfirma Gartner sprechen
fUr sich: 20108 belief sich der
weltweite Markt fur PC-Grafik-
karten auf 3,78 Mrd. Dollar,
2015 soll er nur noch 2,32 Mrd.
einbringen ...

Muss man daraus schliessen, dass
die Hersteller von Grafikkarten

in Zukunft mit einem drastischen
Rickgang ihres «PC»-Volumens zu

rechnen haben? Laut Matt Wil-
kins, Hauptanalyst des Bereichs
«Compute Platform» bei IHS, wird
die Branche fortbestehen: «Wir
glauben, dass es weiterhin eine
Nachfrage nach Grafikkarten

fir PC-Plattformen geben wird.
Nvidia und AMD werden in diesem
Bereich die wichtigsten Herstel-
ler bleiben. Es bildet sich
jedoch eine neue Konkurrenz he-
raus: Mikroprozessoren fur PCs
mit integrierter Grafikkapazitat,
wie die Sandy-Bridge-Mikroar-
chitektur von Intel. Die Leistung
dieser Prozessoren wird sich

in Zukunft weiter verbessern.»

Matt Wilkins betont aber die
Uberlegenheit von Nvidia und AMD
im Sektor: «Ihre Grafikkarten
werden auch in Zukunft als das
Beste in Sachen Leistung fur PCs
gelten. <Highend»-Spieler werden
weiterhin diese leistungsfahigen
Karten erwerben.» Ein Markt, der
laut Intel 158 Mio. Nutzer weltweit
umfasst, verglichen mit 280 Mio.
«Casual»-PC-Gamern.

SMARTPHONES UND
TABLET-COMPUTER: EIN NEUER,
BOOMENDER MARKT

Dennoch setzen Nvidia und AMD
darauf, sich auch in Richtung
Tablet-Computer und Smartphones
zu diversifizieren: «Es besteht
eine zunehmende Nachfrage nach
immer leistungsfahigeren Chips
mit immer geringerem Energiever-
brauch», betont Piers Harding-
Rolls, Analyst bei Screen Digest.
Auf diesem neuen Markt ist Nvidia
mit seinem Tegra-Chip, der spe-
ziell fUr Mobilgerate konzipiert
wurde, gut aufgestellt. Der Tegra
2 findet sich bereits in einem
Drittel der auf dem Markt erhalt-
lichen Touch-Tablets, die mit
Android, dem Betriebssystem von
Google, laufen.

1oo0

Die Fokussierung auf diesen
vielversprechenden Markt wurde

von Nvidia-CEQ Jen-Hsun Huang

erst jingst wahrend einer Anspra-

che im August 2811 bekraftigt: [
«Wir haben sehr, sehr viel ins Be-

triebssystem von Google investiert.



[...] Sobald der Kal-El-Prozessor
der neuen Generation (Anm. d.
Red.: Codename fUr die dritte Ge-
neration des Tegra) in Produktion
geht, werden wir schnell wie der
Wind sein.»

Intel beliefert mit seinem x86-
Prozessor lediglich 5 Prozent des
Tablet-Marktes, setzt dafUr aber
auf eine andere Nische: Set-Top-
Boxen furs Fernsehen. Der «Free-
box-Player» des franzdsischen
Providers Free ist zum Beispiel
mit diesem Prozessor ausgerustet.
Er ermdglicht in Zusammenarbeit
mit dem Publisher Gameloft das
Abspielen von HD-Games.

WARTEN AUF DEN NACHSTEN
SPIELKONSOLENBOOM

Der Markt fUr Spielkonsolen ist
ebenfalls ein wichtiger Sektor fur
AMD und Nvidia. Jede neue Konso-
lengeneration ist fur die Chipher-

steller eine Goldgrube — weltweit
wurden rund 288 Mio. Spielkonsolen
der neuesten Generation verkauft.

Laut Screen Digest ist 2813/14
mit dem nachsten Boom zu rech-
nen, mit der neuen Xbox und der
nachsten Playstation, «aber es
ist noch viel zu frih, um zu
sagen, welche Chips darin zum
Einsatz kommen werden», erklart
Piers Harding-Rolls. Gegenwartig
ist der japanische Riese Nintendo
der Einzige, der bereits ins Ren-
nen um die nachste Chip-Genera-
tion eingestiegen ist. Seine fdr
2012 angeklUndigte Wii U wird
mit einer Radeon-Karte von AMD
ausgestattet sein.

Der Markt fdr Grafikkarten hat
sich in nur wenigen Jahren
radikal verandert — er hat sich
diversifiziert und ist mobil
geworden. Die Verkaufe von Com-

putern sind weniger ertragreich,
der Videospiele-Markt hat sich
auf Konsolen verlagert, und die
Lancierung von Laptops, Smartpho-
nes und Tablets revolutioniert die
Branche gegenwartig aufs Neue.

Nvidia setzt auf Mobilgerate, ein
ausserst umstrittener Markt, auf
dem das Unternehmen gut positio-
niert ist, aber nur Uber wenig
Erfahrung verflgt. AMD wiederum
rdstet mit Radeon solide Partner
wie Nintendo und auch Apples
neueste iMac-Generation aus.

2012 wird fUr beide Hersteller
ein entscheidendes Jahr werden:
mit den ersten Verkaufszahlen
der Wii U auf der einen Seite
und der erwarteten Verbreitung
der Android-Tablets, die sich
immer mehr als neue Trager fur
Computer-Spiele durchsetzen auf
der anderen. 4
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Gerhard Schwarz, das liberale

Gerhard Schwarz, langjahriger NZZ-
Wirtschaftschef, leitet seit einem Jahr
den Thinktank Avenir Suisse. Unbeirrt
von der aktuellen Kapitalismuskritik
propagiert Schwarz mehr Wettbewerb.
Sonst, so ist er Uberzeugt, verkimmere
die Innovation.

Lukas Hassig




Die neue Wirkungsstatte von
Gerhard Schwarz liegt in einem
alten Fabrikgebaude im Zircher
Westen, wo sich das einstige In-
dustriequartier in ganz unschwei-
zerischem Tempo in ein modernes
Geschaftszentrum verwandelt, mit
hohen Glastdrmen, vielfaltigen
Kulturstatten und Luxus-Apparte-
ments. Das boomende Ambiente hat
wenig mit dem frUheren idyllischen
Arbeitsort am ZUrichsee gemein,
von wo aus der NZZ-3Journalist drei
Jahrzehntelang den Liberalismus
predigte. Wahrend am alten Ort fast
nur schnatternde Enten und ein
paar Trams mit quietschenden
Radern die Ruhe stdren, rattert
und dréhnt es hier rund um die
uhr. Der Szeneriewechsel kdnnte
kaum einschneidender sein. Doch

das scheint Gerhard Schwarz nicht
zu kimmern. Im Gegenteil, fur den
60-jahrigen Doktor der Wirt-
schaftswissenschaften, dem man
seinen Vorarlberger Dialekt auch
nach vielen Jahren an der Limmat
anhort, folgt der Sprung von der
NZZ an die Spitze des bekannten
Wirtschafts-Thinktanks Avenir
Suisse einer inneren Logik. Die
Mittel mogen zwar andere sein,
doch das Ziel des Wahl-Schwei-
zers bleibt das Gleiche: die
Sicherung und Verstarkung des
erfolgreichen liberalen Wegs der
Eidgenossenschaft.

Wer ist dieser Schwarz, der es
unter Journalisten langst zu
grossem Renommee gebracht hat,
und der nun als Aushangeschild
des bekannten Debattier- und
Vordenker-Klubs zu neuen Ufern
aufgebrochen ist?

Vielleicht liefert der folgende
Satz, den Schwarz wahrend des an-
derthalbstindigen Gesprachs aus-
spricht, den grossten Ruckschluss
auf die Person: «Viele sagen: Der
Schwarz ist ein Fundamental-Libe-
raler. Dabei bin ich viel pragma-
tischer, als manch einer denkt.»
Tatsachlich wirkt der Ex-Journa-
list und Neo-Stratege nicht wie
ein Kapitalismus-Fundi, der einer
politischen Ideologie zum Durch-
bruch verhelfen will. Vielmehr
wird deutlich, dass Schwarz auch
in Zeiten tiefer Wirtschaftskrise
und dem Wunsch vieler Menschen
nach starker FUhrung und Staats-
interventionen an einem schwieri-
gen Konzept festhalt, das auf

die Kraft des freien Denkens und
Handelns setzt.

Unser Treffen mit Gerhard Schwarz
findet im hellen Sitzungsraum von
Avenir Suisse an einem Spatsom-
mertag statt, der schon um 9 Uhr

SWISS
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Gewlssen der Schwelz

mit heissen Temperaturen aufwar-
tet. Als Erstes entschuldigt sich
Schwarz fur die Verspatung.

Es geht zwar nur um 5 Minuten -
der Bus habe langer als sonst
gebraucht —, doch dem Denker im
saommerlich weissen Kurzarmhemd
und den dunkelblauen Baumwollho-
sen scheint es selbstverstdndlich
zu sein, dass er eine verninftige
Erklarung selbst fur dieses kleine
Malheur abgibt.

Hoflich und zuvorkommend gibt
der Chef von Avenir Suisse aus-
fuhrlich Auskunft Uber seine
Uberzeugungen und seinen inneren
Kompass. Weil der Befragte offen-
sichtlich gewohnt ist, zu dozieren,
ergibt sich kein harter Schlagab-
tausch, aber ermtdend wird die
Unterhaltung trotzdem nicht. Das
liegt an der Begabung des sprach-
gewandten Schreibers, Komplexes
fassbar zu machen und auf Exper-
tensprache wenn immer mdglich

zu verzichten. Lasst sich theore-
tisches Fachwissen nicht vermei-
den, schiebt er ungefragt einfache
Erklarungen nach.

In einer Rede bezeichnete Schwarz
einmal den Journalismus ohne
Werte als «wertlos». Auf die Frage
nach seinen eigenen Werten lehnt
er sich im Stuhl zurlck, nimmt die
Brille mit dem dinnen Aluminium-
rahmen vom Nasenricken und
schweigt. «Eine schwierige Frage»,
meint er und lasst den Blick
durchs Fenster in die Ferne
schweifen. Nochmals verstreichen
Sekunden, dann erst setzt Schwarz
zu einer Antwort an. Diese reicht
welt zurdck, bis in seine Kindheit
in den Westen Osterreichs, wo
Schwarz als Knabe in einer katho-
lischen Familie aufwuchs, mit
einem Kleinunternehmer als Vater,
der mit Ersatzteilen fUr die
Maschinenindustrie versuchte,
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im harten Wirtschaftsumfeld
Zu Uberleben.

Kirche und Familie, Glaube und
Wirtschaft — das sind die zweil
Kraftzentren, die den jungen
Gerhard Schwarz formten. Noch vor
Studium und Beruf erwahnt Schwarz
seinen Glauben als Stutze fir
seine Gedankenwelt. «Die Zehn
Gebote sind wichtig, sie sind mir
eine Leitschnur», sagt der ver-
meintlich harte Verfechter einer
reinen Marktwirtschaft. Die
christlichen Leitsatze wirden
Werte vorgeben, die bis heute
nichts von ihrer Gudltigkeit und
Bedeutung fur unseren Kulturraum
verloren hatten.

Der zweite Faktor, der ihn stark
geformt habe, sel der tagliche
Einsatz seines Vaters gewesen.
Das standige Auf und Ab der Wirt-
schaft habe er von frih auf haut-
nah miterlebt, erinnert sich
Schwarz. «Wenn die Auftrage aus-
blieben, merkte ich das an der be-
kimmerten Miene des Vaters — und
ein wenig sogar am Speisezettel.»
FUr mittelstandische Unternehmen
gab es damals noch keine staatli-
chen Hilfen in Krisenzeiten; ent-
weder biss man sich durch, oder
man ging unter.

Zu Religion und Unternehmertum
gesellte sich Ende der 6Qer-
Jahre das Wirtschaftsstudium in
St. Gallen. Es war die Zeit der
meuternden Jugend in Europa, des
Aufbruchs, der Studentenunruhen,
mit Krawallen in den grossen
Stddten und Sit-ins und Debatten
an den Hochschulen. Im Unter-
schied zu den sogenannten
Revolutionaren unter den 68ern
habe er den konstruktivistischen
Ansatz verfolgt und daran
geglaubt, durch einen grossen
Entwurf von oben eine neue
Gesellschaftsform schaffen zu
kénnen, sagt Schwarz im Rickblick
auf diese Zeit. Dass dies nicht
machbar sei, sei ihm erst im
Verlauf seines weiteren Weges
klar geworden.

Nach dem Ende seines Studiums

in St. Gallen wechselte er zu-
nachst ins FUrstentum Liechten-
stein zur dortigen Industrie- und
Handelsgruppe Hilti. Dort war es
dem jungen Wirtschaftsdoktor aber
offensichtlich zu kommerziell.
Jedenfalls heuerte er nach nur
einem Jahr Unternehmenswelt auf
der Wirtschaftsredaktion der
«alten Dame» NZZ an, wie die
Zeitung in Medienkreisen genannt
wird. Sein damaliger Chef und
Ressortleiter Willy Linder habe
in der Folge den grdssten Einfluss
auf seine weitere Entwicklung ge-
habt, fuhrt Schwarz aus. Vor allem
habe ihn Linder in Richtung
jenes Okonomen gebracht, der fur
ihn bis heute das Uberzeugendste
Konzept auf die grossen wirt-
schaftspolitischen Fragestellun-
gen liefere.

«Die Zehn Gebote
sind wichtig, sie
sind mir eine
Leitschnur.»

Die Rede ist von Friedrich August
von Hayek, dem Aushangeschild
der Liberalen. Besonders angetan
habe es ihm Hayeks Werk «Anmas-
sung von Wissen», meint Schwarz.
Darin weise Hayek schlissig nach,
dass sich ein komplexes Gebilde
wie die Wirtschaft eines Volkes
nicht top-down feinsteuern lasse.
Als Quintessenz folge, dass die
Verantwortlichen moglichst wenig
intervenieren sollten; und zwar
nicht nur, weil Freiheit oberstes
Ziel sei, sondern schlicht und
einfach, weil die Aufgabe unldsbar
sei. Von da gelangt der Avenir-
Suisse-Chef zu seinem wichtigsten
Credo: dem Glauben an die Kraft
des freien Konkurrenzkampfes.
«Wettbewerb meint die standige
Suche nach Innovation», sagt
Schwarz. «0hne Wettbewerb ist
Innovation unendlich viel schwe-
rer zu haben.»
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Das gelte ebenso im Kleinen

far Unternehmen als auch im Gros-
sen fUr ganze Wirtschaftsrdume.
Folgerichtig ist Schwarz ein Skep-
tiker der Europaischen Union,
dieses Zusammenschlusses unter-
schiedlichster Lander und Kultu-
ren, die derzeit ihre schwerste
Krise durchlebt. Obwohl das EU-
Bashing in unserem Land schon
beinahe zum guten Ton gehort,
halt sich Schwarz mit Fundamen-
talkritik zurtck und sagt ledig-
lich, dass die Eidgenossenschaft
als «Stachel im Fleisch der EU»,
wie dies einmal ein EU-Politiker
gesagt habe, ein «Segen fur un-
sere Nachbarn» sei. Es gehe nicht
darum, dass die Schweiz der EU
ein Vorbild sei, sondern das ihr
foderalistisches, dezentrales
Modell Benchmarking erlaube.

Er sehe sich als kleines Radchen
im grossen Getriebe, das seinen
Beitrag zur Durchsetzung des
liberalen Gedankenguts in der
Schweiz leiste, sagt Schwarz zum
Abschluss der Unterhaltung,

und drlckt einem seine Rede zur
Preisverleihung der «Stiftung
fUr Abendlandische Ethik und
Kultur» von Ende 2009 in die
Hande. Am Ende seiner damaligen
Ausflhrungen begrindete Schwarz,
warum er sowohl im Wirtschaftli-
chen als auch im Gesellschaftli-
chen und damit Politischen

die liberale Fahne hochhalte.
Liberalismus setze auf Freiheit,
und zwar nicht weil dadurch

im Einzelfall am meisten Wohl-
stand zu schaffen sei, sondern
aus Prinzip. «Dieses Ja zur
Freiheit beruht (also) einzig
auf der Erfahrung und dem Ver-
trauen, dass Freiheit per Saldo
mehr Krafte zum Guten als zum
Schlechten ausldst», fuhrte
Schwarz aus. Es handle sich

um eine zweifelnde Uberzeugung,
die ihm aber lieber sei als eine
unbeugsame Gewissheit. Zweifeln
mit Haltung — es ist diese Mi-
schung, die Gerhard Schwarz zum
liberalen Gewissen der Schweiz
gemacht hat. 4
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Der Direktor des Instituts fUr Wirtschaftsethik der Universitat
St. Gallen, Thomas Beschorner, sprach mit «Swissquote Magazine»
Uber die soziale Verantwortung von Unternehmen und den Rahmen,
in den der Liberalismus eingebettet werden muss.

Sylvain Menétrey




Der Deutsche Thomas Beschorner
ist seit 2010 einer von zwei Di-
rektoren des Instituts fur Wirt-
schaftsethik der Universitdt St.
Gallen. Wirtschaftsethik ist eine
seltene Disziplin — in der Schweiz
gibt es nur sieben Professoren in
diesem Bereich -, die sich unter
anderem mit der sozialen Verant-
wortung von Unternehmen beschaf-
tigt und versucht, kiinftigen
Managern eine gewisse Geschafts-
moral beizubringen.

Wirtschaftsethik ist zugleich eine
heikle Disziplin. Denn sie steht
unmittelbar mit dem aktuellen po-
litischen Geschehen in Verbindung.
Als der ehemalige Vizedirektor
des Instituts, der ebenfalls aus
Deutschland stammende Ulrich
Thielemann, das Bankgeheimnis
kritisierte, fuhlte sich ein Teil
der Schweizer Politiker auf den
Schlips getreten ebenso wie das
Rektorat der Uni St. Gallen. Um den
Lehrstuhl, der am Ende an Thomas
Beschorner und Florian Wettstein
vergeben wurde, hatte sich auch
Christoph Blocher beworben. Und
bei der Entscheidung, Thomas Be-
schorner einen Schweizer Kollegen
an die Seite zu stellen, spielte
auch seine deutsche Nationalitat
eine Rolle ... Ein Interview.

SWISSQUOTE MAGAZINE» Woher
kommt die Disziplin der Wirt-
schaftsethik?

THOMAS BESCHORNER » Zundchst
einmal muss erwahnt werden, dass
die Wirtschaftswissenschaft ihre
Urspringe in der Philosophie und
der Theologie hat. So war zum Bei-
spiel Adam Smith, der Grindervater
der modernen Okonomie, ein Moral-
philosoph und Theologe. Zu der
Zeit, als er sich fur Wirtschafts-
fragen interessierte, gab es noch
keine eigene akademische Diszip-
lin, in die sich diese Fragen hat-
ten einfdgen konnen. Smith dachte
in erster Linie Uber Gerechtigkeit
und Wohlstand nach. Sein Ziel

war es, die Welt besser zu machen.
Daraus 1asst sich schliessen, dass
die Urspriinge der Okonomie origi-

nar ethisch sind, auch wenn man
heute hier und da sagen mag,
Ethik und Okonomie stunden
einander gegenlber.

Die Herausforderung der Wirt-
schaftsethik besteht darin, die
Fragen von Moral und Ethik wieder
in Wirtschaft und Gesellschaft
einzubringen, auch wenn sich
unsere heutige Welt stark von
jener Adam Smiths unterscheidet.

Es ist eher selten, dass es

um die Nachfolge fiir einen
Lehrstuhl so viele politische
Diskussionen gibt, wie es bei
Ihnen der Fall war. Auch
Christoph Blocher hatte sich
um Ihren Posten beworben. Dann
schien es so, als ob Sie der
einzige Lehrstuhlinhaber
wiirden, doch letztlich hat das
Rektorat noch einen zweiten
Professor berufen. Wie haben
Sie diese Zeit erlebt?

Uber die Details der politischen
Debatte weiss ich nichts. Ich bin
nur zu einem bestimmten Zeitpunkt
gefragt worden, ob ich mir
vorstellen konnte, mit Florian
Wettstein zusammenzuarbeiten.

Ich fand und finde diese Idee
ganz hervorragend, denn zwel Pro-
fessoren fUr Wirtschaftsethik sind
besser als einer. Ausserdem hat
das Rektorat mir so noch einmal
bestatigt, dass unsere Disziplin
ein zentrales Thema ist, das weiter
vertieft werden soll. Es hat also
nicht nur politische Grinde, dass
wir zu zweit sind. Es ist auch ein
Bekenntnis der Universitat zur
Wichtigkeit der Wirtschaftsethik.

Fihlen Sie sich frei in Ihrer
Rolle als Fiirsprecher einer
Moralvorstellung, die nicht
immer mit den wirtschaftlichen
Interessen der Schweiz
ibereinstimmt?

Aber natdrlich! Das war eine
meiner Grundfragen in den Ge-
sprachen mit dem Rektorat, als es
um meine Einstellung ging. Die
Wissenschaft ist zunehmend der
einzige Bereich, in dem man noch
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frei denken, reden und auch
kritisieren kann. FUr die Gesell-
schaft ist es von grundlegender
Bedeutung, dass es solche Berei-
che gibt. Es ist dusserst wichtig,
dass die Wissenschaftler, egal ob
Wirtschaftsethiker, Organisati-
onstheoretiker oder Finanzwis-
senschaftler, unabhdngig von
Macht und Geld bleiben und unge-
zwungen Gedanken entwickeln und
ihre Meinung aussern kdnnen.

«Die Politik
sollte den Markt
lenken und nicht
umgekehrt.»

Wie stehen Sie als Ethiker zum
Liberalismus?

Der Wirtschaftsethik wird hdufig
mit Vorurteilen begegnet. Einige —
zum Beispiel Herr Blocher — mei-
nen, das sei eine sozialistische
oder gar marxistische Disziplin,
was schlicht und ergreifend
falsch ist. Die Wirtschaftsethik
beschaftigt sich mit der Markt-
wirtschaft und deren Prinzipien.
Und da die Idee der Marktwirt-
schaft eine originar liberale ist,
ist auch meine Position auf jeden
Fall in einer liberalen Geistes-
haltung angesiedelt.

Heisst das, Sie sind der
Uberzeugung, das persénliche
Gewinnstreben trage zum
Gemeinwohl bei?

Ob man die Marktwirtschaft nun
mag oder nicht: Es gibt offenbar
keine Alternative zur ihr. Ich
bin allerdings kein Verfechter
eines ungezigelten Manchester-
Liberalismus. Man sollte die
Marktwirtschaft in zwel Punkten
einschranken. Erstens muss sie
immer eine soziale Marktwirt-
schaft sein. Dazu brauchten wir
staatliche Gesetze und Verordnun-
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gen, die die Spielregeln festset-
zen. Die Politik sollte den Markt
lenken und nicht umgekehrt.
Zweitens herrscht seit einigen
Jahren zunehmend der Konsens
unter uns Wirtschaftsethikern,
dass Unternehmen dazu gebracht
werden sollten, Uber ihren Beitrag
fur die Gesellschaft nachzudenken
anstatt ausschliesslich Uber die
eigene Gewinnmaximierung. Es geht
nicht in erster Linie darum, dass
sie x Millionen Franken in Stif-
tungen UberfUhren, sondern dass
sie ihre Unternehmen ethischer
ausrichten. Zentrale Fragen sind
dabei zum Beispiel: Wie behandeln
sie ihre Mitarbeiter? Wie ist der
Produktionsprozess organisiert? Wie
verhalten sie sich gegenUber ihren
Zulieferbetrieben in Bangladesch
oder Pakistan? Welche Art von Wer-
bung machen sie? Und so weiter.

Anleger haben die Modglichkeit,
auf diesen Bereich Einfluss

zu nehmen, indem sie Uber
ethisch korrekte Fonds Unter-
nehmen bevorzugen, die be-
stimmte Normen einhalten.

Ja, das ist interessant, was sich
da seit einigen Jahren entwickelt.
Die Unternehmen beginnen, sich
zunehmend um Ethikfragen zu kim-
mern, ohne dass die Ethiker mit
erhobenem Zeigefinger auf sie
einreden mussen. Immer haufiger
gibt es Ethikprogramme, Verhal-

tenskodizes zur Korruptionsbe-
kampfung oder regelmassige Audits
bei den Zulieferbetrieben in den
Entwicklungslandern.

Gerade Grossunternehmen und
Unternehmen, die Konsumgiter her-
stellen, nehmen dieses Thema in-
zwischen sehr ernst, weil sie den
gesellschaftlichen Druck spiren.
Die Gesellschaft fordert von den
Unternehmen, dass sie nicht nur
ihre Gewinne maximieren, sondern
auch ihrer Rolle als gesellschaft-
licher Akteur gerecht werden. Die
Unternehmen fangen an, auf diese
Nachfrage zu reagieren, und ich
freue mich darUber. Der Dialog
zwischen den Unternehmen, der
Zivilgesellschaft und der Wissen-
schaft bewegt sich in die richtige
Richtung. Davon zeugen auch
Initiativen von Institutionen wie
beispielsweise dem
der Vereinten Nationen. Das ist
eine Liste mit zehn Prinzipien zu
Themen wie Transparenz, Arbeitsbe-
dingungen usw., denen sich die
Unternehmen verpflichten. Bisher
haben schon mehr als 6000 Unter-
nehmen in 35 Landern unterzeich-
net. In der Schweiz beteiligen sich
einige grosse Unternehmen wie
Novartis, Nestlé, Migros und Coop.
Mit solchen Initiativen kénnen die
allgemeinen Spielregeln Schritt
fUr Schritt verandert werden. Seit
letztem Jahr gibt es eine neue

Zwei, die sich erganzen

Nach einer Ausbildung zum Gross-
und Aussenhandelskaufmann stu-
diert der in Deutschland geborene
Thomas Beschorner Wirtschaftswis-
senschaften an der Universitat
Kassel und der National University
of Ireland. 20801 promoviert er an

der Universitat Erfurt und Uber-
nimmt anschliessend Lehrauftrage
an verschiedenen Universitaten in
Montréal. Derzeit teilt sich der
41-3Jahrige den Lehrstuhl fir Wirt-
schaftsethik der Universitat St.
Gallen mit Florian Wettstein (35],
der zuvor an der University of St.
Thomas (Minneapolis) Assistenz-
professor war. Beide sehen die

Doppelbesetzung als Chance. Sie
scheinen sich bestens zu erganzen.
«Von unserem akademischen Profil
her liegen wir auf den ersten
Blick nah beieinander, aber wir
unterscheiden uns doch wesentlich
in unseren Kompetenzen. Ich na-
here mich den Fragen von Verant-
wortung und Ethik in der
Wirtschaft aus sozialwissenschaft-
licher Sicht und nicht von einem
normativen Standpunkt aus», er-
klart Thomas Beschorner. «Dagegen
interessiert sich Florian Wettstein
primdr fUr die normativen Fragen,
also zum Beispiel Menschenrechte
oder Rechte von Unternehmen.»
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ISO-Initiative, die eine ahnliche
Richtung einschl&gt: die ISO
26 ' 000, bei der es um Verantwor-
tungsfragen in Organisationen
geht. Das sind interessante Initia-
tiven, die wir konstruktiv verfol-
gen sollten.

Ein anderes ethisches Problem
betrifft die internationalen
Grosskonzerne. Es geht um ihre
Prasenz in Diktaturen wie bei-
spielsweise China. Sollten die
Unternehmen diese Lander boy-
kottieren, um zu vermeiden, dass
ihre Technologien dem Regime
helfen, oder sollten sie sich
gerade dort niederlassen, um
einen grdsseren Einfluss auf
die Einhaltung von Menschen-
rechten zu haben?

Das ist eine schwierige Frage, die
sich vielleicht nicht so allgemein
beantworten 18sst. Sehr kritisch
finde ich es, wenn RUstungsguter
an Diktaturen verkauft werden.

Die Waffenproduktion an sich ist
schon problematisch. Aber was

die Menschenrechte in China anbe-
langt, muss man sich die genauen
Einzelfdlle ansehen. Ich sehe die
Fihrungsrolle bei solchen Ent-
scheidungen bei der Politik. Man
muss aufpassen, dass man von den
Unternehmen nicht mehr verlangt,
als die Politik selbst einldst.

Und bislang kuscht die Politik
eher vor China. Sie sieht da ein
grosses Marktpotenzial und 1&sst
Menschenrechtsfragen eher hinten
runterfallen. Ein interessanter
Fall ist Agypten. Die Regierung hat
versucht, durch die Abschaltung
der Mobilfunknetze zu verhindern,
dass sich das Volk organisiert. Man
kann sich fragen, warum ein Unter-
nehmen das mitmacht. Ich finde es
unmdglich, wenn eine Zweignieder-
lassung von Vodafone in Agypten
so eine Entscheidung treffen kann,
die eigentlich dem internationalen
Headquarter vorbehalten sein
mUsste. In solchen Fallen braucht
man klare Standards, die fur

die Swisscom genauso gelten
mUssen wie fur Vodafone oder

die Deutsche Telekom.



Wie gross ist der Einfluss
Ihrer Forschungsprojekte auf
die Politik?

Wir arbeiten in verschiedenen
theoretischen und empirischen
Bereichen. Zum Beispiel soziale
Verantwortung von Unternehmen,
die Frage nach einer zivilisierten
und sozialen Marktwirtschaft,
Menschenrechte, soziale und 6ko-
logische Standards, Ethik im Be-
reich der neuen Technologien und
Kommunikationsformen oder auch
die Rolle eines Unternehmens als

politischer und moralischer Akteur.

Ich kann Ihnen von zwel konkreten
Projekten erzahlen, mit denen

wir gerade begonnen haben. Das
erste ist ein europédisches Projekt.
Wir vergleichen die Wirtschaftspo-
litik in acht Landern, zu denen
unter anderem Spanien, die
Schweiz, Deutschland und Polen
gehoren. Wir wollen herausfinden,
welche politischen Regeln es bei-
spielsweise im Textilbereich gibt,
um dort bestimmte soziale Pro-
bleme zu 1dsen. Welche politischen
Anstrengungen werden in dieser
Hinsicht unternommen? Wie sieht
die konkrete Politik der Schweiz
oder Spaniens im Bereich des
Detailhandels aus? Unser Ziel ist
es herauszufinden, welche Praxen
sich besonders bewdhrt haben,

und den einzelnen Landern zu zei-
gen, was sie jeweils voneinander
lernen kdnnen.

Das zwelite Projekt bezieht sich
auf die KMU. Erstaunlicherweise
wurden sie bisher aus ethischer
Sicht kaum erforscht. Wir fihren
eine gross angelegte Untersu-
chung durch, an der die Unter-
nehmen teilnehmen koénnen,
indem sie einen Fragebogen aus-
fUllen. Sie geben dann Auskunft
dariber, was sie im Bereich der
Mitarbeiterorientierung tun, wie
sie sich vor Ort engagieren oder
wie sie sich um die Wertschop-
fungskette sorgen. Wir werden
die Fragebdgen auswerten, sehen,
in welchen Bereichen die KMU
viel tun und wo es noch Nachhol-
bedarf gibt.4

Der «Globale Pakt der Vereinten Nationen» (Global Compact)

ist ein Pakt, der zwischen Unternehmen und der UNO geschlossen
wird, um die Globalisierung sozialer und Gkolgischer zu gestal-
ten. Er wurde 1999 von Kofi Annan wahrend des Weltwirtschafts-
forums in Davos initiert. Die Unternehmen, die diesem Pakt
zustimmen, verpflichten sich, jedes Jahr in mindestens einem
der untenstehenden Prinzipien Fortschritte zu machen und
jahrlich Uber ihre Fortschritte schriftlich gegentber den

Vereinten Nationen zu berichten.

o Die international

«t. verkiindeten Menschen-
rechte respektieren und
ihre Einhaltung innerhalb

ihrer Einflusssphare férdern.

<5 Sicherstellen, dass

sfeeee Sie nicht bei Menschen-

rechtsverletzungen mitwirken.

S Die Rechte ihrer

2.8 Beschaftigten, sich
gewerkschaftlich zu betati-
gen, respektieren sowie deren
Recht auf Kollektivverhand-
lungen effektiv anerkennen.

i Alle Formen von
B Zwangsarbeit bzw.

erzwungener Arbeit
ausschliessen.

e Bei der Abschaffung von

..t Kinderarbeit mitwirken.

Jede Diskriminierung
%.& in Bezug auf Beschafti-

gung und Beruf ausschliessen.

g Eine vorsorgende
# Haltung gegeniiber
Umweltgefahrdungen
einnehmen.

"% Initiativen zur

S Forderung grosseren

Umweltbewusstseins ergreifen.

N Die Entwicklung und
¢ die Verbreitung umwelt-
freundlicher Technologien

ermutigen.

.ggg F::Eii Gegen alle Arten
wettes *5ets der Korruption
eintreten, einschliesslich
Erpressung und Bestechung.

Mehr als 6080 Konzerne in 35 Landern haben den Pakt bereits
unterzeichnet, unter ihnen befinden sich auch grosse Schweizer
Unternehmen wie Novartis, Nestlé, Migros, Coop, Credit Suisse,
UBS, Givaudan, Sulzer, Syngenta, Firmenich, Sika, Schaffner,

Geberit und Adecco.
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BESTES

DEUTSCHES
EMITTENTENRATING
(GESCHAFTSBANK)

MESSE 2011

KONGRESSHAUS ZURICH
26. bis 27. Oktober 2011

FITCHRATINGS
LT IDR

Den Erfolg suchen, die Risiken kennen:
Hebelprodukte vom Derivate-Pionier.

Fur Ihren Anlageerfolg setzen wir alle Hebel in Bewegung. Nutzen Sie HSBC Warrants, Knock-out-Warrants und Mini Futures,
um lhre Gewinnchancen zu hebeln oder Risiken bewusst zu steuern. Als SIX-Mitglied kiimmern wir uns um konstante Spreads,
kontinuierliche Systemstabilitat und faires Pricing. Investieren auch Sie in die Hebelprodukte vom Derivate-Pionier.

m Uber 770 Warrants auf Schweizer Aktien
m Uber 70 Knock-out-Warrants mit unbestimmter Laufzeit (Open End)
m Uber 20 Mini Futures und Knock-out-Warrants auf Schweizer Aktien und Indizes

Die Einstufung von HSBC Trinkaus mit ,,AA" durch die Rating-Agentur Fitch Ratings Ltd. bedeutet, dass flr langfristige
Verbindlichkeiten ein sehr geringes Kreditrisiko besteht. Dennoch tragen die Wertpapierinhaber das Emittentenausfall-
risiko von HSBC Trinkaus.

Kontakt: 00800 4000 9100 (International Freecall)
Hotline fiir Berater +49 211 910-4722 - kontakt@hsbc-derivate.ch - www.hsbc-derivate.ch

traded
on scoach

HSBC
The world’s local bank

Die hierin enthaltenen Produktinformationen stellen keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf der darin besprochenen\Wertpapiere seitens der HSBCTrinkaus & Burkhardt AG dar und kdnnen
eine individuelle Anlageberatung durch die Hausbank nicht ersetzen. Die Programm-Dokumentation und die Endgtiltigen Bedingungen kénnen bei der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Marketing
Retail Products, Kénigsallee 21/23, 40212 Diisseldorf, Bundesrepublik Deutschland, kostenlos bezogen werden und sind unter www.hsbc-derivate.ch einsehbar und/oder in elektronischer Form
abrufbar. Die hier vorgesteliten Finanzprodukte gelten in der Schweiz als strukturierte Produkte im Sinne von Art. 5 des Schweizer Kollektivanlagegesetzes (,,KAG") und stellen keine Beteiligung
an einer kollektiven Kapitalanlage im Sinne von Art. 7 oder 119 KAG dar und unterstehen somit nicht der Aufsicht der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht. Deshalb kommt ein Investor nichtin
den Genuss des vom KAG vermittelten Anlegerschutzes. Quellen: www.fitchratings.com, €uro am Sonntag —Ausgabe 05/2010 und 06/2011, Stand: 19.09.2011




wFUTURE BLIEHLCE:
ELLHYL FROM
THE CUTTIHG Bk

Max Brockman (Random House, 2011)

- 2DRIIDS 3¥NL04

Welche Sektoren werden in
zehn oder funfzehn Jahren
am meisten Wachstum generie-
ren? Um sich die Wirtschaft
der Zukunft auszumalen, gibts
nichts Besserers als ein
gutes Buch Uber die wissen-
schaftliche Innovation

Etwa jenes des Herausgebers
Max Brockman, das die Arbei-
ten von rund 28 jungen
Forschern vorstellt, die zu
den vielversprechendsten
ihrer Generation gehtren
Neurologie, Data-Mining

zum Erkennen neuer Muster,
Human-Verhaltensforschung ..
Abenteuer an vorderster wis-
senschaftlicher Front, stets
auf klare, leicht verstandli-
che Weise beschrieben

= THE BEST GMERICHH
BLIEHCE WEDT IHE

Jerome Groopman (Ecco Harper Collins)

Leserinnen und Leser, die

an Forschung interessiert
sind, aber keine Zeit haben
die spezialisierten Wissen-
schaftspublikationen zu
lesen, werden sich auf das
Buch von Jerame Groopman
stUrzen. Er hat hier die
besten wissenschaftlichen
Artikel vereinigt, die in
letzter Zeit in bedeutenden
amerikanischen Zeitungen
und Zeitschriften erschienen
sind («New York Times», «The
Atlantic», «Wired, «The New
Yorker» usw.). Ein Werk, das
wahrscheinlich Thr Wissen
erweitert und Sie gescheiter
macht, aber gleichzeitig
echtes Lesevergnlgen bietet.

DOODLE MOBIL

[Android und iPhone]

—

4 . Das hand-

lichste

aller Termin-

findungspro-
gramme gibt es jetzt
auch fur Smartphones.
Auf der Rangliste der am
meisten heruntergelade-
nen Apps mischt es ganz
vorne mit. Die Anwendung
ermdglicht den Zugriff
auf Ihr perstnliches
Doodle-Konto und
verwaltet die Adressen
auf dem iPhone. Mit 8
Mio. Usern ist Doodle
das beliebteste Termin-
findungs-Tool weltweit.
Ubrigens wurde Doodle
2003 in Zurich erfunden

Doodle
CHF 3.-

GRATIS-CLOUD

(iPhone, Android, Mac 0SX)

Cloud ist

das Wort der
Stunde. Die
ganze Branche
tendiert zurzeit zur
Rechnerwolke, einem
System, bei dem Dateien
auf einen externen Ser-
ver ausgelagert werden
und sich nur noch wenige
Informationen auf priva-
ten Computern befinden.
Producteev liegt da voll
im Trend - mit einem be-
nutzerfreundlichen Mul-
tiplattform-Taskmanager.
Mit der App kbnnen
Aufgaben unkompliziert
festgelegt und samtliche
Aktivitaten zwischen
Desktops und mobilen
Plattformen synchroni-
siert werden.

Producteev
Kostenlos
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DURCHBLICK IM

NOTIZENDICKICHT
[iPad)
Apples iPad-
Notizprogramm
ist so rudi-

mentar, dass
es nicht einmal eine
Funktion zum Ordnen der
einzelnen Eintrage ent-
h&lt. Ein Mangel, den
verschiedene Apps ver-
suchen zu beheben. No-
teshelf ist unter diesen
ein wahrer Hingucker. Die
Notizen kdnnen geschrie-
ben oder gezeichnet
sein. In kleinen Bichlein
zusammengefasst, werden
sie individuell gestaltet
und sinnvoll geordnet
ins BUcherregal gestellt.

Noteshelf
CHF 5.-

NOTIZEN SINNVOLL
AUFBEREITET

(Mac, PC, iPhone, Android]

Fotos, Noti-
zen, Web-
Lesezeichen
— die Inhalte
eines Smartphones sind
oft ein kunterbuntes
Durcheinander. Memonic
ordnet dieses Chaos -
leistungsstark und
intuitiv. Das Tool kann
Hypernotes editieren
und mit den verschie-
densten Inhalten anrei-
chern (Links, Bilder und
sogar Word- oder Excel-
Dateien]). Memonic ist
als Multiplattform-
Anwendung ausgelegt
Die Hypernotes konnen
ins Web, auf den Desktop
oder auf ein Tablet
Ubernommen werden.

Memonic
kostenlos
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INVESTMENT:
DIE VORTEILE DE!
LOMBARDKREDIT

Wer an Liquiditat gelangen und sein
Wertpapierportfolio diversifizieren i

méchte, fUr den kann ein Lombardkredit
die ideale LOsung bieten. i

Erlauterungen von JUrg Schwab, Direktor
der Handelsabteilung bel Swissquote.

SWISSQUOTE MAGAZINE »
Welche Bedingungen
miissen erfillt
sein, damit man
einen Lombardkredit
erhalt?
JURG SCHWAB » Ein Lom-
bardkredit wird gegen eine Ver-
pfandung von Wertpapieren gewahrt.
Dabei kann es sich sowohl um
Aktien als auch um Obligationen
handeln oder auch um Anlagefonds,
Treuhandanlagen, Termingeldkonti
oder strukturierte Produkte.
Grundsatzlich sollte man Uber
mindestens funf gut diversifizierte
Titel verfugen.

&

Je nach Produkt, Qualitat des
Emittenten und Note der Rating-
Agenturen bieten wir unter-
schiedliche Belehnungssatze an.
Fur Obligationen der Schweizeri-
schen Eidgenossenschaft erhalt

man den besten Belehnungssatz,
namlich 98 Prozent ihres Wertes.
Bei den Aktien gilt das gleiche
Prinzip: FUr Blue Chips gewahren
wir einen Maximalsatz von

68 Prozent

Wie k6nnen Swissquote-Kunden
davon profitieren?

Das geht sehr einfach und schnell.

Man muss bloss ein Konto bei
Swissquote haben und dann auf
unserer Website zwei Dokumente
ausdrucken: den Lombardkredit-
Vertrag und die allgemeine
Faustpfandverschreibung. Diese
Dokumente mUssen anschliessend
unterzeichnet und an uns zurtck-
geschickt werden. Dann legen wir,
gestltzt auf die Qualitat des
Wertschriftenportfolios, eine
Kreditlimite fest. Dazu sind nur
wenige Minuten notig. Die Kredit-
linie wird dem Kunden automa-

tisch Uber sein Konto zur Verfl-
gung gestellt. Der maximale, zur
Verfigung stehende Betrag wird
dabel angezeigt. Swissquote bietet
ausserst interessante Zinssatze
an, die sich auf die aktuellen
Geldmarktsatze abstudtzen.

Handelt es sich um einen
befristeten Vertrag?

Nein, es gibt keine festgelegte
Laufzeit. Ein Lombardkredit gilt
ab Unterzeichnung des Vertrags.
Der Kunde bezahlt nur fUr Kre-
dite, die er auch tatsachlich be-
ansprucht. Wenn einem Kunden zum
Beispiel ein Kredit in Hdhe von
50’800 Franken gewahrt wurde, er
davon aber nur 18’008 Franken
einsetzt, bezahlt er nur auf
letzteren Betrag Zinsen. Meistens
erfolgt die Ruckzahlung Uber den
Verkauf von Wertpapieren oder
durch eine Bargeldeinzahlung.
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Gibt es einen Mindestbetrag

fir einen Lombardkredit?

Nein, wenn immer mdglich gewahren
wir den Kredit.

Wozu dient ein Lombardkredit
denn nun in der Praxis?
Interessant an einem Lombardkre-
dit ist in erster Linie, dass man
damit sein Portfolio vergréssern
und diversifizieren kann. Nehmen
wir zum Beispiel jemand, der im
Bankenbereich stark exponiert ist,
aber kein Interesse hat, seine
Wertpapiere zu verkaufen. Durch
einen Lombardkredit kann er den
Einstandspreis seiner bestehen-
den Titel verbessern, indem er
die gleichen Titel dazu kauft.
Oder er kann Aktien aus anderen
Wirtschaftszweigen (Nestlé,
Bayer, Holcim etc.] kaufen und
gleichzeitig seine bestehenden
Wertpapiere behalten.

«Ein Lombard-
kredit gilt ab
Vertragsunter-
zeichnung, und
der Kunde bezahlt
nur fir Kredite,
die er tatsachlich
beansprucht.»

Der Lombardkredit ist aber auch
fUr Spekulationsgeschafte interes-
sant. Wenn Sie glauben, dass der
Markt steigen wird, zum Beispiel
um 5 Prozent im kommenden Monat,
und die Schuldzinsen auf den
Lombardkredit 3 Prozent pro Jahr
betragen [(also 8,25 Prozent fur
einen Monat]), wird es fur Sie inte-
ressant, von diesem Hebeleffekt zu
profitieren, indem Sie Aktien oder
ein anderes Produkt kaufen, die
Ihnen dann einen Nettoertrag von
4,75 Prozent einbringen.

Gibt es noch andere Griinde,

um einen Lombardkredit zu
beantragen?

Ein Lombardkredit erlaubt Ihnen,
sich im Hinblick auf ein Wechsel-
kursrisiko zu schitzen oder damit
zu spekulieren. Nehmen wir ein
konkretes Beispiel: Ich verfige
Uber US-Titel in Hohe von 188’080
Dollar. Um mich gegen die Gefahr
der Abwertung des Dollars zu
schitzen, kann ich diese Dollar
auf Termin gegen Schweizer Fran-
ken verkaufen. FUr Termingeschdafte
setzt Swissquote eine Marge von
maximal 18 Prozent fest, also im
vorliegenden Fall 10’080 Dollar.
Die durch den Lombardkredit er-
reichte Kaufkraft ermdglicht es,
dieses Geschaft auszufihren.

Die zusatzliche Kaufkraft, die
man durch einen Lombardkredit
erhalt, kann dbrigens auch im
eForex-Konto eingesetzt werden,
einem Instrument fUr die Devi-
senspekulation mit einem bedeu-
tenden Hebeleffekt. 4

Der Lombardkredit: Definition

Beim Lombardkredit erhdlt der Kreditnehmer gegen die Verpfandung
eines Wertschriftendepots (Aktien, Obligationen oder andere
Anlagen) eine Kreditlimite. Der Kreditgeber, also die Bank, legt
gestltzt auf das Risiko und die Qualitat der verpfandeten Titel

einen Belehnungssatz fest.
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Auch in diesem Monat ist es wieder moglich, sein Talent
fiir Borsenprognosen zu testen ... und dabei mit etwas
Gliick mehr als 10’000 Franken zu gewinnen.

In jeder Ausgabe des Magazins stellt
eine fihrende Bank ein von ihr zusam-
mengestelltes Portfolio aus struktu-
rierten Produkten mit einem Startwert
von 10’000 Franken vor (siehe S. 77
das Portfolio der UBS). Die Online-
Bank Swissquote wiederum kauft
dieses Portfolio «in echt» auf dem
Markt mit dem Ziel, es dem

Gewinner oder der Gewinnerin des
Wettbewerbs zu schenken.

Bis zum Abschlusstermin dieses
Prognosewettbewerbs konnen die
Leser den Wert schétzen, den das
Portfolio zu einem bestimmten Zeit-
punkt haben wird. Wer dem tatsachli-
chen Wert mit seiner Schatzung am
ndchsten kommt, gewinnt das ganze
Portfolio unabhdngig von dessen dann
erreichtem Wert. Auch den zweit- und
drittplazierten Teilnehmern winken
Preise: je 10 Anteile des Swissquote-

Fonds im Gesamtwert von 600 Fran-
ken. Diese Anteile werden auf das
Swissquote-Konto der Preistrager oder
auf ein neu eingerichtetes Konto einge-
zahlt, falls sie noch nicht Kunde von
Swissquote sind.

Die im Rahmen dieses Wetthewerbs
von den Emittenten aufgestellten
Portfolios bestehen aus strukturierten
Produkten. Es handelt sich also im
wesentlichen um «synthetische»
Finanzprodukte mit Hebelwirkung.

Interessierte finden selbstverstandlich
auch Unterstiitzung fir ihre
Entscheidungen und Bewertungen

auf der Internetseite von Swissquote.
Das Portfolio des Monats ist auf
www.swissquote.ch/url/wettbewerb
zu finden. Beim Anklicken der einzel-
nen Produkte wird eine Risikoeinstu-
fung von Swissquote angezeigt. 4

TEILHOHMEBEDIHGIUMGER

Der Wettbewerb ist kostenlos und steht allen Personen mit Wohnsitz in der Schweiz offen.
Ein Swissquote-Konto ist nicht Voraussetzung.

Um mitzumachen, wird nur eine Handy-Nummer bendtigt, an die der persdnliche Code
geschickt werden kann. Alle Einzelheiten dazu sind auf der Website von Swissquote unter

www.swissquote.ch/url/wettbewerb zu finden.

DAS GEWINNSPIEL STARTET AM 28. OKTOBER UND ENDET AM 14. NOVEMBER UM MITTERNACHT.
DAS NEUE PORTFOLIO WIRD AM 8. DEZEMBER VEROFFENTLICHT.




UBS

GEWINNSPIEL PORTFOLIO

Die Anspriiche privater Anleger hinsichtlich kreativen und individu-
ellen Anlagelésungen sind in den letzten Jahren stark gestiegen und
haben den strukturierten Produkten zu grosser Bedeutung verhol-
fen. Was bisher mehrheitlich institutionellen Anlegern vorbehalten
war, erscheint zunehmend auch im Portefeuille privater Anleger.

Als Produktanbieterin der ersten Stunde hat sich die UBS von jeher
zum Ziel gesetzt, eine qualitativ hochwertige und breitgefacherte
Palette von Anlagelésungen fir ihre Kunden bereitzustellen. Nebst
standardisierten Produkten, die im Sekundarmarkt zumeist an der
Borse handelbar sind, bietet UBS ihren Kunden zudem die Még-
lichkeit, sich Uber ihren Kundenberater Produkte nach individuellen
Bedurfnissen massschneidern zu lassen. Die vorliegende Produkt-

zusammenstellung stellt ein Beispiel dar, wie sich ein Portfolio aus
strukturierten Produkten zusammensetzen kénnte. Bei strukturier-
ten Produkten bestehen Anspriiche gegenliber dem Emittenten,
weshalb der Qualitét des Emittenten eine zentrale Bedeutung zu-
kommt. Je nach Produkttyp ist das Risiko unterschiedlich. Wichtig
ist darum, dass Sie die Risiken eines Produkts wie auch diejenigen
des zugrunde liegenden Basiswerts verstehen und diese bei Inte-
resse vorab mit lnrem Kundenberater besprechen. Wir wiinschen
lhnen viel Erfolg fur lhre zukinftigen Finanzanlagen sowie bei der

Teilnahme am Wettbewerb.

IHR KAPITAL VERDIENT MEHR MOGLICHKEITEN

PERLES auf Dividenden-Future:

Dividenden gewinnen in unsicheren Bérsenzeiten an Bedeutung.
So auch im aktuellen Marktumfeld. Mit dieser PERLES beteiligt
sich der Anleger an den Euro Stoxx 50 Dividenden des Jahres
2014, ohne der Wertentwicklung der Aktien direkt ausgesetzt zu
sein. Ein Vergleich mit den im laufenden Jahr ausbezahlten Divi-
denden zeigt, dass derzeit ein globales Rezessionsszenario ein-
gepreist ist.

Leveraged PERLES Plus auf einen Wahrungskorb:

Trotz der Intervention der SNB von Anfang September 2011 wird
die Schweizer Wahrung von den meisten Marktbeobachtern als
Uberbewertet betrachtet. Mit der Leveraged Perles Plus kénnte
der Anleger von einer Trendwende des Frankens gegeniiber dem
Wahrungskorb von Norwegischen Kronen (NOK), Schwedischen
Kronen (SEK), Australischen Dollar (AUD) und Neuseeléndischen
Dollar (NZD) profitieren. Die eingebaute Barriere agiert per Verfall
als bedingter Kapitalschutz, sollte sich der Franken wider Erwar-
ten weiter aufwerten.

Mit westlichen Blue Chips an Asiens Wachtum partizipieren:
Das Wirtschaftswachstum in den Schwellenlandern fuhrt auch zu
einer Kaufkraftsteigerung. Das kénnte westlichen Unternehmen
und Marken zugute kommen, die sich vor Ort bereits in eine vor-
teilhafte Stellung gebracht haben. UBS hat eine Auswahl von Blue

Diese strukturierten Produkte stellen keine Beteiligung an einer kollektiven Kapitalanlage
im Sinne von Art. 7 ff. des Schweizerischen Bundesgesetzes liber die kollektiven Kapitalan-
lagen (KAG) dar und unterstehen somit nicht der Bewilligung der Eidgendssischen Fi
marktaufsicht FINMA. Deshalb besteht fiir den Investor, der in diese Produkte investiert,
Anlegerschutz nach dem KAG. Dieses Inserat dient ausschliesslich zu Informationszwecken
und ist nicht als Angebot, persénliche Empfehlung oder Aufforderung zum Abschluss einer

Transaktion auszulegen oder als Anlageberatung anzusehen. Dieses Inserat stellt keinen ver-
einfachten Prospekt im Sinne von Art. 5 KAG sowie kein Kotierungsinserat im Sinne des Ko-

Chips zusammengestellt, die von der steigenden Nachfrage nach
westlichen Produkten profitieren sollten. Mit PERLES auf Emer-
ging Markets Growth Winner Basket Il wird direkt an der Ent-
wicklung der ausgewahlten Titel partizipiert.

Worst of Kick-in Goal auf Indizes:

Mit diesem UBS Kick-in GOALs auf globale Aktienindizes,
einem Produkt aus der Kategorie Optimierung, kdnnen attrak-
tive Coupons bei bedingtem Kapitalschutz erzielt werden. Der
Worst of Kick-In Goal auf den Euro Stoxx 50, S&P 500 und SMI
bezahlt einen Coupon von 8 Prozent p.a. und hat eine Barriere
bei 50 Prozent.

Leveraged Index Tracker linked to CMCI Composite Index &
CMCI Essence T10:

Mit diesem Zertifikat investiert der Anleger in den bisher sehr leis-
tungsstarken UBS Bloomberg CMCI Rohstoffindex. Gleichzeitig
kombiniert das Zertifikat ein Engagement in den CMCI Essence
T10 Index. Durch diese Verbindung soll der Anleger verbesserte
Ertragschancen erhalten.

Fur weitere Informationen zu Chancen und Risiken im Zusam-
menhang mit diesen Produkten besuchen Sie unsere Homepage
www.ubs.com/keyinvest.

tierungsreglementes dar. Die massgebende Produktdokumentation kann direkt bei UBS In-
vestment Bank im 24-h-Service unter Tel. 044-239 47 03, Fax 044-239 69 14 oder iiber E-Mail
swiss-prospectus@ubs.com bezogen werden. Diese Emission unterliegt moglicherweise Ver-
kaufsbeschrankungen u.a. fiir Europa, Hongkong, Singapur, USA und US-Personen (die Emis-
sion unterliegt schweizerischem Recht). Vor dem Eingehen von strukturierten Transaktionen
empfiehlt sich eine fachkundige Beratung durch Ihre Hausbank. Die Angaben in diesem In-
serat erfolgen ohne Gewahr.
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ONLINE ECHTZEITAUSFUHRUNG
ONLINE VERZOGERTE AUSFUHRUNG

@ PER TELEFON
@ EINGESCHRANKT HANDELBAR

SWISSQUOTE BIETET NOCH VIEL MEHR

e Informationsportal
swissquote.ch mit
kostenlosen Echtzeit-
Dienstleistungen fir
die Kunden der Bank

Innovative Instrumente
flr die private Vermo-
gensverwaltung (ePrivate

Banking) und/oder
Wertschriftenanalyse

Echtzeit-Bankkonto

in verschiedenen Wah-
rungen, Wertschriften-
Depositenkonto
Online-Zahlungsdienst,
Wertschriftenhandel

zu Discountpreisen

Echtzeit-Aktienhandel
auf den wichtigsten
Bdrsenplatzen der Welt
(siehe Karte)

Online-Handel mit
Optionen und Futures
auf den wichtigsten
Terminméarkten (Eurex,
CME - Chicago Mercan-
tile Exchange, ISE -
International Securities
Exchange)

Echtzeit-Handel mit
Warrants und anderen
derivativen oder struk-
turierten Produkten
(Scoach, Euwax)

Fundshop: die grdsste
schweizerische Handels-
plattform fir Anlage-
fonds (mehr als 5’580
Produkte online)

Obligationenhandel
(mehr als 9’0080
Produkte)

eForex (Devisen und
Edelmetalle): Dank
unserer innovativen
FXBook-Technologie
(Spread ab 1,8 Pips
Leverage 1008:1) stehen
mehr als 60 Wahrungs-
paarungen zur Verfligung

Neuartiges Sparkonto

Devisen: Devisenhandel
(Spot, Termin, Swap,
Optionen)

Lombardkredite

Fest- bzw. Termingeld-
Konten und Treuhand-
anlagen

Kreditkarten (Visa,
Mastercard)

Mehrsprachiges Customer
Care, wochentags durch-
gehend gedffnet von

8 bis 22 Uhr: in der
Schweiz 8848 25 88 88,
aus dem Ausland

+41 44 825 88 88



Deutsche Bank
db-X markets

Eines der schweizweit grossten Angebote
an Optionsscheinen auf Small-, Mid- und Largecaps

Kleine Werte ganz gross. Setzen Sie mit Optionsscheinen gehebelt auf die Wertentwicklung Kontakt db-X markets

von Schweizer Basiswerten. db-X markets bietet Ihnen hierfiir eine der umfangreichsten Paletten db-X markets, Ihr Zugang zur weltweiten

von Warrants in der Schweiz - nicht nur auf Schweizer Blue Chips, sondern auch auf viele Investment-Kompetenz der Deutschen Bank.
Schweizer Small-, Mid- und Large Caps. www.dbxmarkets.ch

Hotline: +41 44 227 34 20
E-mail: x-markets.ch@db.com
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der Zertifikate von Vontobel mit der Welt der-Rohstoff-—
Indizes von J.P. Morgan kombinieren: Mit unserer neuen

Rohstoff-Indexfamilie.ersehtiessen Sie sich die ganze-Vielfalt

Kapitalschutz Rendite Partizipation Anlageprodukte mit | Hebel
Referenzschuldner

Ein Rohstoffinvestment der neuen Generation

Mit Tracker-Zertifikaten auf die etablierte Rohstoff-Indexfamilie «JPMorgan Commodity Curve Indizes» (JPMCCI)
erdffnet sich Privatanlegern die Méglichkeit, nicht nur in einen breiten Gesamtindex mit 36 Rohstoffen, sondern auch
gezielt in 4 Sektorindizes wie Agrar, Energie, Industriemetalle und Edelmetalle sowie Indizes auf ausgewdhlte Einzel-
rohstoffe zu investieren.

Anleger kdnnen mit VONCERTs Open End* nahezu 1:1 an der Entwicklung des Basiswertes partizipieren. Die Pro-
dukte sind nicht nur in der Indexwdhrung USD, sondern je nach Praferenz auch in CHF Quanto oder EUR Quanto
erhdltlich, womit das Wechselkursrisiko des USD zum CHF bzw. zum EUR abgesichert werden kann.

Ubersicht «JPMorgan Commodity Curve Indizes» (JPMCCI)

& 0090 0 ¢

Agrarrohstoffe Energierohstoffe Industriemetalle Edelmetalle

JPMCCI Agriculture IPMCCI Industrial Metals
Total Retur Total Return Index
Einzelrohstoffindizes

e
—

IPMCCI Am.gm
'I'ouJ Retumn Index

*VONCERTs haben keinen Kapitalschutz. Bei nicht Quanto-wihrungsgesicherten Produkten besteht das entspre-
chende Wahrungsrisiko. Die entsprechende Quanto-Gebiihr wird in den Zertifikatspreis eingerechnet.

Alle Pradukte, sowie weitere Informationen zu den Chancen und Risiken, sowie eine ausfihrliche Rohstoffbroschiire
erhalten Sie auf unserer Homepage www.derinet.ch/jpmecci.

Lizenzhinweis

Die Werlpapiers werden von 1P Maorgan Securilies Ld, nichl gesponserl, geltndert, verkault oder unterstitzl, | P Morgan bietet den Werlpapiennhabern oder senstigen Personen
keine ausdriickbche oder shillschwesgende Garante oder Fusicherung, weder hinsichthch der 2weckmissigkent, allgemem in Wertpapere oder spenell in diese Werlpapiere 2u
investieren, noch hinsichtlich der Faligkedt des IFMorgan Commaodity Curve Indpa ein festgelegtes fiel pu erreichen. 1P Morgan hat der Bank Vontobel AG (sLizenznehmerins)
eine Lizenz zur Nutzung des JPMorgan Commaodity Curve Index in mit den Wert, artelt. 1P Maorgan ist nicht verantworthich for die Avsgabe, Verwaltung,
das Marketing oder den Handel der Wertpapiere und Obernimmt in dieser Hinsicht keinerlel Verpflichtungen oder Haftung. ). P. Morgan ist der Marketingname fir JPMorgan Chase
& Co. und deren Tochter- und Beteiligungsgesellschatten weltweit

Diese Publikation dient lediglich der wnd richlet sich ausdriicklich micht an Personen, deren Nationalitil oder Wohnsilz den Zugang zu salchen Infarmationen aufgrend
der geltenden Geselzgebung verbieten, Sie stell kein Kolierungsineral, keinen Emssionsprospekl gem. Art, 6524 OR bew. 1156 OR und qmnm wereinfachlen Prospekl gem
Art. 5 des Bundesgesetzes aber die kollektiven Kapllalanlﬂgen EKA&..? dar und ist weder als Offerte oder Binladung 2ur Offertstellung noch als Empfehlung zum Erwerh von Finang-
produkten zu verstehen. Die rechtlich geblich abion {Kolierung: pekl) bestaht aus dem definitiven Termsheet mit den Final Terms und dem bei der SIX
Swnss Exchange registrierten Enissionsprogra mm. Ulesn sowie die Broschire Risiken Im ktnnen unter www.derinet_ch oder bei der Bank Vontobel AG,
Financial Praducts, Dreikéni trassc 3¢, CH-8022 Zinch, kostenlos bezogen werden. Derivative Produkte sind keine kollektiven Kep-talanlagcn m Sinne des KAG und daher nicht
der Aufsicht der Eidg, n Fi ktaufsicht FINMA Aniagen in Derivative Produkte unterl dem ) dues Ei /Gar, bers und weiteren
spezifischen Risiken, wobe dglicher Verlust auf den bezahiten Kaufpreis beschrankt ist. Vor dem Eingehen von Derivatgeschiften sollten Anleger die Produkidokumentation
lesen, ausserdem empfiehlt sich eine fachkundige Beratung, Die Angaben in dieser Publikation erfolgen ohne Gewihr. FOr Fragen 2u unseren Produkten stehen wir Thnen germe
unter Telefon +41 (0358 283 78 BB sur Verfagung Wir machen Sie darauf aufmerksam, dass die Gespriche auf diesen Linien aufgezeichnet werden @ Bank Vontobel AG
Alle Rechte varbehallen, Ziirch, 20, Oklober 2011

Private Banking
Investment Banking
Asset Management

Vontobel Holding AG (S&P A / Moody's A2)
Leistung schafft Vertrauen Bank Vontobel AG (S&P A+ / Moody's A1)



Roller:
Aller guten
Dinge

sind drel

Das Monopol von
Piaggio auf dem Markt
fOr Dreirad-Roller
geht zu Ende. Soeben
wurde ein ernstzuneh-
mender Konkurrent, der
Quadro 3D, zugelassen.

Bertrand Beauté

«Die Dreirad-Roller sind ein voller
Erfolg. Im Moment machen sie 50 Pro-
zent unseres Umsatzes aus.» Seit der
MP3 von Piaggio 2006 auf den Markt
kam, reibt sich Massimo Maodda,

der Geschaftsfiihrer des Piaggio Center
in Genf, die Hande: Die Scooter mit
drei Radern gehen weg wie warme Sem-
meln. «Die Kunden sind begeistert von
der zusétzlichen Stabilitét, die das
dritte Rad bringt», erklart Massimo
Maodda. «Gerade Autofahrer, denen
Zweirader Angst machen, lassen sich
davon verfiihren.»

Die Begeisterung der Grossstadter

fiir diese Maschinen nahm 2008 deut-
lich zu, als das Modell LT (Large Tread,
deutsch: breite Spur) herauskam, das
man mit einem normalen Pkw-Fiihrer-
schein fahren darf. Dank dieser neuen
Klassifizierung konnte Piaggio in

funf Jahren 80’000 Exemplare verkau-
fen. Ein Erfolg, den die italienische
Firma ganz fir sich allein auskosten
konnte, da es in diesem Nischenmarkt
bisher keine Konkurrenz gab. «Bisher»,
weil nun ein neues Unternehmen,
Quadro Tecnologie, dem Alleingang
ein Ende setzt.

Diese italienische Firma, die bisher
kaum bekannt ist, verkauft seit Mitte
September den Quadro 3D, den ersten
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Ihnen steht der
Sinn nach bester
Gesellschaft?

bmarkets.com

Ganz gleich ob Sie in Regionen, Sektoren oder Themen investieren
mochten — mit den neuen Chips-Indizes von Barclays holen Sie sich
Qualitatsaktien in Ihr Depot. Informieren Sie sich.

Bmarkets % BARCLAYS

Bmarkets ist eine Marke von Barclays Bank PLC. Barclays Bank PLC ist zugelassen und wird beaufsichtigt von der UK Financial Services Authority (“FSA”).




Marabese Quadro D

Roller, der dem MP3 in die Quere kom-
men kann. Ein ernstzunehmener
Gegner? Zwar kann man aufgrund
fehlender erster Verkaufszahlen nur
spekulieren, doch die berufliche Vergan-
genheit von Firmengriinder Luciano
Marabese deutet darauf hin, dass der
Quadro 3D die etablierte Ordnung
durcheinanderbringen konnte.

1999 konzipiert der renommierte
italienische Designer Marabese mit sei-
nem Unternehmen Marabese design
einen Dreirad-Roller. 2004 kauft Piaggio
den Entwurf und landet mit dem MP3
einen grossen Erfolg. Doch die von
Piaggio entwickelte Technologie einer
neigbaren Vorderachse mit einem Sys-
tem aus Spur- und Lenkstangen erweist
sich als schwerféllig und komplex.
Marabese weiss um dieses Manko und
entwickelt fir seinen Quadro 3D

ein neues, einfacheres System einer
neigbaren Vorderachse (eine hydro-
pneumatische Aufhingung mit drei
Stossdampferzylindern).

Das Ergebnis: «Der Quadro 3D ist siche-
rer, sportlicher und bequemer als die
Modelle von Piaggio», findet der Chefre-
daktor von «scooter-station», Mehdi
Bermani, nach einer Probefahrt auf
dem Quadro 3D. «Da, wo der MP3 <ein-
knickt>, um sich in die Kurven zu legen,
halt der 3D etwas starker gegen, was
ihm mehr Stabilitat verleiht. Die hydro-
pneumatische Aufhangung erweist sich
als enorm robust und legt eine sehr
gute Strassenlage an den Tag. Hinzu
kommt ein Bremssystem, bei dem man
sich sicher fiihlt, was die Zielgruppe
Uiberzeugen wird. Im Visier hat der
Quadro 3D schliesslich Stadter, die vor
den typischen Zweirdder Gefahren
zuruckschrecken.»

Piaggio MP3

Der hintere Teil der Karosserie des
3D konnte klassischer kaum sein,
doch die Front wartet mit straffen,
rassigen Linien auf, die dem Roller
eine sportliche Attitiide verleihen.

Der Motor hingegen ist eine Enttau-
schung. Der Motorblock liegt mit
seinen 313 cm?® auf dem Level des
MP3 300ie LT von Piaggio (278 cm?)
und damit weit unter der Leistung
des Dreirad-Bestsellers MP3 400ie LT.
«Der Motor des 3D stammt von Aeon,
einem taiwanesischen Rollerbauer,
der auf dem Gebiet nicht gerade eine
Koryphaée ist», merkt Mehdi Bermani
an. «Im Gebrauch ist die Maschine
nicht unangenehm, aber sie ist

lauter und weniger leistungsstark

als bei Piaggio.»

Von Aeon ldsst sich Quadro Tecnolo-
gie auch das Getriebe bauen und die
Teile des 3D zusammensetzen, um
Kosten zu sparen. Dennoch kostet der
Quadro genau so viel wie der Piaggio
MP3 300ie LT (7’290 Euro zu 7’299
Euro). «Bei einem vergleichbaren Preis
vergleichen die Kunden natiirlich», be-
merkt Mehdi Bermani nicht ohne Iro-
nie. «Bei dem Modell der Nullserie, das
ich getestet habe, waren Verarbeitung
und Qualitat der verwendeten Kunst-
stoffe sehr schlecht. Die Piaggios sind
besser verarbeitet und hochwertiger.
Bedenkt man nun, dass die Zielgruppe
dieser Premium-Scooter aus Autofah-
rern besteht, die von Staus die Nase
voll haben, aber die Gefahr der Zweira-
der scheuen, konnten diese Méangel in
der Verarbeitung den Umsatz ein-
schrdanken. Denn diese potenziellen
Kaufer sind die Qualitiatsstandards
eines Autos gewohnt. Und davon ist
der 3D derzeit weit entfernt.» 4

Und morgen
der Vierradler!

Nach der Lancierung des Quadro
3D will Quadro Tecnologie
sofort noch einen Schritt wei-
tergehen. Die italienische Firma
hat fir Anfang 2812 bereits den
Quadro 4D angekindigt. Der
Unterschied zum 3D? Ein zusatz-
liches Rad, womit dieses Modell
der erste Vierrad-Roller auf dem
Markt sein wird. Das Unternehmen
meint, der vierradrige Quadro
werde eine hdhere Stabilitdt
und starkere Bremsen haben als
der Bruder mit den drei Radern.
Kurz gesagt: mehr Sicherheit.
Argumente, die Mehdi Bermani,
den Chefredaktor von «scooter-
station», nachdenklich stimmen:
«Im Moment sehe ich darin nur
ein Marketingargument. Anderer-
seits kann ich es kaum erwarten,
das Ding mit den vier Radern

zu testen. Vielleicht werde ich
ja véllig baff sein.»
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Solarpanels halten Uberall
Einzug und sind nicht mehr nur
auf Gebaudedachern anzutreffen.
Heutzutage sind sie tragbar
oder sogar in eine Tasche
integriert und ermdglichen

die unabhangige Versorgung
elektronischer Kleingeradte.

Marc Renfer

0b wahrend eines Wistentrekkings oder unterwegs
zwischen zwel Geschaftsterminen: Die Suche

nach einer Stromquelle kann eine gewisse

Hektik auslésen.

Tragbare Solarladegerate kdnnen hier Abhilfe
schaffen. FUr das Wildnis-Abenteuer im Zelt
empfiehlt sich ein leistungsstarkes Solarpanel.
In der Stadt oder auf kleinen Wanderungen hinge-
gen gendgen Rucksacke oder Taschen mit etwas
geringerer Leistung, die die Betriebsdauer schwa-
chelnder Akkus um einige Stunden verldngern.

Ein junges Schweizer Unternehmen mit Sitz in
Yverdon profiliert sich im Bereich der tragbaren
Solarpanels, die fur eine mobile Nutzung fernab
der Zivilisation konzipiert sind: Flexcell stellt
verschiedene flexible, aufrollbare Solarzellen
her. Nachdem das Biwak aufgeschlagen ist, sorgt
die Sunpack ion+ mit integriertem Akku fUr dessen
qualitative gute Versorgung mit Strom. Ein wichti-
ger Vorteil: Flexible Gerate lassen sich praktisch
Uberall aufstellen und kdnnen so die Sonnenein-
wirkung optimal nutzen. Das Plus bei der Sunpack
ion+ ist, dass sie zu den wenigen vollstandigen
Produkten gehdrt. In der Regel werden die

Panels namlich «nackt» verkauft. Die sogenannten
«Pufferakkus», die tagsUber die Energie speichern,
mit der Gerate spater — auch nach Sonnenuntergang —



aufgeladen werden kdnnen, gehdren meist nicht
zum Lieferumfang.

Um Laptops aufzuladen, sind Pufferakkus Ubrigens
aufgrund der bendtigten hohen Spannung unver-
zichtbar, denn sie lassen sich mit mobilen Solar-
panels nicht «direkt» aufladen. Dazu muss zuerst
Energie zwischengespeichert werden.

Fur weniger anspruchsvolle Einsatze bietet

der Markt einfacher zu bedienende «All-in-one»-
Taschen. Sie sind fur Technikfans gedacht, die
sich vor der plétzlichen Strompanne furchten, und
mit Solarpanels, Akkus und einem umfangreichen
Adapterset ausgestattet, an das sich Handys, MP3-
Player oder Fotoapparate anschliessen lassen.

Fiir das Abenteuer im Zelt
empfiehlt sich ein leistungs-
starkes Solarpanel.

Der amerikanische Spezialist Voltaic stellt
beispielsweise verschiedene hochwertige Solar-
rucksacke her, darunter den OffGrid, mit dem auch
Smartphones aufgeladen werden kdnnen. Dessen
Autonomie lasst jedoch selbst bei alltaglichem
Einsatz im stadtischen Umfeld oft noch zu win-
schen dbrig. Mehr Leistung bringt hingegen der
Generator Solar Laptop Charger, der als klassische
Notebooktasche im Handel ist. FUr das Notebook
gibt es einen direkten Ausgang, eine Steckdose
braucht es nicht. Ebenfalls im Handel erhaltlich
ist die Spark, eine speziell fUr iPads entworfene
HUlle, die jedoch auch fUr iPhones oder iPods
benltzt werden kann.

Mit dem RLX ist nun auch die Modemarke Ralph
Lauren in dieses zukunftstrachtige Geschaft einge-
stiegen und bietet einen besonders formschdnen
Solarrucksack, der in zwei Farben erhaltlich ist.

Wichtig ist natlrlich die Frage der Ladezeit:

Sie betrdgt mit einem tragbaren Solarpanel bei
optimaler Sonneneinstrahlung fUr ein Handy etwas
mehr als eine Stunde, vier bis funf Stunden mit
einer OffGrid-Tasche. Die Steckdose bleibt somit
nach wie vor komfortabler, aber daflr ist man
unabhangig von anderen Stromguellen sorglos —
und umweltfreundlich — unterwegs. 4

CHF 720.-
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Die Standardisierung mit dem Format MP3 hat die
Klangqualitat nach unten nivelliert. Neue Systeme
bringen den guten Ton wieder zum Klingen.

Didier Bonvin

OLIVE S6HD

Der Wettlauf um Miniaturisierung und schrankenlose
Mobilitat hat die Musikbranche dazu gedrangt, massiv auf
das MP3-Format zu setzen. Komprimierte Audiodaten
mogen fir den Transport von Musik praktisch sein, weil sie
sich mit wenig Speicherplatz begniigen, doch fiir audiophile
Klangéstheten ist die Kompression ein Irrweg.

«Sie konnen die besten Lautsprecher der Welt haben - mit
MP3 niitzt Thnen das gar nichts! Was zdhlt, ist die Qualitat
der Tonquelle. Ein Lautsprecher kann nicht mehr, als diese
Quelle abzuspielen. Und wenn die schlecht ist, ist die
Wiedergabe eben auch schlecht», erklart Oliver Maget,
Geschaftsfithrer von Audio Concept in Lausanne. Angesichts
dieses Mangels ist ein neuer Markt - derzeit noch eine
Nische - fiir Musikserver entstanden, die Audio-CDs in
hoher Tonqualitat speichern kénnen. Diese Geréte, die aus-
sehen wie ein Hightech-CD-Player, bergen in ihrem Innern
Spitzentechnologie, die eine hervorragende Musikwieder-
gabe bei minimalem Verlust ermoglicht.



Alle Musikserver arbeiten mehr oder weniger nach dem
gleichen Prinzip. Die CD wird eingelegt, gelesen und in nicht
komprimiertem Format ohne Qualitatsverlust digitalisiert.
MP3 dagegen reduziert das musikalische Spektrum und
verflacht den Ton. Uber Internet koénnen die Informationen
zu der CD abgerufen werden: Cover, einzelne Titel usw.
Manche Musikserver lesen sogar die gleiche CD viermal bei
vier unterschiedlichen Geschwindigkeiten, um die Verluste
zu minimieren und moéglichst nahe an der urspriinglichen
Studioqualitat zu bleiben.

Ein Musikserver erlaubt es, das ganze Potenzial einer
High-End-Anlage auszuschopfen - derzeit die beste Losung
fiir anspruchsvolle audiophile Horer, die ihre Musik doch
gerne digital ablegen mochten.

Zwei Namen haben sich bei Kennern bisher durchgesetzt:
Naim und Olive. Naim war bisher vor allem fiir seine erst-
klassigen Verstarker und Vorverstarker bekannt. Die Musik-
server der Marke stehen ganz in der Tradition des Hauses:
schlicht, funktional und professionell. Die Gerate von Olive
suchen mehr das Design und den glanzvollen Auftritt

mit grellen Farben und grossziigigem Touchscreen. Beide
Losungen sind noch sehr kostspielig (s. Kasten gegentiber),
doch Spitzenqualitdt hat eben ihren Preis ... 4

NAIM HDX
Die Referenz

Naim ist «die» Referenz flr den Tonpuristen. Die
CD-Player des Unternehmens gehdren zu besten

weltweit. Stargerat der Marke ist derzeit der Au-
dioserver: die Festplatte mit einer Kapazitat von
1 Terabyte (1800 GB) speichert bis zu 1280 CDs.

Naim HDX gehdrt mit zum Besten, was der Stand
der Technik derzeit zu bieten hat, und ist jetzt
auch in SSD (Solid State Drive) verfligbar; diese
neue Speichertechnik ist fir ihre Langlebigkeit
(keine physischen Bewegungen wie bei einer
Festplatte) und den besonders schnellen Zugriff
bekannt. Diese Version hat eine Speicherkapazitat
von 16 GB.

Naim HDX
CHF 7658.-

89






=
=
=
w
E
=
z

KARIBIK

IM PARADIES
DER REVOLUTION

2010 kamen mehr als eine Million
Touristen nach Nicaragua, um die
faszinierende und oft verkannte
Wiege der sandinistischen Revolution
zu entdecken. Wer den Kontrast

zum Alltag sucht, ist im grossten
Land Mittelamerikas goldrichtig.

Jean-Cosme Delaloye

HONDURAS

PAZIFISCHER OZEAN

NICARAGUASEE
B

T COSTARICA
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ADAM BAKER

Der aktive Vulkan Telica, ein Erlebnis fir Wanderer Die Kathedrale von Granada

In Managua ist das ganze Jahr iiber
Weihnachten. Riesige Tannenbaumkon-
struktionen aus Metall, geschmitickt
mit bunten Girlanden, stehen auf den
Verkehrskreiseln der Hauptstadt von
Nicaragua. Sie erinnern die Einwohner
der Stadt taglich an die «Geschenke»
der sandinistischen Revolution, wie sie
eine Frau aus Managua lachend be-
zeichnet. Am Wochenende verbringen
Gruppen von Anhédngern der sozialisti-
schen Bewegung viele Stunden am Fuss
dieser Weihnachtsbaume. In Pink ge-
kleidet, der Farbe von Prasident Daniel
Ortega, rufen sie Parolen zu dessen
Ehren, wobei sie von ihren Mitbiirgern
héaufig amiisiert beldchelt werden.

Das Land bietet eine
ebenso reiche und
vielfaltige Natur

wie Costa Rica.

Der Park Loma de Tiscapa am Rand
der traumhaften Lagune von Tiscapa
ist der ideale Ort, um die immer noch
andauernde Revolution der Sandinis-
ten zu bestaunen. Der Park liegt tiber
der Stadt mit ihren 1,8 Mio. Einwoh-
nern am Ufer des Managuasees und
bietet einen einzigartigen Blick auf
eine Metropole, die sich rings um ihre
Verkehrsinseln versammelt.

Die allabendlich beleuchteten Tannen
sind wohl die sichtbarsten Relikte

der bewegten Vergangenheit des gross-
ten mittelamerikanischen Landes.
Nicaragua hat das blutige Kapitel des
Biirgerkriegs, der das Land in den
70er- und 80er-Jahren zerrissen hat,
hinter sich gelassen. Das von Armut
gepragte Land hat immer noch jede
Menge Probleme, doch anders als sein
nordlicher Nachbar Honduras leidet es
nicht unter Unsicherheit und kriminel-
len Banden. Und es bietet eine ebenso
reiche und vielfaltige Natur wie Costa

Rica. Mit einem grossen Plus fiir alle
Reisenden: Die Lebenshaltungskosten
sind sehr niedrig. Man bekommt

fiir einen Franken etwas zu essen und
kann zu Spottpreisen ein Haus an
einem Traumstrand wie der Playa
Jiquilillo an der Pazifikkiiste im Nord-
osten des Landes mieten.

In Nicaragua fiihlt man sich wohl.
Was wie eine abgedroschene Touris-
muswerbung klingt, trifft einfach
genau das Gefiihl, das man bei der
Begegnung mit den herzlichen Einhei-

CRAIG CLOUTIER



mischen empfindet. Im Hinterland
sieht man haufig alte Guerilleros in
vollendeter Harmonie mit denjenigen
leben und arbeiten, die sie wiahrend
des Biirgerkriegs bekampft haben. Es
lohnt sich zuzuhoren, wenn die
«Alten» vom Tod Augusto Sandinos
im Jahr 1934 erzahlen, der die
nicaraguanische Rebellion gegen die
damalige Besetzung durch das ameri-
kanische Militar anfiihrte. Ausserdem
kennen die Nicaraguaner viele
Geschichten und Anekdoten tber die
Somoza-Diktatur von 1936 bis 1979,
tiber die Revolution, den Bilirgerkrieg
und den Wahlsieg von Daniel Ortega,
dem Garanten der sandinistischen
Revolution, im Jahr 2007.

Im Herzen von Managua schlummert
ein Viertel, das komplett aus identi-
schen kleinen Fertighduschen besteht
und mit den rotschwarzen Fahnen der
Sandinistischen Nationalen Befreiungs-
front, der Partei von Daniel Ortega,
geschmiickt ist. Es erinnert an die so-
zialistischen Ideale der Bewegung, die
nun an der Macht ist. Einige hundert
Meter entfernt befinden sich die Rui-
nen der Kathedrale, ein Andenken an
das schreckliche Erdbeben vom 23.
Dezember 1972, dem 11'000 Menschen
in Managua zum Opfer fielen. Die
Hauptstadt ist jedoch - hédufig zu Un-
recht - meist nur ein Zwischenstopp
auf dem Weg zu beliebteren Stadten
wie Leon oder Granada.

Granada ist fiir jeden Nicaragua-Rei-
senden ein Muss. Die Stadt wurde 1524
vom Spanier Francisco Hernandez

de Cordoba gegriindet und ist damit
eine der dltesten Stadte Amerikas. Sie
liegt etwa zehn Kilometer vom majes-
tatischen Vulkan Mombacho entfernt,
der sich mit seinem 1344 Meter hohen
Gipfel tiber die Ufer des Nicaraguasees
erhebt. Der immer noch aktive Vulkan
und der Regenwald versprechen un-
vergessliche Wanderungen in einer
Region, die vor paradiesischen Aus-
flugszielen geradezu iiberquillt.

Die Halbinsel Asese, die prachtvolle
Insel Ometepe mit ihren zwei Vulka-
nen auf dem Nicaraguasee oder auch
die wilden Strande von Tola am Pazifik

PRAKTISCHE TIPPS

Verkehrsmittel:

Der Flug von Genf nach Managua
kostet rund 1388 Franken inklu-
sive Steuern und GebUhren.

Vor Ort ist das Leben sehr gins-
tig. Das beliebteste Fortbewe-
gungsmittel der Nicaraguaner
ist der Bus (die Fahrt von
Managua nach Granada kostet
nicht mal einen Franken). Die
Busse sind jedoch haufig Uber-
fUl1lt, und man muss sich vor
Taschendieben in Acht nehmen.
Nicaragua ldsst sich gut mit
einem Mietwagen erkunden.

Ein Geldndewagen ist ratsam.
Die Kosten flUr zehn Tage liegen
zwischen 250 Franken fir einen
Kleinwagen und 458 Franken

fUr einen Geldndewagen. Managua
kann flUr Touristen allerdings
verwirrend sein. Die Strassen
haben keine Namen, und die
Taxifahrer richten sich nach
markanten Bezugspunkten.
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Unterkunft:

Der Preis flr eine Nacht in
einem Hotel mit ausreichend
Komfort in Managua liegt bei 15
bis 48 Franken pro Person.

Ein Ferienhaus kostet zwischen
408 und 1508 Franken pro Woche,
je nach Lage und Kategorie.

Auf der Website vrbo.com werden
viele Hauser vermietet.

Visum:

Fir Nicaragua braucht man

kein Visum. Jeder Tourist, der
am Flughafen von Managua
landet, muss eine Touristentaxe
von 18 Dollar zahlen.

Jahreszeit:

Der beste Zeitraum fir eine
Reise nach Nicaragua ist von
November bis Mai. Irgendwann
im Mai beginnt die Regenzeit.
In der Karwoche vor Ostern sind
die Preise gewdhnlich héher,
weil dann viele Nicaraguaner
an den Strand fahren.

Der Strand von Maderas, ein Paradies fir Surfer

sind jeder fiir sich schon Grund genug
fiir eine Reise nach Nicaragua.

Das Geheimrezept, um Nicaragua wirk-
lich geniessen zu konnen, heisst Zeit.
Denn besonders viel Spass bringt es,
sich auf eine der vielen unbefestigten,
ramponierten Wege zu wagen, die

das Land durchziehen und haufig die
einzige Moglichkeit sind, um atembe-
raubende Landschaften wie das Hinter-
land von Rio Blanco zu erreichen.

Oder den Rio San Juan, den Grenzfluss
zwischen Nicaragua und Costa Rica.
Und wenn man sich inmitten des
Regenwalds oder in der alten Rodeo-
Arena von Muy Muy befindet oder
auf einem Pferd direkt an einem
Vulkan entlangreitet, dann ist von
der sandinistischen Revolution, die
schon in Managua auf wenige Platze
begrenzt schien, in diesem wilden
Paradies nicht mehr das Geringste
zu spuren. 4

MIKE VONDRAN
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3D-Designerbrille

Schluss mit der zweifarbigen
Pappbrille! Endlich k&nnen wir
uns 3D-Filme auch mit edlen
Accessoires ansehen, Gucci sei
Dank. Wer selbst im dunklen Ki-
nosaal gestylt auftreten mdchte,
besorgt sich die ultimative 3D-
Fliegerbrille der italienischen
Luxusmarke.

www.gucci.com

CHF 185.-
Mobile Musik

Wer einen Soundwagon ersteht, holt
seine alten 33er Vinyl-LPs von Jimmy
Hendricks aus dem Keller und begibt
sich mit dem Mini-VW-Bus sogleich
auf eine Fahrt in die Seventies: den
mobilen Plattenspieler im Retro-Look
auf die Platte gelegt, und ab geht
die Musik! Ein Kinderspiel.

www.templeofdeejays.com

CHF 185.-

Diese Gl&aser der Cristallerie
St. Louis sehen auch auf dem
Kopf gut aus. Der Pariser
Designer und Stylist José Levy
entwarf sie in Anlehnung an
alte Modelle der berthmten
Glasmanufaktur. Seine Neuauf-
lage mit Witz und Glamour ist
vielseitig einsetzbar, etwa als
Kerzenstander, Vase oder auch
als Ablageschale.

e E T TR N

HEHE iR

www.saint-Iouis.com

CHF 415.- pro Glas

Grlner Espresso

Die umweltfreundliche Kaffeemaschine aus rezykliertem
Aluminium ist eigentlich keine: Presso funktioniert
von Hand, mit gemahlenen Bohnen, ohne Wegwerfkapseln
und sonstige Pads. Das formschone Gerat braucht
keinen Strom — will der Benutzer seinen Lieblingses-
presso, braucht er dazu die eigene Muskelkraft.

WWW.presso.co.uk

CHF 179.-
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Nicht ohne
mein Ladegerat

Im entscheidenden Moment ein
leerer Akku — der Alptraum eines
jeden Technikfreaks. Fur die
Astheten unter den Geeks bringt
Dunhill nun ein schickes, prakti-
sches Nomad-Solarladegerat im
Ledertaschchen auf den Markt, das
30 Stunden Betriebszeit beschert.
Damit lassen sich Notsituationen
elegant Uberbrtcken.

Sneaker, ethisch korrekt und trendig

«Choose, Act, Check» lautet das Motto der
Brisseler Marke Jojo. Ein Teil der Gewinne
jedes gekauften Paars wandert nach Afrika
in zwei NGOs. Ob der Kaufer damit die Auf-
forstung oder die Trinkwasserversorgung
unterstitzt, sieht man anhand einer Markie-
rung im unteren Fersenbereich. Eine Website
informiert Uber den Fortschritt des Projekts.

www.dunhill.com

CHF 168.-

£*9)

shop.jojoproject.com

CHF 93.-

Fahren und Filmen

«Snow Summit Ski» heisst die origi-
Strampeln mit Stil nelle Kamera-Skibrille, mit der Sie
Ihre wilden Abfahrten fotografieren
oder in HD mitschneiden kdnnen.
Pluspunkte? Der Ausldser 1l8sst sich
auch mit Winterhandschuhen leicht
bedienen, und fir Nebelwetter gibt
es ein spezielles Visier.

Hometrainer gehoren zum alten Eisen — Platz fur
den Ciclotte, mit dem der italienische Designer
Luca Schieppati das Rad neu erfindet. Das futuris-
tische High-Tech-Schmuckstidck ist meilenweit
von den Stilvorgaben herkémmlicher Fitnessgerate
entfernt. Hier bekommt man richtig Lust, wieder
mal aufs Rad zu steigen.

www.ciclotte.com CHF 295. =
CHF 18’800.-

www.liquidimageco.com
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In jeder Ausgabe von Swissquote Magazine erzdhlt ein
Schweizer Kunstschaffender, wie er seine Ideen entwickelt.
Nach dem Schriftsteller Matthias Zschokke und dem
Musiker William White ist nun Raum fUr den Architekten
Roger Diener.

«Zum Nachdenken
brauche ich keine
Ruhe»

Roger Diener

«Ich betrachte die Architektur gern als eigenstan-
dige Disziplin. Ich bewege mich mit meinen Ideen
also im Wesentlichen innerhalb dieser Disziplin.
Der Einfluss der Kunst auf mein Schaffen wird eher
bei der Zusammenarbeit mit Klnstlern deutlich, wie
zum Beispiel beim Um- und Ausbau der Schweizer
Botschaft in Berlin, an dem auch der Maler Helmut
Federle beteiligt war. Mein komplett weisses BUro
wird nur von einem Bild dieses KUnstlers geschmickt.

Zum Nachdenken brauche ich keine besondere Ruhe.
Meine Texte fUr Ausschreibungen verfasse ich gerne
im grossen Zeichensaal, durch den alle hindurchge-
hen. Ich finde es leichter, mich zu konzentrieren,
wenn viel los ist.

Unsere Ideen entwickeln wir vor allem in Form eines
Dialogs, an dem das ganze Team beteiligt ist, auch
unsere studentischen Praktikanten. Jeder bringt
seine Vorschlage ein. Im Laufe dieser Diskussion
nimmt das Projekt dann Gestalt an. Am Ende spielt
es keine Rolle mehr, wer die erste Idee eingebracht
hat, weil sie Uberarbeitet wird, bis es an dem da-
raus geborenen Konzept nichts mehr zu rUtteln gibt.

Wahrend der Entwurfsphase kann es vorkommen,

dass man sich mal irrt. Man h&lt sich an der Be-
schaffenheit der Innenrdume auf, und in Wirklich-
keit besteht das eigentliche Problem darin, wie sich
das Gebaude in die Stadt einfigen soll. Als wir das
erste Gebdude der Universitat in Malmd einweihten,
sagte der schwedische Bildungsminister zu mir, dass
es ein ganz besonderes GefUhl sein mdsse zu sehen,
wie ein Projekt vollendet werde. Ich erwiderte, dass
ich furchtbar litte, weil ich nicht sicher sei, ob es
ein Erfolg werde. Aber man muss sich von einem Pro-
jekt loslésen kdnnen und es anderen Uberlassen, es
zu bewerten. Ein Geb&ude muss sich aus sich selbst
heraus legitimieren, ohne Erkldrung des Architekten.

[SSQUOTE NOVEMBE

Roger Diener (61) z&hlt zu den berlhmtesten Archi-
tekten der Schweiz. Er ist unter anderem bekannt fir
den geschickten, feinfihligen Umbau der Schweizer
Botschaft und des Naturkundemuseums in Berlin und
flr seine schlichten, eleganten Wohngebaude. Von
seinem Vater Marcus (1918-1999) erbte er das Biiro
Diener & Diener in Basel, das derzeit im Pariser
Vorort Drancy am Bau einer nationalen Gedenkstatte
flr die von Drancy aus in Vernichtungslager depor-
tierten franzdésischen Juden mitwirkt.

Ich merke, dass die in meinen Augen bedeutendsten
Projekte, was Innovation anbelangt, nicht unbedingt
jene sind, die letzten Endes auch umgesetzt werden.
Allerdings konnen wir auch diese Versuche fur
spatere Projekte nutzen. Wir versuchen jedes Mal,
kreativ zu sein, ohne dabeil das zu vergessen, was
wir bereits erschaffen haben. Ich mag diesen Domino-
Effekt, wenn man ein Element wieder aufgreift und
mit etwas Neuem kombiniert. Das ist eine Arbeits-
weise, die sich sehr gut fUr europaische Stadte
eignet, wo es immer darum geht, neue Elemente zu
einem bereits bestehenden architektonischen Erbe
hinzuzuflgen. Diese Verschmelzung von Tradition
und Kreativitat findet sich auch in allen Umbauten
und Erweiterungen von Gebduden wieder, die wir
bislang durchgefuhrt haben.»



PIAGET ALTIPLANO

Die flachste Automatik-Uhr der Welt
Gehause aus Weissgold

Geh&usehohe: 5,25 mm

Das flachste Automatik-Uhrwerk der Welt
Piaget Manufaktur Kaliber

Hohe des Uhrwerks: 2,35 mm

AUSSERSTE DISKRETION

PIAGE|

www.piaget-altiplano.com
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anlegen méchten. Mit ePrivate Banking bietet Swissquote lhnen eine
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