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DYNAMIK IN IHRER
SCHONSTEN FORM.

Die neue BMW 5er Limousine beeindruckt mit ihnrem sportlich-eleganten Design. Aber nicht nur ihr unverwechselbar
souveraner Auftritt 16st Begeisterung aus. Die kraftvollen und effizienten Motoren, das perfekte Fahrwerk und

die intelligenten Fahrerassistenzsysteme sind harmonisch aufeinander abgestimmt und bilden die hervorragende
Grundlage fur ein faszinierendes Fahrgefuhl. Die neue BMW 5er Limousine ist die perfekte Synthese aus
unlbertroffenem Handling, effizienter Kraft, beeindruckendem Komfort und faszinierendem Design. Erfahren Sie,
wie Sie das Gewdhnliche hinter sich lassen, unter www.bmw.ch/5reihe

DIE NEUE BMW 5er LIMOUSINE.

BMW EfficientDynamics 77—/

Weniger Emissionen. Mehr Fahrfreude.
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Von Heldl zum SMI

Einverstanden, das Image der Schweiz hat in den
letzten Monaten arg gelitten mit dem libyschen
Trauerspiel, dem UBS-Debakel, dem drohenden Ende
des Bankgeheimnisses, der Abstimmung Uber die
Minarettinitiative und - fast hatte ich’s verges-
sen — mit dem Hausarrest von Polanski in seinem
Chalet.. Aber wer nur ein bisschen in der Welt
herumkommt, stellt schnell fest, dass die GrUnder-
mythen unserer Kultur solide verankert sind und
den politischen und medialen StUrmen trotzen.

Gewiss, der Name Schweiz wird mit den Klischeewer-
ten Schokolade, Sicherheit und Uhren assoziiert.
Aber nicht nur. Sie ist auch die Welthauptstadt
der frischen Luft, der Hygiene und der Gesundheit.
Ist Heidi auf ihrer Alp nicht auch die Botschaf-
terin von noch immer sehr modernen Werten wie
biologischer Erndhrung, Pflanzenmedizin und
taglicher kdrperliche Bewegung im Freien?

Uber das Image, die Klischees und Ansichten Uber
die Schweiz hinaus gibt es auch eine wirtschaft-
liche Realitdt. Das Gesundheitswesen im breitesten
Sinn (Pharmabranche, Medizinaltechnik, Biotechno-
logie, Erndhrung und Kliniken) hat sich in unse-
rem Land rasant entwickelt. Im Schatten der
Pharmaindustrie sind bedeutende neue Akteure
ebenso wie eine Fdlle von Start-ups entstanden.

Ein spektakulares Beispiel? In den knapp 13 Jahren
seiner Existenz hat sich das Basler Unternehmen
Actelion dank seines Medikaments fUr die Regulie-
rung der pulmonal-arteriellen Hypertonie zu einem
Star des SMI mit einem aktuellen Bdrsenwert von

7 Milliarden Franken gemausert. Es ist deshalb
nur logisch, dass sein CEQ Jean-Paul Clozel die
Titelseite dieser zweiten Ausgabe des «Swissquote
Magazine» ziert.

Wir alle sind um unser Wohlergehen besorgt, und
es ist sinnvoll, in das weltweite Gesundheitswesen
mit seinem immensen Wachstumspotenzial zu inves-
tieren. Dabei gilt es jedoch, die richtige Wahl zu
treffen, sind doch die Ertrdge des Sektors sehr
unterschiedlich. Das Spezialdossier dieses «Swiss-
quote Magazine» Nr. 2 zeigt die Herausforderungen
in diesem Bereich klar auf und lasst jedesmal die
kundigsten Analysten zu Wort kommen.

Bevor Sie deren Empfehlungen entdecken, mdchte
ich Ihnen herzlich fUr den ausgezeichneten Emp-
fang danken, den Sie der ersten Ausgabe unseres
Magazins bereitet haben. Vom Erscheinungstag an
begann ein regelrechter Ansturm auf die Kioske in
der ganzen Schweiz. Wir freuen uns Uber diesen Er-
folg, der nach den vielen begeisterten Botschaften
aus Ihrer Runde offenbar von Dauer sein wird.

Eine unterhaltsame und informative Lektlre
winscht Ihnen,

Marc BUrki,
CEO Swissquote
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GESTERN

SIKA BOOMT IN DEN
SCHWELLENLANDERN

Sika zeigt sich krisenresistent dank
seines Wachstums in den Schwellen-
1andern, die einen riesigen Bedarf
an Zusatzmitteln und an Produkten
zur Abdichtung von Oberflachen fir
Infrastrukturanlagen aufweisen.
Obwohl die Baubranche in einigen
Landern einen starken Einbruch er-
litten hat, sank der Umsatz von Sika
um nur 10,2 Prozent auf 4,15 Milli-
arden Franken. In Schwellenldndern
wie China oder Indonesien erzielte
Sika zweistellige Wachstumsraten.
Auch in der Region Indien, Naher
Osten und Afrika nahm der Absatz

um elf Prozent zu, in StUdamerika

um acht Prozent. SIK

MEHR MITSPRACHE FUR NOVARTIS-
AKTIONARE
Seit der Generalversammlung vom 26.

Februar haben die Aktiondre von Nov-

artis kdnftig beim Salarsystem ein
Wort mitzureden. Die Anlagestiftung
Ethos hatte seit mehreren Jahren
eine Konsultativabstimmung Uber die
Gehalter der Top-Manager bei Novar-
tis gefordert. Der Konzern war eines
der letzten grossen Schweizer Unter-
nehmen, das eine solche Abstimmung
noch nicht eingeflihrt hatte. NOVN

VON ROLL AUF SOLARKURS

Trotz eines scharfen RUckganges der
Umsatze 2889 konnte Von Roll die
Position als MarktfUhrer in seinen
beiden Sparten Isolation (Isolati-
onssysteme und -leistungen) und
Verbundtechnologie (Werkstoffe,
Kabel) halten. Der Zircher Indus-
triegigant hat eine Neuausrichtung
hin zur Solartechnik angekindigt.
Erste Tests seien im Gang und posi-
tiv ausgefallen — flr Von Roll er-
offnen sich neue, vielversprechende
Perspektiven. ROL

DIE KLEINERE IST DIE BESSERE
DER BEIDEN GROSSEN

Die Investoren sind bei der Credit
Suisse besser untergebracht als
bei der UBS, enthillt «Finanz und
Wirtschaft». Die Zeitung schreibt,
die Bilanzrisiken seien zwar in
beiden Banken gesunken. Doch die
grundlegenden Einflussfaktoren
bei Aktien, Kontinuitat und Ruf,
sprechen klar fir die kleinere der
beiden Grossbanken. CSGN, UBSN

HELVETIA NUTZT SEINE BUNDNISSE
Der Versicherungskonzern Helvetia
hat seine Partnerschaft mit Raiffei-
sen um fuUnf Jahre verlangert — mit
gutem Grund: fast 28 Prozent der
Neuabschlisse bei individuellen
Lebensversicherungen stammen von
Kunden der Sankt Galler Bank. Im
Bereich Kollektivlebensversicherung
profitiert Helvetia weiterhin von
der Kooperation mit Swisscanto und
Generali. HELN

SH

LINDT & SPRUNGLI:

NEU AUFGESTELLT IN AMERIKA
Der Zurcher Schokoladenhersteller
Lindt & Springli hat die Neuorga-
nisation seines Geschafts auf
seinem wichtigsten Markt, den
U.S.A., abgeschlossen. Der Perso-
nalbestand wurde zuridckgefahren,
70 Verkaufsstellen geschlossen.
Gleichzeitig investierte das Unter-
nehmen mehr als 158 Millionen
Franken in ein neues Fertigungs-
werk, das in New Hampshire einge-
weiht wurde. LISN

ZURICH FINANCIAL SERVICES
AUSGEZEICHNET

Zurich Financial Services hat eine
erfolgreiche Fitnesskur hinter sich.
Der Gewinn stieg 2809 um sechs
Prozent auf 3,2 Milliarden Franken.
Dies dank verschiedener Optimie-
rungsmassnahmen in mehreren Be-
reichen, von der Kommerzialisierung
Uber die Tarifgestaltung bis zur
Entwicklung der Deklarationen bei
Schadenfallen. ZURN
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Das vergangene Jahr wirde der In-
dustrie-Konzern in Schaffhausen
wohl gerne vergessen: Der Umsatz
brach um fast einen Drittel ein und
betrug bloss noch 2,9 Mia. Franken.
Ausserdem musste Georg Fischer
einen Verlust von 238 Mio. Franken
hinnehmen. Fir 2812 versprach CEO
Yves Serra jedoch eine EBIT-Marge
von acht Prozent. Woher nimmt er
diesen Optimismus? Yves Serra ist
davon Uberzeugt, dass sich die
Wirtschaftslage 2811 wieder erholt.
Zudem habe das Unternehmen seine
Kosten deutlich gesenkt. FI-N

CALIDA WEITER AUF BRAUTSCHAU
Der Luzerner Waschehersteller will
ein Dutzend neue Shops und finf
Aubade-Filialen erdffnen, nachdem
die Integration der franzdésischen
Dessous-Marke jetzt abgeschlossen
ist. Ausserdem hat Calida angekin-
digt, man plane weitere Ubernahmen
in der Branche. CALN

EHRGEIZIGE ZIELE BEI MICRONAS
Innerhalb von drei Jahren erlitt
der Hersteller von Halbleiter-Lo-
sungen einen kumulierten Verlust
von 880 Mio. Franken. Der neue CEO,
Matthias Bopp, und sein fast voll-
standig erneuerter Verwaltungsrat
wollen das Steuer herumreissen —
und zwar durch eine Konzentration
auf die Automobilbranche. Der neue
CEO weiss im Prinzip, wie das geht:
Bereits bei seinem friheren Arbeit-
geber, dem Chip-Hersteller Atmel,
gelang es ihm mit Bravour, das Un-
ternehmen umzustrukturieren — weg
vom Consumer-Bereich und hin zur
Automobilbranche. MASN

SCHULTHESS: KOSTENSENKUNG
UND INTERNATIONALISIERUNG

Die auf Waschmaschinen und Klima-
LUftungen spezialisierte Schulthess
Group hat Werner Karlen zum neuen
CEO ernannt. Nachdem das Unterneh-
men seine Ziele flir 2009 verpasst
hat, soll der neue Chef nun die
Kosten senken. Dies gilt insbeson-
dere fUr den Bereich Kaltetechnik,
der eine Umsatzeinbusse von 508
Prozent verzeichnete. Ausserdem
ist eine Internationalisierung

des Bereichs Waschmaschinen
vorgesehen. SGRN

AUSGEZEICHNETE AUSSICHTEN
FUR GIVAUDAN

Givaudan, die Nummer eins flr
Parfums und Aromen, verkiindete
einen leicht rlcklaufigen Umsatz,
daflr aber eine Gewinnsteigerung
von 8 Prozent. Die Ubernahme des
Konkurrenten Quest, der 2807
aufgekauft worden war, ist auf
gutem Wege. GIVN
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SWATCH OPTIMISTISCH FUR 20818
Die Schweizer Uhrenexporte haben
seit Jahresanfang deutlich zugelegt
(+8,6 Prozent in den ersten zwei
Monaten], wie der Verband der
Schweizerischen Uhrenindustrie b
ekanntgab. Der Bieler Swatch-Kon-
zern konnte seinen Absatz im glei-
chen Zeitraum sogar um 38 Prozent
steigern und hat seine Prognosen
entsprechend nach oben korrigiert.
Swatch erwartet demnach fur 2810
Absatze von mehr als 6 Milliarden
Franken, gegentber 5,45 Milliarden
im Jahr 28089.  UHRN

NESTLE BLICKT NACH ASIEN

o T v‘am

Der Nahrungsmittelriese kann auf
ein solides Jahr zurlckblicken,
wie sich aus dem Umsatzwachstum
von vier Prozent erkennen lasst.
Nestlé verfligt Uber genligend
Ressourcen, um weiterhin mittels
Akquisitionen weiter zu wachsen.
Bevorzugt werden Ziele im Bereich
Erndhrung und in den aufstrebenden
Markten. Bis 2820 erwartet CEO Paul
Bulcke eine Milliarde zusatzliche
Verbraucher in Asien. In zehn Jah-
ren sollen 45 Prozent des Umsatzes
des Konzerns aus Vevey in dieser
Weltregion erwirtschaftet werden.
NESN

NEWSCOM, ZURICH, GEORG FISCHER, SCHULTESS GROUP, BENJAMIN WONG

ZH
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22 NESTLE VERSTARKT SEINE
PRASENZ IN DER ELFENBEINKUSTE
Der Nahrungsmittelkonzern Nestlé
baut seine Forschungsaktivitat und
seine Agrarproduktion in Afrika
aus. Auf diese Weise will er

einen Beitrag zur Bekampfung der
Untererndhrung leisten. Sein For-
schungs- und Entwicklungszentrum
in Abidjan, ElfenbeinkUste, deckt
die 52 afrikanischen Lander und
die fUnf Mérkte von Nestlé in
Afrika ab. Ziel ist, die Forschung
am Kakao in der ElfenbeinkUste,
an der Sorghumhirse und der Au-
genbohne im Senegal und in Mali
sowie an der Zwiebel im Niger
voranzutreiben. = NESN

s#...:2 EINBRUCH IN DER
UNGARISCHEN INDUSTRIE

Die industrielle Produktion Un-
garns ist 2089 um 17,7 Prozent
gesunken. Der Einbruch betraf in
erster Linie die Automobilindus-
trie, die einen RUckgang von 30
Prozent erlitt, gefolgt vom Sektor
der Computerherstellung, Elektro-
nik und Optik mit einer Abnahme
von 14,6 Prozent. Die Lebens-
mittel- und Tabakindustrie
schrumpfte hingegen nur um

2,1 Prozent.

*s..¢° 332 PFIZER ERHALT ZULASSUNG
FUR KINDERIMPFSTOFF

Der Pharmakonzern Pfizer hat

von den amerikanischen Gesund-
heitsbehdrden die Zulassung fur
seinen Kinderimpfstoff Prevnar
13 erhalten. Dieser ist indiziert
fUr Pneumokokken-Infektionen
wie Lungenentzindung, Ohrenent-
zUndung, Meningitis und Bronchi-
tis. Das Medikament bietet Schutz
gegen 13 Pneumokokkenstamme,
die potenziell todliche Krankhei-
ten verursachen kénnen. Dieser
Impfstoff ist fUr Kinder zwischen
sechs Wochen und fdnf Jahren
bestimmt. = PFE,U




22 BRITISH AIRWAYS SPART
ZEHN PROZENT

Die von British Airways eingeleite-
ten Sparmassnahmen haben es der
Fluggesellschaft erlaubt, ihre Be-
triebskosten um 18,5 Prozent zu
senken. Um dies zu erreichen, liess
sich das Unternehmen von den
Strategien seiner Konkurrenten im
Low-Cost-Bereich inspirieren: Eine
homogene Flugzeugflotte ermdg-
licht BA eine Reduktion der War-
tungskosten, die Stellen der in
Rente gehenden Mitarbeiter wurden
nicht neu besetzt und so das Per-
sonal am Flughafen London Heath-
row von 7088 auf 6008 reduziert.
Ausserdem haben sich 3800 Mitar-
beiter des Flugpersonals bereit
erklart, in Zukunft Teilzeit zu ar-
beiten. Last but not least schlug
BA den Piloten eine Gehaltssen-
kung von 6-7 Prozent vor. = BAY

MORGAN STANLEY 20089
WEITERHIN MIT VERLUST

Obwohl die amerikanische Invest-
mentbank Morgan Stanley fur das
vierte Quartal 2809 einen Gewinn
von Uber 376 Millionen Dollar
vorweisen konnte, schreibt sie fur
das gesamte Jahr einen Verlust von
907 Millionen Dollar. FUr die Ana-
lysten wirkte sich die Schwache der
Makleraktivitaten auf die Ergeb-
nisse von Morgan Stanley aus. Dies
trotz der soliden Einnahmen im Be-
reich Investment Banking. = MS,U

222 PETROBRAS STEIGERT
OLFORDERUNG

Die Produktion des staatlichen
Erdélkonzerns Brasiliens, Petro-
bras, stieg 2089 um 5,2 Prozent,
mit einer durchschnittlichen For-
derung von 2,5 Millionen Barrel

pro Tag. Diese Steigerung erklart
sich durch die Inbetriebnahme des
01feldes von Akpo und durch neue
Olquellen im Feld von Agbami
(Nigeria). = Petr3

# s SUDKOREA LANCIERT

e
Anfang Marz hat SUdkorea seinen
eigenen Hochgeschwindigkeitszug,
den KTX, auf der Strecke Seoul-
Busan in Betrieb genommen. Der
Zug wurde zu 80 Prozent mit ko-
reanischer Technologie konzipiert
und in den Fabriken von Hyundai
Rotem gebaut, gleicht aber fast
aufs Haar dem franzdsischen TGV.
Der KTX profitierte von einem
Technologietransfer der franzosi-
schen Firma Alstom. Ziel von Hyun-
dail Rotem ist der Export des KTX2.
Der Konzern setzt auf die Strecke
Rio de Janeiro - Sao Paulo, die
auch fUr Alstom Prioritat hat.

ALO, AB11760

222 TROTZ VERLUST: LUFTHANSA
ERREICHT GESTECKTE ZIELE

Als grosste Fluggesellschaft
Europas erlitt Lufthansa 20089
einen Nettoverlust von 112 Mil-
lionen Euro. Im Vorjahr war es
noch ein Gewinn von 542 Millio-
nen gewesen. Die Fluggesellschaft
verzeichnete weniger Passagiere,
erreichte aber trotzdem ihr Ziel,
einen Betriebsgewinn von 1308
Millionen Euro zu erwirtschaften.
Verglichen mit den 1,3 Milliarden
Euro im Jahr 20808 bleibt dies
leider herzlich wenig. " LHA

RUSAL DROSSELT PRODUK-
TION UND ZAHLT SCHULDEN AB

Infolge der Krise hat der russi-
sche Aluminiumriese Rusal seine

Aluminiumproduktion 2809 um elf
Prozent auf 3,9 Millionen Tonnen
gedrosselt. Fur 2010 sieht er
einen erneuten Anstieg um drei
Prozent vor. Der verschuldete Kon-
zern schloss mit seinen Glaubigern
eine Vereinbarung zur Umstruktu-
rierung seiner Schulden und
konnte diese dadurch auf 14,9 Mil-
liarden Dollar senken. Ende Januar
wagte Rusal den Gang an die Bor-
sen von Hongkong und Paris, wo-
durch das Unternehmen seinen
Glaubigern 2,14 Milliarden Dollar
zurlckzahlen konnte. = R6L1

eofies *3e0t° 222 ASTELLAS SPANNT

MIT BASILEA ZUSAMMEN

Die japanische Firma Astellas und
das Basler Pharma-Labor Basilea
unterzeichneten eine Vereinbarung
Uber eine Zusammenarbeit. Sie be-
inhaltet die Entwicklung und Ver-
marktung des Antimyotikums
Isavuconazol. Basilea kdnnte mit
dieser Zusammenarbeit Einnahmen
bis zu 478 Millionen Franken ge-
nerieren. Als Gegenleistung halt
Astellas die ausschliesslichen
Kommerzialisierungsrechte des Me-
dikaments, welches sich zurzeit in
Phase III der klinischen Studien
befindet. = BSLN,4583

CHINAS WACHSTUM
KURBELT TAIWANS WIRTSCHAFT AN

Taiwan erholte sich im vierten
Quartal 208089 von seiner Rezession,
mit einem Anstieg des Bruttoin-
landprodukts (BIP) um 9,22 Pro-
zent im Jahresvergleich. Das
Wachstum war durch die in China
und den anderen Schwellenldandern
Asiens beobachtete Erholung mdg-
lich. Getragen wurde das Wachstum
durch die Binnennachfrage infolge
der Wiederbelebung der Borsen.

TOMMY HILFIGER, SONY, APPLE, DAN FOY, JUERG VOLLMER, PALM, SDUFAUX
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Die Schweiz macht’s besser als Europa
Die Schweizer Hotellerie behauptet sich besser als
die ihrer Nachbarn. 2089 ging die Zahl der Uber-
nachtungen um 4,7 Prozent zurlck. Diese Baisse ist
fast zweimal niedriger als jene Europas, die laut
den im M&rz von der Europaischen Kommission fur
Tourismus publizierten Zahlen 9 Prozent erreicht.
Die Schweizer Verantwortlichen erklaren dieses
Ergebnis mit dem bedeutenden innerstaatlichen
Markt und einem guten Qualitat-Preis-Verhaltnis.

Einbruch der Hoteltarife Der Durchschnittspreis der
Hotelzimmer ist 2009 weltweit um 14 Prozent gesunken.
Inzwischen hat sich die Baisse verlangsamt, was auf eine
Erholung im Jahr 2018 hoffen 1dsst. Mit einem Durch-
schnittspreis von 152 Euro und einem Rdckgang um 41
Prozent von 20088 auf 2809 verlor Moskau seinen Status
als teuerste Stadt der Welt. Die russische Kapitale plat-
ziert sich heute auf dem 4. Weltrang, hinter Monte Carlo
(177 Euro), Abu Dhabi (164 Euro) und Genf (163 Euro],
das eines der teuersten Pflaster der Welt bleibt.

Uberzogene Mietpreise in Genf Wahrend der Welt-Immobilienmarkt 2889 mit einer mittleren Baisse von
10% seinen starksten RUckgang seit 2003 erlebte, sind die Mietpreise in Genf stabil geblieben. Resultat:
Die Stadt gehdrt gemdss der Klassierung von Cushman & Wakefield wieder zu den weltweit 132 bedeutend-
sten Geschaftsplatzen. Sie steht momentan auf dem 13. Rang, hinter der Stadt Zdrich, die sich auf dem

9. Platz positioniert.

E-Commerce trotzt Krise In Europa erzielte der Online-Handel ungeachtet der Wirtschaftskrise 2009
einen Umsatz von 143,7 Milliarden Euro, gegen nur 44,7 Milliarden im Jahr 20083. Damit macht er 4,7 Pro-
zent des gesamten Einzelhandels aus. Er gehdrt zu den Wirtschaftssektoren mit dem starksten Wachstum in
Europa, obwohl er erst vor knapp 20 Jahren in Erscheinung trat und vom Platzen der Internet-Blase 2080
betroffen war. Paradoxerweise hat die Rezession zu diesem Aufschwung beigetragen, indem sie die Konsu-
menten auf der Suche nach dem ginstigsten Preis bewog, sich im Internet zu informieren.

Die grosse Rickkehr der DVD Die Verkdaufe von DVDs haben 2009
mit dem allmdhlich einsetzenden Wiederaufschwung in der Schweiz
nach zwei Jahren des Rickgangs wieder zugenommen. Es wurden
rund 13,5 Millionen DVDs abgesetzt, was im Vergleich zum Ge-
schaftsjahr 2008 einer Zunahme von 3,9 Prozent entspricht. Der
Trickfilm «Ice Age 3 — Die Dinosaurier sind los» war ein Riesener-
folg. Der gesamte Umsatz der Branche erhdhte sich um 2,7 Prozent
auf 315,5 Millionen Franken. Dieses Wachstum verdankt sie jedoch
ausschliesslich der Deutschschweiz, wo der Umsatz um 6,7 Prozent
auf 2082,5 Millionen Franken stieg. In der Westschweiz ging er um
3,2 Prozent, im Tessin gar um 8,2 Prozent zurlck.

Facebook lberholt Google Erstmals
hat die Besucherzahl des sozialen
Netzwerks Facebook, die sich innert
Jahresfrist verdreifachte, im Marz 2010
nach Auskunft des US-Instituts Hitwise
jene von Google Uberfligelt. Die Erhe-
bung zeigt ausserdem, dass die Benut-
zer von Facebook haufiger auf die von
ihren Freunden genannten Informati-
ons-Websites zurtckkehren als sie Uber
Google News zu konsultieren.
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Passagierverkehr boomt

Laut der Internationalen Flug-
Transport-Vereinigung [(IATA)
steigerte sich das Passagierauf-
kommen seit Januar 2009 um 6,4
Prozent. Besonders stark war der
Aufschwung im Mittleren Osten mit
23,6 Prozent, in Lateinamerika mit
11 Prozent und in der Region
Asien/Pazifik mit 6,5 Prozent.

Die schlimmste Baisse seit
1944 2009 erlitt die Schweizer
Exportindustrie laut der Eidge-
néssischen Oberzolldirektion den
starksten Einbruch seit 1944.
Das Gesamtvolumen der ins Aus-
land gelieferten Waren sank um
12,6 Prozent. Das entspricht
einem Rickgang von 26 Milliar-
den Franken beziehungsweise

3,7 Prozent des Bruttoinlandpro-
dukts 20088 in absoluten Zahlen.
Der Tiefpunkt war allerdings

im Juni 2009 erreicht, seither
verbessert sich die Situation
kontinuierlich.

Grosster Riickschlag seit
dem Zweiten Weltkrieg Mit
einem Rickgang von 12 Prozent
verzeichnete der Handelssektor

2009 laut der Welthandelsorga-
nisation [WTO] seinen gréssten
Einbruch seit dem Zweiten Welt-
krieg. Und das Jahr 20818 kindigt
sich als recht medioker an, mit
bereits beunruhigenden Anzeichen,
was den erhofften wirtschaftli-
chen Wiederaufschwung angeht.
Der darniederliegende Handel ist
eine Folge der starken weltwei-
ten Rezession.

Die Gruppe
Phillips-Van
Heusen wird
den US-Mo-
dehersteller
Tommy Hilfi-
ger Uberneh-
men, und zwar zu einem Preis
von 2,2 Milliarden Euro. Damit
steigt PVH, der bereits Calvin
Klein und Izod sowie Timber-
land gehoren, zu den ganz
Grossen der Modebranche auf.

Die Erben
von Michael
Jackson
haben mit
dem Musik-
verlag Sony
einen Ver-
trag Uber 250 Millionen Dol-
lar flr zehn Alben des am 25.
Juni 20809 verstorbenen San-
gers abgeschlossen, darunter
eine CD mit noch unverdf-
fentlichten Stlcken. Seit
dem Tod des King of Pop hat
Sony bereits mehr als 31
Millionen Scheiben mit des-
sen Musik verkauft.

Der Compu-
terherstel-
ler steht
wieder ganz
oben auf der
Liste der am
meisten be-
wunderten Unternehmen des
Magazins Fortune

Im Februar
weihte der
Schreibge-
rateherstel-
ler Caran
d’Ache im
Internatio-
nalen Flughafen Genf seine
erste europaische Boutique
ein; ausserdem zehn weitere
Verkaufspunkte weltweit, die
meisten in Asien. Bei Caran
d’Ache hofft man, jahrlich drei
bis funf weitere Markenbou-
tiquen erdffnen zu kénnen

sibern

Der russi-
sche Milli-
ardar Viktor
Vekselberg
wurde der
Verletzung
des Borsen-
gesetzes flr schuldig befun-
den. Die Busse in Hdhe von
40 Millionen Franken betrifft
die Beteiligung seiner Ge-
sellschaft Renova am Kapital
der OC Oerlikon im Jahr 2806.
Der Investor, der heute einen
Anteil von 45 Prozent am
Mischkonzern halt, will gegen
diesen Entscheid rekurrieren

SFoehery Faolson

= Zahlreiche
. Stimmen
haben den
US-Investor
John Paulson
beschuldigt,
flr die Pro-
bleme Griechenlands verant-
wortlich zu sein. Mit dem von
ihm kontrollierten Hedge
Fund soll er auf den Konkurs
des griechischen Staats und
eine starke Abwertung des
Euro gewettet haben

Lehman Brothers
2 Vor dem
Konkurs
hatte die
Investment-
bank Lehman
Brothers die
: Buchhaltung
mit Tricks manipuliert, um
einen Teil ihrer Schulden zu
verbergen. Dabei ging es um
eine Summe von Uber 50 Mil-
liarden Dollar.

Falm

Der Mobilte-
lefon-Her-
steller Palm
hat noch
mehr Ver-
luste ge-
macht und
hauft immer héhere Lagerbe-
stande an unverkauften Pre
und Pixi auf. Seit Anfang
2010 ist die Aktie um mehr
als 50 Prozent getaucht.

TOMMY HILFIGER, SONY, APPLE, DAN FOY, JUERG VOLLMER, PALM, SDUFAUX
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SWISSQUOTE MAT 2010

«Wir haben die Krise nicht besiegt,
wir haben sie aufgeschoben, so dass
eine weitere Krise entstehen wird.
Nach meinen pessimistischsten An-
nahmen werden wir das Platzen der
Staatsverschuldungsblase erleben.»

Marc Faber, Finanzguru

«In Asien wird das Wachstum durch
die Schwierigkeit eingeschrankt, aus-
gebildete Fachleute zu finden. Wir
brauchten Hunderte pro Jahr, und
das schaffen wir nicht.»

Alfred Schindler, Verwaltungsratsprasident von Schindler

DR, INVENTIO AG, NEWSCOM
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Benutzer hatte Facebook im Februar 2818. Ihre Anzahl hat sich
in weniger als einem Jahr verdoppelt.

Dollar verdiente der CEO der Citigroup, Vikram Pandit,
im letzten Jahr. 2088 lag sein Gehalt noch bei mehr
als 38 Millionen Dollar!

Inder werden Schatzungen zufolge im Jahr 2815 ein Mobiltelefon
besitzen. Im November 28089 waren es «erst» 586 Millionen.

o0 o0 o0 000
000000 000000 00 000
betrdgt der bescheidene Anteil der Schweizerinnen

und Schweizer, die gemass dem Jobportal Monster.ch
ihren Traumjob gefunden haben.

Dollar verdienen die Mitarbeitenden von Goldman
Sachs durchschnittlich, einschliesslich Boni.

weniger Transaktionen als 2808 wurden 2089
an der Schweizer Bdrse getatigt.

Euro flossen in nur acht Tagen in den von der Bank Pictet
und von Jabre Capital Partners im Februar 2018 erdéffneten neuen
Wandelanleihen-Fonds.

0 000
o0 000
der Russen wollen ihre Reiseausgaben klrzen.

Der Pariser Bilrgermeister Bertrand
Delanoé hat eine Offertausschreibung
flr sein Projekt Autolib’ lanciert.
Dieses Autoverleihsystem soll 3808
«Selbstbedienungs»-Elektroautos
umfassen — moglicherweise bereits
2011.

Laut einer Umfrage der «Handelszei-
tung» ist Dosenbach das bevorzugte
Schuhgeschaft der Schweizer Konsu-
mentinnen und Konsumenten. Navy-
boot wird als «am coolsten»
gualifiziert, Bally glanzt mit sei-
ner Servicequalitat.

Die Zahl der Einkommensmilliondre
ist 20089 in den Vereinigten Staaten
um 16 Prozent gestiegen. Insgesamt
7,8 Millionen Haushalte wiesen ein
Netto-Jahreseinkommen von mehr als
einer Million Dollar aus.

Die Begeisterung der Schweizer fir
Bio-Produkte 1lasst nicht nach. Allein
der Absatz bei Coop erreichte im
Jahr 2009 726 Millionen Franken und
entspricht damit einem Wachstum von
5,2 Prozent gegeniber dem Vorjahr.

[ CHaIH

Bobsesizer Banknoben

Die Emission der nachsten Schweizer
Banknoten wird erst 2812 einge-
fihrt anstatt wie vorgesehen im
Herbst 2010.

Internetsicherhesilt

Die Angriffe auf soziale Netzwerke
sind in nur einem Jahr um 78,6 Pro-
zent angestiegen: 57 Prozent der
Benutzer klagen Uber die Beldsti-
gung durch Spams.

FMilliavdire

Die grosse Finanzkrise von 2088 hat
die Zahl der Milliardare weltweit
von 1125 auf 793 reduziert. Dieser
Teil der Bevdlkerung hat insgesamt
1400 Milliarden Dollar verloren.

Erneusrbare Ensraien

In Sachen erneuerbare Energien
geht es in der Schweiz laut dem
Verband Schweizerischer Elektrizi-
tatsunternehmen (VES]) schleppend
voran. Mehr als 5088 Projekte sind
in Bern blockiert.



FLASH INFO
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LITHIUM-BOOM Ende Januar kindete Toyota eine Partnerschaft mit dem argentinischen Bergbauunternenmen

o

SQUOTE MAT 20810

T Ay AR N o

Orocobre an. Letzteres ist in der Férderung von Lithium tatig, einem fUr die Herstellung von Fahrzeugbatterien
unerlasslichen Leichtmetall. Nach der AnkUndigung stiegen die Aktien des argentinischen Minenunternehmens

sprunghaft um 45 Prozent an. Auch der S-Box Lithium-Index, der die Kurse von 25 Lithium-abbauenden Unter-
nehmen abbildet, zeigt, dass die Aktien der Firmen in dieser Branche ihren Wert in einem Jahr verfunffacht

haben. = ORE,XT,7203

RUCKLAUFIGER AUTO-ANTEIL
IN FRANZOSISCHEN STADTEN

Der Anteil des Privatautos am
Stadtverkehr ist in allen grossen
franzdsischen Stadten laut einer
Erhebung des «Centre d’études

sur les réseaux, transports et
1'urbanisme» zurdckgegangen. Der
Marktanteil der «sanften» Fort-
bewegungsmittel (Fahrrad, gemein-
same Benutzung des Autos, Auto-
teilen] nahm in Strassburg um
sieben Prozent zu, um drei bis vier
Prozent in vielen anderen Stadten.

AIRBUS ERHOHT FLUGZEUGPREISE

Airbus erhdht die Preise fur
seine Flugzeuge um durchschnitt-
lich 5,8 Prozent. Das Ziel des
Flugzeugbauers ist, den starken
Euro und die immer starker an-
steigenden Materialkosten zu
kompensieren. Sein Hauptflugzeug,
der A320 (der bei den Billig-
fluglinien beliebteste Flugzeug-
typ), kostet neu 4,4 Millionen
Dollar mehr, insgesamt 81,4 Mil-
lionen Dollar. Trotz der Wirt-
schaftskrise hat sich Airbus
2009 besser behauptet als sein
Konkurrent Boeing. Airbus hat
sogar seinen Lieferrekord Uber-
troffen: Letztes Jahr wurden
498 Flugzeuge geliefert, vergli-
chen mit 483 im Jahr 2008.

EAD

NEUE ZUVERSICHT
IN DER LUFTFAHRT

Die Internationale Flug-Transport-
Vereinigung (IATA) ist beztiglich
der Rentabilitat der internatio-
nalen Fluggesellschaften fUr das
Jahr 2010 wieder optimistischer.
Sie erwartet nur noch einen Ge-
samtverlust von 2,1 Milliarden
Euro statt der 6,9 Milliarden, die
sie im Dezember prognostiziert
hatte. Der Auslastungskoeffizient
der Maschinen wiederum erreichte
im Januar 75,9 Prozent bei den
Passagieren und 49,6 Prozent bei
der Fracht. Die besten Ergebnisse
erzielten dabei Asien und Ame-
rika, schleppender entwickelt sich
die Nachfrage in den europdi-
schen und nordamerikanischen
Luftfahrtsmarkten.

KEYSTONE, PAUL KELLER
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FLASH INFO

CHINA SETZT AUFS ELEKTROAUTO

LU =

BYD AUTO

Daimler unterzeichnete eine
Absichtserklarung mit dem chine-
sischen Hersteller Build Your
Dreams (BYD]), um ein Elektroauto
far den chinesischen Markt zu
entwickeln. Bei der zukinftigen
Zusammenarbeit wird der deutsche
Autobauer seine Erfahrung mit
Elektroautos und BYD seine Bat-
terientechnologie einbringen.
BYD stieg 2802 ins Automobilge-
schaft ein und wurde rasch zum
viertgrdssten Automobilhersteller
Chinas. 2009 verkaufte die

Firma 450808 Fahrzeuge, was
einem Anstieg von 180 Prozent
gleichkommt. DAI, 1211

REKORDGEWINN

FUR MOBILEZONE

Der ZUrcher Mobiltelefon-Einzel-
handler Mobilezone hat 2089

in seinen Geschaften 445000
Handy-Vertrage geschlossen.
Damit verstarkt Mobilezone seine
Position als bevorzugter Vermit-
tler zwischen Konsumenten und
Betreibern. Das Unternehmen hat
im letzten Geschaftsjahr einen
Rekord-Reingewinn von 23,3 Mil-
lionen Franken erwirtschaftet
(20808: 22,9 Millionen]). Jeder
Schweizer Handy-Besitzer telefo-
niert im Monat durchschnittlich
fir Uber 608 Franken, das ist
einer der hochsten Betrage

der Welt. Auch die Kadenz der
Apparate-Erneuerung ist hier
besonders hoch. MOB

Blancpain Fifty Fathoms
Chronographe
Flyback

VS.

Jaeger-LeCoultre
Master Compressor
Diving Chronograph

DIE HERKUNFT

Fifty Fathoms von Blancpain wurde
1953 fUr eine franzésische Kampf-
tauchereinheit entwickelt und gilt
als erste moderne mechanische Tau-
cheruhr. Seither hat die Manufak-
tur immer neue Versionen produziert.
20087 lancierte sie den Flyback-
Chronographen Fifty Fathoms.

DIE UHR

e Wasserdichter Drlcker, der bis
in 300 m (30 bar) Wassertiefe
betatigt werden kann.
Einfaches Ablesen der kleinen
Zahlerzifferblatter dank
schwarzweissem Kontrast und
Leuchtstoffbeschichtung.
Robustes Edelstahlgehause
von 45 mm Durchmesser mit
Kronenschutz.

Auch in Rot- oder Weissgold
lieferbar.

Wird in einer dusserst soliden,
wasserdichten Hightech-
Schatulle angeboten.

PREIS

16608 Franken

SWATCH GROUP [UHRN]

Jaeger-LeCoultre brachte 1959
die erste mechanische Taucheruhr
mit Alarm heraus, 1965 folgte die
legendare, grossformatige Polaris.
Das 20087 erschienene Modell Mas-
ter Compressor Diving Chronograph
setzt diese Tradition fort.

Konzipiert, um extremem
Wasserdruck bis in 1080 m
Tiefe (100 bar) standzuhalten.
Tiefenmesser.

Schwarzes Zifferblatt,
gehammerte und lumineszierende
Ziffern und Zeiger.

Zum besseren Ablesen wird als
Filter blaue Farbe verwendet.
Gehduse von 44 mm Durchmesser
mit Saphirglas.

Pulsmeter fir die Messung

der Anzahl der Pulsschlage

pro Minute.

Lieferbar in Titan oder
satiniertem Rotgold.

16 8808 Franken

RICHEMONT (CFR)

GRUNDUNG
1983 1988
SITZ
BIEL (BE) BELLEVUE (GE)
CEO
NICK HAYEK NORBERT PLATT
UMSATZ (2609)

5,421 MILLTIARDEN FRANKEN

7,944 MILLIARDEN FRANKEN

DAVON ANTEIL UHREN UND SCHMUCK

28%

REINGEWINN (20689)

1,440 MIA. CHF

BESCHAFTIGTE (20669)

82%
763 MIO. CHF
CA. 24000

CA. 18800

BORSENKAPITALISIERUNG

3,73 MIA. FRANKEN

WICHTIGSTE MARKEN

Breguet, Blancpain, Omega, Tissot,
Longines, Rado, Balmain, Certina,
Swatch.

18,46 MIA. FRANKEN

Cartier, Van Cleef & Arpels, Piaget,
Jaeger-LeCoultre, IWC, Panerai,
Montblanc, Vacheron Constantin.

-LECOULTRE

NEWSCOM, BLANCPAIN, JAEGER
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Was Sie erwartet, ist Luxus pur: ein 5.0-Liter-Kompressormotor mit 510 PS (625 Nm)*, der bereits heute die ab 2011 giiltige
Abgasnorm Euro 5 erfiillt, eine optimierte Dynamik fiir perfektes Fahrverhalten auf jedem Untergrund sowie ein neu konzipiertes
Interieur mit einem revolutionaren Dual-View-Touchscreen, der verschiedene Ansichten fiir Sie und lhren Beifahrer zeigt.
Gonnen Sie sich eine Probefahrt. Jetzt bei Ihrem Land Rover-Partner. www.landrover.ch
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VARIATIONEN

EAMELANG

Evolva (friher Arpida) hat mit dem Pharmariesen
Roche einen Vertrag Uber Forschungszusammenarbeit
abgeschlossen. Die beiden Partner wollen anhand
einer Technologieplattform von Evolva gemeinsam
neue Medikamente im Bereich der Krebsbekampfung
entwickeln. Allerdings muss daran erinnert werden,
dass die Arpida-Aktie in ihren Glanzzeiten Mitte
20807 noch Fr. 41.05 wert war, bevor sie kontinuier-
lich auf Fr. 8.50 im Marz 2009 absturzte. Grund dafur
war die Schlappe, die das Unternehmen Ende 2088
einstecken musste, als die zustandige US-Behdrde,
die Food and Drug Administration, die Zulassung sei-
nes am weitesten entwickelten Mittels Iclaprim ver-
weigerte. Die Unternehmensleitung von Arpida hatte
danach mehrere Szenarien geprift, bevor sie sich fur

FLTELIOM

Der Arzneimittelhersteller
Actelion musste bekannt
geben, dass sein Spitzen-
produkt Tracleer die flr
eine Markteinfdhrung uner-
lassliche Versuchsphase IIT
nicht bestanden hatte. In

Dec Fev.

der Folge verzichtete die
Unternehmensleitung auf
die Weiterentwicklung die-
ses Medikaments und setzt
nun auf Macitentan, das
nachste Mittel in der Pipe-
line. Die Ergebnisse der
Versuche mit diesem Medi-

Die Analysten sind ent-
tduscht Uber das Scheitern
von Tracleer, hatte doch
Actelion von einem Umsatz-
potenzial gesprochen, das
mit jenem der Bluthoch-
druck-Behandlung ver-
gleichbar sei, welches sich

kament sollen im zweiten
Halbjahr 20811 vorliegen.

2009 auf 1,5 Milliarden
Franken belief. ATLN

NS

Die strategischen Plédne des Schweizer Chemie- und
Biotechnologiekonzerns Lonza wurden Ende Oktober
20089 durchkreuzt. Das Basler Unternehmen musste
eine Gewinnwarnung verodffentlichen, in der es die
Zuwachsprognose abschwachte. Die Empfehlungen der
Analysten folgten dieser Baissekorrektur. Trotzdem
legte die Aktie drei Monate spater, Mitte Februar,
wieder zu. Der Grund: Die Zulassung des Leukamie-
mittels Rituxan konnte auf die Vereinigten Staaten
ausgewelitet werden, und Lonza ist der wichtigste
Hersteller dieses Medikaments von Roche. Nach wie
vor wird zudem Uber einen neuen Grossauftrag und
eine bedeutende Beteiligung von Christoph Blocher
am Unternehmen spekuliert. LONN

SSQUOTE MAT 2018

+220%

+60%

10% 4

-20%

Nov Jan Mar

die Fusion mit Evolva entschied. Diese ist seit dem
14. Dezember 2009 in Kraft, und das neue Unterneh-
men Ubernahm den Namen Evolva. EVE

MOBEL BIGCORE

Dieses in der Medizinal-
technik und vor allem im
Bereich Zahnimplantate
tatige Schweizer Unter-
nehmen durchlebt eine
schwierige Phase. Am 10.
Februar 2810 hatte der
Umsatz des letzten Quar-
tals 2009 die Analysten
stark enttduscht, weshalb
sie sich derzeit lieber
nicht zur Kursentwicklung
aussern. CA Cheuvreux,
der europdische Broker
des Crédit Agricole, be-
statigte den Baissetrend
mit der Empfehlung zu

Jan

verkaufen, allerdings

teilweise (untergewich-

tet), mit einem Ziel von

37 auf 30 Franken.
NOBN




FETROPLUS

Petroplus, der flUhrende private Raffineriekonzern
Europas mit Sitz in Zug musste im Januar und Feb-
ruar zusehen, wie der Aktienkurs zusammenbrach.
Die Nettoverschuldung hatte sich als dreimal hoher
erwiesen als die Einnahmen vor Zinsen, Steuern,
Abschreibungen und Rickstellungen [EBITDAJ, wel-
che die Analysten fur 2010 erwartet hatten. Diese
haben denn auch Petroplus in ihren Empfehlungen
zurdckgestuft. Credit Suisse bleibt zwischen Fr. 19.50
und 17.58 und empfiehlt, die Positionen zu halten.
Diese Meinung wird von Vontobel mit einer Rick-
stufung von 30 auf 28 Franken bestatigt. Kepler
wiederum empfiehlt Kaufen bei Fr. 26.58 bis 23 als
Indikatoren. In den kommenden Monaten konnte es
zudem zu einer Kapitalerhdhung kommen. = PPHN

CEEEINNY

Das Schweizer Chemieunter- ..,
nehmen Clariant wird durch
eine positive Sektorstudie
von Merrill Lynch gestltzt,
welche die Clariant-Titel
mit einem Kursziel von 16
Franken zum Kauf empfiehlt.
Was die Kreditwirdigkeit
(credit rating) von Clariant
betrifft, so bestatigen die
Credit Suisse mit der Note
«High BB» [Ausblick stabil)
und die UBS mit «BB+» [Aus-
blick stabil) die Position
von Merrill Lynch. Spekula-
tionen rund um den nieder-
landischen Polyolefinen-

Nov Jan Fev

Hersteller LyondellBasell
lassen an Fusionen oder
Akquisitionen denken. Fir
2010 erwartet Clariant laut
den Prognosen seines CFO
Patrick Jany einen Umsatz in
derselben Grdéssenordnung
wie 2889.  CLN

FLRR D

Nachdem das auf Bodenbeldge und Klebstoffe spe-
zialisierte Schweizer Unternehmen Forbo seine
Schulden von 173 Millionen Franken bezahlt und
die Erwartungen des Markts erfUllt hat, ist es in
der Gunst der Analysten wieder gestiegen. Diese
sind zufrieden, dass die von der Unternehmenslei-
tung festgelegten Richtwerte offenbar eingehalten
werden konnen, was die Anleger beruhigt. Zudem
hat die FINMA die Anfang Sommer 20808 eingeleitete
Untersuchung wegen Verletzung der Publikations-
pflicht im Zusammenhang mit dem Erwerb einer Be-
teiligung bei Rieter eingestellt. Laut den
Vontobel-Analysten sind die fur das ganze Jahr
angehobenen Prognosen eine erfreuliche Uberra-
schung und lassen ein solides zweites Semester

SWISSQUOTE MAT 2010

+20%+

+10%+

0%

-10%

Jan Fev Avr

FMBORIOTEDH
Das ebenfalls in der Bio-
technologie aktive Unter-
nehmen MondoBiotech
publizierte Ende Januar
die noch nicht gepriften
Zahlen fUr die neun ersten
Monate des Jahres 2809
mit einem um elf Prozent
auf 12,17 Millionen Fran-
ken gestiegenen Umsatz.
Allerdings erhdhte sich
auch der Nettoverlust um
vier Prozent auf 7,43 Mil-
lionen Franken. Ende Ja-
nuar gab MondoBiotech
zudem detailliert Auskunft
Uber die Kapitalerh6hung,

Dec Fev

die sich auf 150 Franken
pro Aktie belduft.
RARE

+30%

+20%

+10%

0%

Nov Jan Mar

2010 erwarten. Die UBS wiederum hat ihr Kursziel
von 310 auf 340 Franken (neutral] angehoben.
FORN
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2010

NOMINIERUNGEN TIM SUMMERS, Vizeprisident von Renova

Renova Management hat den friheren CEQ des russisch-
britischen Konzerns TNK-BP, Tim Summers, zum neuen
Vize-Prasidenten bestimmt. Die Renova-Gruppe verfugt
Uber Beteiligungen an TNK-BP (12,5 %], Sulzer (30 %)
und OC Oerlikon (ca. 44,7 %). Der 42-jahrige Tim Sum-
mers hat weitreichende Erfahrung in der Energiebranche.
Er arbeitete u.a. 17 Jahre bei BP und drei Jahre als CEO
bei TNK-BP. Seine Stelle wird er in ZUrich antreten.
SUN/OERL

TITO TETTEMOHTI
mit woller Evaft
WET L
Mit 88 Jahren wird der
Tessiner Financier Tito
Tettamanti zum neuen
Hauptaktionar der Basler
Zeitung. Tettamanti hat
sich als Investor in der
Schweiz und im Ausland
einen Namen gemacht. Als
Politiker, Geschaftsmann,
Retter in der Not fur Un-
ternehmen in Schwierig-
keiten und Autor von
Publikationen Uber Europa
kann Tettamanti auf zahl-
reiche Erfolge zurick-
blicken. Der Grinder und
Ehrenprasident der Treu-
handgesellschaft Fidinam
verfigt Uber zahlreiche
Beteiligungen an den
unterschiedlichsten Un-
ternehmen wie United
Airlines, Gillette, Sulzer,
Saurer oder Ascom.
PG,U/SUN/OERL/ASCN

ISHBELLE WELTOHM

in der Seschifisisitung
wipry DB Bohsesis

Isabelle Welton ist seit Januar
20108 Country General Manager und
Prdsidentin der Gesch&ftsleitung
von IBM Schweiz. Nach einem Jura-
Studium in ZUrich begann sie ihre
berufliche Laufbahn bei der Citi-
bank in New York und Tokio. Zurlck
in der Schweiz arbeitete sie meh-
rere Jahre lang fur Zintzmeyer &
Lux, bevor sie 1996 zu Zurich
Financial Services stiess. Als
Mitglied der Geschaftsleitung war
Isabelle Welton dort fUr die ex-
terne Kommunikation weltweit ver-
antwortlich. 2803 begann sie beil
IBM als Verantwortliche fir die
Unternehmenskommunikation,
zuerst fuUr die Schweiz und danach
international. Ab 28089 Ubernahm
sie die Leitung der Abteilungen
Marketing, Kommunikation und so-
ziale Verantwortung fur die
Schweiz und Osterreich. = IBM

LED BPOTHEREE werldsst SAEP
Im Februar musste Leo Apotheker, der
CEQ des Software-Herstellers SAP, das
Unternehmen mit sofortiger Wirkung ver-
lassen. Leo Apotheker wurde bekannt,
weil er der erste Nachkomme von Holo-
caust-Uberlebenden war, der ein deut-
sches Unternehmen leitete. Er arbeitete
wahrend mehr als zwanzig Jahren bei SAP
und Ubernahm im April 2088 die FUhrung

der Firma. Unter seiner Leitung erlitt MICHOEL BUSCHER, neuer Che¥ bed B0 Jevlikon
SAP aufgrund der Wirtschaftskrise einen Ab Mai 2018 wird der 44-jahrige Deutsche Michael Buscher
grossen Einbruch der Nachfrage nach die Leitung des Industriekonzerns OC Oerlikon Ubernehmen.
Software fdr die Unternehmensadminis- Seine Aufgabe wird es sein, dem in grossen Schwierigkeiten
tration. Auch Leo Apothekers Verhaltnis steckenden Unternehmen wieder auf die Beine zu helfen. Mi-
zu Hasso Plattner, dem Mitbegrinder chael Buscher besitzt ein Diplom in Elektrotechnik der Uni-
des Unternehmens, scheint angespannt versitdt Darmstadt (Deutschland] und ist zurzeit Leiter der
gewesen zu sein.. SAP,X Geschaftseinheit Antriebs- und Steuerungstechnik beim kana-

dischen Flugzeug- und Schienenverkehrskonzern Bombardier.
Er lebt seit 2803 in der Schweiz. = OERL

RENOVA, SAP AG/WOLFRAM SCHEIBLEIBM, OC OERLIKON, IBM
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tfheienz. Virtuell, aber

. ganz schon sparbar.

Endlich ist sie da — die konsolidierte, virtuelle Infrastruktur vom Desktop bis zum Rechenzentrum. Nicht im wértlichen Sinn nattrlich
— wir reden schliesslich tber Virtualisierung. Nutzen Sie Windows Server® 2008 R2 mit integriertem Hyper-V™, und Sie brauchen
keine teure Extrasoftware mehr. Nehmen Sie SQL Server® 2008 Enterprise mit unbegrenzter Virtualisierungsmaoglichkeit dazu, und
Sie konnen nicht ausgelastete Server einfacher ausgliedern. Setzen Sie auf System Center, und Sie haben ein zentrales, umfassendes
Management bis hin zur Applikationsebene zur Verfligung. Im Klartext: Eine flexible, virtualisierte und dynamische IT-Infrastruktur,
die lhren ROl maximiert, lhre TCO minimiert sowie Prozesse automatisiert und optimiert. Und zwar spiirbar.

Wie Sie durch Virtualisierung effizienter werden, erfahren Sie auf www.microsoft.ch/BIEB

Holen Sie sich den Tag auf Ihr Mobiltelefon:
1. Applikation auf http://gettag.mobi herunterladen
2. Tag Reader auf |hrem Mobiltelefon starten
3. Tag fotografieren ” :
e Because it’s everybody’s JI business
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THDUSTRIE SWISSQUOTE MAI 2018

ABB: DER KOLOSS
DREHT HOCH

e/ _§§ B

Der schwedisch-schweizerische Industriekonzern steht zwar auch 2010
auf der Sparbremse. In den Schwellenldandern aber gibt ABB Vollgas.

Mit dieser Strategie sollten die Gewinnmargen zu halten sein.
William Tdrler
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Die Tatigkeitsfelder eines
grossen Industriekonzerns sind
nicht immer leicht zu Uberbli-
cken. Zwar kennt jeder Schweizer
ABB als Aushangeschild des
Industriestandorts Schweiz,
aber nur wenige wissen, was ABB
alles kann. Unter seinem Dach
vereint der schwedisch-schwei-
zerische Technologiekonzern
eine Vielzahl von Spezialbran-
chen aus dem Bereich der Ener-
gie- und Automationstechnik.
Etwa 12080088 Mitarbeitende in
rund hundert Landern arbeiten
fir den Konzern. Die Produkte
von ABB ermdglichen die Uber-
tragung und Verteilung von
Strom (Transformatoren, Schal-
ter, Kabel, Stromunterbrecher],
die AusrlUstung von Kraftwerken
mit Energielbertragungstechnik
verbesserte Wirkungsgrade in
der Energietechnik und eine
erhdhte Produktivitat in der
Industrie; dies dank Motoren,
Generatoren, Softwareprogrammen
oder Robotern. ABB-Produkte
helfen, Uberspannungen zu ver-
meiden sowie Industrieprozesse
zu optimieren und zu automati-
sieren. Die Ertrdge des Konzerns
stammen zur H&lfte aus der
Automations- und zur anderen
Halfte aus der Energietechnik

Derzeit arbeitet ABB unter
anderem an einem Auftrag der

ABB in Zahlen

2009 ging der Nettogewinn
von ABB um sieben Prozent
auf 2,9 Milliarden Dollar
zurick. Der Umsatz sank um
neun Prozent auf 31,8 Milli-
arden Dollar.

Die Zahl der Mitarbeitenden
sank leicht zwischen 2008
und 20089 von 12800808 auf
117 0080.

Die EBIT-Marge schliesslich
lag in beiden Jahren bei
13 Prozent.
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kongolesischen Regierung zur
Modernisierung des landesweiten
Stromleitungsnetzes. Der Kon-
zern soll ausserdem fUr neue
Kraftwerke in Saudiarabien und
in den Vereinigten Arabischen
Emiraten je ein Umspannwerk
liefern, um die wachsende Nach-
frage nach Elektrizitdt in die-
sen Landern zu befriedigen.

Die Wachstumsstrategie von ABB
richtet sich im Wesentlichen
auf die Schwellenldnder. Doch
will man sich auch weltweit auf
alle «Chancen, die sich aus der
Steigerung der Industrieproduk-
tivitat, der Senkung des Ener-
gieverbrauchs und dem Kampf
gegen die Klimaerwdrmung erge-
ben», konzentrieren, wie CEO Joe
Hogan bel der Bilanzpressekon-
ferenz im Februar verkidndete.

KOSTENBEWUSST UND LIQUID
Gleichzeitig wurde damals das
Sparziel auf drei Milliarden
Dollar angehoben, um — wie es
hiess — «dem Konzern zu erlau-
ben, seine Gewinnziele weiterhin
zu erreichen». 20108 soll die
operative Marge (EBIT) zwischen
11 und 16 Prozent (2809 und
2008 waren es je 13 Prozent)
liegen. «20089 konnten wir die
Kosten deutlich stdrker senken
als geplant und haben mehr

als 1,5 Milliarden Dollar einge-
spart», erklart ABB-Sprecher
Wolfram Eberhardt. Und: «Das
Sparprogramm soll dauerhaft

die Gemeinkosten, die Verwal-
tungskosten, aber auch die Kos-
ten fUr den Vertrieb senken.»

Die Netto-Barmittel beliefen
sich zum Ende des vierten Quar-
tals 2009 auf 7,2 Milliarden
Dollar gegenlUber noch 5,8 Mil-
liarden im vorhergehenden drit-
ten Quartal. «Die finanzielle
Situation des Konzerns ist gut»,
sagt denn auch Analystin Britta
Simon von Julius Bar. «Das Un-
ternehmen generiert eine hohe
Liquiditat und weist eine solide
Bilanz sowie fur 2809 einen

«GUTE GRUNDE
ZU INVESTIEREN»

Oskar Schenker, Analyst bei
der Bank Sarasin:

«Es gibt mehrere gute Grinde,
in ABB zu investieren. ABB
ist ja weiterhin Weltmarktfih-
rer im Bereich Elektrotechnik
und -systeme. Zuallererst ist
die Tatsache wichtig, dass
der Energiemarkt wegen der
steigenden Stromnachfrage
schneller wachsen wird als
das weltweite Bruttosozialpro-
dukt. Das erfordert den Bau
neuer und die Erneuerung
bestehender Infrastrukturen.»
Ausserdem habe ABB einige
exklusive Produkte im Angebot
wie z.B. die ganze Bandbreite
an HVDC-Kabeln, aber auch
Hochspannungsschalter

und hochleistungsfahige
Transformatoren.

«Im Bereich der Automation
kann sich ABB auf eine

starke Position als Marktflih-
rer in Europa stitzen», meint
Oskar Schenker. In anderen
Regionen, vor allem in Nord-
amerika, liegt der Konzern
allerdings hinter Unternehmen
wie Rockwell, Siemens oder
Schneider zurlick (fur China
waren hier regionale Akteure
wie XD Electric, TBEA,

Baoding Tianwei oder

Huapeng zu nennen).

Fur langfristig denkende
Anleger bleibt ABB eine privi-
legierte Anlage, vor allem
«wegen der guten Positionie-
rung des Unternehmens in den
Branchen Windenergie, Bahn
und Wasser». Ausserdem sei
es ABB gelungen, die Krise
gut zu Uberstehen und die
Kosten in den Griff zu bekom-
men. «Man hat sich die Zeit
genommen, die ndtig war, um
sich neu aufzustellen und um
bessere Ergebnisse von den
Verkaufsstellen zu erreichen.
Dazu kommt, dass die Bilanz
im Hinblick auf Verschuldung,
Kapital- und Barmittelaus-
stattung sehr robust ist.»

SWISSQUOTE MAT 2010

Verschuldungsgrad von 48 Pro-
zent auf. Zudem sind die Aus-
sichten in der Branche gut,
well hier dank der staatlichen
Infrastrukturausgaben mit einem
strukturellen Wachstum zu
rechnen ist.»

WACHSTUM DANK
ERNEUERBARER ENERGIEN

«Der Bedarf nach Systemen fur
die leistungsfahige und zuver-
13ssige Energietlbertragung,
aber auch fUr die Verteilung
erneuerbarer Energien und deren
Integration in die bestehenden
Stromnetze ist in allen Regio-
nen vorhanden», freut sich
ABB-Sprecher Wolfram Eberhardt.
Noch ein Plus fur das Unterneh-
men: Der Anstieg der Energie-
und Rohstoffpreise, aber

auch die verscharfte Konkurrenz
werden Industriekunden weltweit
dazu zwingen, mit Automatisie-
rungsldsungen «die Produktivi-
tat ihrer bestehenden Produkti-
onsmittel zu verbessern und
gleichzeitig die Kosten

zu senken».

Die Umsdtze von ABB verteilen
sich derzeit wie folgt: Europa
41 Prozent, Asien 27 Prozent
(davon 11 Prozent in China],
Naher Osten und Afrika 13 Pro-
zent, USA. 11 Prozent, Latein-
amerika 8 Prozent. «ABB will
seine Position auf den stark
wachsenden Markten ausbauen»,
sagt Britta Simon von Julius
Bar. «Diese Strategie scheint
sich auszuzahlen — im vierten
Quartal nahmen die Auftrage aus
Schwellenldandern um 15 Prozent
zu, wogegen sie in den Indus-
trieldndern um 20 Prozent zu-
rdckgingen.» Im letzten Quartal
des vergangenen Jahres steuer-
ten die Schwellenlander ganze
51 Prozent zum gesamten Auf-
tragsvolumen bei.

SCHWACHPUNKT ROBOTIK
Allerdings hat der jungste
wirtschaftliche Abschwung bei
einigen Kunden des Konzerns



SWISSQUOTE MAT 2010

Im deutschen ABB-Werk in Hanau werden Schaltanlagen fUr Kraftwerke gefertigt.

zu Uberkapazitaten gefuhrt. Bei
anderen hat er die fur Investi-
tionen verfugbaren Mittel ge-
schmalert. «Derzeit wissen wir
nicht, wie schnell diese Inves-
titionen wieder anziehen wer-
den», meint Wolfram Eberhardt
von ABB. «Wir werden uns des-
halb 20108 abwartend verhalten,

bis wir wieder einen klareren
Eindruck von der wirtschaftli-
chen Entwicklung haben.» Ein
heikler Punkt ist die Position
des Konzerns in der Robotik
ABB produziert Roboter, die Er-
satzteile orten, lackieren,
schweissen und montieren kon-
nen. «Die Robotik generierte

200809 nur 3 Prozent des Umsat-
zes und ist weiterhin stark
defizitdr», sagt Britta Simon
von Julius Bar.
Hier liege der
grosste
Schwachpunkt
von ABB. 4

ABBN
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Mehr als 30 Prozent des Swiss Performance Index
(SPI) sind im Gesundheitssektor investiert. Dieser
kann in drei Kategorien eingeteilt werden: Pharma,
Medizinaltechnologie und Biotech. Sie bieten
jeweils eigene Chancen und sind mit unterschiedli-
chen Schwierigkeiten konfrontiert (siehe S. 36].

Den grossten Anteil machen die Pharma-Unternehmen
aus. Kurzfristig steht diese Kategorie wegen der
Gesundheitsreformen unter Druck. Die pharmazeuti-
schen Firmen haben es sich zur Gewohnheit gemacht,
die Preise ihrer Produkte — verglichen mit der In-
flation — Uberproportional zu erhthen. In Zukunft
wird dies durch den Spardruck fur die einzelnen Ge-
sundheitssysteme nicht méglich sein. Die Gesundheit
ist heute zu teuer. Die Pharma-Unternehmen stehen
aber noch vor einer weiteren Schwierigkeit: Die
wichtigen pharmazeutischen Produkte erreichen ab
2012 das Ende ihres Patentschutzes. Das kdnnte,
wenn diese Medikamente durch Generika ersetzt wer-
den, nach kurzer Zeit zu einem Preissturz von fast
80 Prozent fuhren. Die Schweizer Konzerne Novartis
und vor allem Roche sind zwar weniger exponiert als
einige auslandische Mitbewerber wie Pfizer oder
Astra Zeneca. Dennoch glaube ich, dass anderswo
bessere Investment-Chancen bestehen.

Die Medizinaltechnologie leidet unter denselben
Problemen rund um die Reformen des Gesundheitswe-
sens. Firmen wie Straumann oder Nobel Biocare, die
im Bereich Zahnimplantate tatig sind, werden zudem
einen Ruckgang des Privatkonsums zu spuren bekommen.
Ich glaube, dass diese Firmen Uberbewertet sind.
Eine Ausnahme: Sonova, der Hersteller von Horgeraten,
rechnet fur das laufende Jahr mit einem organischen
Wachstum von mehr als 17 Prozent. Die Firma ver-
bessert von Jahr zu Jahr ihren Betriebsgewinn.

In der dritten Kategorie befinden sich die im SPI
kotierten Biotech-Firmen, die in der Vergangenheit
enttduschten und auch fur die Zukunft nur unbe-
friedigende Aussichten vorweisen koénnen. Von dieser
Kategorie rate ich ab.

Aus all diesen Gridnden bevorzuge ich Unternehmen,
die zwar eine Verbindung zur Gesundheit aufweisen,

|

Gesundheitssektor: Seien

Sie selektiv!

Optischer Scanner Nobel Procera.

aber zu keiner der drei grossen Kategorien gehdren.
Zum Beispiel Acino: Diese Firma bietet eine Chance,
in den Sektor der Generika zu investieren. Als erstes
Unternehmen ist es Acino gelungen, das Generikum
Plavix, das Hauptmedikament von Sanofi, in Europa
zu produzieren und zu vermarkten. Auch der grosste
Vertreiber von pharmazeutischen Produkten in der
Schweiz, Galenica, verflgt derzeit Uber ein hohes
Potenzial. Dies dank seiner intravendsen Produkte zur
Behandlung von Eisenmangel. Diese Produkte werden
in einer wachsenden Zahl von Therapien verwendet.

Summa summarum: Die im Gesundheitssektor aktiven
Schweizer Unternehmen sind zwar robust (mit Aus-
nahme der Biotech-Firmen], doch angesichts der
Herausforderungen durch die zahlreichen kinftigen
Reglementierungen sind die Aussichten nicht rosig.
Ich rate deshalb dazu, eine strenge Auswahl unter
den verschiedenen Titeln zu treffen und nicht ein-
fach blind in die Branche zu investieren. 4

Eleanor Taylor-Jolidon,
Verwalterin von Schweizer
Aktien-Portfolios bei der UBP

o i

NOBEL BIOCARE



Rohstoffmarkt

SWISSQUOTE MAGAZINE » Herr
Duss, wie sieht die Lage auf
dem Rohstoffmarkt aus?

ROLAND DUSS » Insgesamt besteht
ein Ungleichgewicht zwischen An-
gebot und Nachfrage. Der erneute
Anstieg der Nachfrage in den In-
dustrielandern wird die Situation
noch verschlimmern. Die Rohstoff-
nachfrage wird dabei hauptsach-
lich von den Schwellenldndern
beeinflusst, die zurzeit fur mehr
als zwel Drittel des weltweiten
Wachstums aufkommen. China ist der
grosste Verbraucher aller Roh-
stoffe, mit Ausnahme des Erddls,
gefolgt von Indien. China ver-
schlingt zum Beispiel 55 Prozent
der weltweiten Eisenerzproduktion,
27 Prozent des Kupfers, 39 Prozent
der Kohle und 32 Prozent des
Zinks. Auf der Angebotsseite ist
die Lage angespannt. Zahlreiche
Minen sind fast ausgeschopft, und
der grosste Teil der neuen Erz-

aus dem Gleichgewicht

adern wird in Landern entdeckt,
die politisch instabil sind. Die
Angebotsseite hat zudem unter
einem Mangel an Finanzierungs-
moglichkeiten gelitten. Im Allge-
meinen tendieren die Regierungen
dazu, die Steuern auf ihre natdr-
lichen Ressourcen zu erhdhen.

Welches sind bei diesen Rah-
menbedingungen die interes-
santesten Rohstoffe?

Da braucht man bloss die Importe
Chinas anzuschauen: Die wich-
tigsten Rohstoffe sind Kupfer,
Eisenerz und Erd6l. Auch der Be-
darf an Koks fur die Metallverar-
beitung und an DUnger ist
erheblich. Daneben bleibt Gold
interessant, insbesondere in der
jetzigen Zeit, wenn das von den
Zentralbanken massenhaft ge-
druckte Geld wohl die Inflation
wieder ankurbeln wird. Die gelben
Nuggets kdnnen nicht einfach

nach Wunsch vermehrt werden, und
ihre Produktion ist begrenzt.
Gold wird erneut eine Rolle als
sichere Anlage einnehmen.

Welches sind fiir Sie die drei
herausragendsten Werte auf dem
Rohstoffmarkt?

Bei den klassischen Werten emp-
fehle ich den Marktflihrer BHP
Billiton, das grosste der diversi-
fizierten Abbauunternehmen, mit
einem starken Fokus auf Metallen,
Kohle, Energie und Eisenerz. Sehr
interessant finde ich auch die

in Zug ansassige Firma Xstrata,
ein weiteres diversifiziertes
Bergbauunternehmen, und Cliffs
Natural Resources, eine Firma,
die Eisenerz fordert. 4

Roland Duss,
- Leiter Research,
. Gonet & Cie

A .

Wertvolle Anlagen mit Value Investing

«Reich wird, wer in Unternehmen
investiert, die weniger kosten,
als sie wert sind.» So einfach
kann die Borse sein, jedenfalls
wenn man Warren Buffett heisst.
Das Finanzgenie ist mit dieser
Anlagestrategie zum reichsten
Mann der USA nach Bill Gates
aufgestiegen. Buffett ist

ein Meister der Disziplin des
sogenannten Value Investing.

Value-Anleger investieren in
eine Aktie, wenn sie davon aus-
gehen, dass sie zum aktuellen
Zeitpunkt unterbewertet ist und
der sogenannte innere Wert hoher
ist als der gegenwartige Kurs.
Diese Vorgehensweise bietet er-
hebliche Gewinnchancen, sobald
der Markt den wahren wirtschaft-
lichen Wert eines Unternehmens

erkennt und die Aktien mit einem
steigenden Kurs belohnt.

Natdrlich ist es nicht immer
einfach, diese Anlageperlen zu
erkennen. Wer nach dem Prinzip
des Value Investings vorgehen
mdchte, hat deshalb auch die
MOoglichkeit, in entsprechende
Zertifikate zu investieren.

Ein Zertifikat besteht aus einer
Auswahl bestimmter Aktien.
Daraus werden jene Aktien iden-
tifiziert, die das beste Poten-
zial fUr den Value-Ansatz
bieten. Die Methodik der Aktien-
selektion umfasst quantitative
und qualitative Aspekte.

Dabei werden Unternehmen nach
Finanzkennzahlen wie Kurs-
Gewinn-Verhdltnis oder Preis-

Buch-Ratio beurteilt. Erganzt
wird die quantitative Vorselek-
tion mit einer subjektiven
Fundamentaleinschatzung, die
vor allem dazu dient, die Nach-
haltigkeit der Geschaftsent-
wicklung zu prufen.

Vontobel hat zehn Titel als po-
tenzielle Outperformer gemass
dem Value Investing identifi-
ziert und entsprechend ihrer
Marktkapitalisierung und Liqui-
ditdt gewichtet: Zurich FS, Swiss
Life, UBS, Lonza, Petroplus, Ba-
loise, Pargesa, Forbo, Galenica
und Gategroup. <

Eric Blattmann,

Head Public Distribution,
Financial Products, Bank
Vontobel AG
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«DIE GESCHAFTSIDEE MUSS IN EINEM SATZ ERKLARBAR SEIN.»

10 Fragen an Patrick Liotard-Vogt

Mit nur 25 Jahren ist Patrick Liotard-Vogt, CEO von «The
World’s Finest Clubs» (www.finestclubs.com), an knapp 48
Unternehmungen als Investor beteiligt, etwa an «A Small
World» [www.asmallworld.net), beim Desinfektionsgel «Silkmed»
sowie beim Social-Network-Tool «Poken» (www.poken.com].

Was war

Ihr erstes

Investment?
Eine Beteiligung an der Amiado
AG, welche die Plattform stu-
dents.ch betrieb. Ich amtierte
als Mitglied des Verwaltungsra-
tes. Die Gesellschaft verkauften
wir ein Jahr spater an Axel
Springer. Die ersten Erfahrungen
als Unternehmer sammelte ich mit
The World’s Finest Clubs. Ich
entwickelte die Idee in meiner
Internatszeit und lancierte das
Konzept Ende 2004. Die Firma
floriert und expandiert stark.

Fallen Sie Ihre

Anlageentscheide

immer streng
rational, oder horen Sie auch
auf Ihr Bauchgefiinl?
Ich investiere in Personen.
Jedes Investment hangt vom Fir-
mengrudnder oder vom Management
ab. Folglich sind damit sehr
viele weiche Faktoren im Spiel,
und die Chemie muss stimmen.
Von daher kommt dem Bauch eine
grosse Rolle zu.

Welches Investment

hat Ihnen schon

schlaflose Nachte
beschert?
Meines Erachtens bereitet einem
jedes Private-Equity-Investment
schlaflose Nachte. Es gibt so
viele Ups and Downs im Verlauf
einer Firmengeschichte, insbe-
sondere im Early-Stage-Bereich,
wo ich bevorzugt investiere.

Was war Ihr

bisher grosster

Anlageerfolg?
Ich habe glicklicherweise di-
verse schone Erfolge erzielen
kénnen, sei es im Umfeld von Web
2.0, an der Borse oder im Immo-
biliensektor.

Wie erkennen

Sie gute Anlagemdg-

lichkeiten?
Es ist schwierig, eine generelle
Aussage zu treffen. Grundsatz-
lich muss fur mich die Ge-
schaftsidee in einem Satz
erkldarbar und mit einem starken
Team verbunden sein. Ich glaube,
das GlUck zu haben, ein gewisses
Flair daflr zu besitzen. Werden
diese Kriterien erfillt, ent-
wickle ich die Idee mit meinen
Co-Investoren und Freunden wei-
ter.

Wann werden Sie

vorsichtig, was sind

Warnsignale?
Sobald alles zu einfach klingt,
werde ich vorsichtig. Die Aus-
sage «There is no free lunch»
trifft einfach immer zu. Zudem
sollte die Unternehmensstruktur
nicht zu kompliziert sein, was
vor allem in den USA mdhsam ist.
Ellenlange Aktionarbindungsver-
trage, unibersichtliche Firmen-
sitze in verschiedenen Landern
oder abenteuerliche Audit-
Gesellschaften sind fur mich
ein No-Go.

Was ist Ihr

Rezept gegen

Investorenstress?
In den meisten Gesellschaften,
in denen ich Investments habe,
habe ich auch ein starkes Enga-
gement auf Verwaltungsrats-
ebene. Von daher sind meine
Gedanken immer bei den Unter-
nehmen. Ganz abschalten ist
unmdglich. Ich suche aber Ent-
spannung beim Wandern, beim
Lesen und hore Musik.

Welches ist

Ihre goldene

Anlageregel?
Diversifikation! Nie alles auf
eine Karte setzen, auch wenn
das Projekt noch so verlockend
klingt. Zudem immer Liquiditat
behalten, denn die Entwicklung
der Unternehmen kann vom Plan
abweichen, und weitere Mittel
missen eingeschossen werden.

Und der grosste

Fehler, den ein Anle-

ger machen kann?
Auf Kredit in riskante Projekte
zu investieren. Am besten ein-
fach immer mit den Chips spie-
len, die man besitzt.

Wo sehen

Sie zurzeit

das grosste
Potenzial fir erfolgreiche
Investments?
Global gesehen, sehe ich Poten-
zial in den Sektoren Wasser und
Energie. Ich fokussiere mich aber
auf meinem Terrain auf transak-
tionsbasierte Online-Konzepte. 4



«Stockpicking

Nach einer beachtlichen Aktien-
marktrallye seit Marz 2809 haben
internationale Aktienmarkte —
allen voran die europaischen -
seither unter verschiedenen As-
pekten, wie beispielsweise den
kinftigen Regulatorien im Fi-
nanzwesen, und natlrlich unter
der gegenwartigen Kreditkrise in
den europaischen peripheren Lan-
dern gelitten. Als Resultat davon
sind einige globale Sektoren und
Industriegruppen seit Jahres-
beginn um bis zu neun Prozent
gefallen. Mittlerweile gehen wir
davon aus, dass die Ruckschlage
die Risiken gentgend kompensie-
ren, teilweise sogar etwas Uber-
trieben ausgefallen sind. Wir
bleiben daher bei unserem Basis-
szenario, welches kurzfristig
gewisse Kurssteigerungen bein-
haltet, jedoch mit einem vorldufi-
gen Markttop im ersten Quartal
2010. Das zweite und das dritte
Quartal durften dann eher
schwierig ausfallen — mit einer
tendenziell seitwdrts gerichteten
Aktienmarktentwicklung.

Was bedeutet dies fur die Sekto-
ren? Vorlaufende Indikatoren wie

Borse
von Seoul,
Sudkorea

im Vordergrund»

der ISM in den USA oder der IFO
in der Eurozone befinden sich
nahe den vorherigen Hochststan-
den und beginnen zu drehen. Im
Weiteren sind die zyklischen Sek-
toren im Vergleich zu defensiven
Sektoren neutral bewertet. Daraus

Ein Blick
ins Borsenglossar

Zyklische Sektoren

bewegen sich mit der allgemei-
nen Konjunkturentwicklung
Wachst die Wirtschaft, schnei-
den sie gut ab. Konjunktur-
abschwachungen hingegen be-
kommen sie deutlich zu sptlren.
Beispiele fir zyklische Sekto-
ren sind: Industrie, Maschinen-
bau, Handel, Logistik, Energie
Banken, IT.

Defensive Sektoren

sind weniger konjunktursensi-
tiv. Das heisst, in der Hausse
legen sie unterdurchschnitt-
lich zu, in der Baisse verlieren
sie weniger. Defensivere Sek-
toren sind: Versorger, Nah-
rungsmittelhersteller, Pharma,
Versicherungen, Telekom.

resultiert eine seitwarts gerich-
tete Tendenz der relativen Per-
formance zwischen zyklischen und
defensiven Sektoren. Einige de-
fensive Sektoren wie nichtzykli-
sche Konsumgiter und Gesundheit
haben sogar schon begonnen, die
Zykliker zu outperformen. Wir
bleiben weiterhin leicht Uberge-
wichtet in zyklischen Sektoren
haben aber aus diesem Grund das
Ausmass etwas reduziert, indem
wir Energie auf neutral reduziert
und nichtzyklische Konsumgiter
auf neutral angehoben haben

Im derzeitigen Umfeld steht
Stockpicking wieder klar im
Vordergrund. Ein ausgewogenes
Schweizer Portfolio beinhaltet
derzeit folgende Werte: Syngenta
Givaudan, Swatch, Nestlé, Roche
Novartis, Credit Suisse und ZFS
Samtliche Titel werden von
Julius Bar mit einem Kauf-Rating
eingestuft. «

Christoph Riniker, CEFA,
Head of Strategy Research
Bank Julius Baer & Co. Ltd.
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Zheng Zhi, Li Wei Feng, Han Duan,
Ma Xiao Xu.. Namen, die einem
westlichen Leser ziemlich sicher
nicht bekannt vorkommen, doch in
China sind diese Frauen und Man-
ner grosse Stars am Fussballhim-
mel. Gemeinsam ist ihnen, dass
sie einen Sponsoring-Vertrag mit
Adidas unterschrieben haben. Adi-
das ist seit Uber zwanzig Jahren
offizieller Partner des chinesi-
schen Fussballverbands. Auf seine
Allianzen kann der deutsche Kon-
zern stolz sein, denn sie tragen
zur Verbreitung der Marke Adidas
im weltweit am hartesten um-
kampften Markt bei. Vor allem
seitdem die Olympischen Spiele
2008 in Peking die lokale Pra-
senz der Marke gefestigt haben.
Adidas gehorte zu den wichtigsten
Partnern der Spiele.

«Die Bedeutung des Sports wird
in China weiter zunehmen», pro-
phezeit Adidas-Sprecherin Katja
Schreiber. «Seine Entwicklung
wurde durch die Olympischen
Spiele erheblich gefdrdert.» Pa-
rallel dazu dirften Sportartikel
dank der Kaufkraftentwicklung fur
die chinesische Kundschaft immer
erschwinglicher werden. Bereits
jetzt gehort Adidas zu ihren be-
vorzugten Marken, denn der Kon-
zern engagiert sich fur die

Adidas

Der Name Adidas setzt sich aus
dem Spitznamen und dem Namen
des deutschen Firmengrinders
Adi Dassler zusammen. Der Sitz
der 1949 gegrindeten Firma
befindet sich in Herzogenau-
rach (D). Die drei Unternehmen
Adidas, Reebok und Taylor
Made-Adidas Golf bilden ge-
meinsam die Adidas-Gruppe.
Herstellung und Vertrieb von
Sportartikeln — Kleidung,
Schuhe, Balle, Golfausrtstung
usw. — sind ihre Tatigkeitsbe-
reiche. Weltweit arbeiten Uber
38’080 Menschen fir Adidas.
20089 betrug der Jahresumsatz
10,38 Milliarden Euro.

besonders beliebte Sportart Bas-
ketball: Er ist Hauptlieferant des
nationalen Basketballverbands
und verkauft Fanartikel an Uber
tausend Standorten. Zudem wird
Yao Ming — mit seinen 2,29 Metern
ist er in jeder Hinsicht der
grosste chinesische Basketball-
spieler — von Reebok gesponsert
jener Marke, die von Adidas F
2006 Ubernommen wurde.

ZIELGRUPPE DER _ i N
JUNGEN INDOOR- ' . Der neue virtuelle

SPORT-FANS A .
Dank dieser Trainingsassistent

Partnerschaften
durfte es Adidas
gelingen, die
Logos beider
Marken in den
Képfen der

chinesischen

Ein System, das dem Laufer ein
Audio-Coaching in Echtzeit
gibt: Diese Innovation brachte
Adidas im vergangenen Februar
auf den Markt. Das Gerat be-
steht aus einem Herzfrequenz-
zahler, einem Laufsensor und
einem Pacer, der Anweisungen
Uber Kopfhdrer Ubermittelt.

Wahrend des Trainings misst
das Gerat die Herzfrequenz,
gibt an, in welchem Intensi-
tatsbereich wie lange trai-
niert werden sollte. Der
elektronische Trainingsassis-
tent misst aber auch die zu-
rickgelegte Distanz und den
Kalorienverbrauch. Originell
an diesem neuen Produkt ist,
dass alle Angaben den Laufer
dank der Sprachansage direkt
Uber Kopfhorer erreichen. So
gesehen ist der Pacer miCoach
tatsachlich ein Personal Trai-
ner. Weil das Gerat an jeden
MP3-Player angeschlossen
werden kann, muss der Sport-
ler auch nicht auf die musi-
kalische Begleitung wahrend

seines Trainings verzichten.

Die Trainingsleistung wird
in Echtzeit Uberwacht und
mit einem persdnlichen Plan
abgeglichen, der jederzeit
online abgedndert werden
kann. Auf diese Weise lassen
sich spezifische Trainings-
ziele am besten erreichen,
seien es Fatburning oder
erhdhte Ausdauer.

Erhaltlich in den meisten
Adidas-Verkaufsstellen.
Preis: 200 Franken



Konsumenten zu verankern. Kalkul
ist, dass diese dann auch bereit-
willig Artikel aus dem Bereich
der Fitnessmode kaufen werden.
«Wir gehen davon aus, dass be-
reits Millionen von Grossstadt-
Chinesen in einem Indoor-Sport-
zentrum Mitglied sind», meint
Katja Schreiber. «Auf genau diese
Kunden wollen wir uns konzent-
rieren und werden ihnen in den
kommenden Monaten neue Produkte
prasentieren.» Zu diesem Zweck
unterschrieb Adidas 2088 eine
Vereinbarung mit dem bekanntes-
ten Kung-Fu-Schauspieler Chinas,
Jet Li. Gemeinsam entwickeln jetzt
beide Partner gezielt Kurse im
Fitnessbereich und fihren Auf-
klarungskampagnen durch, um in
China fur einen gesunden Lebens-
stil und eine regelmdssige sport-
liche Betdtigung zu werben.

«Der chinesische Markt ist von
der Wirtschaftskrise relativ ver-
schont geblieben, und die Kauf-
kraft steigt stetig», stellt Katja
Schreiber fest. «Dies sieht man am
Verhalten der Konsumenten. Ihre
Einstellung gegenUber der Wirt-
schaft und der Entwicklung ihres
Landes ist optimistisch.» Bei
ihren Einkdufen achten immer mehr
Chinesen auf die Marke und sind
auch bei der Wahl von Sportarti-
keln immer modebewusster. Vor
allem die junge Kundschaft will
individuell auftreten und ist
trendbewusster als die Generation
ihrer Eltern. Um dieses neue Kun-
densegment wirbt Adidas mit einer
erhéhten Medienprdsenz und vor
allem mit einem entsprechenden
Internetauftritt.

Mittelfristig durfte Adidas mit
dieser Strategie das Wachstum
konsolidieren kdnnen. Aber bis
dahin ist es nach Auffassung von
Christophe Laborde, Analyst bei
der Bank Bordier & Cie, noch ein
weliter Weg — der deutsche Konzern
ist in Asien noch nicht ausrei-
chend etabliert. «Europa und die
USA stellen 43 beziehungsweise
23 Prozent des Adidas-Marktes dar.

Obwohl der Konzern seine Prdasenz
in den Schwellenldndern erwei-
tert, macht Asien zurzeit nur 22
Prozent seiner Geschaftstatigkeit
aus. Seine Position wird er erst
in fUnf bis zehn Jahren ausgebaut
haben», gibt Laborde zu bedenken.

Dardber hinaus schagt der Kon-
sumridckgang in den USA und in
Europa bei seiner Geschaftsbilanz
zu Buche. Am 3. Marz dieses Jahres
verdffentlichte die Gruppe ruck-
13ufige Ergebnisse fur das Jahr
2009. Der Nettogewinn sank im
Vergleich zum Vorjahr um 62 Pro-
zent auf 358 Millionen Franken.
«Adidas ist an einem entschei-
denden Punkt angelangt», erklart
Christophe Laborde. «Einerseits
holt der Konzern gerade eine sei-
ner Marken — Reebok — erfolgreich
aus den roten Zahlen. Er nutzt das
Wachstum des asiatischen Markts
und rechnet mit Gewinnen aus dem
Verkauf von Fanartikeln der Fuss-
ball-WM 2818. Andererseits be-
kommt das Unternehmen die Folgen
des krisengebeutelten europai-
schen und amerikanischen Markts
zu splren. Zudem muss es sich
gegen die Marketing-0ffensiven
der Konkurrenz wehren, die ihm in
den USA in einigen Bereichen das
Monopol abgejagt hat. In der un-
mittelbaren Zukunft ist demnach
nicht mit einer dynamischen Er-
holung zu rechnen. Ich wdrde vor-
sichtig sein.»

Dennoch verfigt der deutsche
Konzern aus Sicht des Analysten
Uber Potenzial, namentlich weil er
teilweise umstrukturiert worden
ist. Doch soll man ihn einem Anle-
ger empfehlen? Ja, lautet
die Antwort, sofern man auf die
positiven Wirkungen von Umstruk-
turierungen und auf die Fahigkeit
von Adidas setzt, neue Produkte zu
entwickeln. «Ohne eine Konsumbe-
lebung in den USA
und in Europa
geht allerdings
nichts», betont
der Analyst. 4
ADS, X

Reuters

Herbert Hainer -
ein CEO mit
Kampfernatur

Dass der 56-jahrige Adidas-CEO
Herbert Hainer auf direktem
Weg Vorstandsvorsitzender von
Adidas geworden ist, kann nie-
mand behaupten. Seine Laufbahn
begann er als Aushilfe in der
elterlichen Metzgerei, und da-
nach erdffnete er eine Kneipe.
Den grossen Traum, Profifuss-
baller zu werden, musste Hai-
ner aufgeben. Seine Begabung
als Sportler hielt sich in
Grenzen, sein Geschaftssinn
hingegen war daflr umso aus-
gepragter. Also fing er beim
KonsumguUterkonzern Procter &
Gamble an, wo er seine Kamp-
fernatur zum ersten Mal unter
Beweis stellen konnte. 1980
trat er bei Adidas als Ver-
kaufsleiter ein und wurde 2001
zum Unternehmensleiter und
Vorstandsvorsitzenden ernannt.

Hainer ist als FUhrungsper-
sénlichkeit mit starkem Cha-
rakter bekannt. «Ich sage, was
ich denke, und nehme dabei
kein Blatt vor den Mund. Ich
bin ein Macher, will um mich
herum keine Scherereien»,
sagt er von sich selbst. Er
besitzt einen untriglichen
Instinkt fUr Marketing und
versteht es wie kein anderer,
die Marke bei sportlichen
Grossanlassen zu profilieren.
Sein bester Schachzug? Die
Ubernahme von Reebok, die es
Adidas mdglich machte, Bran-
chenflihrer Nike im Markt fir
Sportbekleidung und Sport-
accessoires herauszufordern.
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In Gesundhelt
1nvestieren

Auch wenn die Schweizer Biotech-Firmen momentan
eine schwierige Zeit durchmachen, gibt es hierzulande
immer noch attraktive Investitionsmoglichkeiten in der
Pharma-, Medizinal- und Erndhrungsindustrie, nicht zu
vergessen im verzweigten Netzwerk der Privatkliniken.

Die Reform des Gesundheitssys-
tems in den USA, verabschiedet am
21. Marz 2010, sind «Good News»
fUr die Wirtschaftsakteure dieses
Sektors. Von der Ausdehnung der
Krankenversicherung auf 32 Mil-
lionen Amerikaner profitieren
pharmazeutische Labors ebenso
wie Hersteller von medizintechni-
schen Anlagen und Firmen, die im
Biotech-Bereich spezialisiert
sind. «Wir schatzen, dass die In-
vestitionen sich nun in die Ge-
sundheitsindustrie verlagern
werden, nachdem die Ungewissheit
diesbeziglich ausgeraumt ist»,
schreibt Charles Boorady, Analyst
der Citigroup, am Morgen der Ab-
stimmung. Eine Tendenz, von der
die Schweizer Firmen dieses Sek-
tors, die bereits sehr gut posi-
tioniert sind, offensichtlich
profitieren kdnnen. Allein letztes
Jahr legte der Unterindex der
Schweizer Borse fur das Gesund-
heitswesen, der SXI Life Sciences,
um mehr als 16 Prozent zu, aller-
dings ohne dabei die Hochstwerte
von 20087 wieder zu erreichen.

Zum Gesundheitswesen gehodren
eine Reihe verschiedener Bran-
chen, in denen die Aussichten fur
ein Investment sehr unterschied-
lich sind. Die Schweizer Pharma-
Industrie macht mit den ganz
grossen Playern wie Roche (ROG)
und Novartis [NOVN) den Léwenan-

teil des Sektors aus, deren Um-
satze letztes Jahr jeweils um sie-
ben und acht Prozent stiegen.

BIOTECH-UNTERNEHMEN ZU
WENIG BREIT ABGESTUTZT
Schweizer Biotech-Unternehmen
wie etwa Cytos (CYTN] haben ein
Jahr hinter sich, das Analysten als
katastrophal bezeichnen. «Das Pro-
blem ist, dass die Entwicklungs-
Pipeline vieler schweizerischer
Biotech-Firmen nicht breit und di-
versifiziert genug ist», erklart
Analyst Olav Zilian von Helvea in
Genf. «Wenn in der Entwicklung
ihres Hauptprodukts etwas schief
1auft, sackt der Aktienwert ab.»

MEDTECH MIT GUTEN AUSSICHTEN
Die Medtech-Branche erfreut sich
dagegen weiterhin einer soliden
Dynamik. Unternehmen wie Medtro-
nic (MDT], der weltweit grésste
Hersteller von Herzschrittmachern,
locken viele Anleger an. Andere
Medtech-Firmen haben zwar unter
der Krise gelitten, kénnen aber
mit dem Aufschwung wieder auf
bessere Zeiten hoffen.

VON AUSLANDISCHER
KUNDSCHAFT PROFITIEREN
Zusammenschldsse bérsennotierter
Kliniken entwickeln sich dank
einer umfangreichen auslandi-
schen Kundschaft gut, so die Ge-
nolier Swiss Medical Network

b

(GSMN ), dergrdsste Verbund von
Privatkliniken in der Westschweiz,
der erst kirzlich eine weitere
Einrichtung erworben hat.

NUTRAZEUTIKA IM TREND
Nutrazeutika schliesslich [darun-
ter sind Erndhrungsprodukte ge-
meint, denen eine gesundheitlich
relevante Wirkung nachgesagt wer-
den] treffen derzeit auf beispiel-
lose Begeisterung. Allerdings
liefern sich in dieser Branche in-
ternationale Giganten wie Danone
(BN] oder Nestlé [NESN]) einen
unerbittlichen Wettbewerb. 4
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SWISSQUOTE MAT 2010

= I

"z Schwelzer Pharma
erfreut sich
= bester Gesundheit

= ——

Die Schweizer Pharmaindustrie hat die Krise fast unbeschadet
uberstanden und tatigt noch immer enorme Investitionen.
Schweizer Global Player wie Novartis und Roche profilieren
sich dabei als weltweite Spitzenunternehmen. roiand Rossier

‘Die Argernisse in der Schweizer
Finanzbranche, allen voran die
UBS-Affare und die langsame Ago-
nie des Bankgeheimnisses, lassen
einen fast vergessen, dass sich
andere Wirtschaftszweige einer
guten Gesundheit erfreuen. Der
Pharmaindustrie in der Schweiz
geht es blendend. Das weltweit
drittgrosste Unternehmen
(100’088 Angestellte], der
Schweizer Marktflhrer Novartis,
kindigte zu Beginn des Jahres
einen Umsatzanstieg um sieben
Prozent auf insgesamt 44,2 Milli-
arden Dollar im laufenden Jahr an.

Anfang Februar vertffentlichte
Novartis-Konkurrent Roche
(80’000 Mitarbeitende]) seine
Rekordverkaufszahlen. 2089 er-
wirtschaftete das Unternehmen
mehr als 49 Milliarden Franken
Einnahmen (+ 8 Prozent im Ver-
gleich zum Vorjahr). Aufgrund der
Einbindung von Genentech, dem
amerikanischen Marktfdhrer im
Bereich der Biotechnologie, sank
der Reingewinn von Roche dennoch
um 22 Prozent von 10,8 auf 8,5
Milliarden Franken. Die Ubernahme
des kalifornischen Unternehmens
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wird zundchst zu einem Kultur-
schock zwischen amerikanischen
und schweizerischen Forschern
fUhren, erlaubt Roche aber, sich
noch starker als Biotech-Unter-
nehmen zu profilieren.

Gegenwartig erzielt Roche ca. 40
Prozent seines Geschafts im Onko-
logie-Bereich. Dies ist einer der
Grinde fdr den Erfolg des Basler
Unternehmens, denn die Verkaufe
von Produkten in diesem Therapie-
bereich steigen standig: 2008
wurde gemass der Consulting-Firma
IMS mit allen Krebsmedikamenten
weltwelt ein Umsatz von mehr als
48 Milliarden Dollar erzielt
(+11,3 Prozent im Vergleich zum
Vorjahr). Die Schweinegrippe stei-
gerte die Verkdufe von Tamiflu,
dem Hauptmedikament von Roche,
um sage und schreibe 435 Prozent
auf 3,2 Milliarden Franken.

PHARMABRANCHE

TOP POSITIONIERT

Laut dem neuesten UBS-Konjunk-
turanalysebericht «UBS Outlook»
ist die Pharmabranche bei Weitem
der am besten positionierte Wirt-
schaftszweig punkto Marktattrak-
tivitdt und Wettbewerbsfahigkeit.

1.
2.
3.
4.
5.
6.
7.
8.
9.

BESUHDHEITSIHDISTRIE

Die Pharmabranche liegt vor der
Telekommunikation und der Chemi-
schen Industrie. Fir den Schwei-
zer Tourismus, die Textilindustrie
und die Medien sind die Aus-
sichten hingegen immer noch dis-
ter. In der Region Basel generiert
die Prasenz der zwei Pharma-Rie-
sen Roche und Novartis im Ver-
bund mit einer Reihe oft sehr
innovativer KMU hohe Gehalter,
die sich ihrerseits positiv auf
die gesamte Region auswirken.

Dieser Wohlstand ist fur Basel
nicht neu. In ihrer mehr als hun-
dertjahrigen Geschichte haben es
die zwel Basler Chemie-Giganten,
die sich von Osten nach Westen
der Stadt gegenseitig mit Blicken
messen, immer wieder geschafft,
die richtigen technologischen
und unternehmerischen Weichen zu
stellen. Ende der 90er-Jahre des
letzten Jahrhunderts entledigten
sie sich geschickt des wenig
beliebten und umweltschadlichen
Chemiebereichs, um sich auf die
Pharmazie zu konzentrieren. Heute
sind beide Basler Konzerne solide
im obersten Segment der Welt-
rangliste verankert. Sowohl
Novartis als auch Roche gehdren
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zu den zehn fUhrenden Konzernen
weltweit, zusammen mit fUnf ame-
rikanischen Firmen (darunter die
Nummer eins, Pfizer]), einem fran-
zOsischen, einem englischen und
einem schwedisch-englischen Un-
ternehmen. In der Schweiz wird
das Bild durch weniger bedeut-
same, aber ebenso international
tatige Firmen vervollstandigt:
Merck Serono, Actelion (siehe das
Interview mit dem CEQ Jean-Paul
Clozel) oder auch Galenica.

IMMENSE ENTWICKLUNGSKOSTEN
All diese Firmen versuchen innova-
tive Medikamente in heiklen
Therapiebereichen zu entwickeln.
FUr Herz-Kreislauf-Storungen, das
Zentralnervensystem, fUr Krebs,
Verdauungs- und Atmungsstorungen,
Erkrankungen des Urogenitaltrak-
tes, Haut- und Knochenkrankheiten
sowie Aids. Innovation hat aber
einen Preis, der stetig steigt. Die
durchschnittlichen Entwicklungs-
kosten eines Medikamentes oder
eines Therapiesystems beliefen
sich 2001 auf 8008 Millionen Dol-
lar, 2006 schon auf 1,3 Milliarden.
Heute liegen sie bei ca. 1,5 Milli-
arden Dollar. Schuld an diesen
enormen Kosten ist insbesondere
der Zeitaufwand, den es fUr die
Entwicklung von Produkten braucht,
die den Sprung zur Marktreife nicht
schaffen. Laut dem Branchenverband
Interpharma erreichen von 10’080
in den Labors untersuchten Wirk-
stoffen nur gerade 18 (!) die Phase
der ersten klinischen Studien.

Nur ein einziger Wirkstoff kommt
als Medikament auf den Markt.

Hinzu kommen Misserfolge nach
Markteintritt. Etwa das Scheitern
von Tracleer, dem Hauptprodukt
von Actelion zur Behandlung der
pulmonalen Fibrose. Olav Zilian,
Finanzanalyst fUr die Pharma-
und Biotech-Branche bei Helvea,
ist allerdings Uberzeugt, dass
Actelion seine Arbeit im Bereich
der pulmonal-arteriellen Hyper-
tonie (PAH) zu verteidigen weiss.
Einerseits durch die Entwicklung
eines verbesserten Medikaments,
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Die grdsste Herausforderung der
Zukunft fUr den Basler Chemiekonzern
Roche wird sein, den Biotechnologie-
Weltmarktfihrer Genentech in den Kon-
zern zu integrieren. Diesbezlglich gibt
sich Christoph Eggmann, Analyst bei
Julius Bar, positiv. Er erinnert daran,
dass ab 2011 aus dieser Transaktion
moglicherweise Synergien in Hdhe von
einer Milliarde Dollar resultieren wer-
den. Er glaubt, dass die Roche-Aktie
auf 280 Franken steigen wird. Noch op-
timistischer ist Sachin Jain von der
Bank of America: Sie erwartet einen HoO-
henflug der Aktie auf 215 Franken.
ROG

Christoph Eggmann (Julius Bar) ver-
welist darauf, dass die Zusammenlegung
der Verkaufsteams von Novartis mit
jenen des von Nestlé Ubernommenen Au-
genpflegemittel-Herstellers Alcon Ein-
sparungen in Héhe von 388 Millionen
Franken mdglich machen sollte. Er setzt
auf einen Kurs von 62 Franken. Graham
Parry, Analyst bei der Bank of America,
schraubt die Erwartungen auf 65 Fran-
ken hinauf. Dies, weil ihn die gute Di-
versifikation des Konzern-Portfolios
und die Ernennung von Joe Jimenez zum
CEO Uberzeugen.

NOVN

Jamie Clark, Analyst bei Merrill Lynch,
schatzt, dass der Kurs von Galenica bis
auf 325 Franken sinkt. Seine Begrin-
dung: Die beiden Produkte der Berner
Pharmagruppe gegen Eisenmangel, Veno-
fer und Ferinject, durften 2018 mit
starker Konkurrenz zu kampfen haben.
Venofer konnte Marktanteile an das
vom kalifornischen Labor Watson entwi-
ckelte Ferrlecit verlieren, wahrend die
in Massachusetts domizilierte AMAG das
Mittel Feraheme als direkte Konkurrenz
zu Ferinject lanciert.

GALN
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Labor von Ciba-Geigy (eines der beiden Unternehmen, das am
Zusammenschluss zu Novartis beteiligt war) in Basel im Jahr 1944




das schon 20813 auf den Markt
kommen kénnte, andererseits durch
die Entwicklung einer Pille, die
Inhalations- und
Infusionssysteme ersetzt und
somit das Leben der Patienten
erleichtert sowie die Beratung
durch die Arzte verringert. «Die
wahre Her-ausforderung fur Acte-
lion besteht darin, neben PAH
welitere therapeutische Bereiche
hinzuzufigen, was das Unterneh-
men zurzeit durch eine Reihe
von Projekten umsetzt.»

DANK NEUER MEDIKAMENTE
WENIGER SPITALAUFENTHALTE
Die astronomisch hohen Kosten,
die mit der Innovation neuer Me-
dikamente verbunden sind, erkla-
ren sich auch durch die nicht
verklrzbare Zeit zwischen ihrer

SWISSQUOTE MAT 2010

Far ZKB-Analyst Martin Schreiber ent-
spricht der Kurs des Basler Konzerns
Lonza dem aktuellen Wert. Vor zehn
Jahren nahm Lonza die Herausforderung
an, einer der grossen Lieferanten fur
die Life-Sciences-Industrie zu werden.
Dieses Ziel ist nicht einfach zu errei-
chen, verlangt es doch betrachtliche
Investitionen und einen unerschitter-
lichen Glauben an die Zukunft von Bio-
technologie-Produkten. Die Ansichten
der Analysten Uber Lonza sind denn
auch sehr unterschiedlich.

LONN

Dieses im basellandschaftlichen Bu-
bendorf domizilierte, selbststandige
Pharmaunternehmen mit weltweit etwas
mehr als 738 Angestellten steht bei
ZKB-Analyst Martin Schreiber hoch im
Kurs. Er ist der Ansicht, das Unterneh-
men werde gut gefuhrt, habe seine
Kosten perfekt im Griff und kdnne von
der stetig wachsenden Nachfrage nach
Generika profitieren.

BANB

Entdeckung und der Markteinfuh-
rung. Dies aufgrund der techno-
logischen und gesetzlichen
Anforderungen in jeder Entwick-
lungsphase [klinische Studien,
industrielle Prozesse, Etappen zur
Freigabe], bis ein Medikament in
einem Land bzw. einer Lander-
gruppe zugelassen ist. Nach der
Markteinfihrung beginnt bei den
grossen Pharma-Unternehmen ein
Wettlauf um die Zeit, gilt es doch,
den horrenden Investitionsauf-
wand innerhalb der Dauer des Pa-
tentschutzes zu amortisieren. Das
wiederum fUhrt dazu, dass die
Pharmafirmen standig dUber beein-
druckende liquide Mittel verflgen.

Der standige Druck zur Entwick-
lung neuer Produkte und deren
rasche Amortisation haben durch-

aus positive Effekte. So erlaubt
eine neue Generation von Medika-
menten den Krebspatienten, bei
sich zu Hause zu leben, was der
Offentlichkeit enorme Kosten

fir Spitalaufenthalte erspart.
Laut einer neueren amerikani-
schen Studie fihrt jedes neue
Medikament zu zusatzlichen Aus-
gaben in H6he von 1.80 Dollar
pro Patient, pro Behandlung und
pro Jahr. Gleichzeitig fuhrt aber
die Anwendung des Medikaments
zu einer Kostensenkung um 13
Dollar aufgrund der geringeren
Nutzung der Krankenhausinfra-
struktur. Dies bedeutet, dass mit
jedem neuen Medikament Einspa-
rungen von ca. 11 Dollar erzielt
werden. Innovation ist demnach
teuer, kann aber auch dusserst
profitabel sein! 4
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508 Millionen Dollar
fur ein Medikament

Innovation und die Zulassung neuer Medikamente sind die wichtigsten
Herausforderungen von Actelion. Das sagt CEO Jean-Paul Clozel, der
das Unternehmen 1997 gegriindet hat. roiand Rossier

| JEAH-PRUL
CLOFEL, CED UM
OCTEL

Nach zwdlf Jahren bei Roche
grindete der franzésische
Kardiologe Jean-Paul Clozel
1997 mit drei anderen Spezia-
listen und seiner Frau Martine
Actelion. Jean-Paul Clozel
beeindruckt nicht nur durch
seine Kdrpergrdsse, sondern
auch durch intellektuelles
Format. Er ist 55 Jahre alt und
wurde 2007 als Professor ans
renommierte College de France
berufen. Von der Zukunft des
Industriestandortes Schweiz
ist Clozel fest Uberzeugt.
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Die Erfolgsgeschichte des Basler Biopharmaunter-
nehmens Actelion ist atemberaubend: Dreizehn Jahre
nach seiner Grindung besch&ftigt das Unternehmen
rund 2308 Mitarbeiter und kann mit einem Bodrsen-
wert von sieben Milliarden Franken aufwarten. Seit
Herbst 2808 ist Actelion als einer von zwanzig Wer-
ten des Schweizer Bdrsen-Leitindex SMI sogar Mit-
glied im Club der Schweizer Top-Unternehmen. Doch
die Basler Firma lebt in gefahrlicher Abhangigkeit
vaon einem einzigen Produkt. Der Grossteil ihres
Umsatzes von 1,77 Milliarden Franken (2809]) wird
immer noch mit Tracleer erwirtschaftet, einem Medi-
kament zur Behandlung der pulmonalen Hypertonie
(Lungenhochdruck ). Doch das Patent auf Tracleer
lauft in funf bis sieben Jahren aus.

«2010 sollten unsere
Ertrage um mehr als zehn
Prozent steigen.»

Wie bereiten Sie sich auf die Zeit nach

Tracleer vor?

Wir haben einen Nachfolger fUr Tracleer, das Maciten-
tan, das sehr viel wirksamer ist. Wenn die Ergebnisse
der derzeit laufenden Phase-III-Studie positiv aus-
fallen, kann das Mittel 2013 auf den Markt kommen.

Inwiefern ist Macitentan besser?

In einer klinischen Studie wurden ja vor kurzem die
Wirkungen von Tracleer gegen die Lungenfibrose
relativiert, was am 1. Marz zu einem Absturz der
Actelion-Aktie um 16,2 Prozent gefuhrt hat... Diese
Ergebnisse der klinischen Studie waren fdr uns
natdrlich enttduschend. Aber Macitentan hat
gegendber dem Tracleer eine ganze Reihe von Vor-
teilen. Der Patient braucht es nur einmal taglich
einzunehmen, auch sollte das Medikament eine bes-
sere Lebervertraglichkeit aufweisen. Wir entwickeln
ausserdem Selexipag, eine Pille, welche die Behand-
lung durch Inhalieren und Infusionen ersetzen
kann. Damit wird erstmals ein Produkt gegen Lun-
genhochdruck verfugbar sein, das man als Tablette
einnehmen kann. Mit diesen beiden Produkten
sollten wir die Ertrdge aus Tracleer ersetzen und
vielleicht sogar weiter wachsen kénnen.

Aber damit bleiben Sie doch auf einen einzelnen
therapeutischen Bereich beschrankt. Ist das
nicht riskant?

Wir entwickeln auch auf anderen Feldern klinische
Versuche, die sich in verschiedenen Stadien befin-
den, so zum Beispiel zur Behandlung des Gaucher-
Syndroms [eine Erbkrankheit, die zur krankhaften

Anhzufung von Fettstoffen fihrt; Anm. d. R.), der
frihkindlichen Schlafstdrung, der Multiplen Sklerose
oder einer spezifischen Form des Schlaganfalls.

Aber diese Innovationen haben ihre Kosten. Um ein
neues Medikament bis zur Marktreife zu bringen,
missen heute bis zu 1,3 Milliarden Dollar auf-
gewendet werden. Wie kann Actelion diese Riesen-
summen beschaffen? Wie geben Sie das Geld aus?
Diese Zahlen gelten fUr grosse Unternehmen und fur
Produkte, die an Zehntausenden Patienten getestet
werden muUssen. Bei uns liegen die Kosten zwischen
400 und 5808 Millionen Dollar, und mit unseren
Ertrdgen konnen wir das finanzieren. Teuer sind die
klinischen Verfahren, die Tests mit den Patienten,
die Analysen, Versuche und Rontgenuntersuchungen;
nicht zu vergessen die Auflagen und Prozeduren,
die uns von Behtrden und gesundheitspolitischen
Aufsichtsorganen vorgegeben werden.

Beschaftigen Sie folglich immer mehr Juristen
und immer weniger Forscher?

Wir stellen weiterhin Forscher ein, aber wir
brauchen natlrlich auch Mitarbeiter, die sich um
die Verwaltungsaufgaben kUimmern.

Sie sind zu einem wichtigen Wirtschaftsakteur
geworden. Welche hauptsdchlichen Vorteile bietet
die Schweiz als Industriestandort?

Der erste Vorteil ist die grosse Konzentration an
Fachkraften. Die Schweiz, insbesondere Basel, ist
fUr die Pharmaindustrie, was Paris fur die Mode ist.
Der zweite Vorteil ist die herrschende Arbeitskultur:
das Bildungssystem, die Sozialpartnerschaft... Man
geht nicht auf die Strasse, um eine Stunde weniger
zu arbeiten. FUr die Pharmaindustrie ist das ideal.

Zwei Nachteile?

Wenn man die Biotech-Branche nach Innovations-
kraft und nach technologischen Fortschritten
analysiert, dann sind 19 der 20 grdssten Firmen
US-Unternehmen. Wir sind hier sehr isoliert.

Wie beurteilen Sie Ihre Aussichten fir 2010?
2010 sollten unsere Ertrdge um mehr als zehn Pro-
zent steigen. Wir mUssen die Ergebnisse neuer
klinischer Versuche abwarten, aber vor allem wollen
wir andere Produkte einfUhren. 2010 sollte fur
Actelion ein gutes Jahr werden, mit einer Verbesse-
rung unserer Rentabilitdt um 28 Prozent.

Haben Sie umfangreiche
Investitionen geplant?

Ja, Uber den Zeitraum 2088 bis
2013 werden wir in der Schweiz
250 bis 300 Millionen Franken
investiert haben. 4 ATLN

SSQUOTE MAT 2018
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TURBULENTE ZEITEN FUR
SCHWEIZER BIOTECH-FIRMEN

Nach einer Reihe von Fehlschlagen stiirzten die Titel
mehrerer Schweizer Biotechnologie-Unternehmen ab.
Die Branchenaussichten bleiben auch in Zukunft ungewiss.

Bertrand Beauté

«Das letzte Halbjahr verlief fur
die Schweizer Biotech-Unternehmen
nicht gut», konstatiert Pascale
Boyer-Barresi, Analystin bei der
Genfer Bank Bordier. Eine Reihe
von Ruckschlagen traf die Firmen
dieser Branche. Exemplarisch ver-
anschaulicht dies Cytos (CYTNJ.
Innerhalb von weniger als einem
Jahr verzeichnete das Zdrcher Bio-
tech-Unternehmen zwei schwere
Rdckschlage. Im Marz 2009 musste
Cytos das Scheitern seines Impf-
stoffes gegen Bluthochdruck und
im Oktober desjenigen gegen Niko-
tin-Abhangigkeit bekannt geben.
Als Folge dussern sich heute die
Analysten skeptisch Uber die Uber-
lebenschancen der Firma. «Es be-
stent die Gefahr, dass Cytos
aufgrund von fehlendem Neuzu-
schuss an liquiden Mitteln nicht
in der Lage sein wird, seine Schul-
den zu tilgen», beflrchtet Olav Zi-
lian, Analyst bei Helvea in Genf.
«Nach zwel Ruckschlagen scheint
die Firma zu wenig neue Medika-
mente in der Pipeline zu haben,

um sich wieder erholen zu kénnen.»

Ein weiteres Beispiel fur ein

20089 arg bedrangtes Unternehmen
ist die Genfer Firma Addex (ADXN].
Siestoppte letzten De-zember auf-
grund von unerwinschten Nebenwir-
kungen die Ent-wicklung ihres am
weltesten fortgeschrittenen Medi-
kaments ADX 10’859 zur Migrane-
Behandlung. Danach brach der Kurs
des Unternehmens in nur wenigen
Stunden um 78 Prozent ein. «Die
Aufgabe eines sich in der Entwick-

lung befindenden Medikaments
gehort fur Biotech-Firmen zum
Alltag», erinnert Olav Zilian.
«Doch der Markt ist heute kriti-
scher, er akzeptiert nur noch
Wachstum und toleriert keine
Verzdgerungen oder Ungewisshei-
ten mehr. Wenn mehrere Unterneh-
men gleichzeitig Miss-erfolge
erleben, leidet der Ruf der
ganzen Branche.»

BASILEA ARG IN BEDRANGNIS

Auch Basilea (BSLN), eine Basler
Biotech-Firma, die als eine der
fortschrittlichsten der Schweiz
gilt, ist es nicht gelungen, Er-
schitterungen zu vermeiden. Anfang
Januar verloren ihre Titel um fast
30 Prozent, nachdem die amerika-
nische Food and Drug Administra-
tion (FDA) die Zulassung fir
Ceftobiprole — ein in Zusammenar-
beit mit Johnson & Johnson (JINJ)
entwickeltes Breitbandantibioti-
kum — verweigert hatte. Der Be-
schluss der FDA grindet auf
Versdumnissen von JINJ, welche die
Weiterverfolgung der klinischen
Studien vernachldssigt haben soll.
Die festgestellten Mangel und die
Nichtzulassung von Ceftobiprole
waren fUr Basilea ein schwerer
Schlag. Nun versucht das Unterneh-
men, gegen Johnson & Johnson vor-
zugehen. Ein Schlichtungsantrag
wurde eingereicht, das Ergebnis
wird fur 2010 erwartet. «Fallt die
Schlichtung zugunsten von Basilea
aus, erhdlt die Firma moglicher-
weise viel Geld von Johnson &
Johnson und ware dadurch in der

Lage, die Entwicklung von Ceftobi-
prole im Alleingang fortzusetzen»,
erklart Olav Zilian. «Es ist aber
zum jetzigen Zeitpunkt schwierig,
Spekulationen Uber den Ausgang
anzustellen, denn es kann gut sein,

Newron: Ungeduld
bei den Investoren

Newron (NWRNJ, ein an der
Schweizer Borse kotiertes ita-
lienisches Unternehmen, ist auf
die Entwicklung neuer Therapien
fir die Behandlung neurologi-
scher Krankheiten spezialisiert
und bietet laut Analysten echte
Wachstumsaussichten fir die
nachsten Monate.

«Diese Firma hat mehrere
vielversprechende Medikamente
in der Pipeline, deren Ergeb-
nisse im Laufe des Jahres
2010 erwartet werden», erklart
Pascale Boyer-Barresi, Analys-
tin bei der Bank Bordier. Dazu
gehort auch das vielverspre-
chende Medikament Safinamid,
das flUr die Behandlung von
Parkinson bestimmt ist und
sich zurzeit in Phase III der
klinischen Studien befindet.

«Der Markt wartet gespannt auf
die Verdffentlichung dieser
Ergebnisse», meint Olav Zilian,
Analyst bei Helvea. «Fallen sie
positiv aus,
kénnte der
Borsenkurs
stark
ansteigen.»




dass die Anwdlte auch in diesem
Fall Licken finden, um die Fristen
aufzuschieben.»

In der Zwischenzeit verfigt Basi-
lea nur noch dUber ein Produkt, auf
das es sich stUtzen kann: Toctino,
ein Mittel gegen Ekzeme, das in
zahlreichen Landern bereits auf
dem Markt ist, hat letzten Oktober
von Swissmedic die Zulassung fdr
die Schweiz erhalten. 2809 erwirt-
schaftete das Unternehmen mit

dem Verkauf von Toctino 15 bis

20 Millionen Franken. Dies ist,
ver-glichen mit den zehn Millionen
Franken pro Monat, welches das Un-
ternehmen an liquiden Mitteln be-
notigt, herzlich wenig.

EIGENTLICH PARADOXE SITUATION
«Es wird schwierig, ein Schweizer
Biotechnologie-Unternehmen zu
finden, in das man investieren
kann, ohne ein allzu grosses Ri-
siko einzugehen», meint Pascale
Boyer-Barresi von der Bank Bordier
leicht ironisch. «Die einzigen
Titel, die ich zum Kauf empfehlen
kann, sind diejenigen von Newron.»
(siehe Box]). Diese Situation ist
paradox, denn eigentlich geht es
der Biotech-Branche in der Schweiz
gut, wenn man die nicht kotierten
Firmen mitbertcksichtigt. Gemass
dem Branchenverband Swiss Biotech
erzielten die Schweizer Biotech-
Firmen 2089 einen Umsatz von mehr
als 9 Milliarden Franken im Ver-
gleich zu 8,7 Milliarden im Jahr
zuvor. 2008 beschaftigte die
Branche nota bene fast 18’000
Personen - 16 Prozent mehr als
2006. «Die Schweiz verfugt Uber
viele Vorteile in diesem Sektor»,
betont Ariane V1érick, General-
sekretarin von BioAlps, einer Ver-
einigung zur Fdérderung der
Schweizer Biotech-Firmen. «Der
Zugang zu leistungsstarken Uni-
versitaten, Forschungslabors,
Innovationszentren, Finanzierungs-
moglichkeiten und Unternehmen er-
moglicht eine bedeutende
Entwicklung und die Entstehung
zahlreicher vielversprechender
Start-up-Unternehmen.» 4

Visualisierung von Proteinen durch Gelelektrophorese in den Labors von
Cytos in Schlieren. Es gibt mehr als 258 Firmen dieser Art in der Schweiz,
die vollstandig oder teilweise im Biotech-Sektor beschaftigt sind.

CYTOS BIOTECHNOLOGY

CYTOS BIOTECHNOLOGY
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Die Schweiz ist auf dem Gebiet der Medizinaltechnologien ein attraktiver
Standort geworden. Gesamtschweizerisch generiert die Branche 20
Milliarden Franken Umsatz jahrlich. Ihr Wachstum betrug in den letzten
15 Jahren durchschnittlich sieben Prozent. Medizinaltechnologien
profitieren hierzulande stark von der Uberalterung.

Daniel Saraga

Eine ideale Lage im Herzen von
Europa, eine be Lebensqualitat,
ein vorteilhaftes Steuersystem -
diese Standortvorteile der Schweiz
ziehen die grossen Medtech-Un-
ternehmen ins Land. Zum Beispiel
Medtronic (MDT); (Nummer eins im
Bereich der Herzschrittmacher],
Zimmer (ZMH]); (weltweit fUhrendes
Orthopadie-Unternehmen fur Im-
plantate der Wiederherstellungs-
und Unfallchirurgie), Nobel Bio-
care [NOBN]J; (Zahnimplantologie,
dsthetische Dentalldsungen) oder
Edwards Lifescience (EW); [(fuh-
render Anbieter von Produkten und
Technologien zur Behandlung fort-
geschrittener Herz- und Gefdsser-
krankungen].

«Die Schweiz zeichnet sich durch
eine aussergewthliche Dichte von
Medtech-Betrieben aus», bestatigt

Lukas Huber, Spezialist fur
Ansiedlungen im Sektor biomedi-
zinische Industrie bei der
Wirtschaftsfordungs- und Stand-
ortmarketingstelle «Greater
Zurich Area». «Die Firmen schat-
zen es, dass man bel uns sehr gut
geschulte und erfahrene Arbeits-
krafte findet.»

Die Nahe zu zahlreichen, auf dem
gleichen Gebiet tatigen Akteuren
zieht welitere Player der Branche
an, was ihre Dynamik massgeblich
beeinflusst. «Die Entwicklungs-
zyklen sind kUrzer als in der
Pharmaindustrie», erklart Chris-
tophe Eggmann, Geschaftsanalyst
im Bereich Gesundheitswirtschaft
bei Julius Bar. «Die neuen Tech-
nologien gelangen friher auf
den Markt, aber sie werden auch
rascher ersetzt.»

«Dieser schnelle Reifungsvorgang
besticht die Investoren», betont
Lukas Huber. «Sich fur den Bio-
tech-Sektor interessierende Ven-
ture-Capital-Gesellschaften wie
BioMedInvest oder Index Ventures
wenden sich immer mehr dem Med-
tech-Sektor zu.» Grossunterneh-
men sind standig in den
Startldchern und halten Ausschau
nach Start-up-Betrieben, die sie
erwerben kénnen.

«Gewisse Medtech-Aktivitaten
leiden im Vergleich mehr unter
der Krise», unterstreicht Chris-
tophe Eggman. «So verschieben
zum Beispiel viele Leute Ein-
griffe, die von den Krankenkas-
sen nicht Ubernommen werden,
auf einen spdteren Zeitpunkt. Da
Zahnoperationen in diese Kate-
gorie fallen, bekommen dies

UHTERHEHMEH % MIRRET AHZAL MITARBEITEHDE UMSHATE

HOHLELS BIELTELT PRI L IOMEN:
B Braun Orthopdadie 758 31500 3’784 EUR (2008)
DePuy (INT) Orthopdadie 2,000 118’7008 5’000 USD (2088, DePuy)
(Johnson & Johnson) pour J&J
Haag-Streit Ophtalmologie 280 250 CHF (schatzung)
Mathys SYST Orthopéadie 2308 476 183 CHF
Medtronic MDT Implantate, Insulinpumpen 1’080 38’000 14’599 USD
Roche Diagnostics (ROG) Diagnostik 1’758 26’000 18’855 CHF
(Roche])
Smith & Nephew SNN,U Orthopdadie 358 3’772 USD
Sonova/Phonak SOON Horgerate 920 5’300 1’249 CHF (2008/689)
Straumann STMN Zahnimplantate 740 2’170 736 CHF
Stryker SYK,U Orthopadie 600 17’594 6’718 USD (2008)
Synthes SYST Orthopdadie 2’6608 10’700 3’394 CHF
Ypsomed YPSN Injektionssysteme 1’0808 1'200 272 CHF (20088/89)
Zimmer ZMH,U Orthopadie 1’000 8’500 2’354 USD



Straumann oder Nobel Biocare zu
spUren. Dazu kommt, dass die
amerikanischen Spitdler ihre
Ausgaben einschranken mussten,
was zu einem Preisdruck fuhrte.
Die schweizerisch-amerikanische
Firma Synthes, weltbekannt fur
ihre Implantate zur chirurgi-
schen Fixierung des menschlichen
Skeletts, bekommt die Folgen zu
spUren und kann nun den Umsatz
viel weniger auf hohen Preisen
abstltzen.» [(siehe auch S. 54)

Die Marktkonsolidierung ist laut
Lukas Huber bereits seit den
90er-Jahren weit vorangeschrit-
ten. Drel Grossbetriebe dominie-
ren heute in jedem Sektor der
Medizinaltechnologie mit einem
Marktanteil von oft Uber 88 Pro-
zent. Gleichzeitig bleibt der
Medtech-Bereich aber fragmen-
tiert: Die Mehrheit der rund 500
hiesigen Medtech-Betriebe sind
kleine und mittlere Unternehmen
mit einem Jahresumsatz von
weniger als 5 Millionen Franken.
Dies liegt an der Tatsache, dass
die Branchenriesen mit einer
Vielzahl von Lieferanten zusam-
menarbeiten, die auf Prazisions-
mechanik, Metallbearbeitung

und biokompatible Werkstoffe
spezialisiert sind.

Mermebeen arbaiten
iy ohey Sobsasdis dm
Heoreich dey Medizi-
rrmbbechnolooien.
Prommit besited odis
Soebapeie iy Buvoms
Fopmamanen mit Dviand
e bdfbobeste Dichis
wiphy Beschiftichen in
hismern Sebior.

Medtronic: Ein Riese
18sst sich in der
Schweiz nieder

Ein Umsatz von fast 15 Milli-
arden Dollar, eine weltweite
Belegschaft von 38'080 Ange-
stellten — Medtronic (MDT)
nimmt zu Recht in Anspruch,
die grésste Medtech-Unterneh-
mung der Welt zu sein. Der
multinationale Konzern beta-
tigt sich in zahllosen Berei-
chen, zu denen vor allem die
Herzschrittmacher (seit 1957],
Bypasse, Herzklappen, Stents
sowie Insulinpumpen gehéren.
Sein internationales Haupt-
quartier befindet sich seit
1997 in der waadtlandischen
Gemeinde Tolochenaz in der
Ndhe von Lausanne, wo auch
eine Produktionsstatte steht.
Hier wurden bis heute mehr als
drei Millionen Schrittmacher
produziert. Zu Beginn dieses
Jahres hat Medtronic den Er-
werb der Firma Invatec fUr 350
Millionen Dollar angekindigt;
Invatec verfertigt Ballon-
katheter zur Erweiterung oder
Wieder6ffnung von verengten
oder verschlossenen Blutge-
fassen (Angioplastie].

Die Empfehlung von Christophe
Eggmann, Julius Bar:

«Wir empfehlen den Kauf der
Wertschrift. Medtronic hat die
Aktivitdten des Konzerns in di-
versen Technologien bestens di-
versifiziert. Die Innovation wird
grossgeschrieben, und Medtronic
ddrfte von der demografischen
Entwicklung — insbesondere von
der Uberalterung — stark profi-
tieren. Nach einer jahrelangen
Wachstumsperiode hat sich zwar
ab 2008 der Geschaftsgang ver-
langsamt. Medtronic hat aber das
Potenzial, die s
Erwartungen der E
Analysten zu 4
Ubertreffen.»

e

Straumann: von der
Uhrenindustrie zur
Zahnimplantologie

Straumann (STMN]) ist die Nummer
zwei im einheimischen Markt der
Zahnimplantate. Mit einem Markt-
anteil von 18 Prozent — gegen-
Uber 21 Prozent von Nobel
Biocare - veranschaulicht Strau-
mann gut, wie sich ein urspring-
lich industrielles Know-how im
Medtech-Sektor entfalten kann.

1954 gegrindet, wurden zunachst
Metalllegierungen flr die Uhren-
herstellung entwickelt. Anfang
der 78er-Jahre wendete sich
Straumann der Orthopadie und Im-
plantologie zu. 1998 fihrte ein
Management-Buy-out der Division
Osteosynthese zur Grindung von
Synthes (SIX:SYST) - heute
marktbeherrschend bei der opera-
tiven Versorgung von Knochenbri-
chen mit Metallimplantaten (siehe
auch S. 54]). Heute konzentriert
sich Straumann (besonders seit
der Ubernahme der auf kiinstliche
Kronen spezialisierten deutschen
Firma Etkon) auf die Dentalim-
plantologie und — seit dem Erwerb
des aus der ETH ZUrich hervorge-
gangenen Start-up-Betriebs Kuros
— auch auf den Sektor der Bio-
materialien. Die Straumann-Gruppe
mit Sitz in Basel beschaftigt rund
2200 Personen in 25 Landern, ein
Drittel arbeitet in der Schweiz. Im
letzten Jahr belief sich der Um-
satz auf 736 Millionen Franken.

Die Empfehlung von Christophe
Eggmann, Julius Bar:

«Wir empfehlen den Verkauf der
Wertschrift. Die Rentabilitat der
Straumann-Gruppe ist 2089 unter
Druck geraten. Der Umsatz hat
sich um fUnf Prozent vermindert.
Der hohe Wert des Titels nimmt
bereits die zu
erwartenden
Verbesserungen
vorweg.»
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Ein Edel-Knochenschlosser

SSQUOTE MAI 2810

kommt unter Druck

Das Medizinaltechnologieunternehmen Synthes versucht, durch
Produktinnovationen, Schulungsprogramme und durch Starkung
des Verkaufsteams seine dominierende Position auf dem Markt zu
halten. Aber der steigende Preisdruck beunruhigt die Experten.

Sonja Keller

Synthes hat bei der Behandlung
von Knochenbrichen neue Stan-
dards gesetzt. Heute ist das
schweizerisch-US-amerikanische
Unternehmen weltweit fUhrend
in den Bereichen Traumatologie
(Behandlung von Knochenbrii-
chen) und Cranio-Maxillofacial
(Kiefer- und Gesichtschirugie)
sowie vor DePuy und hinter Med-
tronic die Nummer zwei im Be-
reich Wirbelsdule. Ausserdem
zahlt Synthes zu den Pionieren
in neuen, innovativen Technolo-
gien wie Biomaterialien und
Non-Fusion-Techniken.

Lange Zeit galt Synthes als
sicherer Wert in der Medizinal-
technologie und dank bahn-
brechender Technologien kann
sich das Unternehmen weiterhin
eine Spitzenposition sichern
Ende des vergangenen Jahres
kam das krisenresistente Unter-
nehmen jedoch in Bedrangnis.
Das gute Jahresergebnis 20889
wird von einem enttduschenden
Umsatzwachstum im vierten

Quartal in Nordamerika und
Europa Uberschattet. «Die ope-
rativen Margen strotzen zwar
vor Starke, und der Gewinn
konnte die Prognosen Ubertref-
fen», sagt Sibylle Bischofber-
ger, Analystin bei der ZlUrcher
Kantonalbank. «Umso mehr
erstaunte daher der schwache
Umsatz.» Bischofberger ver-
mutet einen strukturell beding-
ten starken Preisdruck, dem
sich Synthes auch in Zukunft
nicht entziehen werden konne.

Synthes-CEQ Michel Orsinger
zeigte sich Uberrascht, wie
stark sich die negativen Markt-
trends in den USA zugespitzt
haben. «Preisdruck ist kein
neues Phanomen», sagt Orsinger.
Neu sei aber, dass die Spitdler
in den USA pldétzlich Druck auf
das Unternehmen ausiben. Im
zweiten Semester 20889 mussten
34 Prozent der amerikanischen
Spitaler Verluste hinnehmen. In
Anbetracht dieser Tatsache er-
staunt das Marktverhalten nicht.

Das Unternehmen reagiert mit
gutem Service, besseren Pro-
dukten, mehr Verkaufsmitarbei-
tern und Innovationen auf den
steigenden Preisdruck. Eine po-
sitive Entwicklung in dieser
Region ist entscheidend fur den
Gesamterfolg, denn Nordamerika
ist mit einem Anteil von 61
Prozent am Gesamtumsatz der
wichtigste Markt fur Synthes.

Nicht nur die USA, auch Europa
und der «Rest der Welt» schwa-
chelten im vierten Quartal.
Einzig in der Region Asien-
Pazifik wuchs der Umsatz zwei-
stellig. In China, Indien und
Stdkorea legten die Umséatze
stark zu. Die fur 2018 geplante
Produktionsstatte in China soll
die Region weiter starken.

Michel Orsinger rechnet zwar
nicht damit, dass sich die
schwierige Marktsituation in
naher Zukunft verbessert, den-
noch ist er Uberzeugt, dass
sein Unternehmen auch kinftig



Synthes
in Zahlen

Synthes ist mit rund
10’000 Mitarbeitern

in 90 Landern tatig und
umfasst mehr als 308
Tochterfirmen, rund 58
Vertriebsgesellschaften
und 14 Produktions-
statten auf der ganzen
Welt. Das Unternehmen
agiert von vier Haupt-
sitzen aus: West Chester
(USA) fir Nordamerika,
Miami (USA) fir Latein-
amerika, Solothurn
(Schweiz]) fir Europa,
den Nahen Osten und
Afrika sowie Sydney
(Australien] fir
Asien/Pazifik.

In der Schweiz befin-
den sich der Hauptsitz
sowie acht der insge-
samt 14 Produktions-
statten. Ende 20108
beziehen die rund
2800 Schweizer Mitar-
beiter den neuen
Europa-Hauptsitz in
Zuchwil im Kanton So-
lothurn.

Synthes erzielte im
Gesamtjahr 2009 einen
Umsatz von 3,4 Milli-
arden US-Dollar (+6,3
Prozent). Der Rein-
gewinn liegt bei 824
Millionen. Eine EBIT-
Marge von 34,3 Prozent
zeigt, dass auch auf so
hohem Niveau noch
Produktivitdatsgewinne
moglich sind.
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Dieses Gerat wird in den Herstellerfirmen von Synthes eingesetzt, um zu
Uberpridfen, ob die angefertigten Produkte den Spezifizierungen entsprechen.

Traumatologie: eine spezielle Technologie

Bereich Traumatologie Bereich Wirbelsaule

In der Traumatologie (Knochen- Im Wirbelsdulenbereich werden
bruchbehandlung) kommen so- hauptsdchlich Riickenschmerzen
wohl Platten und Schrauben als gelindert, die aufgrund der
auch Marknagel zum Einsatz. Abnutzung der Bandscheiben
Platten und Schrauben fixieren und/oder kndchernen Strukturen
die gebrochenen Knochenteile entstehen. Daflir werden einer-
mit einer schonenden Fixation. seits sogenannte «Cages» als
Markndgel werden im Knochen- Platzhalter fir die abgenutzte
markraum von Ober- und Bandscheibe eingesetzt und an-
Unterschenkel sowie Oberarm dererseits Schrauben und Stabe
eingefiihrt und verhelfen dort von hinten an der Wirbelsdule
zu einer Stabilisation der Kno- befestigt, um diese zu verstei-
chenfragmente. Da viele Kno- fen und so die Schmerzen zu
chenbriiche bei alteren lindern. Weniger invasive
Patienten auftreten, werden Methoden sind immer gefragter,
hier speziell fiir Osteoporose da sie nur kleine Einschnitte
entwickelte Schraubenveranke- bendtigen und somit kleinere
rungen verwendet. Narben und Weichteilverletzun-

gen verursachen.

»
=
=
=
£
)

Was Analysten zu
Synthes meinen

ZKB: hohe Erwartungen

Das Management von Synthes
habe die Marktprobleme erkannt
und adaquate Schritte unter-
nommen, um seine starke Posi-
tion zu verteidigen. Die ZKB ist
von den defensiven Qualitdten
des Unternehmens Uberzeugt.
Dennoch: Die Marktbedingungen
seien schwierig und die Erwar-
tungen in die Aktie hoch. Die
ZKB hat Synthes daher mit
«marktgewichten» eingestuft.

Vontobel: verhaltener
Optimismus

Der Markt werde das schwache
Umsatzwachstum im vierten
Quartal nicht so schnell ver-
zeihen, dennoch stehe Synthes
im Orthopadiemarkt ganz oben,
heisst es bei Vontobel. Die
Analysten weisen aber darauf
hin, dass die hohe Rentabilitat
und der Hinweis auf das bis-
lang im Jahr 2810 anziehende
Umsatzwachstum die kurz-
fristige Enttduschung nicht
ausgleichen koénne.

Wegelin: konservativer
Ausblick

FUr die Beobachter von Wege-
lin bleiben die langerfristi-
gen Zukunftsaussichten des
Unternehmens dank innovativer
Produkte zwar intakt, aller-
dings seien auch gewisse Un-
sicherheiten beziglich der
Gesundheitsreform in den USA
und erhéhtem Preisdruck auf-
grund steigender Gesundheits-
ausgaben von Krankenkassen
und Regierungen nicht ausge-
schlossen.




Diese Metallstruktur fixiert komplexe Frakturen des Unterarms.
Die Schrauben kdénnen in jedem beliebigen Winkel eingesetzt werden.

Marktanteile hinzugewinnen kann.
Das grosste Problem bleibe der
Preisdruck. Dank innovativer
Produkte werde Synthes seine
Preise aber beibehalten kdnnen.
Orsinger sieht sogar Chancen
fUr Preiserhdhungen: «Obwohl
es schwieriger wird, werden wir,
zumindest solange wir einen
Mehrwert bieten, auch weiterhin
die Mdglichkeit haben, die
Preise anzuheben.»

Mit Produktinnovationen, Schu-
lungsprogrammen fUr Chirurgen
und der Starkung des Verkaufs-
teams will sich Synthes von den
Mitbewerbern abheben und die
Margen halten. «Es ist aufwendig,
mit den wechselnden Entschei-
dungstragern auf allen Ebenen
des Gesundheitswesens zu kom-
munizieren», sagt Orsinger. Die
enge Zusammenarbeit mit den
Chirurgen im Operationssaal

SWISSQUOTE MAT 2010

und auch der Kontakt zur Admi-

nistration gehodren jedoch tradi-

tionell zur Starke von Synthes.

Einen konkreten Ausblick fur

2018 will das Unternehmen

trotz Optimismus

nicht geben. 4 E F EE
SYST d

SYNTHES
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Gesundheilt «made in Switzerland»
soll ansteckend wirken

Schweizer Kliniken sind bei wohlhabenden Kunden aus dem

Ausland besonders beliebt. Neben Russland hat China das grosste
Patientenpotenzial fiir Schweizer Nobelkliniken. Laureline Duvillard

Die Schweiz und ihre Nobelklini-
ken. Hier wird Spitzenmedizin
mit Erstklasshotellerie kombi-
niert. Viele der Kliniken fur
reiche Auslander liegen in der
Westschwelz, so die Clinique La
Prairie in Montreux mit ihren
Schwimmb&dern und der Thalasso-
Therapie. Oder die Clinique de
Genolier in Genolier und die
Clinique La Source in Lausanne,
beide mit ihren renommierten
Gourmet-Kdchen. Die Patienten
kommen aus der Schweiz, aus
Europa, aber auch aus Russland,
dem Nahen Osten oder aus China.
So hat beispielsweise die Clini-
que de Genolier 15 Prozent
Patienten aus dem Ausland. «Be-
handlungsqualitat, Sicherheit
der Infrastrukturen, fachliche
Kompetenz des medizinischen
Personals und die touristische
Attraktivitat unseres Landes
sind unsere Starken», meint An-
toine Hubert, stellvertretender
Leiter der grossten Westschwei-
zer Privatklinikgruppe Genolier
Swiss Medical Network [GSMN].
«Zudem kdnnen wir dank unserer
grossen Kapazitat Patienten auf-
nehmen, die in ihrem Heimatland
auf eine Warteliste kamen.»

PROFESSIONELLE
PATIENTENBEWIRTSCHAFTUNG
Anhand von Partnerschaften mit
Versicherungen und Spitdlern in
verschiedenen Landern versucht
GSMN aktiv, Patienten aus dem
Ausland zu gewinnen. Teil dieser
Bestrebungen ist auch der klrz-
lich erfolgte Kauf der Zlrcher
Privatklinik Bethanien, in die
GSMN Uber 15 Millionen zu in-
vestieren gedenkt. Antoine

Huber: «Die Attraktivitat der
Kliniken hangt stark von der
Attraktivitat des jeweiligen
Standorts ab. In diesem Sinne
1dsst sich die Klinik dank der
gut ausgebauten Hotellei-
stungen und der Ndhe zum
Flughafen Zdrich im Ausland
leicht verkaufen.»

SWISS HEALTH

ALS EXPORTPRODUKT

Die Clinique La Prairie liegt auf
einer Anhohe Uber dem Genfersee.
Von hier aus geniesst man einen
herrlichen Blick auf die Alpen.
Zahlreiche internationale Kunden
unterziehen sich hier der be-
rdhmten Anti-Aging-Behandlung
«Revitalisation»; eine Woche
kostet 20’080 Franken. «Ungefahr
88 Prozent unserer Kunden kom-
men aus dem Ausland», betont
Yaél Bruigom, Marketingleiterin
der Clinique La Prairie. «Die
meisten von ihnen aus Russland,
danach folgen die Chinesen.
Viele Patienten kommen zudem
aus SUdamerika und, im Sommer,
aus den arabischen Landern.»

Immer mehr Lander holen sich
Schweizer Know-how auf dem Ge-
biet der privaten Spitalversor-
gung. «Im Gesundheitsbereich ist
alles, was aus der Schweiz kommt,
gleichbedeutend mit hervorra-
gender Qualitdt und Seriositat»,
meint Markus Hobi, CEO von Son-
nenhof Swiss Health (SSH). Das
Beratungsunternehmen ist seit
drei Jahren auf dem Gebiet der
EinfUhrung von schweizerischen
Qualitatsstandards und schwei-
zerischem Fachwissen in auslan-
dischen Spitdlern tatig.

Seit dem vergangenen Winter ar-
beitet SSH mit dem Verein Swiss
Leading Hospitals SLH zusammen.
Unter diesem Qualit&tslabel sind
19 Schweizer Kliniken zusammen-
gefasst. «SSH baut ein weitver-
zweigtes internationales Netz
auf, um im Ausland fUr das Label
Swiss Leading Hospitals zu wer-
ben», erldutert Barbara Hurli-
mann, Geschaftsfihrerin des
Vereins. «Dank dieser Partner-
schaft kommen mehr Patienten in
die SLH-Kliniken der Schweiz.»

Jetzt wollen Spitdler in Indien
und in den Vereinigten Arabi-
schen Emiraten, zwei Lander, die
in den letzten Jahren ein kraf-
tiges Wirtschaftwachstum ver-
zeichnet haben, auch in ihren
einheimischen Kliniken Leistun-
gen auf Schweizer Niveau anbie-
ten. Ausserdem konnte SSH dieses
Jahr Vertrdge in Indonesien und
China abschliessen. «Der russi-
sche Markt war unser bevorzugtes
Zielgebiet und bleibt fUr uns
welterhin wichtig. Zurzeit laufen
aber die Tendenzen in Richtung
China, wo die Folgen der Wirt-
schaftskrise weniger splrbar
sind», beobachtet Yaél Bruigom
von La Prairie. Auch die Clinique
de la Source und die Genfer Kli-
nik Générale-Beaulieu wollen
sich in den kommenden Jahren
gemeinsam vermehrt auf China
ausrichten. Dies ist insofern
bemerkenswert,
als sich La
Source fraher
exklusiv

auf Russland
konzentriert
hat. 4
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Functional Food macht
die Produzenten satt und happy

Schweizer Lebensmittelkonzerne wie Hirz oder Emmi
setzen immer mehr auf funktionale Lebensmittel. Nestlé
hat damit einen Jahresumsatz von funf Milliarden Franken

erzielt. Laureline Duvillard

0b probiotisches Joghurt, Marga-
rine mit gesunden Omega-3-Fett-
sduren oder Fruchtsaft mit
Antioxidantien: In den Super-
markten wachst das Angebot an
Nahrungsmitteln und Getranken,
die uns eine bessere Gesundheit
versprechen. Sie lassen sich
unter dem Oberbegriff «Functio-
nal Food» oder «funktionale
Lebensmittel» zusammenfassen
und sind ein Wachstumssektor

im Erndhrungsgeschaft.

So investiert beispielsweise
Nestlé [NESN] in die «Branded
Active Benefits» (BABs] und ver-
marktet Lebensmittel und Ge-
tranke mit physiologisch aktiven
Inhaltsstoffen, von denen ein
positiver Einfluss auf die Ge-
sundheit erwartet wird. Bis jetzt
wurden 15 Produkte entwickelt,
die unter anderem fUr bessere
Verdauung, eine Starkung der Im-
munabwehr oder korperliches
Wachstum und geistige Entwick-
lung sorgen sollen. «Zu den Neu-
entwicklungen von Nestlé gehort
DHA-angereicherte Milch. DHA ist
eine Omega-3-Fettsdure, die das
Gehirnwachstum des Kindes un-
terstUtzt», erklart Ferhat Soyge-
nis, Sprecher des Schweizer
Konzerns.

2008 erzielten die BAB einen
Umsatz von funf Milliarden Fran-
ken. Dazu meint Hilary Green von
der Abteilung Forschung und Ent-
wicklung bei Nestlé: «Dieser
Sektor stellt vorerst nur einen
kleinen Teil unseres Lebensmit-
tel- und Getrankegeschafts dar.

Wir haben jedoch ein Forschungs-
programm lanciert, mit dem die
VorzlUge traditioneller chinesi-
scher Zutaten untersucht und
nutzbar gemacht werden sollen.»

DIE NAHRHAFTESTE FRUCHT
DER WELT

Dank China kénnte Nestlé zu
neuen Innovationen im BAB-Be-
reich kommen. Beispiel Goji-
Beere: Unter den Anhangern des
Functional Food erfreut sich
dieses rote, langliche Beeren-
gewdchs gegenwartig grosser
Beliebheit. «Zurzeit gelten zahl-
reiche exotische Obstsorten als
funktionale Lebensmittel», erlau-
tert Kurt Hostettmann, Ehrenpro-
fessor der Universitdt Genf und
ehemaliger Leiter des Instituts
fUr Pharmakognosie und Phyto-
chemie. Goji-Beeren enthalten
gesundheitsférdernde Antioxi-
dantien, Vitamine und Caroti-
noide. Glaubt man der Werbung,
handelt es sich um die nahrhaf-
teste Frucht der Welt, mit ihren
besonders hoch kaonzentrierten
Antioxidantien das wirksamste
Anti-Aging-Lebensmittel
schlechthin. Tausende Schweizer
essen schon heute taglich Goji-
Beeren. Ein dusserst lukrativer
Markt fUr Nestlée.

Das weiss auch Coop. Beim zweit-
grossten Schweizer Detailhandler
gibt es ein Orangen-Goji-Joghurt
zu kaufen. Hirz hingegen bietet
einen Milchdrink mit Granatapfel
und Cranberry an - auch diese
beiden Frichte werden wegen
ihrer antioxidierenden Wirkung

SSQUOTE MAT 201¢€

Nestlé Nutrition
mit starkem
Wachstum

Bei Nestlé gehort die funktio-
nale Nahrung zum Bereich Nu-
trition, unter dem auch die
Baby- und Sportlernahrung zu-
sammengefasst sind. In diesem
Segment konnte 2009 ein Um-
satz von 9,9 Milliarden Franken
erwirtschaftet werden.

«Mit einem Wachstum von 18
Prozent und einer operativen
Marge von 20 Prozent ist der
Bereich Nestlé Nutrition vor
allem in entwickelten Markten
besonders nutzbringend fUr die
Aktie Nestlé», schatzt Olivier
P. MUller, Analyst bei der Cre-
dit Suisse. «Seit seiner Lan-
cierung 2805 entwickelt sich
der Bereich kraftig und rasch.
Zum Vergleich: Die operative
Marge des gesamten Nahrungs-
mittel- und Getrankebereichs
betrdgt nur 13,9 Prozent.» Aus
Sicht des Analysten ist das der
Beweis daflr, dass die Nach-
frageern6hung tatsachlich aus
dem Segment des Functional
Food kommt. Zwar macht Nestlé
Nutrition etwa 48 Prozent des
Konzernumsatzes aus, doch nur
10 Prozent davon gehen auf die
Babynahrungsbranche zurick.
«Danone hat Nestlé auf dem
Gebiet der Babynahrung Uber-
holt», figt Olivier P. Mlller
hinzu, «doch Nestlé besitzt bei
den funktionalen Lebensmitteln
einen betrdchtlichen Vorsprung
vor seinen Konkurrenten.» Ein
guter Grund, um auf dieses Un-
ternehmen zu setzen.
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Eine Labormitarbeiterin bei Nestlé beobachtet die Milchs&durebakterien LC1 [«lactobacillus johnsonii lal»],
deren positiver Effekt auf den Organismus wissenschaftlich bewiesen wurde, wie der multinationale Konzern
bekraftigt. Sie entwickeln eine Schutzschicht auf der Darminnenwand, unterstltzen das Gleichgewicht der
Darmflora und eliminieren unerwiinschte Bakterien im Darmtrakt. Die Wissenschaftler am Nestlé Forschungs-
zentrum (CRN) in Lausanne verbrachten sechs Jahre mit der Suche nach den besten probiotischen Bakterien
und wahlten schliesslich LC1 unter 4080 anderen Bakterienstammen aus.

geschatzt. «Das Gesundheits-
bewusstsein der Konsumenten
nimmt immer mehr zu und mit ihm
die Attraktivitat der funktionalen
Lebensmittel», beobachtet Coop-
Sprecherin Sabine Vulic.

Ein Beispiel dafdr ist der anhal-
tende Erfolg des probiotischen
Drinks Aktifit von Emmi, der teil-
entrahmte Milch und Milchsaure-
bakterien zur Stabilisierung der
Verdauung und zur Starkung der
Abwehrkrafte enthalt. «Aktifit kam
1998 als eines der ersten funk-
tionalen Lebensmittel auf den
Markt und hat sich ausgesprochen
gut gehalten», freut sich Monika

Senn, Sprecherin von Emmi (EMMN].

Folglich fokussiert sich das Un-
ternehmen weiterhin auf «Well-
being»-Produkte. 20808 wurde der
Energy-Drink «Emminent», ein pro-
biotisches Milchgetrank mit Gridn-
tee-Extrakt, lanciert.

AN UND FUR SICH UBERFLUSSIG
Der Sektor des Functional Food
entwickelt sich rasant. Nestleg,
Danone (BN]J, Emmi kampfen um
Marktanteile. «Hier spielt wirk-
lich die internationale Konkur-
renz», meint Jean-Francois
Narbonne, Professor fUr Lebens-
mitteltoxikologie an der Univer-
sitat Bordeaux. «Die Produkt-
palette muss standig erneuert
werden. Funktionale Lebensmittel

sind an sich Uberflidssig, denn
die natUrlichen Produkte enthal-
ten bereits alles, was der Mensch
flr seine Gesundheit braucht,
auch wenn einige dieser Lebens-
mittel tatsachlich eine positive
Wirkung auf den Organismus zu
haben scheinen.» Gemass europai-
schen Richtlinien darf eine ge-
sundheitsfordernde Wirkung -
ahnlich wie bei Arzneimitteln -
so lange nicht angepriesen wer-
den, bis sie anhand klinischer
Studien wissenschaftlich belegt
werden kann. Jean-Francois Nar-
bonne erganzt: «Nur grosse Kon-
zerne kénnen es sich Uberhaupt
leisten, derart kostspielige Un-
tersuchungen durchzufihren.» 4

NESTLE
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PAMELA

OMAS

RAHAM

Die 46-jahrige Amerikanerin Pamela Thomas-Graham
ist Spezialistin fiir Wirtschaftsinformationen und
gleichzeitig Krimi-Autorin. Swissquote portratiert

die erste Frau, die in die Geschaftsleitung der
Grossbank Credit Suisse aufgenommen wurde.

Albertine Bourget

SWISSQUOTE MAT 2010



Der Einzug von Pamela Thomas-
Graham in die Chefetage der
Credit Suisse hat Jean-Pierre
Sommadossi keine Freude berei-
tet. Der Vorstandsvorsitzende und
CEO von Idenix, einer Biotech-
Firma, an der Novartis einen
Mehrheitsanteil besitzt, bedauert
ihren Weggang aus dem Verwal-
tungsrat. «Pamela spielte wahrend
ihrer fUnfjahrigen Amtszeit in
unserem Verwaltungsrat eine emi-
nent wichtige Rolle. Es war sehr
spannend, mit ihr zusammenzuar-
beiten. Es wird nicht leicht sein,
fur sie einen Nachfolger zu fin-
den», rahmt der Chef von Idenix.

Als «hocheffizient, ausdrucks-
stark, direkt» wird sie von ihm
charakterisiert, aber auch als
«umganglich, einfach und herz-
lich». Jean-Pierre Sommadossi ist
voll des Lobes fUr die neue Chief
Talent, Branding and Communica-
tions Officer der Schweizer
Grossbank. Auf die Frage nach der
Hautfarbe und dem Geschlecht
seiner ehemaligen Mitarbeiterin
reagiert er unwirsch: «FUr mich
sind diese Kriterien unwichtig.
Was zahlt, sind die Persdnlichkeit
und die Leistung des einzelnen
Menschen. Sehen Sie nur, was Pa-
mela alles geleistet hatl»

EIN BEEINDRUCKENDER
WERDEGANG

Der Werdegang von Pamela Tho-
mas-Graham ist in der Tat ein-
drdcklich, und bleibt nolens
volens mit ihrem Geschlecht und
ihrer Hautfarbe verknipft. Ihre
afroamerikanischen Eltern brach-
ten ihr die Tugenden des Fleisses
bei und erinnerten sie stets an
das Engagement schwarzer Burger-
rechtsanwdalte in den USA. Am Fa-
milientisch wird Thurgood

PORTRAT

Marshall, der erste schwarze
Richter am Obersten Gerichtshof
der Vereinigten Staaten, als Vor-
bild zitiert.

1981 wird Pamela als erste Ab-
solventin des lutheranischen
Gymnasiums in Detroit in die
Elite-Universitat Harvard aufge-
nommen. Dazu meinte sie spéater:
«Wenn es nicht anders geht, muss
man eben die Erste sein, die
etwas schafft. Von diesem Ziel
darf man sich nicht abhalten las-
sen, sondern sollte es vielmehr
als Herausforderung betrachten.»

Was die sozialen Unterschiede zu
ihren Mitstudenten und -studen-
tinnen angeht, erzahlt sie, dass
sie sich am Anfang mutterseelen-
allein vorkam. Zudem war sie sich
unschldssig Uber die Studien-
richtung. Obwohl sie urspringlich
Anwaltin werden wollte, entschied
sie sich relativ rasch fUr ein
Wirtschaftsstudium. «Ein Ver-
standnis dafiur, wie Kapital ent-
steht und verteilt wird und wie
eine Volkswirtschaft funktio-
niert, kann Minderheiten helfen,
Anderungen voranzutreiben», be-
grindet sie ihre Wahl. Rosabeth
Moss Kanter, Dozentin an der Har-

«Pamela ent-
wickelte sich zu
einer Fiihrungs-
personlichkeit,
die es versteht,
andere zu moti-
vieren.»

WISSQUOTE MATI 20810

Pamela Thomas-
Graham: acht
Jahreszahlen
zur Person

1963 Geburt in Detroit
(Michigan, USA), am 24. Juni

1989 Eintritt in die Beratungs-
firma McKinsey & Company.

1995 wird sie als erste Afro-
Amerikanerin Partnerin der
Firma McKinsey & Company.

1992 Heirat mit dem Anwalt
und Schriftsteller Lawrence
Otis Graham

1998 Verdffentlichung ihres
Erstlingsromans A Darker
Shade of Crimson (Simon &
Schuster)

1999 Anstellung als Ge-
schaftsfuhrerin von CNBC.com
auf Empfehlung von Jack Welch,
zwel Jahre spater ist sie an
der Spitze des Kabelsenders.

2005 Group President beim
Mode- und Kosmetikunterneh-
men Liz Claiborne

2010 Als erste Frau wird sie
Mitglied der Geschaftsleitung
der Credit Suisse.
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vard Business School, erinnert
sich an ihre Studentin: «Pamela
war ein Star unter den Studenten.
Sie entwickelte sich zu einer
FUhrungspersdnlichkeit, die es
verstand, andere zu motivieren.
FUr ihren Job bei der Credit
Suisse ist sie wie geschaffen.»

An der Universitat in Massachu-
setts holte sie sich gleich meh-
rere Abschlisse: einen Bachelor of
Arts magna cum laude in Wirt-
schaft, einen MBA und einen JD
(Rechtswissenschaften]. Auch
sonst waren diese Jahre fUr sie
ereignisreich: Sie lernt ihren
spateren Mann, den Anwalt und
Schriftsteller Lawrence Otis Gra-
ham, kennen, mit dem sie drei Kin-
der hat. Die beiden begegnen in
Harvard auch Barack Obama und
seiner zukdnftigen Frau.

DIE NIKKI-CHASE-TRILOGIE

Neben ihren akademischen Zielen
war Schreiben schon immer ihr
grosser Wunsch. Pamela verfasst
zwischen 1998 und 2804 drei Kri-
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minalromane. Das Hochschulleben
in Harvard liefert den Hintergrund
der Plots. Die Heldin der Romane
mit Namen Nikki Chase ist eine
schwarze, talentierte Wirtschafts-
dozentin, die in einer von weissen
Mannern dominierten Umgebung
Morde aufklart. «Haben Sie die
Krimis gelesen? Wenn nicht: Es
lohnt sich!», meint Alan Murray,
Chefredaktor der Online-Ausgabe
des Wall Street Journal. Murray
kennt Pamela Thomas-Graham gut.
Nach dem 11. September 20801
hatte sie ihm die Leitung des
Washington-Biros von CNBC ange-
boten. Sie stand damals an der
Spitze des Finanzsenders CNBC.
Thre Tatigkeit bei CNBC brachte
ihr auch Kritik ein, Uber die
Business Week berichtete. So soll
sie sich mehr um Networking und
um Konferenzen gekUmmert haben
als um das Tagesgeschaft. Doch
Alan Murray hat ausgezeichnete
Erinnerungen an die drei Jahre
der gemeinsamen Arbeit mit ihr.
«Sie ist brillant, entschlossen
und sehr ehrgeizig. Sie besass

SWISSQUOTE MAI 20180

Pamela Thomas
Graham in Be-
gleitung der
Verlegerin Tina
Brown und des
Schauspielers
Alec Baldwin.

ADAM ROUNTREE/GETTY IMAGES

eine klare Sicht der Dinge. Mit
ihr zu arbeiten war eine reine
Freude», meint er rlckblickend.

LEBENSMITTELPUNKT

IN NEW YORK

Die Ernennung bei der Credit
Suisse verhalf ihr zwar zu Reisen
nach ZUrich und um die ganze
Welt, doch ihren Lebensmittel-
punkt behdlt Pamela Thomas-Gra-
ham in New York. Sie ist Mitglied
des Economic Club of New York
und des Vorstands der Oper sowie
der Design-Schule Parsons. Zudem
ist sie Mitglied des Council on
Foreign Relations, einem Think
Tank auf dem Gebiet der US-Aus-
senbeziehungen. Sie arbeitete
auch im Advisory Committee on
Transformational Diplomacy der
ehemaligen Aussenministerin Con-
doleezza Rice mit. Dieser Aus-
schuss befasste sich mit der
Neudefinition der internationalen
Beziehungen.

Und wie schafft sie es, all das
unter einen Hut zu bringen?



Diese Frage bekommt die Power-
frau oft zu horen. Ganz einfach,
meint sie: Sie schlafe pro Nacht
nur vier Stunden und geniesse
die volle Unterstitzung ihres
Ehemanns.

Auch Lawrence Otis Graham ist
kein gewdhnlicher Mensch. Mit Ab-
schlissen in Princeton und Har-
vard in der Tasche liess er sich
im Greenwich Country Club als
Tellerwascher anstellen. Mit sei-
nem Buch Uber die Erfahrungen,
die er dort mit dem latenten Ras-
sismus machte, brachte er es auf
die Titelseite des New York Maga-
zine. Er hat mehrere Vertffentli-
chungen Uber den sozialen
Aufstieg der Afro-Amerikaner ver-
fasst und spricht ungeniert von
seinem eigenen Erfolg: Gerne
weist er sein Gegenidber darauf
hin, dass er mit seiner Familie
«ganz in der Nahe der Clintons»
in der feinen Wohngegend Chappa-
gua, einem Vorort von New York,
und in der Park Avenue an der
Upper East Side in New York zu
Hause ist.

In der letzten Prdasidentschafts-
Wahlkampagne unterstitzten die
Thomas-Grahams zwar zuerst die
Wahlkampagne von Hillary Clinton,
doch als dann Barack Obama als
Prasidentschaftskandidat fest-
stand, stellten sie sich hinter
ihn. Lawrence 0tis Graham erzahlt,
dass er und seine Frau bereits
mehrere Monate vor den Feierlich-
keiten zur Amtseinsetzung Obamas
ein Hotelzimmer in Washington
reserviert hatten. Als ihre Kinder,
ein zwolfjahriger Junge und zehn-
jahrige Zwillinge, dann in der
Menge dem neuen Prasidenten zu-
jubelten, seien ihnen als Eltern
die Tranen gekommen. 4
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SCHON, BEGABT UND ENGAGIERT

«A Darker Shade of Crimson», der
erste Kriminalroman von Pamela
Thomas-Graham, erschien 1998
und dreht sich um Nikki Chase,
eine attraktive und brillante
Wirtschaftsdozentin in Harvard.
Sie ist 30 Jahre alt. Der Mord an
ihrer besten Freundin Rosezella
13sst sie ungewollt zur Detekti-
vin werden. Der Sherlock Holmes
dieses Buches ist somit weiblich,
schon, ehrgeizig und ... schwarz.

Um dem Morder auf die Spur zu
kommen, stltzt sie sich auf
schrage, schillernde Gestalten
wie etwa den Polizisten Raffael
Griffin, der mit Bougainvillea
handelt, auf Maggie Daily, Dozen-
tin und Dichterin. Rassismus und
Integration an den grossen ame-
rikanischen Universitaten sind
die Hauptthemen dieses Campus-
Krimis.

Ein Jahr spater trifft der Leser
Nikki Chase in «Blue Blood» wie-
der. Diesmal eilt sie Gary Fox zu
Hilfe. Der Dekan der Universitat
Yale wird - aus ihrer Sicht zu
Unrecht - des Mordes an seiner
Frau verdachtigt, einer unwider-
stehlichen und ambitidsen Blon-
dine, die ihn betrlgt. Gary wird
entlastet, doch stattdessen gerat
ein junger afroamerikanischer
Student in Verdacht, der nach
Meinung von Nikki Chase genauso
unschuldig ist. Und sie setzt

SON

PAMELA THOMAS-GRAHAM

alles daran, seine Unschuld

zu beweisen. In diesem Roman
erscheint die Universitat als
mittelalterliche Burg inmitten
einer dekadenten, von Rassismus
gebeutelten Stadt.

Im dritten und letzten Teil

der Abenteuer von Nikki Chase,
«0range Crushed», greift die
Autorin wieder zu ihrem Lie-
blingsthema: Rassismus und so-
ziale Gerechtigkeit. Die schéne
Detektivin Nikki Chase fahrt
nach Princeton. Dort will sie
einen wissenschaftlichen Artikel
prasentieren sowie ihren Bruder
Erik und ihren gemeinsamen Men-
tor Earl Stoke besuchen, einen
schwarzen Professor. Als dieser
in einem Brand den Tod findet,
muss sie beweisen, dass er ihn
nicht selbst gelegt hat. Und sie
muss seinen Ruf als Akademiker
verteidigen.

Die drei Romane
von Pamela Thomas-Graham:

«A Darker Shade Deutsche

of Crimson», Ubersetzungen:
e & «Dunkelrot ist
SERUSIEET, 1S der Tod», Droemer
«Blue Blood», Knaur, Taschen-
Simon & buch, 2081

Schuster, 1999 «Hochmut kommt

vor dem Fall»,
Droemer Knaur,
Taschenbuch, 20081

«0Orange Crushed»,
Simon &
Schuster, 2004
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Der weltweite Erfolg des Films Avatar wird

nicht nur das Kino revolutionieren. Auch
TV, Videogames und andere Medien bekennen
sich zur dritten Dimension. Wir stellen die
vielversprechendsten Projekte vor.

Ludovic Chappex

Der
Ubergang
vom Schwarz-
Weiss- zum Farb-
fernsehen war ein
Meilenschritt fiir die Un-
terhaltungsindustrie. Der
triumphale Einzug der dritten
Dimension in die Kinosale, verkor-
pert durch den Blockbuster Avatar,
wird die U-Industrie revolutionie-
ren. TV-Gerate, Blu-ray-Player,
Spielkonsolen — 20810 ist das
Jahr, in dem eine digitale Zukunft
beginnt, die im Zeichen von 3D
stehen wird.

Den Anfang macht die Filmindus-
trie. Die grossen Hollywood-
studios, die unter Piratentum,
Raubkopien und Besucherschwund
beim traditionellen Film leiden,
machen sich die zunehmende Be-
geisterung fur dreidimensionale
Filme zunutze. Dabei gehen sie so
weit, potenzielle Publikumsrenner
zu einem spateren Zeitpunkt,
daflr aber im 3D-Format, auf den
Markt zu bringen. So geschehen
bei Warner mit «Clash of the
Titans», der im April in die Kino-
sdle kam. Insgesamt 20 Filme in
3D «made in Hollywood» stehen
dieses Jahr weltweit auf dem Pro-
gramm, im Vorjahr waren es erst
15. Drei Viertel der Projekte sind
computergenerierte Animations-
filme, die gunstiger produziert
werden konnen. Unter den heiss

erwarteten Pro-
duktionen werden
«Toy Story 3» [Disney)
und «Shrek For-ever After»
(Dreamworks] zweifellos fur
volle Kinosale sorgen.

Die Flut von 3D-Neuheiten stellt
Filmstudios und Kinobetreiber vor
logistische Probleme. Denn die
Projektion von 3D-Filmen erfor-
dert entsprechende Anlagen: Di-
gitalprojektor, spezielle Linsen,
spezifische Software und Brillen
fUrs Publikum. FUr die Filmindus-
trie ist der Moment gekommen,
eine hohere Gangart einzulegen
und die Infrastruktur zu aktuali-
sieren. Dies ist bereits vieler-
orts der Fall. Gemdss einer
Untersuchung des Londoner
Beratungsunternehmens Future-
source wird sich die Anzahl der
mit 3D-Technik ausgerUtsteten
Sdle bis Ende 2010 weltweit von
7080 auf 14’0080 verdoppeln,
2011 werden etwa 22’0800 Kinos
fit far 3D sein.

UMRUSTUNG NOTIG - AUCH
IN SCHWEIZER KINOS

Die Schweiz kommt um diese Ent-
wicklung selbstverstandlich
ebenso wenig herum. René Gerber,
Direktor des Schweizerischen Ver-
bands fUr Kino- und Filmverleih
Procinema, gibt sich zuversicht-
lich: «Heute kénnen 10 Prozent
der Schweizer Kinos 3D-Filme
ausstrahlen, nachstes Jahr werden
es schon 18 Prozent sein.» Einige
Stadte werden geradezu einen Boom
erleben wie Bern, wo letztes Jahr
ein einziges Kino mit 3D-Technik
ausgestattet war. Heute sind es
bereits funf. «Kinos, die den



Schritt in die Digitalwelt noch

nicht gemacht haben, mdssen mit
happigen Investitionen in einer
Grdssenordnung von etwa 208’0008

Franken rechnen», schatzt Gerber.

Flr Hauser, die bereits Uber Di-
gitaltechnik verfigen, werden
die Adaptationskosten durch-
schnittlich 30’880 bis
60’0080 Franken betragen.
Von diesem Trend
profitieren wer-
den nicht
zuletzt

/ 000000
0000000

/
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auch die Hersteller von 3D-Bril-
len. RealD und XpanD nehmen in
diesem Sektor eine Leaderstel-
lung ein.

3D IM TRAUTEN HEIM
Nach dem Kino bereitet sich auch
der Heimkino-Bereich auf die 3D-
Revolution vor. Kaum ist High De-
finition in den Privathaushalten
an der Tagesordnung, lancieren
die Hersteller schon ihre ersten
3D-geeigneten Blue-ray-TV-Ge-
rate und -Recorder (entspricht
HD DVD]J. In diesem Innovations-
wettlauf hat das koreanische Un-
ternehmen Samsung mit der seit
Ende Marz in der Schweiz
erhaltlichen 3D-Mo-

dellreihe die Nase vorn. Auch Pa-
nasonic ist Uberaus aktiv. So war
das japanische Unternehmen stark
am Marketing fur den Science-
Fiction-Film Avatar beteiligt und
lanciert ein 3D-Plasma-TV-Mo-
dell, das Ende April erhdltlich
sein wird. Konkurrent Sony wird
im Juni nachziehen. Howard
Stringer, CEQ des japanischen Gi-
ganten, schatzt, dass bis in drei
Jahren der 3D-Bereich 18 Prozent
der Unternehmenseinklinfte gene-
rieren wird.

FUr Albrecht Gasteiner stellt der
Ubergang auf 3D die TV-Fabri-
kanten vor keine nennenswerten
technologischen Herausforderun-
gen. Gasteiner ist Direktor des
Forum HDTV Schweiz, in welchem
die grossen TV-Hersteller zusam-
mengeschlossen sind. Die neue
Gerdtegeneration werde schon
sehr bald verfugbar sein,
glaubt Gasteiner. «FuUr die
Fabrikanten ist die
Entwicklung ihrer
Topmodelle in
3D-Tech-
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nik nicht mit enormen finanziellen
Investitionen verbunden. Es geht
vor allem um die Adaptation der
Software. Die Kosten fur ein 3D-
Kit, Anpassung des Gerats plus
Brille, liegen durchschnittlich
nicht Uber 5808 Franken.»

Alle Indikatoren weisen darauf
hin, dass die Konsumenten bereit
sind, den Schritt in die 3D-Welt
zu tun. Gemass einer neueren Um-
frage des Forschungsinstituts
Futuresource, die parallel in den
USA, in England, Deutschland und
Frankreich durchgefihrt wurde,
ist das Publikum von 3D begeis-
tert. «Uber 78 Prozent der
Befragten sind an 3D im Heim-
bereich interessiert, eine er-
staunlich hohe Zahl», sagt Jim
Bottoms, Direktor von Future-
source. Die konkrete Frage, ob
sie bereit wéaren, statt eines

2D- fein teureres 3D-Gerat zu
kaufen, beantworteten 48 Prozent
(39 Prozent in den USA] positiv.
«Wir schatzen, dass 2016 die
3D-Technik in den Haushalten
stark verbreitet sein wird», sagt
Jim Bottoms voraus. Der amerika-
nische Elektronikverband rechnet
damit, dass bereits im Jahr 2013
die 3D-TV-Gerate einen Viertel
der Verkaufe ausmachen werden.

«Der Durchbruch von 3D bedeutet
allerdings nicht den sofortigen
Tod von 2D TV in High Definition»,
nuanciert Albrecht Gasteiner und
flgt an: «Ich bezweifle, ob die
Leute tatsachlich bereit sind,
standig eine 3D-Brille aufzuset-
zen, um die verschiedenen
Programme zu sehen. Im Bereich
Spielfilm und Sportiber-
tragungen wird sich die dritte Di-
mension allerdings mit Bestimmt-
heit durchsetzen.»

FUSSBALL-WM IN 3D

Die TV-Anbieter sind ebenfalls
daran, das Terrain zu besetzen.
Der englische Kanal Sky strahlt
bereits in mit 3D-Technik ausge-
risteten Pubs Fussballspiele aus.
In den USA werden die NBA-Austra-
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gungen in 3D aufgenommen, der
Sportsender ESPN bietet einige
Programme in diesem Format an.
Auch der franzdsische Sender
Canal+ plant zum Ende des Jahres
ein 3D-Angebot.

«3D ist die Zukunft des Digital-
fernsehens, und wir sind seit
etwa zwel Jahren mit massiven
Investitionen in Forschung und
Entwicklung beteiligt», erklart
Ivan Schnider, Marketingverant-

Mit oder ohne
Brille?

Flr TV-Zuschauer und Kinobesu-
cher setzt das stereoskopische
Sehen das Tragen einer Spezial-
brille voraus - ausser man
verflgt als TV-Konsument Uber
einen autostereoskopischen
Bildschirm. Diese sehr teure
und wenig praktische Indus-
trietechnik (der Bildschirm
muss zwingend von einem prazi-
sen Blickwinkel aus betrachtet
werden) ist in erster Linie fir
die wissenschaftliche und me-
dizinische Nutzung geeignet.

Im Unterhaltungssektor ersetzen
jetzt die sogenannten «aktiven»
elektronischen Brillen die ver-
alteten «passiven» mit Farbfil-
ter. Bei der passiven Brille
trennen die polarisierenden
Glaser die fUr das rechte bzw.
linke Auge bestimmten Bilder.
Bei den batteriebetriebenen
aktiven Brillen werden die Gla-
ser wechselnd abgedichtet und
das Bild fUr das nicht betrof-
fene Auge verdeckt, wodurch der
3D-Effekt entstent.

Alle marktgangigen 3D-kompa-
tiblen Fernseher verwenden eine
Technologie fur aktive Brillen.
Aus dem einfachen Grund, dass
diese auch optimale Qualitat
von Programmen im 2D-Format
gewahrleistet. Ausserdem ist
der Zuschauer nicht gezwungen,
das Gerat speziell zu regeln. Je
nach Quelle (TV-Programm in
2D, 3D, Blue-ray 2D oder 3D,
DVD) zeigt der Fernseher die
Bilder im addquaten Format.
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wortlicher bei Nagravision, der
Filiale des Schweizer Konzerns
Kudelski. Nagravision entwickelt
Verschlusselungssysteme und in-
teraktive Programmfihrer fir TV-
Anstalten. «Die Preise der
3D-Gerdte werden im Laufe des
Jahres drastisch zuridckgehen»,
meint Ivan Schnider, «denn alle
wichtigen Anbieter konzentrieren
sich auf die Entwicklung von Pre-
mium-Angeboten.»

Die Erfahrungen haben gezeigt,
dass wichtige Sportanldsse die
Konsumenten motivieren, ihre TV-
Installationen zu erneuern. Die
ab 11. Juni in SUdafrika statt-
findende Fussball-Weltmeister-
schaft stellt fUr die Industrie
eine Chance dar, die es keines-
falls zu verpassen gilt. Sony hat
mit der FIFA bereits eine Part-
nerschaft geschlossen und wird
25 Spiele in 3D filmen. Die Japa-
ner ver-folgen dabei eine glo-
bale 3D-Strategie, die samtliche
Aktivitatsbereiche des Unterneh-
mens umfassen wird. So soll die
Software der Spielkonsole Play-
station 3, von der bereits welt-
weit Uber 25 Millionen Stlck
verkauft wurden, fUr die dritte
Dimension aktualisiert werden
(ebenso Filme in 3D, da die Play-
station 3 auch als Blu-ray-Re-
corder eingesetzt werden kann].

Selbstverstandlich werden Ent-
wickler elektronischer Spiele

die 3D-Marktnische ebenfalls be-
setzen. Wie der Sport werden auch
die Hersteller von Videogames
den Ubergang zu 3D forcieren,
denn auch sie profitieren mass-
geblich von dieser Technologie,
welche die Grenzen des Films
durchbricht. Und auf dem PC sind
dreidimensionale Bilder dank dem
3D-Kit (Grafikkarte und Brille)
von Nvidia bereits Realitat. Das
Unternehmen liefert denGrafik-
prozessor fUr die Playstation 3.
Die Fachpresse ist von der
Technologie begeistert, da

diese das Spielerlebnis radikal
verandern wird. 4



Erotikfilm-
Industrie liebt 3D

Stets offen flr neue Techno-
logien, gehoren die Produzen-
ten und Realisatoren von
Erotikfilmen zu den Ersten,
die die Mdglichkeiten von 3D
nutzen. Den Reigen erdffnete
Mitte Januar die Gesellschaft
«Bad Girls in 3D» am «Salon
du X» in Las Vegas. Das Un-
ternehmen prasentierte ein
4000 Dollar teures Package,
bestehend aus einem speziel-
len TV-Gerat und einem Ange-
bot von Videos nach Wahl.

ENTURY FOX

1 &

Mit einem Einspielergebnis von 2,7 Milliarden Dollar Ubertraf «Avatar»
den von «Titanic» seit 12 Jahren gehaltenen Rekord (1,8 Milliarden].

An Erotikstreifen herrscht
kein Mangel. Der erste Ero-
tikfilm «Shortcuts 3D» des
Franzosen Tom Sridix ist be-
reits auf dem Markt. Berlihmte
Regisseure bekunden eben-
falls ihr Interesse fir die
dreidimensionale Erotik:
Quentin Tarantino («Pulp
fiction», «Kill Bill» ) denkt
laut darldber nach, ebenso
Gaspar Noé («Irréversible»)
und Tinto Brass .. fUr ein
Remake des legendaren «Cali-
gula» aus dem Jahr 19709.

Eine Szene aus «Caligula» (1979].

Die Marktakteure der dritten Dimension

Kino

Die bedeutenden amerika-
nischen Produktionsge-
sellschaften investieren
jetzt in 3D, von Walt Dis-
ney Pictures (DTS,U],
Dreamworks SKG (DWA] bis
Twentieth Century Fox
(NWSA) und Warner Bros.
Pictures (TWX). Weil Ani-
mationsfilme den Haupt-
anteil der kinftigen
Produktionen ausmachen
werden, besitzen Dream-
works und Disney als
massgebende Anbieter
einen kleinen Vorteil. Es
sel zudem daran erinnert,
dass Disney 2806 Pixar
(«Toy Story», «Finding
Nemo», «Les Indestructi-
bles»] Ubernommen hat.

d b it

Heimkino

Die Grossen des Heimki-
nos, Sony (SON1), Pana-
sonic (MAT1], Samsung
(SSU,ST), LG (LPL) — mit
Ausnahme des Unterneh-
mens Philips, das noch
abwartet —, sind bereit,
das Format 3D auch in
den Privathaushalten
zum Standard zu machen.
Bereits offerieren Sam-
sung und Panasonic kom-
plette L6sungen (TV und
Player Blu-ray 3D), Sony
und LG werden ab Sommer
aktiv sein.

Ein Remake in 3D ist geplant.

TV

Sky Network TV (NWSA)
und Canal+ (AN] profi-
lieren sich als Pioniere
des 3D. Sky ristet seit
April englische Pubs und
Clubs fir die dreidimen-
sionale Ubertragung von
Sportevents aus. Canal+
verspricht fir Dezember
20108 ein 3D-Premiuman-
gebot (Filme, Sport, Un-
terhaltung). Auch die
Kudelski-Gruppe (KUD)
gehoért zu den massge-
benden Marktakteuren.
Das Unternehmen belie-
fert TV-Anbieter mit Ent-
schlisselungssystemen
und diversen Anwender-
Interfaces.

Videogames

Sony kUndigte fUr den
kommenden Sommer die
Aktualisierung der Play-
station 3-Software an,
um diese 3D-kompatibel
zu machen. Nintendo
(7974,1) und Microsoft
(MSFT) haben noch nicht
darauf reagiert. Bei den
PC-Games hat der Gra-
fikkartenproduzent Nvi-
dia seit letztem Jahr ein
3D-Kit (Karte und
Brille) im Angebot.
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Baidu, der Triumph des
chinesischen Google
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Das spektakuldre Wachstum der chinesischen
Suchmaschine Baidu begeistert die Anleger
weltweit, seit Baidu 2805 an der Nasdaqg kotiert
wurde. Der Umsatz
stieg letztes

o - Jahr um 40 Prozent,
und das Unternehmen
will seine Prasenz in
Japan verstarken.

Laure Marin

Die Herkunft des
Wortes «Baidu»

Das Wort Baidu verkérpert flr
die Millionen chinesischer
Internauten die Suche nach
dem Ideal und, im weiteren
Sinne, die Mdglichkeit, genau
die Information zu finden,
die gesucht wird.
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Tatsdchlich verdankt das Un-
ternehmen seinen Namen, der
wdrtlich Ubersetzt «Hunderte
von Malen» bedeutet, einem
mehr als 880 Jahre alten Ge-
dicht: Darin sucht ein junger
Mann unermidlich die Frau
die er liebt. Alle Hindernisse
Uberwindend und zahlreichen
Versuchungen trotzend, findet
er «nach Hunderten und Tau-
senden von Malen» schliess-
lich die Gesuchte.
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Heute gibt es bereits mehr Inter-
nauten in China als in den Ver-
einigten Staaten. Fir ihre Recher-
chen nutzt die grosse Mehrheit
der 315 Millionen chinesischen
Anwender Baidu — eine Suchma-
schine, die vorgibt, durch ihre
Verwaltung und ihr Verstandnis
der chinesischen Ideogramme viel
effizienter zu arbeiten als
Google. Wahrend der kalifornische
Riese MUhe bekundet, im ferndst-
lichen Eldorado dauerhaft Fuss zu
fassen, hat Baidu fur 2089 Ergeb-
nisse bekannt gegeben, welche
selbst die optimistischsten Ana-
lysten Uberrascht haben. Sie alle
raten deshalb heute zum Kauf der
Aktie. Das Unternehmen trotzt of-
fenbar der Weltwirtschaftskrise
und will in Japan die dort 2807
eingeleitete Ubernationale Tatig-
keit ausbauen. 2009 erzielte
Baidu einen Umsatz von 651,6
Millionen Dollar (+39,1 Prozent
im Vergleich zu 2088) und ein
Nettoergebnis von 217,6 Millionen
Dollar (+41,7 Prozent gegeniber
dem Vorjahr). «In China steht das
Internet erst ganz am Anfang sei-
ner Entwicklung. Obwohl Investi-
tionen noch riskant sind, gehort
die Sparte zu den Industrien mit

Buchstabengetreu
angewandte Zensur

Baidu erkaufte sich seinen
Erfolg mit einer strikten Ein-
haltung der Zensurvorschrif-
ten des chinesischen
Ministeriums flr Industrie
und Information: Die Inhalte
der 748 Millionen Webseiten
werden von Baidu sorgfaltig
gefiltert. Anldsslich der Som-
merolympiade 2088 in Peking
wurde zum Beispiel nach den
Zwischenfdllen beim Etappen-
halt der olympischen Flamme
in Paris der franzdsische De-
tailhandler Carrefour Opfer
der Baidu-Zensur. Bei Textsu-
chen, die das Wort «Carrefour»
enthielten, erschien systema-
tisch die Antwort «Diese
Suche ist nicht autorisiert.»

dem schnellsten Wachstum», ur-
teilt Richard Ji, Analyst bei Mor-
gan Stanley. «Dieser Sektor bildet
deshalb fdr Investoren eine der
besten Moglichkeiten, um vom ro-
busten Wachstum des chinesischen
Konsums zu profitieren.»

ANFANGE IN DEN USA

Seine Wurzeln hat Baidu in den
USA. Ende Sommer 1998 lernt Ro-
bin Li seinen Landsmann Eric Xu
kennen, der wie er in den Verei-
nigten Staaten lebt und arbeitet.
1968 in der Provinz Shanxi gebo-
ren, studierte Robin Li Informatik
in New York und arbeitete dann
beim Wall Street Journal, bevor er
als Entwickler zur Suchmaschine
Infoseek stiess. Eric Xu wiederum
setzte sein Studium nach einem
Biologieabschluss an der Univer-
sitat Peking in den USA fort (vor
allem in Berkeley), bevor er im
kalifornischen Silicon Valley ein
E-commerce-Unternenmen grindete.

Baidu suggeriert,

Die beiden jungen Manner sind
Uberzeugt vom hohen Potenzial
des Suchmaschinenmarkts. 1999
grinden sie Baidu und kehren fur
den Aufbau des Unternehmens nach
China zurdck. Wahrend neun Mona-
ten entwickeln sie in einem Ho-
telzimmer ihre Website, welche
nach einem Google sehr ahnlichen
Muster aufgebaut ist. Baidu.com
wird im September 2081 aufge-
schaltet. Inzwischen ist ihr Team
durch weitere Investoren verstarkt
worden. Auch Google, selbst noch
nicht in China prasent, erwirbt
angesichts des augenblicklichen
Erfolgs der Suchmaschine 2,3 Pro-
zent des Kapitals des Start-up-
Unternehmens.

DIE EROBERUNG CHINAS

Zwischen 2802 und 2805 wachsen
die EinkUnfte von Baidu.com jahr-
lich um 208 Prozent. Die Inter-
netsite bietet den Anwendern
Web-Recherchen, Bilder, Musik,

dass Google bei

den chinesischen Schriftzeichen
nicht mithalten konne.

Die Schauspielerin Tang Jiali, bekannt durch ihre Aktfotos, stand lange an
der Spitze der in der Suchmaschine Baidu eingegebenen Recherchen.

NEWSCOM



Foren, Frage/Antwort-Rubriken.
Was der unabhdngigen Suchma-
schine aber vor allem Profit
bringt, sind die in die Suchseiten
eingeklinkten Anzeigen. FUr sie
1asst sich Baidu nach Anzahl Hits
bezahlen. «Der grosste Teil der
Einnahmen von Baidu stammt aus
den Pay-per-Click-Dienstleistun-
gen und massgeschneiderter Wer-
bung», erklart der Analyst Richard
Ji. «Im Ubrigen sichert der erdrii-
ckende Marktanteil dem Unterneh-
men zusammen mit seinem
beispielhaften System fir die
Stichwortsuche einen komfortablen
Vorsprung vor der Konkurrenz.»
2006 beschliesst Google, selbst
in den chinesischen Internetmarkt
einzusteigen, und verkauft — mit
immensem Gewinn — seinen Anteil

Schwierige
internationale
Expansion

Seit der Umleitung seiner
Dienstleistungen auf Server
in Hongkong ist der Rickzug
von Google aus dem chinesi-
schen Markt in den Bereich
des Moglichen gerickt. Auf
diesem Markt gibt es fir
Baidu keinen anderen ernst-
zunehmenden Konkurrenten.
«Ein RUckgang von 25 Prozent
Suchverkehr bei Google
kdnnte die EinkUnfte von
Baidu um ungefahr sechs Pro-
zent erhdhen», schatzt Dick
Wey, Analyst bei JP Morgan.

Umgekehrt kénnten @hnliche
Schwierigkeiten Baidu in sei-
ner internationalen Expansion
behindern: FUr Westler haftet
China und damit auch seinen
Unternehmen der Geruch von
Zensur und Staatswillkdr an.

Doch wie Baidu-Grinder Robin
Li der britischen Tageszei-
tung The Guardian sagte:
«Wenn der chinesische Markt
eines Tages weniger schnell
wachst als jener in der
restlichen Welt, werden wir
uns intensiver im Ausland

von 2,3 Prozent an Baidu.
Angesichts der Gefahr reagiert
Baidu augenblicklich: Mit dem
Slogan «Baidu spricht besser
Chinesisch» und einem Videoclip
suggeriert das Unternehmen den
chinesischen Usern, dass Google
bei den chinesischen Schriftzei-
chen nicht mithalten kénne. Im
Videoclip zieht eine schéne junge
Asiatin einen Chinesen, der ver-
steht, was sie sagt, ihrem westli-
chen Freund vor.

Parallel dazu schliesst Baidu
eine Partnerschaft mit Microsoft
und wird so zum Suchdienst fur
Microsofts Live-Suchmaschine in
China. Ebenfalls 20886 profitiert
Baiku davon, dass im Vorjahr Wi-
kipedia in China verboten worden

Hohenfllge
an der Borse

Apr  Jun  Aug Oct Dec  Feb

Als Baidu 2805 an der New Yorker
Elektronikbdrse Nasdag eingefihrt
wurde, schloss die Aktie am ersten
Tag mit einer Hausse von 354 Pro-
zent und legte von 27 auf 122
Dollar zu. Damals gehdrte Google
noch zu den Aktionaren, was zwei-
fellos zu diesem Erfolg beitrug.

Heute wird die Baidu-Aktie von
den meisten Analysten (Morgan
Stanley, JP Morgan usw.) zum Kauf
empfohlen. Die Analysten rdhmen
die Anpassungsfahigkeit des Un-
ternehmens, seinen Erfolg von
20089 mit der neuen professionel-
len Version (Phoenix Nest]), aber
auch die Aussichten fur 2018.

Tatsachlich hat Robin Li soeben
die Grindung eines Joint-Ven-
ture-Unternehmens mit Rakuten
bekanntgegeben, dem Marktflhrer
im japanischen Elektronikhandel.

ist: Baidu lanciert «Baike», die
eigene Version einer Online-En-
zyklopadie. Damit festigt das
Unternehmen den Vorsprung vor
seinem ehemaligen Aktionar Goo-
gle definitiv. Baidu wendet sich
der internationalen Expansion zu
und adaptiert im Mdarz 2087 seine
Suchmaschine auf Japan - aller-
dings eine Entwicklung, die bi-
sher noch keine Frichte tragt
(siehe Boxen]). In der Zwischen-
zeit verfugt Baidu im weiterhin
rasant zulegenden Heimmarkt
Uber solide
Trimpfe. 4
BIDU,U

Ziel ist, ein virtuelles Einkaufs-
zentrum flr die chinesischen Kon-
sumenten aufzubauen und die
Konkurrenten Alibaba und Taobao
so schnell wie méglich zu Uberho-
len. Laut Dick Wei, Analyst bei JP
Morgan, «sollte die Erfahrung von
Rakuten angesichts seines Erfolgs
in Japan und der breiten Verwur-
zelung von Baidu in China den
Baidu-Start im E-commerce er-
leichtern».

Noch mehr als von den eigenen
Starken kénnte Baidu von den
Enttduschungen von Google in
China profitieren. In den letzten
Monaten rissen die Probleme bei
Google nicht ab: Piraterie, Kraf-
temessen von Google mit den chi-
nesischen Behdrden unter Beizug
der US-Regierung, schliesslich
die Drohung von Google, die von
der Zensur verordneten Sperren
aufzuheben oder sich ganz aus
China zurlckzuziehen.

Angesichts der hervorragenden
Baidu-Abschlisse von 2809 korri-
giert Dick Wey seine Schatzungen
nach oben: «Wir bleiben bei unse-
rer positiven Bewertung von
Baidu, denn das Unternehmen ist
weiterhin ein dominanter Leader
im chinesischen Markt fir Online-
Recherchen. Dessen starkes Wachs-
tum steht erst am Anfang.»
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Eine gute
Gesciichte sagt
mehr. als

tausend Fakten

Das Storytelling, als
Reaktion auf die Attacken
von Globalisierungsgegnern
gegen internationale
Marken entstanden, wird
von Unternehmen immer
haufiger eingesetzt, um
Anleger ind Konsumenten
fiir sich zu gewinnen.
Mittlerweile selbst in

| seriosen Geschéaftsberichten.

-

Fabienne Bogadi

«Unsere.primdre Aufgabe als
Pharmaunternehmen besteht darin,
wirksame Arzneimittel zu entwi-
ckeln und erfolgreich auf den

‘ . Markt zu bringen. Indem wir dies
- 1’ tun, leisten wir einen unver-
’ ' zichtbaren Beitrag, um das Leiden

/J'"‘ I\ ' von Patienten zu lindern oder gar

- ihr Leben zu retten ..», schreibt

% Daniel Vasella in seinem Aktio-

4 narsbrief im Novartis-Geschafts-
bericht 2089. Und zwei Absatze
weiter: «Seit dem Jahr 20080 stel-
len wir izUdem.in Partnerschaft
mit der WHO L eprapatienten,elt-
weit'die entsprechenden Arznei-
mittel kostenlos zur Verfigung.
Diese Spende erméglichte bis
20809 die Heilung von Uber 4,5 o i
Millionen Patienten und ent-
spricht einem Gesamtwert von 608
Millionen US-Dollar.» Novartis
als einer der Hauptakteure in der
internationalen Entwicklungs-
zusammenarbeit?




Der an Lepra erkrankte Saviour Gabu (links) lebt im Dorf Mogiti im SGdsudan. Heute besucht

ihn der Sozialarbeiter Appolo Longa-Kenyi. Der Pharma-Riese Novartis weist in seinem jahrlichen
Geschaftsbericht darauf hin, dass er in Partnerschaft mit der WHO Leprapatienten weltweit die ndtigen
Medikamente kostenlos zur Verfligung stellt: «Diese Spende ermdglichte bis Ende 2889 die Heilung
von Uber 4,5 Millionen Patienten und entspricht einem Gesamtwert von 68 Millionen US-Dollar.»

REUTERS/EDWARD OU [SUDAN]
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Dieses Offentliche Bekenntnis
des langjahrigen Novartis-Kon-
zernchefs und heutigen VR-Prasi-
denten zu scheinbar selbstlosem
Handeln ist eine Antwort auf die
Kritik von Zivilgesellschaft und
NGOs am Basler Konzern: eine un-
gerechte Lohnpolitik in den
Schwellenldndern, zu teure Arz-
neimittel, welche fir die Armsten
unerschwinglich sind, die bis vor
Kurzem bestehende Doppelrolle
von Daniel Vasella als CEO und
Verwaltungsratsprasident. «Die
soziale Verantwortung ist inte-
grierender Bestandteil unserer
Strategie», meint dazu Isabel
Guerra, die Sprecherin von Novar-
tis in Basel. «Wir informieren
unsere Partner und unser Aktio-
nariat gerne dartber.»

Wenn Daniel Vasella Uber die
Zusammenarbeit von Novartis mit
der Weltgesundheitsorganisation
WHO kommuniziert, vermittelt er
seine Vision des Weltkonzerns
und korrigiert dessen Bild in der
Offentlichkeit. «Der Mythos von
der sozialen Verantwortung des
Unternehmens, in diesem Fall von
Novartis, erganzt die nackten
Zahlen und bringt eine humane

FARKETIMG

Komponente ins Image der Firma»,
erklart Mario Schranz, Forscher am
Soziologischen Institut der Uni-
versitat Zurich. «Der Mythos un-
terstltzt die Reputation des
Unternehmen.» Diese Botschaften
richten sich an die Konsumenten
und die Anleger. «Bevor der In-
vestor auf eine Aktiengesell-
schaft setzt, macht er fur sich
eine Mischrechnung zwischen Ren-
tabilitat und Sicherheit», betont
Francois Courvoisier, Professor
fUr Marketing und Management an
der Management-Hochschule Arc
in Neuenburg. «Er wird aber auch
fir emotionale Aspekte zugang-
lich sein, etwa eine lange Tradi-
tion des Unternehmens oder die
Zusammenarbeit mit humanitdren
Institutionen.»

STORYTELLING AUS DER

NOT GEBOREN

Dieser in einem seridsen Ge-
schaftsbericht aufscheinende
Mythos vom Unternehmen als
selbstlos handelnder Akteur ver-
weist auf einen breiteren Trend:
auf die Storytelling-Methode
oder die Kunst, Geschichten zu
erzahlen. Beim Storytelling geht
es darum, mit einfachen Ge-

SWISSQUOTE MAI 20180

schichten die Aufmerksamkeit des
Zuhorers oder Lesers zu gewinnen
und komplexe Botschaften zu ver-
mitteln. Als PR-Methode war das
Storytelling Mitte der 1998er-
Jahre die Reaktion der Wirtschaft
auf Globalisierungsgegner, welche
die international operierenden
Konzerne und Marken ins Visier
nahmen. Um ihren guten Ruf und
ihr Image bei den Konsumenten zu
verteidigen, begannen die Unter-
nehmen, «schéne» Geschichten zu
erzahlen und so eine positive
«Automythologie» zu konstruieren.
«Um ein Unternehmen oder ein
Produkt zu férdern, genlgte es
nicht mehr, dauernd ein Logo oder
einen Slogan zu wiederholen; alle
Marken taten das», betont Fran-
¢ois Courvoisier. «Auch das Argu-
ment (Wir sind billiger» war nicht
mehr Uberzeugend und nicht wirk-
lich glaubwirdig. Denn wer
grindlich genug sucht, findet
immer einen Billigeren. Man
musste die emotionale Seite der
Leute ansprechen.»

Ein gutes Beispiel fir Storytel-
ling liefert die britische Marke
Regent’s Park, die typisch engli-
sche Produkte wie Toastbrot, Sco-




nes oder Tee verkauft. Sie machte
das Storytelling zu einer breit
angelegten Strategie: Jede Ver-
packung erzahlt eine Geschichte.
So liest der Konsument auf den
Teeblchsen von den Abenteuern
eines armen Gartners. Dieser
konnte es eines Tages nicht mehr
mitansehen, wie seine Herrschaft
den faden Tee immer in seine
Pflanzen goss. Deshalb reiste er
kurzentschlossen selbst nach
Indien, um die erlesenen Teesor-
ten auszuwahlen.

Eine gute Geschichte macht Lust,
sie weiterzuerzahlen. Dieses
Verhalten gilt auch fUr Kunden.
«Eine solche Story erzeugt einen
<buzz>, indem sie Kommentare
Uber ein Produkt verstarkt und
den Bekanntheitsgrad der Marke
erhdht», versichert David Sadigh,
Grinder der Genfer Onlinemarke-
ting-Firma IC-Agency. «Ich
erinnere mich an einen Luxus-
Service, der damit warb, dass er
innerhalb von zwei Stunden die
Albino-Rosaflamingos aufgetrie-
ben habe, die Jennifer Lopez

fUr eine ihrer Soirees angefor-
dert hatte. Die Geschichte ging
in Nullkommanichts rund um

den Globus.»

Indem die Erzahlung als Metapher
die Geflhle anspricht, bleibt sie
langer im Gedachtnis haften als
Ziffern oder dirre Fakten. «Stu-
dien haben nachgewiesen, dass
die Chancen, sich an ein Konzept
zu erinnern, um 55 Prozent zu-
nehmen, wenn es an einem

Bild statt nur an den reinen
Zahlen festgemacht wird», unter-
streicht David Sadigh. «Beil
Geschichten bzw. Metaphern
liegen die Ergebnisse in dersel-
ben Grossenordnung.»

«Eine Legende richtet sich ans
Langzeitgedachtnis», doppelt Ma-
Xxime Morand nach, Human-Resour-
ces-Direktor der Bank Lombard
Odier Darier Hentsch. «Botschaf-
ten haften weitaus besser, wenn
man sie strukturiert. Und das

i o

Die Unternehmen lassen sich von der Erzdhlstruktur von Mythen inspirieren

(oben: der Film «Siren of Atlantis» von 1949), um die Wirkung ihrer Kom-

munikation zu verstdrken

Storytelling erlaubt eben gerade,
eine Botschaft zu strukturieren.»
Am wirkungsvollsten ist es, wenn
man die Geschichte von einer
neutralen Drittperson erzahlen
lasst. «Um Uberzeugend zu sein,
sollte eine Botschaft weder vom
profitierenden Unternehmen noch
von den Medien verbreitet werden,
sondern von einem Experten oder
einer NGO», sagt Mario Schranz
von der Uni ZUrich und erganzt:
«0der noch besser von einem Opi-
nionleader im Web.»

EIN WIRKUNGSVOLLES
INSTRUMENT AUCH GEGEN INNEN
«Ich kenne den Human-Resources-
Direktor einer Privatbank, der
jedem Bewerber flr einen Posten
die Geschichte des Grinders er-
zahlt, eines allseits flUr sein
Wohlwollen und seine Ernsthaf-
tigkeit geachteten Mannes», sagt
Jean-Marc Guscetti, Business-
Trainer und Grinder von JMG Con-
seils. Guscetti flhrte kirzlich
ein Storytelling-Seminar an der
Section des Hautes Etudes Com-
merciales (HEC) der Universitat
Genf durch. «Das Storytelling er-
laubt diesem Personalchef, die
Kultur und die Werte des Unter-
nehmens — Freundlichkeit und be-
rufliche Gewissenhaftigkeit —
klar und einfach zu kommunizie-
ren.» Ausserdem entfaltet der
Grindermythos eine einigende

Wirkung innerhalb einer Unter-
nehmung. Alle Beschaftigen kdn-
nen sich so als Teil eines
sinnvollen Ganzen flhlen. «Das
hangt damit zusammen, wie man
von aussen wahrgenommen werden
will», erklart Maxime Morand. «Zur
Erzahlung gehort, wie ich mich
selber Uberzeuge, dass ich mich
in meinem Betrieb wohlflhle, dass
ich zu einer solidarischen Ge-
meinschaft gehdre und wie ich
meinen Stolz, dazuzugehéren, ge-
genlUber der Konkurrenz aufbaue.»

«Sozialpsychologische Erfahrun-
gen haben gezeigt, dass die Loya-
1itat und Motivation der
Angestellten steigt, wenn sie
sich mit einer Unternehmensge-
schichte identifizieren», erganzt
David Sadigh von IC-Agency.
«Dabei muss man jedoch aufpas-
sen, dass diese Geschichten auch
die Wahrheit erzdhlen», warnt
Sadigh. LUgen wirken sich kata-
strophal aus. Das Unternehmen
verliert jede Glaubwlrdigkeit,
und der Imageschaden ist enorm.
«Die grosste Gefahr ist es, einen
negativen Buzz zu erzeugen, der
das Vertrauen zwischen der Marke
und dem Konsumenten, zwischen
dem Unternehmen und seinen An-
gestellten zerstort.» Regel
Nummer eins in Sachen Storytel-
1ling? Das einldsen, was die
Erzahlung verspricht. 4
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COMMERZBANK

ideasTV: Der Discovery-Channel fur Anleger.

Entdecken Sie jetzt das neue TV-Format der Commerzbank: ideasTV. Die wochentliche Sendung in-
formiert Sie Uber die aktuelle Marktentwicklung an den europaischen Aktienmarkten. Spannend fur
Anleger: Borsen werden von renommierten Experten analysiert und kommentiert. Die resultieren-
den Anlagestrategien werden direkt in Musterdepots umgesetzt. Diese herausragende Expertise der
Commerzbank wird durch vier neue, an der Schweizer Borse kotierte Tracker-Zertifikate Anlegern
zuganglich gemacht. Fir den Investor bedeutet das: innovative Anlagestrategien mit einem Maxi-
mum an Transparenz auf Basis der international pramierten technischen Analyse der Commerzbank.

Alle Details zu den Musterdepots sowie das Archiv der bislang ausgestrahlten Folgen von ideasTV
sehen Sie jetzt auf www.ideastv.ch

ideas TV l Gemeinsam mehr erreichen



Signale bel der Kursentwicklung:
Gehen Sie das Trading von der
technischen Seite an!

Die Website von Swissquote gewdhrt Zugriff auf hochst prazise grafische
und statistische Indikatoren. Eine Ubersicht der verschiedenen Moglichkeiten,
um die Kurse von Wertpapieren zu analysieren.

Olivier Gurtner
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MOVING AVERAGE

Der gleitende Mittelwert ist ein wichtiger und
weitverbreiteter mathematischer Indikator. Er dient
als Merkmal fUr Trendverldufe. Der Anleger kann
damit den Beginn eines neuen Trends oder dessen

Verschwinden erkennen.

«Der Kurs eines Wertpapiers enthalt
samtliche sachdienlichen Marktinfor-
mationen.» So lautet das Postulat der
technischen Analyse. Bei diesem Vor-
gehen konzentriert man sich auf die
statistische und grafische Analyse
der vom Markt generierten Daten
(Preise bzw. Kurse und Volumen).
Dies im Unterschied zur Fundamen-
talanalyse, die auf einer griindlichen
Prifung der Eckzahlen einer Gesell-
schaft beruht. Die Erfahrung zeigt,
dass sich die technische Analyse als
Frithindikator fir Trends und Trend-
wenden eignet.

2009 2010

MOMENTUM (MOM)

15.80 1999

2001 2003

Das Momentum (die Dynamik) ist ein oszillierender

Indikator, der die Geschwindigkeit der Kursbewegun-
gen im Verhaltnis zum aktuellen Kursniveau misst.
Aus der kontinuierlichen Messung der Kursschwan-
kungen Uber einen vorher festgelegten Zeitraum

hinweg ergibt sich die Dynamik des Marktes.

Seit 1998 stellt Swissquote ihren
Kunden die erforderlichen Instru-
mente fir die technische Analyse zur
Verfiigung. Auf Swissquote.ch kon-
nen die Benutzer diese Methode an-
hand von 17 Indikatoren auf die Titel
ihrer Wahl anwenden. Mit diesen
Instrumenten ldsst sich die Kursent-
wicklung verfolgen, um Signale fir
den Kauf oder Verkauf zu finden.
Den Zeitraum dieser Kursentwicklung
definiert der Benutzer: ein Tag, ein
Monat, ein Jahr, zehn Jahre... ein
Mausklick geniigt, um die Beobach-
tungsperiode zu dndern.

Auch das Zeichnen von Grafiken ist
ein von Swissquote angebotenes Tool.
Anhand von Merkpunkten oder Gera-
den, die der Kunde selbst bestimmt,
kann er Kauf- oder Verkauflimiten
festlegen. Hat er diese Entscheidung
getroffen, gelangt er tiber die Funktion
«Trade it» direkt zur Trade-Maske und
kann seine Borsenauftrage platzieren.

Eine Grafik zu zeichnen soll jedoch
nicht in erster Linie ein Mittel sein, um
eine «gefiihlte» Annahme tber einen
Titel zu bestatigen. Statt selbst den
Zeichenstift zu fithren, beobachtet
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Bollinger-Bander sind ein sehr vielseitig einsetzbares Werkzeug, das gleitende Mittelwerte mit Standard-
abweichungen kombiniert, und méglicherweise eines der am haufigsten eingesetzten Instrumente fir technische
Analysen. Dem gleitenden Mittelwert folgen beidseits zwei Linien in gleichem Abstand. Sie helfen, die
Volatilitdt des Marktes zu bestimmen. Die Bander signalisieren dem Kunden, wann die Kurse zu stark von ihrem

gleitenden Mittelwert abweichen.
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RELATIVE STRENGTH INDEX

Der RSI (Relative-Starke-Index) ist eine Erweiterung des Momentum-0Oszillators. Der RSI tragt dazu bei, dem
Fehlen von Normen und der Gefahr einer Uberbewertung von Titeln, die von der Norm abweichen, entgegenzuwirken.

man besser die Kursentwicklung,
indem man einen Einstiegspunkt defi-
niert sowie ein Stopp-Niveau und eines
fir die Gewinnmitnahme festlegt. An-
schliessend kann man entscheiden:
kaufen, verkaufen oder nichts tun.
Kunden, die keine Zeit flr eigene Ana-
lysen haben, bietet Swissquote die Mog-
lichkeit, dies an ihrer Stelle mithilfe des
Instruments Ranking Search zu erledi-
gen. Daftir braucht der User nur auf
«Ranking» zu klicken. Daraufhin wer-
den 12 Indikatoren ausgewahlt und Sig-
nale der Hausse und Baisse zugeteilt.

Benutzeranleitung und Seminare

Die rund dreissigseitige Broschiire
«Analysis Tool: Benutzer-Anleitung»
wurde entwickelt, um der Swissquote-
Kundschaft die Grundsatze und In-
strumente der technischen Analyse zu
erlautern. Die Anleitung, die im Ver-
lauf eines Abends gelesen werden
kann, liefert sdimtliche notwendigen
Kenntnisse, um die erwidhnten Instru-
mente einzusetzen. Die Broschiire
kann auch von der Swissquote-Web-
site unter der Rubrik «Hilfe» herunter-
geladen werden.

Um sich mit dem Swissquote-Online-
Service vertraut zu machen, kénnen
Anfanger anhand virtueller
Wertschriften-Portfolios tiben.
Ausserdem werden in der ganzen
Schweiz Seminare durchgefiihrt,

die sich sowohl an Novizen als auch
an erfahrene Investoren richten.
Swissquote stellt damit ihren Kunden
leistungsfahige Analyse-Instrumente
zur Verfiigung. Die Entscheidung
tber Kaufen, Verkaufen oder Halten
jedoch liegt letztlich beim Kunden
oder bei der Kundin. 4



X-markets

Mit Warrants auf steigende Vola setzen

Tiefer und tiefer fallt die implizite Volatilitat am Markt. So handelte
der VSMI — sozusagen der Gradmesser fur die im SMI erwarteten
Schwankungen — in den ersten drei Monaten diesen Jahres beinahe
ausschliesslich unterhalb der 20 Punkte Marke.

Alles Uber X-markets Hebelprodukte auf
unserem Warrantsportal: www.xmarkets.ch

Trader, die mit einer Erhohung der impliziten Indexvolatilitat rechnen, X-markets, lhr Zugang zur weltweiten

Uber die Richtung eines Ausbruchs jedoch nicht sicher sind, konnen Investment-Kompetenz der Deutschen Bank.
dies durch den Erwerb eines Straddles umsetzen — d.h. einem gleich- www.xmarkets.ch

zeitigen Kauf von Call- und Put-Optionen mit gleichen Eigenschaften. Hotline: +41 44 227 34 20

Also gleicher Basiswert, Basispreis und Laufzeit. Durch die Kombination E-mail: x-markets.ch@db.com

wirken Effekte, die die Kursschwankungen im Basiswert auslosen,

verstarkt.

Produkte zur Umsetzung dieser Strategie finden Sie wie gewohnt
unter www.xmarkets.ch

Woussten Sie schon:

Bei Swissquote konnen Sie sich — ebenso wie auf unserer Homepage —
Uber alle aktuellen Neuemissionen, sowie alle zur Zeichnung offenen
Produkte der Deutschen Bank informieren.

Leistung aus Leidenschaft. Deutsche Bank !

Die Deutsche Bank AG Gbernimmt keine Haftung fiir Steuerfolgen. Sie empfiehlt, sich vor einer Anlage von einem Steuerberater im Zusammenhang mit den steuerlichen Folgen beraten zu lassen.

Disclaimer:

Dieses Werbeinserat stellt keinen Emissionsprospekt gem. Art. 652a bzw. 1156 OR, kein Kotierungsinserat und keinen vereinfachten Prospekt gem. Art. 5 Abs. 2 des Bundesgesetzes Uiber die kollek-
tiven Kapitalanlagen (KAG) dar und ist nicht als Offerte oder Empfehlung zum Erwerb von Finanzprodukten zu verstehen.

Strukturierte Produkte stellen keine Anteile an einer kollektiven Kapitalanlage im Sinne des KAG dar und unterstehen somit nicht der Genehmigung und Aufsicht der Eidgendssischen Finanzmarkt-
aufsicht FINMA. Fur den Anleger besteht daher kein Anlegerschutz nach dem KAG. Er ist dem Emittentenrisiko ausgesetzt: Die Werthaltigkeit seiner Anlage hangt somit nicht nur von der Entwicklung
und Bonitat der dem Produkt zugrundeliegenden Basiswerte ab, sondern auch von der Bonitat des Emittenten. Eine Anlage in solche Produkte kann zu einem vollstandigen Verlust des investierten
Kapitals flhren. Die Angaben in diesem Werbeinserat erfolgen ohne Gewahr.

MIFID: Weitere Auskiinfte geméass MiFID erhalten Sie unter www.globalmarkets.db.com/riskdisclosures
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Damir Filipovic, Wirtschaftsprofessor am Eidgendossischen
Polytechnikum Lausanne und am Swiss Finance Institute, analysiert
die Grinde der Finanzkrise und skizziert mogliche Wege, um das
Finanzsystem nachhaltig zu verbessern.

Olivier Gurtner

Damir Filipovic, Spezialist fiir Risiko-
bewirtschaftung und Inhaber des
Swissquote-Lehrstuhls fiir quantita-
tive Finanzwirtschaft an der Ecole
polytechnique fédérale in Lausanne
(EPFL) sowie Professor am Swiss
Finance Institute, war an einigen der
bertihmtesten US-Universitaten (Stan-
ford, Princeton, Columbia) tatig. Er
ruft die Grenzen der theoretischen
Modelle in Erinnerung, welche in der
Finanzwirtschaft angewendet werden.

SWISSQUOTE MAGAZINE » Welche
Faktoren haben die aktuelle Finanz-
und Wirtschaftskrise beschleunigt?
DAMIR FILIPOVIC » Die Akteure der
Finanzwirtschaft haben sich von ihren
eigenen Arbeitsinstrumenten blenden
lassen. Diese in Universitdten entwi-
ckelten Instrumente basieren auf
Annahmen, die teilweise richtig sind.
Wenn jedoch die wirtschaftliche Reali-
tat nicht mit diesen Hypothesen tiber-
einstimmt, werden die Modelle sinnlos
und das ganze System bricht zusam-
men. Das ist wahrend der Krise pas-
siert. Man hat dem Kreditwesen ein
Modell aufgepfropft, das fiir die Risi-
kokalkulation von Lebensversicherun-
gen entwickelt worden war. Das war
keine gute Idee. Jetzt erlasst der

Regulator, will heissen der Staat, die
Zentralbank oder beide, neue Regeln,
um eine kiinftige Krise zu verhindern.
Aber diese Regeln werden von den Ak-
teuren vielfach umgangen; das ist ein
Zyklus, der sich immer wiederholt.

Liegt der Fehler also bei den
Okonomen, die diese Modelle
entwickelt haben?

Nicht wirklich. Wenn man im universi-
taren Bereich eine Theorie entwickelt,
weiss man sehr genau, dass sie auf
Annahmen beruht, die zum Teil falsch
sind. Die Modelle dienen als Hilfe, um
das Verstiandnis zu verbessern; aber
nur unter der Bedingung, dass man
innerhalb der Grenzen dieser Hypo-
these bleibt. Sobald man dariiber
hinausgeht, miissen auch der gesunde
Menschenverstand und die Erfahrung
zéahlen. Am Finanzmarkt nehmen
jedoch gewisse Akteure diese Modelle
fiir bare Miinze. Fir sie sind jene
Falle, die tiber die vorgegebenen An-
nahmen hinausgehen, in jedem Fall so
unwahrscheinlich, dass sie sich nicht
damit aufhalten. Trifft das Unvorstell-
bare doch ein, bricht das Kartenhaus
zusammen. Der Markt hat dieses Ri-
siko bei der Bewertung der derivativen
Produkte ignoriert. Das Schlimme

daran war, dass gewisse toxische Pa-
piere von den Ratingagenturen mit
«AAA» (A.d.R.: der Hochstnote fiir die
sichersten Produkte) bewertet worden
waren. Die betroffenen Banken verfiig-
ten im Fall von Verlusten nicht tiber
die erforderlichen Kapitalien.

Kommen wir zu den Ratingagentu-
ren. Haben sie ihre Aufgaben erfiillt?
Das kann man schwerlich bejahen.
Es liegt auf der Hand, dass etwas
nicht funktioniert hat. Die Agenturen
verliehen Derivatprodukten die Note
«AAA», welche hochst riskant und
verletzlich waren. Sie handelten,

als hatten sie vergessen, dass ihre
Arbeitsinstrumente auf Hypothesen
beruhen, die nur teilweise der
Realitdt entsprechen.

Die Securities and Exchange Com-
mission (SEC) prangerte 2008 die
Unféahigkeit der Agenturen an, ihre
Interessenkonflikte in den Griff zu
bekommen. Zu Recht?

Offensichtlich standen diese Agentu-
ren den Emittenten von Finanzproduk-
ten naher, als dies zuldssig war. Das ist
ein systeminhérentes Problem. Die Ra-
tingagenturen miissten von den Inves-
toren bezahlt werden, nicht von den



Die Manager der
grossen Rating-
Agenturen legen
wahrend eines
«hearings»

in Washington
im Oktober 2808
einen Eid ab
(Stephen Joynt
von Fitch Ra-
tings, Raymond
McDaniel von
Moody’s und
Deven Sharma
von Standard &
Poor’s].

Gesellschaften, die sie bewerten. Das
ist ein bisschen, wie wenn ein Schiiler
seinen Lehrer fiir die Noten bezahlt.

Was kann der Regulator tun,

um dies kiinftig zu verhindern?

Es braucht mehr Kontrolle, das steht
fest. Aber meiner Meinung nach muss
die Regulierung auf flexible und intel-
ligente Weise erfolgen. Allzu strikte
Regeln, welche die menschliche Natur
andern wollen, sind falsch. Um ein
Beispiel zu geben: Wenn Sie Steuern
vermeiden konnen, um mehr Geld zu
haben, werden Sie dies tun — zumal,
wenn es innerhalb der gesetzlichen
Grenzen moglich ist. Damit will ich
sagen, dass die Aussicht auf Gewinn
uns alle mehr oder weniger verlockt.
Das gehort zur menschlichen Natur.
Es kann nicht Aufgabe des Regulators
sein, dies dndern zu wollen. Hingegen
muss er versuchen, die negativen Aus-
wirkungen dieses Verhaltens auf den
Markt zu begrenzen.

Wie soll das geschehen?

Indem man sich auf allgemeine
Grundsatze stiitzt und gleichzeitig
den Akteuren eine gewisse Freiheit
lasst. Vor allem in der Art und Weise,
wie die Richtlinien umgesetzt werden.

1R, MeDANIEL

Ein umgekehrtes Vorgehen, das auf
strengen Regulierungen beruht, ist
meiner Meinung nach nicht wirksam.
Strenge Regeln lassen sich schlecht
auf unterschiedliche Akteure und
wechselnde Situationen anpassen.
Sind die Regeln zu strikt, werden sie
von denjenigen, auf die sie zielen,
rasch umgangen.

Sie Kkritisieren auch die Rechtsform
der Aktiengesellschaften...

Ja, das stimmt. Die Art und Weise, wie
Unternehmen konstituiert sind, muss
uberprift werden. Verursacht eine
Aktiengesellschaft Verluste, haftet sie
nur bis zur Hohe ihres Kapitals. Was
passiert aber, wenn die Verluste hoher
sind? Haufig zahlt der Steuerzahler
die Differenz. Muss man diesen Sach-
verhalt nicht hinterfragen? Das
Financial Engineering hat mehrere
Vorschlage entwickelt, um die finan-
ziellen Risiken sozialvertraglicher zu
machen. Mehr Eigenkapital zu fordern
wiirde aber auch wieder hohere Ver-
luste erlauben, deren Konsequenzen
letztlich die Steuerzahler tragen miis-
sen. Denn wenn man richtig iiberlegt,
ist diese begrenzte Haftung eine Art
Rentabilitat fiir den Aktionar. Wenn
Sie einen Verlust verursachen, der

/MOLLY RILEY
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Anzeige

Hebelprodukte

BESTES

DEUTSCHES
| EMITTENTENRATING
(GESCHAFTSBANK)

FITCHRATINGS
LT IDR

Hebelprodukte vom Spezialisten.

Fir Ihren Anlageerfolg setzen wir als Derivatepionier alle Hebel in Bewegung. Nutzen Sie HSBC Warrants,
wenn Sie mit Calls Ihre Gewinnchancen hebeln oder mit Puts Risiken bewusst steuern mochten. Denn wir
sorgen als SIX-Mitglied fur konstante Spreads, kontinuierliche Systemstabilitat und faires Pricing. Investieren
auch Sie z.B. in die ausgewahlten Warrants vom Derivatepionier.

B Zahlreiche Warrants, Knock-Out Warrants und Mini Futures auf Schweizer Aktien
m Knock-Out Warrants mit unbestimmter Laufzeit (Open End)

m Standig aktuelle Neuemissionen

m Bewahrte Handelsqualitat

Unsere Wertpapiere erhalten Sie bei jedem Online-Broker oder Uber lhre Hausbank.

HSBC )

Kostenlose Infoline 00800 4000 9100 Telefax +49 211 910-1936 www.hsbc-zertifikate.ch
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG Koénigsallee 21/23 D-40212 Dusseldorf

Die hierin enthaltenen Produktinformationen stellen keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf der darin besprochenen Wertpapiere seitens der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG dar und konnen
eine individuelle Anlageberatung durch die Hausbank nicht ersetzen. Die Programm Dokumentation und die Endgtltigen Bedingungen kénnen bei der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Marketing
Retail Products, Konigsallee 21/23, 40212 Dusseldorf, Bundesrepublik Deutschland, kostenlos bezogen werden und sind unter www.hsbc-zertifikate.ch einsehbar und/oder in elektronischer
Form abrufbar. Die hier vorgestellten Finanzprodukte gelten in der Schweiz als strukturierte Produkte im Sinne von Art. 5 des Schweizer Kollektivanlagegesetzes (,KAG") und stellen keine Beteili-
gung an einer kollektiven Kapitalanlage im Sinne von Art. 7 oder 119 KAG dar und unterstehen somit nicht der Aufsicht der Eidgendssischen Bankenkommission. Deshalb kommt ein Investor
nicht in den Genuss des vom KAG vermittelten Anlegerschutzes. Quelle: www.fitchratings.com, Stand: 25.01.2010



Thre Investition tiberschreitet, wah-
rend man Sie nur bis zu dieser Beteili-
gung haftbar machen kann, bleibt eine
Summe tibrig, die Sie nie bezahlen
miissen. In diesem Sinne ist das ein
Profit. Einer, der das mit einer Reform
andern mochte, ist Professor Dilip B.
Madan von der University of Mary-
land. Er wird seine Thesen in dem fiir
Oktober 2010 vorgesehenen Swiss-
quote-EPFL-Vortragszyklus vertreten.

Sprechen wir von der Schweiz: Viele
Beobachter haben das Management
des Bundesrats wahrend der Finanz-
krise und vor allem die Auswirkun-
gen dieser Massnahmen auf den
Finanzplatz Schweiz kritisiert. Muss
man das System reformieren?

Da bin ich mir nicht so sicher. Meiner
Meinung nach hat die Schweiz prag-
matisch reagiert; im Bewusstsein, dass
zwei der grossten Banken der Welt
hier domiziliert sind. Die Griindung
der FINMA beispielsweise war eine
gute Initiative (A.d.R.: Die Eidgenossi-
sche Finanzmarktaufsicht FINMA ent-
stand durch die Zusammenlegung des
Bundesamts fiir Privatversicherungen
BPV, der Eidgenossischen Bankenkom-
mission EBK und der Kontrollstelle
fiir die Bekampfung der Geldwasche-
rei Kst GwG gemass Bundesgesetz
uber die Eidgenossische Finanzmarkt-
aufsicht FINMAG vom 22. Juni 2007).

Hat die FINMA die Mittel, um ihren
Auftrag zu erfiillen?

Das Problem sind meiner Ansicht nach
nicht immer die zur Verfligung stehen-
den gesetzlichen «Waffen», sondern
die Kompetenzen. Eine offentliche Re-
gulierungsbehorde ist weniger attrak-
tiv als eine Bank, denn die Gehalter
sind niedriger und Karrieremoglich-
keiten begrenzter. In den USA ist der
personelle Austausch zwischen den
beiden Sektoren - haufiger als in der
Schweiz - eine gute Sache.

Inwiefern betreffen Ihre Forschun-
gen an der EPFL diese Themen?

Bei diesen Arbeiten geht es um die
quantitativen Instrumente und Ver-
fahren, die dazu betragen konnen,

die finanziellen Risiken zu evaluieren,
zum Beispiel die Entwicklung der

Zinssatze, die Volatilitat und die
Kreditrisiken. Es handelt sich also um
Werkzeuge zur Entscheidungshilfe.
Wir arbeiten auch daran, aktuelle
Modelle und Paradigmen infrage zu
stellen, wie jene, die auf zum Teil
falschen Annahmen beruhen.

Sie haben zur Entwicklung des Swiss
Solvency Test (SST) beigetragen, der
die Kapitalanforderungen fiir samtli-
che Versicherungsgesellschaften in
der Schweiz definiert. Welche Krite-
rien haben Sie dabei berticksichtigt?
Eine Versicherungsgesellschaft ist
nicht nur mit Versicherungsrisiken
konfrontiert. Bewertet man beispiels-
weise eine Pensionskasse, miissen
auch die Marktrisiken - Kapital, Zins-
satze fiir Guthaben und Schulden -
berticksichtigt werden. Zu den Beson-
derheiten des SST gehort, dass aus-
driicklich Szenarien inbegriffen sind,
um das minimal notwendige Kapital
festzulegen. Wie wird der Versicherer
angesichts einer Finanzkrise reagieren?
Hat er ausreichende Ressourcen? Man
versucht damit, eine Kultur der Risiko-
bewertung zu fordern.

Wie sind Ihre Beziehungen zur
Wirtschaftswelt?

Die EPFL unterhdlt eine gesunde Bezie-
hung zur Privatwirtschaft. Da kann ich
das Beispiel von Swissquote nennen,
welche einen Teil meiner Arbeit finan-
ziert. Aber auch das des Rolex Lear-
ning Center, das von privaten Partnern
mitfinanziert wurde. Swissquote unter-
stiitzt auch die Organisation eines
Zyklus von Vortragen fithrender Per-
sonlichkeiten. Er wird erstmals im
Oktober 2010 durchgefiihrt. Ich bin
tiberzeugt, dass die EPFL diesen Weg
weiterverfolgen und gleichzeitig ihre

«Wir erhalten fur
unsere Master-
und Doktoratspro-
gramme Bewer-
bungen aus der
ganzen Welt.»

SWISSQUOTE MAT 2018

grundlegenden Auftrage erfiillen wird:
Forschung und Ausbildung der Spit-
zenklasse. In diesem Kontext mochten
wir die kiinftigen Fithrungskréafte von
Finanzinstituten wie Banken, Versiche-
rungen und Aufsichtsorganen ausbil-
den. In Partnerschaft mit dem Swiss
Finance Institute erhalten wir fir un-
sere Master- und Doktoratsprogramme
Bewerbungen aus der ganzen Welt. Das
ist sehr stimulierend und zeigt den
Wert unserer Arbeit. 4
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ONLINE ECHTZEITAUSFUHRUNG
ONLINE VERZOGERTE AUSFUHRUNG
@ PER TELEFON

DOCH SWISSQUOTE BIETET NOCH VIEL MEHR

e Informationsportal
swissquote.ch mit
kostenlosen Echtzeit-
Dienstleistungen flr
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 Discount-Preisen

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

Online-Handel mit
Optionen und Futures
auf den wichtigsten
Terminmarkten (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 5508
Produkte online)

Obligationenhandel
(mehr als 9000
Produkte)

eForex (Devisen und
Edelmetalle): Dank un-
serer innovativen
FXBook-Technologie
(Spread ab 1,8 Pips, Le-
verage 1080:1) stehen
mehr als 40 Wahrungs-
paarungen zur Verfidgung

Neuartiges Sparkonto

Devisen: Devisenhandel
(Spot, Termin, Swap, Op-
tionen)

Lombardkredite

Fest- bzw. Termingeld-
Konten und Treuhandan-
lagen

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
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Das Rad
fast neu
erfunden

Der Schweizer Motorrad- und Roller-
markt hat sich in der Krise bemer-
kenswert gut gehalten. Wahrend
andere europdische Lander letztes
Jahr einen Einbruch der Verkaufszah-
len hinnehmen mussten, hielt sich
das Minus in der Schweiz in Grenzen.
Bei den Rollern war sogar ein spekta-
kuldrer Anstieg zu verbuchen - in
der Klasse 250 bis 500 cm?® wurden
25 Prozent mehr verkauft. Dieser
Zweiradtyp 16st das Motorrad lang-
sam, aber sicher als Transportmittel
ab. Letzteres entwickelt sich seiner-
seits immer mehr zur statustrachtigen
Freizeitmaschine und zum Aushénge-
schild der neusten technologischen
Entwicklung.

Wie jedes Jahr sehen si
viele Zweiradfans mit s

ch
teigenden

Temperaturen nach einem neuen

Velo, Roller oder Motorrad um. Auch
dieses Frdhjahr wartet der Markt

flr Zweirader mit zahlreichen techni-

schen Neuheiten auf.

Ludovic Chappex

Schwer im Kommen sind dieses Jahr
auch Elektroroller. Mickrige Reichwei-
ten, lausige Akku-Leistung - das war
gestern. Heute sind die Gerate ausge-
reift, will heissen gerauscharm, um-
weltfreundlich und preiswert. Und:
Im Rahmen eines geplanten Evaluati-
onsprojektes konnten derzeit sieben
Scheizer Stadte beim Kauf eines
E-Scooters zehn Prozent an die Kosten
zahlen (siehe www.newride.ch).

Aber auch Motorradfahrer kénnen
jetzt auf Elektro setzen: Der kaliforni-
sche Anbieter Zero (Zero steht fur
null Emission) bringt mit dem neuen
Zero S eine dusserst iberzeugende
Version des Supermoto-Konzepts auf

MP3

MARKE
PIAGGIO
BESONDERHEIT e )
HYBRID-SCOOTER MIT k‘
ELEKTRO- UND
BENZINMOTOR
PREIS

13’5080 FRANKEN

a

Ty

den Markt - die Leistung braucht den
Vergleich mit grosszylindrigen
Maschinen und deren Verbrennungs-
motoren nicht zu scheuen. Die Reich-
weite betrdagt ungefdahr hundert
Kilometer, die Akku-Ladezeit weniger
als vier Stunden.

Wer allerdings keine Garage mit
Stromanschluss hat, fir den oder

die bleibt die Option Elektro ein Prob-
lem. Hier bietet Piaggio eine Losung
an, indem der Anbieter mit dem um-
weltschonenden Dreiradroller MP3 auf
ein revolutiondres hybrides Konzept
setzt. Wie beim Toyota Prius im
Autosegment werden die Vorteile

von Benzin- und Elektroantrieb kom-
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biniert. Bei Geschwindigkeiten unter
20 km/h kann der MP3 mit reinem
Elektroantrieb fahren.

Am anderen Ende der Palette ist

bei den Supersportmaschinen eine
rasante Entwicklung in Sachen Motor-
leistung zu beobachten. Einige
Modelle ndhern sich inzwischen der
200-PS-Marke. Auch bei der Elektronik
liberbieten sich die Hersteller gegen-
seitig. Fast alle hochwertigen Modelle
sind heute mit elektronischen Steue-
rungen fir Antrieb, Aufhdngung und
Motor ausgestattet - die Motorrader
folgen also dem Trend, den das Auto
seit Jahren vorgibt.

Ebenfalls wie beim Auto gehéren Anti-
blockier-Systeme (ABS) auch bei klei-
neren Hubraumklassen immer mehr
zur Grundausstattung. Der Autozulie-
ferer Bosch hat gerade ein neues, be-
sonders kompaktes ABS auf den
Markt gebracht. Es wiegt weniger als
ein Kilo und ist vom Deutschen Auto-
mobilclub ADAC mit dem ersten Preis
in der Kategorie «Innovation und Um-
welt» ausgezeichnet worden.

Uber all dem kénnte man fast verges-
sen, dass das Zweirad weiterhin vor
allem ein Fahrrad ist. Das Velo ist
auch diesen Friihling fiir neue techno-
logische Spitzenleistungen gut. So ist
das Elektrofahrrad dank verlangerter
Lebensdauer und besserer Leistung
dabei, eine junge, hippe, stadtische
Klientel zu erobern. Das Prinzip ist
zwar geblieben: Man muss in die
Pedale treten, um die elektrische
Hilfe in Gang zu bringen. Mit dem
uneleganten Strampeln auf einem
simplen Velo hat das aber nichts
mehr gemein.

Wer als moderner Nomade schliess-
lich gerne «den Fiinfer und 's Weggli»
mochte, greift zum Faltvelo als
Ultima Ratio. Neue Klappmechanis-
men und ein Gewicht von teilweise
nur noch knapp zehn Kilogramm ma-
chen die kleinen Flitzer dusserst at-
traktiv. In finfzehn Sekunden ist der
Drahtesel aus- oder eingeklappt und
lasst sich so bestens mit anderen
Verkehrsmitteln kombinieren. 4

ZERO S

MARKE

ZERO MOTORCYCLES
BESONDERHEIT
ELEKTROMOTOR
PREIS

10’000 DOLLAR

S2L-X
MARKE
BROMPTON
BESONDERHEIT
KLAPPBARES
FAHRRAD

9,8 KG

PREIS

1460 FRANKEN

BMW S 1080 RR
BESONDERHEIT
LEISTUNG: 197 PS
PREIS
24°540 FRANKEN




IhrTrainimmgspartner
fur die Bauchpartie

Abdo Fermeté

HOCHLEISTUNGSPFLEGE fur
->ng<—

Mannerhaut, die in Form bleiben
will. Clarins Forschungslabors
entwickeln das “SixPackGel” mit
Cooling-Effekt. Zieht sofort ein und
begleitet den Korper formenden Effekt
von Sport. Aktivstoff-Power: Koffein
und Bocoa unterstitzen den natdrlichen
Fettabbau, das Abtrainieren der
Rettungsringe und festigen die Haut an
der Bauchpartie. Clarins, Europas No. 1
in pflegender Luxuskosmetik.
Entdecken Sie unsere Expertise auf
Www.clarinsmen.com

CLARINS INNOVATION

nnnnn

Abdo Fermeté
Ab Firming

Energie fiur Mdannerhaut

CLARINE
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SCHONHEIT

FUR SALBEN

GRELIFT MANN TIEF

IN DIE TASCHE

Vorbei die Zeiten, in denen Manner die

Hautcreme ihrer Partnerin beniitzen mussten.
Heutzutage bieten die meisten Kosmetikfirmen

Pflegeprodukte speziell fiir den Mann an.
Mit durchschlagendem Erfolg.

Elise Jacqueson

Von Petrolblau tiber Schwarz und
Ko6nigsblau bis Tannengriin: In den
Regalen der Parfiimerien und Droge-
rien heben sich die Produkte fiir den
Mann in den typischen Mannerfarben
vom Ubrigen Angebot ab - und bean-
spruchen stetig mehr Platz. Seit
Biotherm 1985 als erste Marke mén-
nerspezifische Pflegeprodukte lan-
cierte, sind zahlreiche Nachahmer auf
den Plan getreten. Der Markt boomt
(siehe Kasten).

Immer mehr Manner trauen sich in
die weibliche Doméne der Kosmetika
vor. «<Unsere mannliche Kundschaft
hat sich verdndert und besteht nicht
mehr ausschliesslich aus Homosexu-
ellen und Geschaftsmédnnern», beob-
achet Cédric B., Parfumerieberater
am Genfer Flughafen. Francoise
Courdier, Leiterin des Clarins Counter
bei Manor in Genf, bestatigt diese
Aussage: «Die Bestellmengen des
letzten Jahres reichen heute nicht
mehr aus, um die Nachfrage zu be-
friedigen, unsere Lagerbestande sind
aufgebraucht.» Den Médnneranteil
unter ihren Kunden schitzt sie auf 20

Pflegeprodukte
fiir den Mann - ein
boomender Markt

Laut Angaben des Schweizeri-
schen Kosmetik- und Waschmit-
telverbands (SKW) wuchs der
Markt der Kosmetikprodukte

fir den Mann zwischen 20084
und 2808 in der Schweiz um

39 Prozent. «In den vergange-
nen Jahren hat sich dieser
Markt besonders dynamisch
entwickelt», bestatigt Danielle
Bryner, Sprecherin von L'O0Oréal,
Schweiz. Der Konzern ist —
namentlich dank Biotherm —
Marktflhrer auf dem Gebiet

der Schénheitsprodukte flr
Manner. Als Nummer zwel auf
dem Markt fUr Mannerkosmetik
wachst Clarins seit der Lancie-
rung des Pflegeprogramms
Clarins Men 2002 in diesem

Segment jahrlich um 18 Prozent.

Diesen Frihling lanciert Cla-
rins drei weitere Kérperpflege-
produkte flr den Mann.

SWISSQUOTE MAT 2010

Prozent. Auch Danila Hug, Parfiime-
rieverkauferin bei Globus in Ziirich,
stellt fest: «Méannerkosmetika finden
seit einigen Jahren reissenden Absatz.
Besonders gefragt sind Rasiermittel,
gefolgt von Parfums und Hautpflege-
produkten.» Angesichts dieses Erfolgs
stellt sich die Frage: Sind die Pflege-
produkte fir Manner derart gut,

oder wirken die Werbekampagnen

der Hersteller?

SPEZIFISCHE PRODUKTE, DOCH
NICHTS KOMPLIZIERTES

Fachleute halten die steigende Nach-
frage nicht allein fir eine Modeer-
scheinung, sondern sehen dahinter
ein echtes Bediirfnis. Manner brau-
chen eigene Pflegeprodukte. «Méan-
nerhaut ist empfindlicher, und ist -
wegen des taglichen Rasierens - gros-
seren Belastungen ausgesetzt», er-
klart Eni Yarden, Leiterin des ersten
Schonheitsinstituts fiir den Mann.
Das Masculin Center in Lausanne
wurde 2001 eroffnet. Die Hauteigen-
schaften sind bei Mdnnern anders als
bei Frauen. Dies wirkt sich unmittel-
bar auf die Zusammensetzung der



Produkte aus. «Méanner haben
eine fettere, dickere Haut und
brauchen deshalb leichte, schnell
einziehende Cremes», prazisiert
Danielle Bryner, Sprecherin von
L'Oréal Schweiz. «Sie ziehen Gels
vor, weil sie besonders feuchtig-
keitsspendend sind und direkt in
die Haut eindringen», weiss auch
Danila Hug.

Psychologisch betrachtet haben
Ménner im Vergleich zu Frauen ra-
tionellere Erwartungen an Pflege-
produkte. «Sie wiinschen sich
einen gewissen Komfort und ein-
fach anzuwendende Produkte», be-
obachtet Eni Yarden. Christelle S.,
die ebenfalls am Clarins Counter
bei Manor Genf arbeitet, teilt diese
Einschitzung: «Sie wollen gar nicht
SO genau wissen, was in den Pro-
dukten drin ist. Dafiir wollen sie
nichts Kompliziertes und nichts,
das klebt.» So sieht es auch Daniel
Perrenoud, Hautarzt in Lausanne:
«Ménner wollen Kosmetika, die
man schnell auftragen kann, und
sie wollen Resultate sehen.»

SPERMIN, EIN STOFF
MIT ERSTAUNLICHER WIRKUNG
Hinsichtlich ihrer dermatologi-
schen Wirksamkeit sind Manner-
und Frauenprodukte gleichwertig.
«Keine Creme kann Falten zum
Verschwinden bringen. Kosmetika
wirken keine Wunder», raumt
Cédric B. ein. «<Doch sollten auch
Maénner sie beniitzen, und sei es
bloss, um sich vor den Hautaggres-
sionen im Alltag zu schiitzen, die
eine vorzeitige Alterung fordern.»

Eni Yarden sieht dies nuancierter.
Die meisten Marken wiirden Pro-
dukte anbieten, die «den Feuchtig-
keitsverlust verhindern und tote
Zellen ausfiillen, aber nicht auf
die Dermis einwirken». Wer ein
ewig jugendliches Aussehen be-
wahren will, soll nach Meinung der
Lausanner Kosmetikerin «Cosme-
ceuticals» verwenden. Diese Spe-
zialprdparate sind eine Mischung
aus medizinischen und kosmeti-
schen Inhaltsstoffen. Zum Beispiel
Spermin, ein antioxidierender Stoff
natiirlichen Ursprungs, der bis in

SWISSQUOTE MAT 2010

die Lederhaut (Dermis) eindringen
kann, also dorthin, wo die Haut-
alterung stattfindet.

Als Hautarzt halt Daniel Perrenoud
diese Unterscheidung fiir iiberholt.
«Kosmetika sind heute wirksam
und folglich effizient, sofern sie
uber langere Zeit konsequent ange-
wendet werden.» Hinsichtlich des
Produktangebots sind Manner ge-
geniiber Frauen heute nicht mehr
benachteiligt. Auch in Sachen
Schonheitsbewusstsein stehen

sie den Frauen in nichts (mehr)
nach. Daniel Perrenoud stellt fest:
«Méanner zwischen 20 und 40
achten zunehmend auf ihr Ausse-
res und auf ihre Haut.» Allerdings
noch nicht immer so konsequent
wie die Frauen. Perrenoud: «Leider
vernachldssigen Manner allzu

oft ihren genetisch bedingten Vor-
teil, indem sie nichts gegen die
schédlichen Wirkungen der Sonne
tun. Dabei wiirde es gentigen,
taglich einen Sonnenschutz mit
hohem Lichtschutzfaktor zu be-
nutzen.» 4

TIAGO RIBEIRO
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Expeditionen in die sUbtr@pisenen
Bergwalder des Himalaja odet: i

Abenteuerreisenden grandiagse
Naturerlebnisse-und Einblickg
Kulturen; ohne dass das 0kologis
Vergntigen dabei zu kurz kommts

Charline Ducos

In unberuhrter Wildnis

Sikkim, ein kleiner Staat zwischen Nepal und Bhutan, ist fir
alle, die Wanderungen und unberiihrte Wildnis lieben, ein
ideales Reiseziel. Mit historischer Verbundenheit zu Tibet
ist es heute politisch an Indien angeschlossen. Als Trekking-
Paradies bietet Sikkim zahlreiche Wanderrouten zur Aus-
wahl, so zum Beispiel eine 22-tagige Trekkingreise, die
wiahrend neun Tagen durch den Wald des Himalaja fiihrt,
am Fusse des 8586 Meter hohen Kangchendzonga.

Das Abenteuer ist fiir getibte Hiker gedacht. Es gibt keine be-
sonderen technischen Schwierigkeiten, doch die Aufstiegs-
hohe (bis zu 4960 Meter) und die zuriickgelegte Tagesroute
(zwischen sechs und zehn Stunden) sind Anforderungen, auf
die der Korper vorbereitet sein will. Die Wanderung beginnt
beim Marktplatz von Yuksam, der alten Hauptstadt, und
geht hinauf zum Goecha-La-Pass. Die Atmosphére des Wal-
des hat dabei etwas Kulissenhaftes. Jeden Tag umbhiillt Nebel
die Vegetation bis in den Nachmittag hinein. Die alten Baume
sind mit Moos iiberwachsen, und die Rhododendren haben
gigantische Ausmasse. Schnee und Reif sorgen zusatzlich
fir eine mysteriose Stimmung beim Aufstieg. Wahrend der
ganzen Marschroute zum Goecha-La sind am Wegrand reli-

am Fusse des Himalaja

giose Zeichen zu sehen. Flaggen und Gebetsmiihlen tiber-
bringen dem Wind die Meditationen der Pilger, die sich um
sie versammeln. Die Tschorten, kleine religiose Monumente,
weisen dem Wanderer den Weg. Im Hintergrund glitzert der
Gletscher des Kangchendzonga im Sonnenlicht. Begleitet
werden die Reisenden von einem Koch, einem Hilfskoch
und zwei Mannern, die fir die Yaks sorgen, welche die Aus-
ristung tragen. Gekocht wird mit rudimentaren Mitteln und
einem unglaublichen Einfallsreichtum. Die Temperaturen
schwanken zwischen minus 15 und plus 15 Grad. Die gros-
sen Temperaturunterschiede tragen zum abenteuerlichen
Gefiihl auf der Reise bei. Risikobereitschaft ist Teil dieser
Rundreise, die sich an Hiker wendet, die eine Extremwande-
rung ohne den gewohnten Komfort unternehmen mochten.

Die Reise nach Sikkim stellt sportliche Anspriiche. Zugleich
hat sie auch kulturelle und besinnliche Seiten. Der Wanderer
sieht sich mit Naturgewalten konfrontiert und findet auf dem
langen Aufstieg zu sich selbst. Die Anstrengung wird belohnt:
Die Ankunft auf dem Goecha-La-Pass bietet ein magisches
Spektakel. Die Sicht auf die Ostflanke des Kangchendzonga
und die Berge und Téler im Hintergrund ist atemberaubend. 4



SIKKIM

22-tagige Rundreise
Datum wahlbar; es wird
empfohlen, zwischen
November und Januar
zu reisen.

Preis pro Person:

59208 Franken

bei zwei Personen

54408 Franken

bei vier Personen
(alles inbegriffen,
auch internationale
Flige und Inlandflige].

L’ere du voyage
Grand-Rue 21

1268 Nyon

Tel. +41 22 365 15 65
Fax +41 22 365 15 60
infoeereduvoyage.ch
www.ereduvoyage.ch

ERE DU VOYAGE

20-tagige Rundreise
mit Besteigung

des Goecha-La

Datum wahlbar zwischen
Mai und Oktober.

Preis pro Person:
58508 Franken

ab zwel Personen,
hdchstens 16 Personen
(alles inbegriffen).

Insight Reisen
Frohlichstrasse 42
80808 Zirich

Tel. +41 44 280 62 62
Fax +41 44 280 62 64
insighteinsight-
reisen.com
www.insight-reisen.com
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Durch den uppigen Shipstern-

Regenwald in Belize

Eine ganz andere Kulisse und eine andere Art
von Abenteuer bietet der Regenwald im zentral-
amerikanischen Belize. Hier wimmelt es von
seltenen Tier- und Pflanzenarten, so zum Bei-
spiel im Wald von Shipstern, im Nordosten von
Belize. Dieses winzige Land von 23 000 km?
liegt gleichsam eingeklemmt zwischen Mexiko
und Guatemala. Im Nordosten von Belize, am
Karibischen Meer, erstreckt sich auf 11 000
Hektaren das Naturschutzreservat Shipstern.
Auf dieser Flache gibt es zehn verschiedene
Waélder mit den unterschiedlichsten Lebensrau-
men fir die Tierwelt.

Die empfohlene Rundreise umfasst vierzehn
Tage Trekking durch iippige Natur. Zwei oder
drei Tage verbringen die Reiseteilnehmer im
Wald von Shipstern. Dieser steht kurz davor, in
einen Nationalpark umgewandelt zu werden. Be-
reits seit 1990 ist Shipstern als Reservat aner-
kannt. Seither wird der Natur freien Lauf
gelassen. Initiiert hatte die Unterschutzstellung
die Schweizer Stiftung Papiliorama im freiburgi-
schen Kerzers.

Im Shipstern-Reservat findet der Besucher Le-
bensrdaume fir die verschiedensten Tierarten. In
den Salzsiimpfen und Mangroven sind beispiels-
weise finf verschiedene Katzenarten beheima-
tet: Ozelote, Langschwanzkatzen, Pumas,
Jaguare und Wieselkatzen. Es gibt hier nicht we-
niger als 300 verschiedene Vogelarten, darunter
der Amerikanische Waldstorch. Dieser ausser-
gewOhnliche Vogel, der sich in grossen Kolonien
niederldsst, zdhlt seit zwanzig Jahren zu den
geschiitzten Tierarten. Heute briiten einige Dut-
zend Paare in der Region der Lagune von Ship-
stern - eine bemerkenswerte Besonderheit.

Wer mehr tiber Vogel wissen méchte, dem oder
der bietet ein Fiithrer der Stiftung Papiliorama
eine Einfiihrung in die Vogelkunde. Der Biologe
und Botaniker enthllt fiir die Besucher die
Geheimnisse des Reservats mit seinen Maya-
Ruinen und den Korallenriffen. Die Mayas und
nach ihnen die Spanier und Kreolen haben
Belize zu einem Paradies der kulturellen Diver-
sitdt gemacht.

Ein besonderer Aspekt dieser Rundreise ist, dass
der fiir Okologie und Naturschutz interessierte
Besucher mit dem Reisepreis einen Beitrag zum

Schutz des Reservats bezahlt. Belize ist, was die
Entwaldung seines Territoriums angeht, ein Mus-
terknabe. 50 bis 55 Prozent des Landes sind
nach wie vor von der uspriinglichen Vegetation
bedeckt. Wer sich vor der Reise eine Vorstellung
vom tropischen Regenwald in Shipstern machen
mochte, kann dies im Papiliorama, in Kerzers
tun. Hier ist die Shipstern-Vegetation unter einer
20 Meter hohen Kuppel liebevoll nachgebildet
worden (www.papiliorama.ch). «
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Kamera denkt, Mensch lenkt

Canon bringt in der Reihe der
digitalen Spiegelreflexkameras
fUr das breite Publikum ein neues
Modell heraus: die EOS 5508D.

Der Hersteller garantiert rasches —
und prazises Fokussieren, Serien-

aufnahmen mit einer Kadenz . . .
von 3,7 Bildern pro Sekunde Da bleiben Sie sitzen
und auch unter problematischen
Bedingungen perfekt «belichtete»
Aufnahmen. All das in einem
ergonomischen, einfach zu
bedienenden Gehduse. Da ist

nur noch kreatives

Fotografieren angesagt.

| ~

Der Sessel Perillo des renommierten Designers
Michael Ballendat fir Zico behauptet sich auf
dem Markt fuUr moderne Mobel: Er wurde an den
renommiertesten internationalen Mdbelmessen
mit Preisen ausgezeichnet. Gut zu wissen: Eine
Version dieses futuristisch gestalteten Sitz-
objekts eignet sich dank der rostfreien, wasser-
dichten und widerstandsfahigen Materialien auch

WwWw. N .
fUr den Aussenbereich.

Ab 1288.-

Sessel Perillo
Www.zueco.com

2200.-

Ein Schluck aus der
Schaltkreis-Flasche

Annghernd 280 neue Trink-
flaschen aus Aluminium bil-
den die Kollektion 2010 der
bekannten Schweizer Marke
Sigg. Darunter die geheim-
nisvolle «Circuitry garden».

Circuitry garden
Www.S1gg.com

18.-

Sportlich-elegant ins Biro

Die neuen Fruhjahrskollektionen bestatigen

den Trend: Wie dieses Modell von Navyboot halten
die Sneaker Einzug im Blro dank Uberzeugendem
Look mit subtilen Kombinationen von Eleganz und
Sportlichkeit.

Navyboot
www.navyboot.ch

349.-
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Ein Donut zum Relaxen

Wie die Sofas gehodren heute auch
die Puffs zu den unverzichtbaren
Elementen eines kuscheligen
Interieurs. Die Marke «Sit on it»
bietet verschiedene Objekte in
kubischen, dreieckigen oder runden
Formen an, damit man nach eigener
Fasson und méglichst bequem
relaxen kann. Ausserdem kann ein
Logo oder Firmenname auf die
weichen Sitzkissen gestickt werden.
Entspannung ist garantiert.

www.sitonit.be

295.-

i

Duft der Erinnerung

In einem Glasflakon im Retrolook
verbinden sich Vetiver, Estragon,
Madagaskarpfeffer und Ingwer
harmonisch zum neuen Herrenduft
«Infusion de Vetiver» von Prada.
Infusion de Vetiver

Fau de Toilette 56 ml
www.prada.com/fragrances

85.-

Radio zum Andocken

Neben ausgefallenen, satten Farben
und reinen, klassischen Linien
bietet das neue Boxradio Cubo
2018 FM von Sonoro einen CD-
MP3-Player, ein UKW-Radio und -
wichtigste Neuerung gegenlber
den Vorgangern — eine iPod- oder
iPhone-Dockingstation.

Cubo 20108 FM
www.sonoro-audio.ch

490.-

Uhr-Klassiker aus
exquisiten Rohstoffen

Das neue Modell Big Bang «Classic
Fusion» der Uhrenmarke Hublot ist
in ein Zirkoniumgehduse mit 45 mm
Durchmesser und einer LUnette aus
schwarz satinierter Keramik mit
sechs dekorativen Titanschrauben
eingekleidet. Unterstrichen werden
die kraftvollen Linien dieses
Zeitmessers durch ein elegantes,
verstellbares Armband aus schwar-
zem Kautschuk.

Big Bang Classic Fusion
www.hublot.ch

8500.-



«Meine Ideen notiere ich mir
direkt auf die Hand»

Von Stefan Kaegi
Regisseur, Grinder von Rimini Protokoll

«Ich arbeite wie ein typischer Schweizer, man
konnte meine Vorgehensweise sogar als protestan-
tisch bezeichnen — selbst wenn das letzte Theater-
stlck, das ich inszeniert habe, ein Werk mit
agyptischen Muezzins war. Wenn ich mich nicht mehr
bewege und wenn ich im Urlaub bin, fehlt es mir an
Inspiration. Um die Ideenfabrik erneut in Gang zu
setzen, muss ich die Arbeit wieder anpacken.»

«Die besten Ideen entstehen, wenn ich reise,

zum Beispiel im Zug - oder in einem Theater,

wenn schlechte Stlcke gespielt werden und meine
Gedanken abschweifen kdnnen. Ich notiere mir
meine Ideen auf meine Hand. Da stehen standig
zwei oder drei Uberlegungen, die ich, sobald ich
dazukomme, in ein Notizbuch Ubertrage. Ich ver-
bringe auch Zeit an 6ffentlichen Orten, z.B. bei
Gerichtsprozessen, wo sich vollstandige Theater-
sticke mit manchmal tragischem Ausgang abspielen.
Klrzlich besuchte ich in Buenos Aires eine Fabrik,
wo die Produktionskette noch genauso funktio-
niert, wie Marx sie einst beschrieb.»

Stefan Kaegi, 1972 geboren, ist Regisseur. Er wurde
am Theaterfestival von Avignon, an dem er jedes

«Die Umsetzung eines Konzepts im Theater kann Jahr mit einer neuen Produktion teilnimmt, als Ent-
mit dem Flug der Zugvogel verglichen werden: deckung gefeiert und beidseits des Réstigrabens

Man weiss nie, wer die Rolle des Anflhrers innehat, bejubelt. Aber auch in Berlin, wo er das sogenannte
doch die ganze Gruppe bewegt sich trotzdem in Rimini-Protokoll mitbegrindet hat, ist Stefan Kaegi

ein Begriff. Der Schweizer hat mit seinem Theater
des «Reality Trends» (Theater der Zeit) eine neue
Form des Theaters begrindet, die heute grossen Ein-
fluss geniesst. Seine Stlcke sind Dokumentartheater

die richtige Richtung. Ich versuche, einfach Ideen
umzusetzen und zu interpretieren, indem ich mir
einen Gesichtspunkt anhdre, ihn einschranke oder

auf den Punkt bringe.» und gleichzeitig spielerische Inszenierungen. Oft
greift er auf Laienschauspieler zurlck, z.B. bei
«Die Globalisierung ist fUr mich eine Quelle der «Airport KidS», einem Stlck, das die Geschichte von

Auswanderer-Kindern aus verschiedenen Kulturen

Inspiration. Ich bin immer wieder erstaunt, welche ] e !
und mit unterschiedlichen Gaben erzahlt.

Distanz sie zwischen Leuten schafft, die Uber ihre
Arbeit eigentlich eine gewisse Nahe zueinander

haben. Solche Beziehungen versuche ich offenzu- reprasentieren ihrerseits die Stadt. Verschiedene
legen. Ich mochte Protagonisten ins BUhnenlicht Variablen wie Alter, Religion oder Herkunftsland
rdcken, deren Tatigkeiten sich uns entziehen. kommen dabei ins Spiel, denn diese hundert Perso-
Eines meiner Projekte war zum Beispiel eine Reise nen sollen den Statistiken Leben einhauchen.
im Lastwagen mit Lastwagenfahrern, die Super- Gleichzeitig inszeniere ich ein Horspiel in
markte beliefern. Wir haben ja keine Ahnung davon, Deutschland Uber Menschen, die von der Stasi
wie die Waren in die Regale kommen.» Uberwacht wurden. Wir rekonstruieren Szenen aus
ihrem Leben vor zwanzig bis dreissig Jahren mit
«Mein dokumentaristischer Ansatz erfordert lang- Hilfe von Hordokumenten der damaligen Zeit —
wierige Nachforschungen. Zurzeit arbeiten wir an und zwar exakt an jenem Ort, an dem sie von der
einem Projekt in Wien, bei dem wir hundert Perso- Staatssicherheit beobachtet und aufgenommen

nen auf die BUhne stellen méchten. Die Personen wurden.» 4
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cartier.com

CALIBRE DE CARTIER
ZENTRALER CHRONOGRAPH 9907 MC

DIE HAUTE HORLOGERIE KOLLEKTION VON CARTIER IST VON AUSSERGEWOHNLICHER PRAZISION UND EINEM
ELEGANTEN STIL GEPRAGT. JEDE ATEMBERAUBENDE KOMPLIKATION UND JEDES ASTHETISCHE DETAIL WURDE
VON CARTIER ENTWORFEN, ENTWICKELT SOWIE IN DER MANUFAKTUR HERGESTELLT UND MACHT AUS JEDEM
ZEITMESSER EIN EINZIGARTIGES MEISTERWERK. MIT TECHNISCHEM GESCHICK UND KREATIVER VIRTUOSITAT
BRINGT CARTIER LEIDENSCHAFT IN DIE HAUTE HORLOGERIE.

45 MM GEHAUSE AUS 18 KT. ROTGOLD, BRAUNES ALLIGATORLEDERARMBAND. MECHANISCHES MANUFAKTURWERK
MIT HANDAUFZUG, KALIBER CARTIER 9907 MC (Il Y2 LINIEN, 35 LAGERSTEINE, 28.800 HALBSCHWINGUNGEN
PRO STUNDE), CHRONOGRAPH MIT ZENTRALER FUNKTIONSANZEIGE, SAULENRAD, VERTIKALE KUPPLUNG,
ZWE| FEDERHAUSER, INDIZES IN C-FORM ANGEORDNET UND GENFER STREIFEN. MANUFAKTURWERK GEMASS
DER TRADITIONELLEN UHRMACHERKUNST.



