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PATEK PHILIPPE
GENEVE

Fondez votre propre tradition.

Pour plus d’information veuillez contacter un des partenaires

Patek Philippe ci-dessous.

Une liste complete de nos partenaires en Suisse

se trouve sur patek.com

Ascona
Doris Herschmann,
Piazza Giuseppe Motta/Lungolago

Bale
Giibelin AG, Freie Strasse 27
Seiler, Gerbergasse 89

Berne

Zigerli & Iff AG, Spitalgasse 14

Davos Platz
Chronometrie Stiuble, Promenade 71

Gstaad
Villiger Gstaad AG, Promenade

Interlaken
Kirchhofer Haute Horlogerie 11,
Hoéheweg 56

Klosters
Maissen, Bahnhofstrasse 15

Lugano

Giibelin AG, Via Nassa 7
Mersmann SA, Via Nassa 5
Somazzi SA, Via Nassa 36

Luzern

Gubelin AG, Schwanenplatz

St. Moritz
Giibelin AG, Via Serlas/Palace Galerie

Vaduz/FL
Huber, Im Stidtle

Zug

Lohri, Neugasse 9

Ziirich

Patek Philippe Boutique at Beyer
Bahnhofstrasse 31

Giibelin AG, Bahnhofstrasse 36
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patek.com



http://www.patek.com/contents/default/de/home.html

Eine Patek Philippe gehort einem

nie ganz allein.

Man erfreut sich ein Leben lang an ihr,
aber eigentlich bewahrt man
sie schon fiir die nichste Generation. 1


http://www.patek.com/contents/default/de/home.html

Ziehen Sie die ersten
Spuren in den Schnee.

" Der GLK mit dem Allradantrieb 4MATIC.
Jetzt als «Swiss Star Editiony mit

Dank 4MATIC kommt der GLK 'mit de
Sondermodell (Swiss Star Edition)'f
attraktiver Preis von CHF 47 600.-*'§
Mercedes-Benz Partner, www.merced
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GRS 2-20 EEIueTEC 4MATIC «Sv(/is_s-St;'r Edit-i'oh;, .2143 cm?, Barkaufpreis CHF 47 600.- (Fahrzeugwert CHF 62 060. - abziiglich CHF 14 460.- Preisvorteil). 6,11/100 km (Benzindquivalent:
6,81/100 km), 159 g CO,/km (Durchschnitt aller verkauften Neuwagen: 148 g CO,/km), Energieeffizienz-Kategorie: D.
Abgebildetes Modell inkl. zusatzlicher Sonderausstattungen: CHF 54 480.- (Metallic-Lackierung, Intelligent Light System, PARKTRONIC, AMG Sport-Paket Exterieur, Chrom-Paket
Exterieur, AMG 20" Leichtmetallréder). 6,2 1/100 km (Benzindquivalent: 6,9 1/100 km), 162 g CO,/km, Energieeffizienz-Kategorie: D. Unverbindliche Preisempfehlung. Angebot
gliltig bis 31.12.2014.


http://www.mb-4matic.ch/de

Was uns 2015 erwartet

In welche Unternehmen sollte man 2815 investie-
ren? In der letzten Ausgabe dieses Jahres versucht
sich Swissquote Magazine an einer Antwort auf
diese Frage und stellt 38 Favoriten vor, darunter
auch zehn Schweizer Unternehmen. Die Auswahl
umfasst sowohl Branchenriesen als auch Stars

der New Economy, das Ganze erganzt um Perlen

aus den Schwellenlandern (S. 34). Natlrlich ist
diese Auswahl zum Teil subjektiv. Sie spiegelt
grésstenteils die Meinung all jener Finanzanalys-
ten wider, die wir flr diese Ausgabe um ihr Urteil
gebeten haben.

Doch selbst Analysten kénnen die Zukunft nicht
mit absoluter Genauigkeit vorhersagen, weshalb
sie auch regelmdssig in der Kritik stehen -

ein Misstrauen, das durch die aktuelle wirtschaft-
liche Unsicherheit zusatzlich verstarkt wird. Im
gleichen Atemzug schiessen momentan vielerorts
neue Finanzanalyseplattformen aus dem Boden,

die auf Crowdsourcing und Schwarmintelligenz
beruhen und zum Teil bemerkenswerte Prognoseer-
gebnisse erzielen (S. 58). Zwar bleiben professio-
nelle Analysten auch weiterhin unverzichtbar,

die neuen Start-ups bieten jedoch alternative
Informationsquellen, die fUr individuelle

Anleger potenziell von Nutzen sind.

Als ndtzlich kdnnte sich fur Sie auch unser
Gesprach mit dem Okonom Peter Schiff erweisen

(S. 54]). Der ausgesprochen nonkonformistische
Finanzexperte hat in den USA durch die Vorhersage
der Krise von 2808 auf samtlichen Fernsehkandlen
fir Aufsehen gesorgt. Er ist nach wie vor pessi-
mistisch gestimmt und bleibt somit seiner Kassan-
dra-Funktion treu. Zu den von ihm erwarteten
Entwicklungen gehdéren unter anderem das Platzen
einer neuen Technologieblase und eine Rezession
in den USA. DUstere Prognosen, die letztlich jeder
selbst beurteilen muss. Sie verdienen es jedoch
auf jeden Fall, gelesen zu werden, denn schliess-
lich regen kontrastierende Meinungen zum Nach-
denken an.

Liebe Leserinnen, liebe Leser, herzlichen Dank fir
Ihre Treue! Ich winsche IThnen bereits jetzt ein
frohes Weihnachtsfest und alles Gute fur 2815!

PS: Bel Swissquote sind den ganzen November Uber die
Schnurrbarte gewachsen. Bravo fUr diese Initiative und
«Happy Movember» an alle: ch.movember.com

Marc BUrki,
CEO Swissquote
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Bei diesem Symbol neben
einigen Artikeln des
Magazins handelt es
sich um einen QR-Code
[flr «Quick Response»].
Einmal abfotografiert,
erlaubt er, Uber ein
kompatibles Mobiltelefon
direkt auf die betreffende
Website zuzugreifen. Die
Nutzer von Swissquote
kdnnen durch diesen
Code den Aktienkurs der
entsprechenden Firma
nachverfolgen und sogar
deren Aktien kaufen oder
verkaufen. Um die kompa-
tible Anwendung fUr Ihr
Telefon herunterzuladen,
besuchen Sie die Seite

www.swissquote.ch/
magazine/code/d/
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ZAHL DER ZERMATT-
REISENDEN GESTIEGEN

Die BVZ-Holding, die in erster
Linie den Glacier-Express betreibt,
hat ihren Gewinn im ersten
Halbjahr 2814 dank eines Anstiegs
bei den Passagierzahlen um
13 Prozent auf 2,1 Mio. Franken
steigern kénnen. Die Walliser
Eisenbahngesellschaft konnte vor
allem von dem hohen Verkehrsauf-
kommen auf der Strecke Brig-Zer-
matt profitieren, die das Rhonetal
mit dem beliebten Urlaubsort
unterhalb des Matterhorns verbin-
det. Die Erlése aus dem Regional-
verkehr sind um 12,1 Prozent auf
22,1 Mio. Franken gestiegen.

BVZN

ARYZTAS BACKSTUBE BOOMT
Das Geschaft des Zircher Lebens-
mittelkonzerns Aryzta lauft
bestens. Der Umsatz stieg um
6,8 Prozent und erreichte damit im
Ende Juli abgelaufenen Geschafts-
jahr 4,8 Mrd. Euro. Die Belieferung
von Einzelhd&ndlern, Tankstellen,
Hotels und Caterern in Europa mit
Brot- und Backwaren verzeichnete
ein Wachstum von 14 Prozent. Auch
die Ubernahme von Pineridge
Bakery aus Kanada und Cloverhill
Bakery aus den USA fir 730 Mio.
Euro hat sich positiv auf das
Ergebnis der Gruppe ausgewirkt.
ARYN

GR U LU NE Nw ow SG

ABB LASST SICH

ABB hat nach mehr als 20-jahriger
Abwesenheit in dem lange abge-
schotteten Land ein Biro in Rangun
er6ffnet. Der Zdrcher Automations-
und Energietechnik-Hersteller
will so vom Wirtschaftswachstum in
Myanmar (ehemals Burma) profitie-
ren, das seit 2012 im Schnitt bei
7,3 Prozent lag. Vor allem will er
die Stromversorgung verbessern, da
mehr als 78 Prozent der Bevdlke-
rung noch keinen verldsslichen
Zugang zu Stromquellen besitzen.
Bis 28308 sind Investitionen in die
Energieinfrastruktur in Héhe von
18 Mrd. vorgesehen.

ABBN

NESTLE WIRFT BALLAST AB

Nestlé hat seine in Deutschland
und Osterreich vertriebenen
Babynahrungsmarken Milasan und
Alete zu einem nicht mitgeteilten
Preis an die deutsche Beteili-
gungsgesellschaft BWK und den
Privatinvestor Horst Jostock
verkauft. In beiden Landern will
sich der Lebensmittelkonzern aus
Vevey in Zukunft auf seine Marke
Beba konzentrieren, die eine
hdéhere Marge verspricht. Der
Schritt ist Teil der Strategie

des Konzerns, wenig rentable
Produkte abzustossen und sich auf
das Kerngeschaft — insbesondere
auf den Bereich Functional Food -
zu konzentrieren.

NESN

DER UMSATZ VON CALIDA
EXPLODIERT

Durch die Ubernahme von

59,9 Prozent des franzdsischen
Lafuma-Konzerns haben sich die
Wachstumsperspektiven von Calida
komplett verdandert. Das Unterneh-
men aus Sursee im Kanton Luzern
konnte seinen Umsatz im ersten

Halbjahr 2014 mehr als verdoppeln.

Der franzdsische Hersteller von

Sportbekleidung und Gartenmdbeln

brachte Calida Erlése in Hdhe

von 197,4 Mio. Franken ein (+118

Prozent). Der Gewinn stieg um

16,6 Prozent auf 5,2 Mio. Franken.
CALN

ZH



MORGEN

KABA WILL ASIEN ERSCHLIESSEN
Der flhrende Hersteller von
Sicherheitssystemen, Kaba, will
seine Prasenz auf den Schwellen-
markten und insbesondere im
Asien-Pazifik-Raum verstarken.
Dieser tragt bisher nur 18 Prozent
zum Umsatz bei. Das Unternehmen
nahm erst kdrzlich mehrere
Akquisitionen (Probuck in China
und Task Sistemas in Brasilien)
vor, um den Umsatz zu steigern.
In Indien Ubernahm die Gruppe
zudem eine Mehrheitsbeteiligung
an dem Joint Venture Dorset Kaba,
das Uber ein Vertriebsnetz mit
mehr als 1’880 Partnern verfigt.
KABN

16 GEWONNENE LEBENSMONATE

Roche hat die ersten Ergebnisse
einer klinischen Studie mit
Perjeta, einem Medikament gegen
Brustkrebs im Endstadium, vorge-
stellt. Dabei konnte das Leben
der Patienten im Schnitt um 16
Monate verlangert werden - ein
Rekordergebnis fir ein Arzneimit-
tel, das erst so spat im Krank-
heitsverlauf zum Einsatz kommt.
Perjeta, das zusammen mit Hercept-
in, einem anderen Medikament des
Basler Konzerns, verabreicht wird,
blockiert ein Protein, das fir das
Tumorwachstum verantwortlich ist.
ROG

SULZER PROFILIERT SICH
IN DER OFFSHORE-FORDERUNG

raf 3 RLLy e
Der Industriekonzern Sulzer will
sich starker der Offshore-Férderung
von Gas und 01 zuwenden: Der
Maschinenbauer aus Winterthur
Ubernimmt zwei niederldandische
Unternehmen, Advanced Separation
Company und ProLabNL, die ihm
Zugang zu neuen Technologien
verschaffen. Advanced Separation
Company hat ein innovatives
Verfahren zur Trennung von Wasser,
01 und Gas entwickelt. ProLabNL hat
eine Mdglichkeit gefunden, reale
O1feldbedingungen zu simulieren,
um Anlagenkomponenten zu testen.

SUN

LOEB VERLASST DIE BORSE

Das Berner Detailhandelsunterneh-
men Loeb hat sich entschieden, die
Schweizer Borse im Oktober 2815
zu verlassen. Der Verwaltungsrat
fasste diesen Beschluss aufgrund
des niedrigen Handelsvolumens an
der SIX. Auch die Kosten fur die
Notierung waren fUr die Gruppe,
die ihren familidren und regiona-
len Charakter erhalten will, zu
hoch. Die Mehrheit der 266’702
Partizipationsscheine von Loeb
wird jedoch weiterhin auf der
Plattform OTC-X der Berner
Kantonalbank gehandelt.

DANAHER UBERNIMMT
NOBEL BIOCARE
Die Amerikaner von Danaher
Ubernehmen fir zwei Mrd. Franken
die Nummer eins der Zahnimplantat-
hersteller, Nobel Biocare. Der
schwedische Konzern mit Sitz in
Zurich beschaftigt in der Schweiz
2508 von insgesamt 2’508 Ange-
stellten und setzte 20813 566,8
Mio. Euro um. Er wird sich wohl von
der Schweizer Bérse zurickziehen.
Danaher zahlt 66’008 Beschaftigte
und hat bereits Erfahrung mit
Ubernahmen in der Schweiz.
Unter anderem verleibte sich
das Unternehmen schon 20885
LEM aus Genf und vor etwa zehn
Jahren Portescap aus La Chaux-
de-Fonds ein.

DHR

TAG HEUER SETZT AUF
JUNGE KAUFER

Tag Heuer wird 46 Angestellte
entlassen. 49 weitere sind bereits
in Kurzarbeit. Die Marke, die
zum franzdsischen Luxus-Konzern
LVMH gehért, wird sich ausserdem
auf seine Preiseinstiegsmodelle
(1’8008 bis 3’580 Franken) konzen-
trieren und auf die Markteinfih-
rung des neuen Modells CH88,
das 5’2808 Franken kosten sollte,
verzichten. Ziel dieses Kurswech-
sels ist es, junge Kaufer zurlickzu-
gewinnen, die sich in den vergan-
genen Jahren zum Teil von der
Marke abgewandt haben, weil diese
sich auf hdherpreisige Marktseg-
mente konzentrierte.

MC

TRENT ROCHE, ABB, NESTLE, DR, ANDY WILSON, SEBASTIEN BOZON / AFP
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«..5:2 HARTER SCHLAG FUR
CHINAS GASFORDERUNG

2012 hatte China angekln-
digt, bis 20208 ca. 68 bis

100 Milliarden Kubikmeter
Schiefergas férdern zu wollen.
Diese Prognose wurde nun auf
30 Milliarden Kubikmeter nach
unten korrigiert. Dieses
Volumen entsprache gerade
einmal 1 Prozent des Energie-
bedarfs der Chinesen. Das
Land mit den grdssten Reser-
ven an unkonventionellem

Gas weltweit hat offensicht-
lich Schwierigkeiten, es zu
fordern: Die Vorkommen liegen
tief in sehr hartem Stein in
trockenen und erdbebenge-
fahrdeten Regionen und
eignen sich daher nicht fur
die neuen, von amerikanischen
Firmen entwickelten Fracking-
Techniken.

08°°2
s, 222 KONIG DER ONLINE-
PARTNERVERMITTLER

zehnte Erwachsene eine
Website oder App flUr Online-
datingdienste. 35 Prozent
aller Paare, die zwischen
20885 und 2812 heirateten,
haben sich auf diesem Weg
gefunden. Der Markt wird von
einem einzigen Akteur,
InterActiveCorp, beherrscht.
Zu dem Unternehmen gehodren
die Portale Match.com, Ok
Cupid und Meetic. Ende

2013 zahlte die Singlebdrse
38 Millionen aktive Nutzer,
davon 3,4 Millionen mit einer
kostenpflichtigen Mitglied-
schaft.

°2..¢° 22 KRIEG IN DER CLOUD:
GOOGLE UND MICROSOFT
GREIFEN AN

Mehrere amerikanische Firmen
liefern sich einen erbitterten
Kampf um den Cloud-Compu-
ting-Markt. Amazon ist und
bleibt der beherrschende
Akteur, Google und Microsoft
folgen jedoch dichtauf. Beide
haben kirzlich ihre Preise
fUr die Onlinespeicherung um
65 bis 85 Prozent gesenkt.
Gleichzeitig haben sie Angst,
die Kontrolle Uber ihre
Inhalte zu verlieren, und
leisten daher Widerstand: Im
Schnitt geben sie fir Cloud-
computing nur 180 Mrd. Dollar
pro Jahr aus, wahrend insge-
samt 2 Bill. Dollar in die
Informatik fiiessen.



o33
“*%" 22s INDISCHE LOW-
COST-PRODUKTE GEFRAGT

£ . — == % =
0 (Tt (Tl
o () (&

Immer mehr eigentlich fir den
indischen Markt entwickelte
Billigprodukte werden in den
westlichen Landern verkauft,
wo sie vor allem von Einwan-
derern und Verbrauchern mit
geringen finanziellen Mitteln
gekauft werden. So hat Pepsi-
Co damit begonnen, sein
Snack-Sortiment Kurkure auch
in Kanada anzubieten. Nokia
vertreibt in Osterreich,
Grossbritannien, Danemark und
der Schweiz sein Modell 1085,
ein Einstiegsgerat mit einem
Wert von etwa 18 Franken.

22 VIAGRA-GENERIKUM

FUR CHINA

Das Patent von Pfizer auf
Viagra ist in China im Mai
abgelaufen. Das hat dort

zu einem Kampf zwischen
mehreren Pharmakonzernen
geflihrt, die das Recht, ein
Generikum zu produzieren,
erhalten wollen. Gewonnen hat
ihn Guangzhou Pharmaceutical
Holdings. Mehr als 58 Millio-
nen Manner in China leiden
unter erektiler Dysfunktion.
Der Markt ist jahrlich 1,7 Mrd.
Renminbi (262 Mio. Franken)
schwer und kdnnte bis 2818
finf Mrd. erreichen.

%.i° 23 AUTOKONZERNE
PRODUZIEREN GEMEINSAM
Daimler und Renault-Nissan
haben eine ganz neue Art
der Partnerschaft eingeldutet
und erdffnen im mexikani-
schen Aguascalientes ein
gemeinsames Werk. Dort
sollen Fahrzeuge der beiden
wichtigsten Marken Mercedes
und Infiniti gebaut werden
Die Autos werden Uber zahl-
reiche identische Bauteile
verflgen, um Skaleneffekte
zu erzielen. Das Werk, dessen
Bau eine Mrd. Euro kosten
soll, wird 300’888 Autos im
Jahr produzieren. Die beiden
Unternehmen haben bereits
bei der Entwicklung von
Bauteilen fir den Renault
Twingo und den Daimler Smart
zusammengearbeitet.

.
# 2 PRIMARK EROBERT
DIE NEUE WELT

Der britische Textildiscounter
Primark schickt sich an, den
amerikanischen Markt zu
erschliessen. Ende 208015 wird
er seine erste Uberseefiliale
in Boston erdffnen. Weitere
Laden sind in den Bundes-
staaten New York und New
Jersey geplant. Sie werden

in Einkaufszentren am Rand
von Grossstadten angesiedelt.
Der britische Konzern kindig-
te an, 280 Mio. Pfund in das
US-Geschaft investieren zu
wollen.

ss ECUADOR SETZT
AUF ETHANOL

Der ecuadorianische Prasi-
dent Rafael Correa will das
gesamte im Land verbrauchte
Benzin bis 2817 durch
Ethanol ersetzen. Um das

zu erreichen, hat er einen
Umstellungsplan ins Leben
gerufen, der zunachst in der
Hafenstadt Guayaquil umge-
setzt und dann auf das
gesamte Land ausgedehnt
werden soll. Der gefdrderte
Bio-Kraftstoff, der zu 5
Prozent aus Ethanol und zu
95 Prozent aus Kohlenwasser-
stoffen besteht, erméglicht
die Reduzierung der Abhan-
gigkeit des Staats von
Erd6limporten. Diese ver-
schlangen 2013 mehr als
sechs Mrd. Dollar.

s 258 ALSTOM SETZT AUF
EMISSIONSFREIEN ZUG

Der franzésische Alstom-
Konzern ist dabei, einen mit
einer Brennstoffzelle ange-
triebenen Zug ohne jegliche
C0,-Emission zu entwickeln.
Die 50 ersten Triebwagen
wurden bereits an vier
deutsche Bundeslander
verkauft. Zwei Prototypen
sollen ab 2018 mit Fahrgas-
ten getestet werden. Der
Auftrag ist Teil einer «gri-
nen» Strategie der Deutschen
Bahn. Diese setzt verstarkt
auf erneuerbare Energien

SHUTTERSTOCK, KIRAN VALIPA, THINKRETAIL / PRIMARK, FERNANDO ALVARADO
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Einkaufen auf Twitter

Twitter hat damit begonnen, eine Funktion

zu testen, die es den Nutzern per Klick auf
ein Symbol erméglicht, in Tweets erwahnte
Waren zu kaufen. Das soziale Netzwerk streicht
nebenbei eine Provision ein, was ihm eine
neue Einkommensquelle beschert. Derzeit
finanziert sich Twitter vor allem Uber Wer-
bung. Das neue Angebot ist zunachst einer
Handvoll Nutzern in den USA vorbehalten. Es
umfasst eine grosse Bandbreite an Produkten,
von Konzertkarten fir Rihanna Uber T-Shirts
von Umweltorganisationen bis hin zu Waren
von Burberry und Home Depot. Die ersten
Ergebnisse zeigen, dass sich die Verbraucher
vor allem fUr Limited Editions oder zeitlich
begrenzte Angebote interessieren. TWTR

Millionen fiir Werbelinks auf Google
Amazon hat im vergangenen Jahr in den USA
knapp 158 Mio. Dollar flr gesponserte Links
auf der Seite des Suchmaschinenbetreibers
Google ausgegeben. Der Weltmarktflhrer des
Onlinehandels fiUhrt damit mit Abstand eine
von der Zeitschrift «Advertising Age» flr
Amerika herausgegebene Rangliste an. Ins-

Den Nutzern auf der Spur

Facebook hat eine neue Version seiner 2013
von Microsoft Ubernommenen Werbeplattform
Atlas entwickelt. Diese ermdglicht es, das
Verhalten eines Internetnutzers unabhangig
vom verwendeten Gerat zu verfolgen, sodass
Facebook seine Spur nicht verliert, auch wenn
er vom Smartphone zum Computer oder Tablet
wechselt oder das soziale Netzwerk verlasst.
Werbekunden kdnnen mittels dieser Plattform
genau beobachten, welche Nutzer ihre Werbung
auf welchem Gerdt gesehen haben, und so
leichter und gezielter personalisierte Wer-
bung entwickeln. Facebook macht bereits die
Halfte seines Umsatzes mit mobilen Annoncen -
ein Anteil, der seit dem Vorjahr um 151
Prozent gestiegen ist. FB

gesamt investierten die 25 grdossten Kaufer
von kostenpflichtigen Verweisen auf Google in
den USA 2013 mehr als 1,3 Mrd. Dollar. Zu den
Top 10 der Suchanzeigenkunden gehdren neben
Amazon unter anderem die Reisedienstleister
Priceline und Expedia, der Telekommunikati-
onsanbieter AT&T, die Einzelhdndler Walmart
und Sears sowie der Medienkonzern IAC.

Unternehmen

Rang

Mio. Dollar

Quelle: Ad Age Datacenter, auf der Grundlage von AdGooroo-Daten, September 2014.
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Starbucks starkt seine
Position in Japan
Starbucks wird seine japani-
sche Tochterfirma flr 914
Mio. Dollar komplett Uber-
nehmen. Der Konzern aus
Seattle besitzt bereits
39,5 Prozent des 1995 mit
der japanischen Sazaby-
League-Gruppe gegrindeten
Unternehmens. Als dritt-
grosster Kaffeekonsument
weltweit nach den USA und
Deutschland ist Japan mit
mehr als 1’008 Filialen der
zweitwichtigste Starbucks-
Markt. Die Kette hofft vor
allem, von der Begeisterung
der Japaner fur Kaffee in
Dosen profitieren zu kénnen
einem 9,5 Mrd. Dollar schwe-
ren Markt. Starbucks, das
derzeit 75 Prozent seines
Umsatzes in den USA macht
mdchte sich starker auf den
Asien-Pazifik-Raum konzent-
rieren, der derzeit lediglich
6 Prozent zum Umsatz bei-
trégt, 2013 jedoch stark
gewachsen ist (+27 Prozent].
SBUX

Costa Coffee auf der
Suche nach neuen Zielen
Die zum Witbread-Konzern
gehdrende Kette Costa
Coffee hat beschlossen,
ihre Entwicklung ausserhalb
des britischen Heimatmarkts
voranzutreiben. Sie will sich
dabei in erster Linie auf
Frankreich konzentrieren:
Dort wird sie bis Februar
2015 zusatzlich zu den acht
bestehenden zehn neue
Filialen erdffnen.

WTB

Borroer Eing
Burger King
und die
kanadische
Kette Tim
Hortons
werden
fusionieren
und so
kinftig die drittgrdsste
Fastfoodkette weltweit mit
23 Mrd. Dollar Jahresumsatz
und mehreren bekannten Marken
bilden. Das BUndnis ermdglicht
es dem amerikanischen
Giganten zudem, Steuern zu
sparen, indem der Hauptsitz
nach Kanada verlegt wird
wo die Unternehmenssteuer
niedriger ist als in den USA.
BKW

Elecbrolus
Der schwedi-
sche Electro-
lux-Konzern
hat fir 3,3
Mrd. Dollar
die Sparte
Haushaltsge-
rate von General Electric
Ubernommen. Es handelt sich
um den gréssten Zukauf in der
Geschichte des Unternehmens,
das damit seine Umsatze in
den USA, die aktuell 29
Prozent des Gesamtgeschafts
ausmachen, quasi verdoppeln
wird.
ELUX

feismrpemag

Disneys
¢ Gewinne sind
im vergange-
nen Quartal
' um 22 Prozent
auf 2,25
Mrd. Dollar
angeschwollen. Dieses erfreu-
liche Ergebnis ist auf den
Erfolg des 2009 Ubernommenen
Franchise-Unternehmens Marvel
zurlckzufihren. Im Einzelnen
ergeben sich die guten Zahlen
aus den beiden Superhelden-
Filmen «Captain America — The
First Avenger» und «Guardians
of the Galaxy» sowie aus dem
Verkauf von Merchandising-
Artikeln.
DIS

Fu Ukl BEE

Fames
Die britische

‘ Finanzauf-
sicht hat
I eine Untersu-

chung gegen
" 4" 4 den Lebens-

mitteleinzel-
hdndler Tesco eingeleitet
da dieser seinen Gewinn im
ersten Halbjahr 2014 um 258
Mio. Pfund zu hoch einge-
schatzt hat — ein Buchhal-
tungsfehler, der die Aktie
5,84 Prozent kostete. Tesco
leidet unter dem massiven
Preiskampf in Grossbritannien.
Es ist klrzlich vom zweiten
auf den fUnften Platz der
weltweit gréssten Supermarkt-
ketten abgestirzt.

TSCO

Hiv Franos

Air France ist
im September
mit einem
ausserge-
wdhnlich
langen Streik
seiner 4’700
Piloten konfrontiert gewesen
Der 14-tdgige Ausstand
kostete die Fluggesellschaft
280 Mio. Euro, zuzlglich
Entschadigungen an Fluggaste
und Reiseunternehmen

AFR

Sharp

Das von
finanziellen
Schwierigkei-
ten geplagte
Unternehmen
Sharp will
sich seiner
nicht rentablen Geschaftsbe-
reiche entledigen und die
Kosten senken. Der japanische
Elektronikkonzern entldsst in
Europa 380 Angestellte und
verkauft hier die Sparte
Fernsehgerate an die slowaki-
sche Universal Media Group.
Der Bereich Haushaltsgerate
geht an das tlUrkische Unter-
nehmen Vestel Elektronik
Sanayi ve Ticaret

SRP
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«2014 ist ein eher merkwtirdi-
ges Jahr. Der Markt entwickelt
sich nicht so wie erwartet.»

In einem Interview mit der franzdsischen Tageszeitung «Le
Figaro» korrigierte Jean-Paul Agon, CEO des L’Oréal-Konzerns,
die Prognose fur den Kosmetikmarkt nach unten. Die Branche
leidet unter der Krise und einem schlechten Sommer mit
verringertem Absatz von Sonnenpflegeprodukten.

«Wir sind das Blut in
euren Maschinen, oh
Zen-Meister Tim Cook!»

U2-Frontmann Bono wahrend der letzten Apple-Keynote
zum CEO des Konzerns.

«Ich glaube, dass die Menschen in Europa
im Allgemeinen pessimistisch in die
Zukunft blicken. Die Européer haben
niedrige Erwartungen, sie arbeiten nicht
hart genug, um Dinge zu verandern.»

In einem Interview mit der «Financial Times» bezeichnete
Paypal-Mitgriinder Peter Thiel Europ&er als «Slacker» [faule
Menschen), die nicht so viel arbeiten, wie sie sollten.

OR
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Mathias Frank

Mitglied des einzigen schweizerischen Radprofiteams IAM Cycling.

Seit der Griindung unserer ersten Fonds weisen wir eine Uber-  Schweizer Aktienfonds IAM Swiss Equity Fund beweist.
zeugende Performance aus. Unsere Anlagestrategie basiert auf  Unsere Fondspalette ist bei www.swissquote.ch erhéltlich.
Verstand, Disziplin, Geduld und Weitblick. Fir Sie als privater

Anleger bedeutet dies Erfolg und Sicherheit, wie es auch unser ANLAGEFONDS FUR PRIVATE

Der Fandsprospekt und die Jahres- und Halbjahresberichte sind auf unserer Webseite WWW.IAMFUNDS.CH oder bei der Fondsleitung Swiss & Global Asset Management AG, Zirich erhaltlich.
Die Angaben dienen lediglich der Information und stellen keine Offerte dar. Die vergangene Performance ist keine Garantie fir die zukinftige Entwicklung.


http://iamfunds.ch/iam/?lang=de
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24,6

Megabit pro Sekunde (Mbit/s) betragt die —
Durchschnittsgeschwindigkeit der Internet- ///A\ﬁ\

verbindung in Sddkorea. Zu diesem Ergebnis \
kommt eine Studie der amerikanischen
Technologiefirma Akamai. Damit ist das l .
ostasiatische Land das mit der hdéchsten ‘ /",
N N/

durchschnittlichen Geschwindigkeit weltweit
vor Hongkong (15,7 Mbit/s], der Schweiz
(14,9 Mbit/s) und Japan (14,9 Mbit/s].

18

& Mrd. Franken haben die Pilgerreisen von Muslimen
% nach Mekka 2814 in die Kassen Saudi-Arabiens
- gesplilt, wie Spezialisten errechnet haben. Diese

Summe entspricht 70 Mrd. Saudi-Riyal. Einbezogen
wurden die grosse Pilgerfahrt, der Hadsch, der im
letzten Monat des islamischen Kalenders stattfin-
det, und die kleine Pilgerfahrt, Umra genannt, die
zu jedem Zeitpunkt des Jahres stattfinden kann.

%

betragt das Wachstum der EinkiUnfte durch Musikstrea-
ming-Dienste wie Spotify in den USA im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum, so die Recording Industry Associa-
tion of America. Damit stiegen sie auf insgesamt 859
Mio. Dollar. Die CD-Verkaufe hingegen gingen um 19
Prozent zurlick und liegen jetzt mit 719 Mio. Dollar zum
ersten Mal unter den Streaming-Zahlen. An erster Stelle
stehen nach wie vor Downloads mit 1,3 Mrd. Dollar.

coffes 2088 g2 %88

Millionen Smartwatches sollen 2815 weltweit
verkauft werden. Dieses Jahr waren es nach
Angaben der britischen Marktforschungs- und
Beratungsfirma Analysys Mason noch etwas
weniger als eine Million. 2820 soll das
Segment dem Bericht zufolge in den Industrie-
landern 12,9 Mrd. Dollar schwer sein, was 92,6
Millionen verkaufter Smartwatches entspricht.

7,2

Mio. F’ranken betrug das Durchschnittseinkommen
der CEOs der Unternehmen des Swiss Market Index
(SMI) 2013. Dies entspricht laut einer Studie von
PricewaterhouseCoopers einem Anstieg von 8,9
Prozent innert eines Jahres. Im SMI sind die 208
gréssten borsenkotierten Unternehmen der Schweiz
zusammengefasst, darunter Nestlé, Novartis, Roche,
UBS und ABB.

14
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Bonnensnserais

inn China

Die Sonnenenergie in China
boomt. Die Investitionen in
die grine Stromquelle
erreichten im dritten Quartal
2014 zwolf Mrd. Dollar. Im
Vorjahreszeitraum lagen sie
noch bei 7,5 Mrd. Zu erwarten
ist, dass das Land bis Ende
dieses Jahres eine Kapazitat
von 14 Gigawatt erreichen
wird. Das entspricht fast
einem Drittel der weltweiten
Gesamtkapazitat.

Bier aus kisinen
Brausraisn

Der Markt handwerklich
gebrauter Biere in den USA
explodiert formlich. Seit
2010 ist er von 4,9 auf 7,8
Prozent angewachsen. 2013
verzeichnete er ein Plus von
17,2 Prozent. Momentan ist er
14,3 Mrd. Dollar schwer. Die
Exporte des «hausgemachten»
Gerstensafts stiegen 2013 um
satte 49 Prozent.

LR

Flatin

Der Platin-Kurs ist Anfang
November mit 1’210 Dollar
pro Unze auf das niedrigste
Niveau seit funf Jahren
gesunken. Dies entspricht
einem Rickgang um 15
Prozent seit Juli. Der
Rlckgang hat mit der Starke
des Dollars und den enttau-
schenden Prognosen fir die
deutsche Automobilindustrie
zu tun.

Frihstiick=sflakes
Immer weniger Menschen
frihstlcken zu Hause, immer
mehr bevorzugen stattdessen
Energieriegel und Joghurts
fUr unterwegs. Die Folge: Der
Absatz von Fridhstlckszerea-
lien ging in Grossbritannien
das vierte Jahr in Folge
zurlck. In den USA fiel er
2013 um 5 Prozent. Am
starksten betroffen sind
Weetabix, General Mills und
Kellogg’s.
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http://www.chopard.de/uhren/classic-racing/superfast-power-control-168537-3001

THRUXTON ACE Special Edition

Es war London's Trucker Café, das zu einer beliebten Anlaufstelle
fur Grossbritanniens Motorradfahrer wurde und zu einem machti-
gen Symbol der Gegenkultur der Nachkriegszeit. Das Ace Café erlangte
in den fruhen 60er Jahren Beruhmtheit als Treffpunkt fur Motorrad-
fahrer und trug entscheidend zur Café-Racer-Kultur jener Tage bei.
Mit der neuen Thruxton Ace wurdigt Triumph die enge Verbundenheit
seiner Geschichte mit dem Ace Cafe.

Jedes Motorrad ist individuell nummeriert, mit einem weissen Tank und
schwarzen Seitendeckeln ausgestattet und ziert das Ace Café Logo.

FOR THE RIDE

triumphmotorcycles.ch


http://de.triumphmotorcycles.ch/

SCAN

MASCHINEN ERSETZEN
MENSCHEN

Die unaufhaltsam voran-
schreitende Automatisierung
der Arbeit wird von neuen
IT-Instrumenten aus dem
Silicon Valley weiter ver-
starkt. Eine Studie des
amerikanischen National
Bureau of Economic Research
zeigt, dass das Phanomen
sich in der jUngsten Krise
in den USA beschleunigt hat.
Ein grosser Teil der wahrend
der Rezession entlassenen
Angestellten wurde durch
Maschinen ersetzt. Am haufigs-
ten betroffen sind junge und
wenig qualifizierte Personen.

INVESTITIONEN

IN MODERNE KUNST
Investoren interessieren

sich verstarkt fir moderne
Kunst. Zu diesem Ergebnis
kommt eine Studie des Bera-
tungsunternehmens Deloitte
mit 261 Privatbanken, Family-
Offices und Branchenexperten.
Von den Sammlern sehen
mittlerweile 76 Prozent ihre
Kaufe als potenzielle Einkom-
mensquelle. 208012 lag dieser
Anteil noch bei 53 Prozent.
Der durchschnittliche Inves-
tor widmet der modernen Kunst
etwa 9 Prozent seines Portfo-
lios. Mit dem Weiterverkauf
der begehrtesten Sticke
kdnnen - nach Angaben der
befragten Akteure - Gewinne
in H6he von 10,5 bis 14,9
Prozent erzielt werden.

Olympus Stylus
Tough TG-3

OLVMPLES

VS

NIKON A AWl

| Mikon
il

KURZBESCHREIBUNG

Der neueste Outdoor-Fotoapparat
von Olympus ist bis 15 Meter Tiefe
wasserdicht, Ubersteht Stlrze

aus zwei Metern Hohe und halt
Temperaturen von bis zu minus 18
Grad stand. Er 1asst sich an
einem Velo, einem Kajak oder
einem Surfbrett befestigen.
GPS-Sensor und elektronischer
Kompass halten die Koordinaten
der jeweiligen Aufnahmeorte fest
und ermdglichen es zudem, die
Wassertiefe zu bestimmen.

Das neue Abenteurermodell von
Nikon, das in einem héheren
Preissegment angesiedelt ist,
verfligt Uber ein austauschbares
Objektiv. Wie die Olympus ist
auch die Nikon-Kamera bis 15 m
bis 20 m Tiefe wasserdicht und
bis zwei Meter bruchsicher. Eben-
falls integriert sind ein
GPS-Empfanger und ein elektro-
nischer Kompass. Das ndchterne
Design hebt die Vielseitigkeit
dieser Kamera besonders hervor.

MERKMALE

Aufidsung: 16 Megapixel
Gewicht: 247 g
Wasserdichtigkeit: bis 15 m
Tiefe Frostbestdndigkeit: bis
minus 10 Grad

Aufldsung: 14,2 Megapixel
Gewicht: 356 g
Wasserdichtigkeit: bis 15 m oder
20 m Tiefe, je nach Objektiv
Frostbestdndigkeit: bis minus

108 Grad

Objektiv: 11-27,5 mm 1 : 3, 5-5,6
(Zoomobjektiv-Kit] oder 10 mm
1: 2,8 (Doppelobjektiv-Kit)

URTEIL

Die Makrofunktionen stellen den
gréssten Vorteil der Olympus dar,
daher ist sie auch besonders fir
Taucher geeignet. Die Kamera
bietet einen Mikroskopmodus (bis
zu 40-fache Vergrdsserung) sowie
«Focus Stacking», ein Verfahren,
das automatisch mehrere Aufnah-
men kombiniert, um die Scharfen-
tiefe zu erhdhen.

Die Nikon zeichnet sich durch
ihren prazisen, schnellen
Autofokus und durch eine hohe
Bildrate von bis zu 60 Fotos pro
Sekunde aus. Mit ihrem sehr
effizienten Automatikmodus ist
diese stilvolle Kamera optimal
fUr alle geeignet, die so wenig
Zeit wie mdglich mit Menls und
Einstellungen verbringen mdchten.

ZAHLEN

Ab CHF 425.-

Ab CHF 788.- (Zoomobjektiv-Kit)
Ab CHF 949.— (Doppelobjektiv-Kit)

CHIFFRES

OLYMPUS CORP OCPNY

NIKON CORP NINOY

GRUNDUNG

1919

HIROYUKI SASA

1917

MAKOTO KIMURA

UMSATZ (2013)

¥ 744 MIAS (ca. CHF 6,4 Mrd.)

¥ 1810 MIAS (ca. CHF 8,7 Mrd.)

BORSENWERT

$ 12 MIAS

$ 5 MIAS

MITARBEITENDE

33’000

24’047
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Mit gewaltiger Wucht
fegt ein Tornado
iber Indiana, USA.




SWISS RE:
DER RISIKO-

RIESE

Taifune, Flugzeugabstlrze, Epidemien: Die menschli-
chen ebenso wie die materiellen Kosten grosser Kata-
strophen kénnen sich schnell in gewaltigen Dimensio-
nen bewegen. Um sich zu schitzen, nehmen
Versicherungen die Dienste von Rickversicherern wie
der Swiss Re aus Zirich in Anspruch. Portrat eines

Giganten.
Jean-Christophe Piot

Die RUckversicherung ist aus
einem Feuer entstanden. Der
Brand, der 1842 ein Viertel
der Hansestadt Hamburg
zerstorte, zeigte auf tragische
Weise die Grenzen der klassi-
schen Deckung bei Grossscha-
den. Er fUhrte zur Grindung
der ersten modernen Rickver-
sicherungsunternehmen.
Gleiche Ursache und gleiche
Reaktion in der Schweiz, wo
der Brand von Glarus 20 Jahre
spater das Zinglein an der
Waage spielt. Im Dezember
1863 grinden die Helvetia
Versicherungen aus St. Gallen,
die Crédit Suisse aus Zlrich
und die Basler Handelsbank
die Schweizerische Rickversi-
cherungs-Gesellschaft (kurz

Schweizer RUck oder Swiss Re].

Das junge Unternehmen wachst
stetig und wird immer interna-
tionaler, mit Niederlassungen
in Stdafrika (1958), Austra-
lien (1955), Hongkong (1956
und Toronto (1959]). Mit dem
technischen Fortschritt und
der Globalisierung, die beide

neue Risiken mit sich bringen,
die eine Versicherung allein

nicht mehr tragen kann, nimmt
die Zahl der Vertrdge weiter zu.

151 Jahre nach Grindung der
Schweizerischen Rickversi-
cherungs-Gesellschaft kann
sich Zirich rihmen, Heimat
eines der grossten Akteure auf
dem Markt zu sein. Die Swiss
Re steht mit ihren 11’580
Angestellten in 38 Landern an
zweiter Stelle hinter der
Mdnchener Rick aus Deutsch-
land. Die beiden Unternehmen
sind Giganten in einem Sektor,
dessen Volumen weltweit auf
230 Mrd. Dollar geschatzt
wird. Der Abstand zu den
anderen Akteuren der Branche
ist auf diesem ausgesprochen
konzentrierten Markt enorm:
«Die zehn grossten internati-
onal tatigen Konzerne kont-
rollieren fast 78 Prozent des
Marktes», erlautert Eleanor
Taylor-Jolidon, Analystin der
Union Bancaire Privée. «Es
gibt immer mal wieder neue
Akteure in Asien oder auf den
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Versicherung
der Versicherer

Bedeutung und Funktion
der Riickversicherung im

liberblick.

Riickversicherungen sind
flr das Funktionieren der
Versicherungsbranche
unverzichtbar. Ohne sie
wiirde kein Wolkenkratzer
entstehen und kein
Linienflug abheben, da
keine Versicherung das
Risiko fiir die Abdeckung
der Schaden im Katastro-
phenfall allein tragen
kénnte. Indem sie einen
Teil der Risiken an die
Riickversicherer abgeben,
miissen die Versicherer
weniger Risikokapital
binden und kdnnen so mehr
Falle absichern.

>>
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Bermudas, aber keiner von
ihnen spielt in dieser Liga.»

KALKULIERTE RISIKEN

In den 158 Jahren seines
Bestehens hat das seit 2012
von dem Luxemburger Michel
Lies geleitete Unternehmen
ein Ereignis Uberlebt, an dem
es fast zugrunde gegangen
ware: Das Erdbeben von San
Francisco im Jahre 1986
verursachte einen Nettoverlust
in Hdhe von 4,3 Mio. Franken.
Das entsprach fast der Halfte
des damaligen Eigenkapitals.
Auch andere Katastrophen
stellten die Gruppe auf eine
harte Probe, darunter die
Krise von 1929, zwei Weltkrie-
ge und eine beeindruckende
Liste haufig symboltrachtiger
Unglicke wie etwa der Unter-
gang der Titanic. H&ufig kam
die Swiss Re gerade noch
einmal davon. Heute besitzt
sie dadurch eine unvergleich-
liche Expertise in der Risiko-
berechnung — das A und 0 in
diesem Metier.

HOHE DIVIDENDEN

Zwar bietet die Swiss Re
mittlerweile auch Risiko- und
Kapitalmanagementleistungen
an, ihr Kerngeschaft bleibt
jedoch mit 88 Prozent ganz
klar die RUckversicherung. Und
der geht es ausgesprochen
gut: Im dritten Quartal dieses
Jahres stieg die Summe der im
Bereich Schaden und Eigentum
verbuchten Pramien um 12,3
Prozent. Im Bereich Leben und
Gesundheit betrug das Wachs-
tum sogar 15,8 Prozent.

Mit fast 4,4 Mrd. Dollar
Nettoertrag und 32 Mrd. Dollar
Eigenkapital kann der Schwei-
zer Riese seine Aktionare mehr
als nur zufriedenstellen. Mit
etwa acht Franken pro Aktie
hatten letztere 20814 Anspruch

auf die hdéchsten Dividenden
auf dem Schweizer Markt.

Katastrophen

treiben die Preise

in die HOhe

Im dritten Quartal 2014
reagierten die Markte aller-
dings etwas besorgt, weil die
Gewinnspannen und Umsatze
hinter den Erwartungen zurick-
geblieben waren. Eine Situati-
on, die dem Zufall geschuldet
ist: Die Naturkatastrophen der
vergangenen Jahre haben
weniger Opfer und Schaden ver-
ursacht. Eine frohe Botschaft
fir alle — ausser fUr die
Rlckversicherer. Denn der
Ridckgang der Risikorate
ermdglicht es klassischen
Versicherungen, bei den
jahrlichen Nachverhandlungen
ihrer Vertrage vorteilhaftere
Konditionen durchzusetzen. Die
globale Tarifsenkung, die sich
in Nordamerika auf 15 bis 20

Prozent belaufen kénnte, wird
durch die wenigen Anstiege auf
einigen isolierten Markten
nicht ausgeglichen. Und dies
wird sich so lange nicht
andern, bis eine neue Katas-
trophe den Zyklus wieder in
Gang setzt. «Das ist ein
Paradox: Auf kurze Sicht ist
eine Katastrophe fir die
Rlckversicherer teuer. Auf
lange Sicht erméglicht sie ihr,
ihre Vertragspreise zu erhd-
hen», erklart Dominique Boone,
Spezialist flr Rlckversiche-
rungen bei Crédit Agricole.

SCHWELLENMARKTE IM VISIER
Vor diesem Hintergrund setzt
die Gruppe ihre Wachstumshoff-
nungen in die Entwicklung der
Mittelschicht in Schwellenlan-
dern wie China, Indien, Brasili-
en und Indonesien. Im Zuge des
steigenden Lebensstandards in
diesen Regionen wollen Millio-
nen von Menschen ihre Giter,
Unternehmen oder Ernten
versichern. Die Gruppe geht
davon aus, dass diese Lander
bis 2028 24 Prozent des

Im Oktober 2814 wurde Xiamen in der slidwestchinesischen
Provinz Fujian von einer gewaltigen Flutwelle heimgesucht.

LANNY XU / FEATURECHINA / NEWSCOM



Ganze Quartiere der Hafenstadt Xiamen wurden von den
Fluten zerstort — ein immenser Schaden.

weltweiten Marktes fir Direkt-
versicherungen ausmachen
werden. Derzeit sind es bereits
18 Prozent. Die Versicherungen
werden sich dann ihrerseits
systematisch bei der Swiss Re
oder einem ihrer Konkurrenten
absichern. Dardber hinaus kann
das Zdrcher Unternehmen friher
oder spater auf eine Erholung
des Marktes der Versicherungen
gegen Katastrophen setzen, die
von einem nicht mehr von der

Hand zu weisenden Phanomen
angetrieben wird: dem Anstieg

von extremen Wetterphdnomenen.

Infolge der Klimaerwarmung
nehmen Taifune und tropische
Stiirme zu. Uber kurz oder lang
wird also ein grosses Drama,
vergleichbar mit dem Hurrikan
Katrina, den
Rickversicherern
in die H&nde
spielen... 4

SREN
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Konkret kann eine Versi-
cherung, die beispielsweise
einen Weinbauer versichert,
gezwungen sein, diesem
nach einem Gewitter, das
seine Ernte vernichtet,
einen hohen Schadensersatz
zu zahlen. Wenn die Summe
eine bestimmte Grenze
liberschreitet, greifen die
mit dem eigenen Riickversi-
cherer verhandelten
Vertragsbestimmungen und
dieser entschadigt darauf-
hin die Versicherung.

Wer versichert nun aber
den Riickversicherer bei
grossen Schadensfdllen?
Die Swiss Re und ihre
Mitbewerber schiitzen sich
entweder, indem sie sich
gegenseitig versichern
oder indem sie Anleihen
ausgeben, mit denen ein
Teil des Risikos fir
bestimmte Katastrophen
auf Dritte lbergeht. Die
Investmentfonds, Assetma-
nager oder Pensionsfonds,
die diese Cat-Bonds

(fiir Catastrophe Bonds)
erwerben, erhalten sehr
hohe Renditen, verlieren
aber einen Teil oder die
kompletten Zinsen, manch-
mal auch Kapital, wenn
der Katastrophenfall
eintritt. Und das kann
schnell teuer werden: Durch
das Erdbeben von Honschu
2011 zum Beispiel entstan-
den Schaden in Hohe von
35 Mrd. Dollar.

NICHOLAS KAMM / AFP
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«Die dynamischsten

Eleanor Taylor-3Jolidon, Analystin
bei der Union Bancaire Privée,
halt die Enttduschung der Markte
anlasslich der Verdffentlichung
der jlingsten Quartalsergebnisse
von Swiss Re fir Ubertrieben.
«Die Gruppe hat ihre Zahlen fiir
das dritte Quartal nach einem ka-
tastrophentechnisch durch und
durch gnadigen Sommer vorge-
stellt. Dadurch sinken nun mal
die Preise fir die Riickversiche-

Dividenden auf dem Schweizer Markt»

rer.» Letztlich sei es die
Hurrikan-Saison, die dariiber
bestimmen werde, wie die Bilanz
flir 2014 ausfalle. In Zeiten
stagnierender Wirtschaftsent-
wicklung kdnnten Investoren
geneigt sein, sich verstarkt
defensiven Werten zuzuwenden.
Eleanor Taylor-3Jolidon ruft
jedoch dazu auf, langfristiger zu
denken: «Swiss Re zahlt die dyna-
mischsten Dividenden auf dem

Schweizer Markt. Das sollte
locker ausreichen, um den Titel
bis April 2815 zu stiitzen. Die
Swiss-Re-Aktie reagiert wie die
anderer Rlickversicherer unmit-
telbar auf Krisen. Im Falle einer
grossen Katastrophe wiirde der
Titel einige Tage abstiirzen, dann
aber ebenso schnell wieder nach
oben klettern, weil ein solches
Ereignis zu hdheren Preisen fir
die Riickversicherungen fiihrt.»
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«Der Robotikmarkt wird sich
diversifizieren»

Roboter finden in der Automobilindustrie bereits breite Anwendung.
Jetzt erobern sie auch andere Branchen. Wie Jeremie Capron,
Geschaftsfdhrer und Finanzanalyst von CLSA Americas, im Interview

betont, stehen dem Sektor rosige Zeiten bevor.

Olivier Gschwend

Wahrend die Robotikbranche
2013 einen Umsatz von 21
Mrd. Dollar erwirtschaftete,
dirfte sich diese Zahl bis
2020 auf etwa 60 Mrd. Dollar
erhohen, was einer durch-
schnittlichen jahrlichen
Wachstumsrate von 16 Prozent
entspricht. Fir die Automo-
bil-, Lebensmittel-, Elektro-
nik- und Pharmaindustrie
sowie fidr den Handel sind
Roboter heute eine unum-
gangliche Ldsung zur Verbes-
serung der Produktionspro-
zesse.

SWISSQUOTE MAGAZINE »

Was sind die wichtigsten
Marktsegmente fiir die Robo-
tikbranche, und wer sind die
Hauptakteure?

JEREMIE CAPRON » Derzeit
werden im Wesentlichen drei
Bereiche unterschieden:
Heim-, Medizin- und Indus-
trierobotik, wobei der Indus-
trierobotermarkt die beiden
anderen klar dominiert. Er
wird im Grossen und Ganzen
von vier multinationalen
Konzernen bedient. Spitzen-
reiter ist Fanuc, ein japani-
sches Unternehmen, das im
Hinblick auf die Umsatz- und

Produktionszahlen weltweit
flhrend ist. Die Folgerange
nehmen Yaskawa, ebenfalls aus
Japan, und der schwedisch-
schweizerische Konzern ABB
ein. Der deutsche Hersteller
Kuka folgt auf dem vierten
Platz. Er vertreibt seine
Produkte hauptsachlich auf
dem europdischen Markt, aber
in jlngster Zeit bemlnt er
sich auch um eine globalere
Entwicklung.

Auf welche Industrieroboter-
hersteller sollte man Ihrer
Meinung nach setzen?
Langfristig sind Fanuc und
Kuka sehr gute Investitionen.
Ihre Marktdurchdringung ist
in mehreren Regionen der
Welt noch recht gering. Die
steigende Nachfrage nach
Robotern in China, Indien,
SUdostasien und Brasilien
bietet echte Wachstums- und
und damit auch Investitions-
méglichkeiten. Yaskawa
verkauft Roboter mit «open
platforms», also mit offenen
Betriebssystemen, die vom
Anwender je nach Bedarf
angepasst werden kénnen.
Davon fuhlen sich viele
Start-ups angesprochen

Die Industrierobotik wird
derzeit vor allem in der Au-
tomobilindustrie eingesetzt.
Ist das nicht zu begrenzt

im Hinblick auf eine Diver-
sifizierung und potenzielle
Entwicklung?

Die Automobilindustrie macht
in der Tat sechs Mrd. Dollar
und damit 50 Prozent des
Weltmarkts flr Industriero-
botik aus. Aber es zeichnet
sich bereits eine Diversifi-
zierung ab. Sowohl die
Lebensmittel- als auch

die Pharmaindustrie interes-
sieren sich sehr stark fur
automatisierte Systeme.

Auch im Logistikmanagement
steigt die Nachfrage nach
Robotern, insbesondere im
Internethandel. So hat
beispielsweise Amazon gerade
Kiva Systems und ihre rollen-
den Regale Ubernommen, um
den Vertrieb seiner Produkte
zu automatisieren. Und dann
ist da natlrlich noch die
Elektronikindustrie, die welt-
weit den zweiten Markt fir
die Robotik darstellt, sich
aber — vor allem aufgrund
technischer Zwange — noch
ganz am Anfang befindet.
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Roboterproduktion im ABB-Werk Pudong, Schanghai. Das schweizerisch-schwedische Unternehmen stellt weltweit

pro Jahr 175’008 Roboter her.

Kdonnen Sie das naher
ausfihren?

Heute werden die meisten
Smartphones und Tablets noch
von Hand zusammengebaut,
obwohl die Unternehmen die
Montage gerne automatisieren
wirden. Dass dies noch nicht
geht, liegt an der Prazision
der Roboter. Bei der Montage
von Autos flhren sie ziemlich
einfache, vordefinierte Bewe-
gungen aus. Bei elektronischen
Komponenten sind die Teile
wesentlich kleiner, sodass ein
automatisiertes Vorgehen
schwierig ist. Einige Unterneh-
men wie etwa Cognex entwickeln
aber derzeit effiziente visuelle
Erkennungssysteme, um dieses
Problem zu beheben. Diese
Systeme verleihen Robotern
eine hohe Prazision. Dadurch
werden sie fUr die Elektronik-
industrie sehr attraktiv.

Zwischen 2014 und 2019
dirfte der Markt flr Haus-
haltsrobotik Prognosen
zufolge siebenmal schnel-
ler wachsen als der Markt
flir Industrieroboter. Ist es
ratsam, sich diesem Sektor
starker zuzuwenden?
Momentan handelt es sich
dabei noch um eine Nische.
Das beste und einzige Bei-
spiel fur einen kommerziellen
Erfolg ist die Firma iRobot,
die einen Umsatz von einer
Mrd. Dollar erwirtschaftet.
Dieses anfangs auf Militarro-
botik ausgerichtete Unter-
nehmen vermarktet den ersten
vollstandig automatisierten
Staubsauger und dominiert
damit momentan den Markt flr
diese Gerdate. Aber die grossen
Unternehmen wie Samsung und
Philips haben damit begonnen,
ahnliche Produkte zu wesent-

lich attraktiveren Preisen
anzubieten. Angesichts der
wachsenden Konkurrenz in
diesem Sektor durfte iRobot
also langfristig Schwierig-
keiten bekommen.

Wie steht es um den Markt
flUr Medizinrobotik?

Die automatisierten Lésungen
sollen die Effizienz von
chirurgischen Eingriffen
erhdohen sowie Dauer und
Kosten von Krankenhausauf-
enthalten reduzieren. Auf
diesem sehr attraktiven Markt
wird heute weltweit ein
Umsatz von zwei Mrd. Dollar
erwirtschaftet. Der dominie-
rende bdrsennotierte Akteur
ist hier die kalifornische
Firma Intuitive Surgical, die
einen Operationsroboter
namens DaVinci vermarktet.
Dieser Ubernimmt nicht die

DENNIS FUNG
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Der hdchst prazise arbeitende Roboter Cyberknife von Kuka wird bei
der Behandlung von Tumorpatienten eingesetzt.

Rolle des Chirurgen, sondern
assistiert ihm wahrend der
Operation. Allerdings hat die
Einflhrung von «0Obamacare»
in den USA die Jahreshaus-
halte stark beeintrachtigt
und die Investitionen redu-
ziert. Daher sind die Verkaufe
des DaVinci 2014 zurlckge-
gangen, ausser im letzten
Quartal. Trotz dieses RUck-
gangs setzt das Unternehmen
sein Wachstum fort, vor allem
durch den Verkauf von Ver-
brauchsmaterial flr die immer
haufigeren Operationen. Uber
diese Produkte hinaus dirfte
Intuitive Surgical angesichts
der zahlreichen eingereichten
Patente im chirurgischen
Bereich zukilnftig mit weite-
ren interessanten Entwicklun-
gen aufwarten.

Zwel Protagonisten, die
klrzlich an die Bérse gegan-
gen sind, erweisen sich
ebenfalls als dusserst
vielversprechend. Es handelt

sich um das amerikanische
Unternehmen Rewalk und die
japanische Firma Cyberdine.
Sie bieten Rehabilitations-
systeme fir Patienten mit
Wirbelsaulenschaden an.
Solche Exoskelette zur
Unterstitzung des Gehens
sind mit 158’808 Euro pro
Stdck noch sehr teuer. Aber
es besteht kein Zweifel
daran, dass sie in naher
Zukunft starker zum Einsatz
kommen werden.

Worin bestehen die Hauptri-
siken, die Anleger beriick-
sichtigen missen?

Wie erwdhnt, ist die Automo-
pbilindustrie momentan der
Hauptabsatzmarkt fUr automa-
tisierte Losungen. Der Verkauf
von Robotern hangt daher
stark von der zyklischen
Konjunktur dieses Sektors ab,
die je nach Region unter-
schiedlich ist. In Europa
werden derzeit wenige Autos
verkauft. In den USA wird

dagegen ein Rekordergebnis
erzielt, was auf einen baldi-
gen Abwartstrend hindeutet.
Das zweite Risiko besteht in
der Entwicklung von Billig-
produkten in Asien. Unterneh-
men wie Siasun werden von der
chinesischen Regierung massiv
subventioniert. Diese Mass-
nahmen zielen darauf ab,
langfristig die Abhangigkeit
des Landes von auslandischen
Unternehmen wie Fanuc oder
ABB zu reduzieren.

Schliesslich muss man sich
vor einem hohen Bewertungs-
niveau des Aktienmarktes in
Acht nehmen. In zukunfts-
trachtigen Bereichen wie der
Robotik bewirkt die Spekula-
tion oft eine Uberbewertung
der Aktienkurse, die mitunter
sehr riskante Ausmasse
annimmt.

Wie sehen Ihre Anlageemp-
fehlungen aus?
Ich persténlich wlrde auf zwei
Unternehmen setzen. Das erste
ist Cognex mit Sitz in der
Nahe von Boston. Es zahlt zu
den weltweit flUhrenden
Anbietern von automatisier-
ten visuellen Steuerungssys-
temen. Sie sind ein SchlUs-
selelement, um die Prazision
von Robotern zu erhéhen und
damit auf den spezifischen
Bedarf der Elektronikindust-
rie einzugehen. Auch Rock-
well Automation ist eine
interessante Anlage. Das
Unternehmen stellt Steue-
rungssysteme fir Roboter her,
die bei den meisten Indust-
rieroboterherstellern bereits
breite Anwendung finden.
Es bietet daher eine sehr
hohe Rendite. «

Jeremie Capron

Finanzanalyst und

| Geschaftsflhrer
. CLSA Americas

H New York
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Cyberattacken befligeln den
Markt fuUr Internetsicherheit

Hacker finden immer effizientere Methoden, um Sicherheitssysteme
auszuhebeln. Davon profitieren IT-Unternehmen, die sich auf die
Abwehr von Cyberangriffen spezialisiert haben.

Olivier Gschwend

Nach einer unlangst von PwC
ver6ffentlichten Studie gab
es 2014 weltweit doppelt so
viele Cyberattacken wie im
Vorjahr. Um diesen etwas
entgegensetzen zu kénnen,
entwickelt sich der Markt der
Internetsicherheit derzeit
sehr stark. Die auf die Abwehr
von Cyberangriffen speziali-
sierten Unternehmen sitzen vor
allem in Kalifornien, wie
Rajesh Varma, Finanzanalyst
bei DNCA Finance, im Interview
erlautert.

SWISSQUOTE MAGAZINE: 2014
ist die Zahl der Cyberangrif-
fe angestiegen. Welchen Ge-
samteindruck haben Sie vom
IT-Sicherheitsmarkt?

RAJESH VARMA: Das Internet
nimmt weiter an Bedeutung zu,
und mit der Entwicklung von
«Cloud»- oder «Big Data»-
Plattformen wird der Daten-
schutz wichtiger denn je.
Heute kann man auf Unterneh-
men, die Lésungen zur IT-
Sicherheit anbieten, nicht
mehr verzichten, wie die
jingsten Hackerattacken auf
die Bank JP Morgan oder die
Supermarktkette Kmart bewei-

sen. Selbst Apple, dessen
«Cloud» Ziel von Hackerangrif-
fen war, kann keine angemesse-
nen Systeme mehr entwickeln,
um dem Bedarf auf diesem
Gebiet gerecht zu werden.

Der Sektor muss sich also
zwangslaufig weiterentwi-
ckeln?

Auf jeden Fall. Man muss
wissen, dass die Cyberkrimi-
nellen immer einen Weg finden,
um die Verteidigungslinien zu
umgehen. Irgendwann schaffen
sie es immer, jedes beliebige
System zu knacken, wie kom-
plex es auch sein mag. Die
Entwicklung dieses Marktes
ist daher kontinuierlich, wie
die Zahlen belegen. Dieses
Jahr hatte der Sektor weltweit
ein durchschnittliches Wachs-
tum von 408 Prozent zu ver-
zeichnen. Die Prognosen far
2015 zeigen einen RUckgang
von nur 10 Prozent, also immer
noch ein 30-prozentiges
Wachstum. FUr die kommenden
finf Jahre rechne ich mit
einem starken Zuwachs.

Welche spezialisierten Un-
ternehmen werden hauptsach-

lich an dieser Entwicklung
teilhaben?

Die meisten haben ihren Sitz
in Kalifornien und sind unter-
schiedlich erfolgreich.
Schwierig zu bewerten sind
Unternehmen wie Imperva, das
Verluste macht, oder sein
Nachbar Palo Alto Networks,
der noch keinen Gewinn
erzielt. Die Symantec Corpora-
tion ist dabei, sich in zwei
Unternehmen aufzuspalten.
Einzelheiten sind noch nicht
bekannt. Die Firma Barracuda
Networks wird nach einem
schwierigen Jahr 2813 allméh-
lich profitabel. Als ausserst
vielversprechend erweist sich
das Unternehmen FireEye, das
Ende 2813 an die Bérse ging.

Die kalifornischen Firmen
scheinen einen grossen Vor-
sprung zu haben? Warum?
Ganz allgemein sind die
amerikanischen Unternehmen
im Hinblick auf Internetsi-
cherheit wesentlich besser
ausgestattet als beispiels-
weise die europaischen. Dies
liegt daran, dass sie die
juristischen Konsequenzen
flirchten, die eine Piraterie



von personenbezogenen Daten
haben kann. Sie investieren
lieber in die IT-Sicherheit,
als im Falle eines Prozesses
wesentlich héhere Summen zu
zahlen. Dieser Kontext fordert
die Entwicklung der Branche
auf amerikanischem Boden.

Wer sind die wichtigsten
Akteure auf diesem Markt
ausserhalb der USA?

In Europa sind die meisten in
der IT-Sicherheit tatigen
Unternehmen nicht aus-
schliesslich auf Internet-
sicherheit spezialisiert. Der
einzige «Pure Player» ist die
finnische Firma F-Secure. Sie
entwickelt Antiviren-Software
und Sicherheitsprogramme.
Aber ihr Gewinn ist im letzten
Jahr zurlckgegangen.In Japan
gibt es Trend Micro mit Sitz
in Tokio. Dieses Unternehmen

erzielt gute Umsatze, aber nur
ein geringes Wachstum. Eine
der am weitesten fortge-
schrittenen Firmen auf diesem
Markt kommt aus Israel: Check
Point Software Technologies,
meiner Ansicht nach auch das
interessanteste Unternehmen
auf dem Markt.

Empfehlen Sie, in dieses Un-
ternehmen zu investieren?
Ganz ohne Zweifell Als Pionier
auf dem Gebiet der Firewall-
Systeme konnte sich das
Unternehmen aufgrund seiner
langjahrigen Erfahrungen als
einer der weltweiten Bran-
chenfihrer durchsetzen. Check
Point Software Technologies
entwickelt und vermarktet eine
breite Palette an Softwareld-
sungen fur Internet- und
Netzwerksicherheit. Die Firma
erzielt erhebliche Gewinne,

verzeichnet aber ein weniger
explosives Wachstum als seine
Mitbewerber. Als Anlage ist
diese Firma eine gute Wahl mit
geringem Risiko.

Welche Risiken sind denn mit
diesem Sektor verbunden?
Das Hauptrisiko, das ich
vermute, resultiert aus dem
standigen Wettlauf um die
technologische Entwicklung.
Die hohen Investitionssummen
limitieren die Gewinnspanne.
Abgesehen von dieser Klippe
sehe ich langfristig kein
grosseres Risiko. Die Unter-
nehmen haben keine andere
Wahl, als in diesen Bereich zu
investieren.

Rajesh Varma
Finanzanalyst
DNCA Finance
Paris
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Jack Ma uber Alilbaba,

Unternehmergeist

und Kampfsport

Der Autor dieses Artikels, Bill George, ist Professor fur
Management an der Harvard Business School und ehemaliger
Vorstandsvorsitzender sowie Geschaftsfihrer von Medtronic.

Bill George, «New York Times» — Ubersetzung und Adaptierung: Boris Muller

Ich sprach mit Alibaba-
Grinder Jack Ma bei einem
privaten Mittagessen am
Freitag, nur eine Stunde

nach dem B6rsengang seines
Unternehmens. Herr Ma ist
ganz anders als alle anderen
chinesischen Firmenbosse,
die ich bisher getroffen habe.
Er erscheint als Vertreter

des neuen China: ein Anhanger
der freien Marktwirtschaft,
der innerhalb der Grenzen
einer unnachgiebigen Regie-
rung arbeitet.

Freitag wurden die Alibaba-
Aktien erstmals gehandelt,
und ihr Kurs stieg bis zum
Ende des Tages gleich um

38 Prozent auf 93,89 Dollar
an, womit das Unternehmen
231 Mrd. Dollar wert ist. Mit
dieser Summe halt es den
aktuellen Rekord fUr den
gréssten Borsengang der
Geschichte. Herr Ma blieb
dennoch bescheiden und
sprach lieber Uber den Aufbau
eines grossen Unternehmens,
das seinen Kunden hilft,
Arbeitsplatze schafft und der
Gesellschaft dient. «Man

nennt mich «Crazy Jack». Ich
hoffe, dass ich die nachsten
30 Jahre verrickt bleibe.»

China ist in den vergangenen
zwei Jahrzehnten eine immer
bedeutendere Wirtschafts-
macht geworden, hat aber
noch keine internationalen
Konzerne hervorgebracht. Die
chinesischen Unternehmen
blieben bisher im Lande und
produzierten Massenware flr
internationale Firmen. Herr
Ma geht einen anderen Weg.
Alibaba hat sich anfangs

auf Chinas enorme Markte
konzentriert, doch er weiss,
dass das Internet ein welt-
weites Phdnomen ist,

das keine Grenzen kennt. Er
ist Uberzeugt, dass Alibaba
international und dber
Branchengrenzen hinweg
konkurrieren kann, und
beabsichtigt, die amerikani-
schen und europdischen
Markte sowie die Schwellen-
markte zu bedienen. Aber das
ist noch nicht alles. Er plant
auch, in den chinesischen
Geschaftsbanken-und Versi-
cherungssektor einzugreifen.

Auf seinen Erfolg angespro-
chen, erzahlte Herr Ma seine
Lebensgeschichte. Er wuchs in
den 80er-Jahren, als Chinas
0ffnung zum Westen begann, in
bescheidenen Verhdltnissen
in Hangzhou auf. Keine Schule
wollte ihn aufnehmen, weil er
zu schlecht in Mathe war.

Die Philosophie,
Menschen helfen zu
wollen, gehort fir
Ma zur DNA seines
Unternehmens

Er liess sich nicht entmuti-
gen. Zwischen seinem zwdlften
und 208. Lebensjahr radelte er
jeden Tag zu einem 48 Minuten
entfernten Hotel, in dem er
Englisch sprechen konnte.
«China 6ffnete sich, und dort
waren viele auslandische
Touristen, die ich kostenlos
durch die Stadt flhrte. Diese
acht Jahre haben mich grund-
legend verandert. Ich erfuhr
mehr Uber die Welt als die
meisten Chinesen. Die auslan-



dischen Touristen erzahlten
ganz andere Dinge als meine
Lehrer und die Blcher.»

Als junger Mann bewarb er
sich bei 38 Firmen und wurde
jedes Mal abgelehnt. Bei
Kentucky Fried Chicken wurden
von 24 Kandidaten 23 einge-
stellt, nur Herr Ma nicht. So
wurde er Englischlehrer am
Hangzhou Electronics Techno-
logy College. 1995 besuchte
er zum ersten Mal die USA.
«Mein Traum wurde in Amerika
geboren», erzahlte er. «Als
ich das Silicon Valley be-
suchte, sah ich abends die

Strassen voller Autos und die
hell erleuchteten Gebaude. So
sieht die Leidenschaft aus.
Mein Idol ist Forrest Gump.»

Nach seiner RlUckkehr nach
Hangzhou grindete er in
seiner bescheidenen Wohnung
zusammen mit Joe Tsai, dem
derzeitigen stellvertretenden
Vorstandsvorsitzenden, das
Unternehmen Alibaba. Sie
wahlten diesen Namen, weil er
«leicht zu buchstabieren ist
und weil ihn die Leute auf
der ganzen Welt mit «Sesam,
0ffne dichl> assoziieren, dem
Befehl, den Ali Baba in

Alibaba-Chef Jack
Ma: «Mein Traum
wurde in Amerika
geboren.»

SEBASTIEN FOURTOUILL

«Tausendundeiner Nacht»
verwendet, um die Tdren zu
versteckten Schatzen zu
offnen.»

Herr Ma wollte die Ideen
seines Teams umsetzen, damit
Geschafte und Verbraucher
allein verborgene Schatze
finden kénnen. Aber er brachte
nicht einmal zwei Mio.

Dollar von Risikokapitalge-
bern in den USA zusammen.
Auch diesmal liess er nicht
locker und konnte doch noch
finf Mio. Dollar Uber Goldman
Sachs auftreiben. Spater
investierte Masayoshi Son von
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der japanischen SoftBank

20 Mio. Dollar und wurde
dadurch Alibabas grésster
Anteilseigner. Heute ist sein
Anteil rund 75 Mrd. Dollar
wert. Inzwischen bedienen
die verschiedenen Alibaba-
Unternehmen 680 Millionen
Kunden in 2408 Landern.

Durch den Bérsengang am
Freitag wurde Herr Ma mit
Uber 18 Mrd. Dollar Chinas
wohlhabendster Birger. Als er
jedoch vor einigen Jahren mit
seiner Frau darlber disku-
tierte, ob Reichtum oder
Respekt von Geschaftsleuten
wichtiger sei, meinten beide,
dass es der Respekt sei. Herr
Ma spricht davon, ein Aliba-
ba-0kosystem aufzubauen, um
Menschen zu helfen. Diese
Philosophie ist tief in der
DNA des Unternehmens verwur-
zelt. Bei der Firmengrindung
gab Herr Ma grosszlgige
Stock-0Options-Pakete an
seine ersten Mitarbeiter aus,
weil er das Leben derer, die
bei seiner Unternehmung
mitmachten, bereichern wollte.
Er bestand darauf, dass die
sechs Werte von Alibaba - der
Kunde zuerst, Teamarbeit, Mut
zur Veranderung, Integritat,
Leidenschaft und Engagement —
am Tag des Bdrsengangs auf
die Pfeiler der New York Stock
Exchange gesetzt wlrden.

Trotz seines Erfolgs hat Herr
Ma seine Authentizitat be-
wahrt. Er ist der Ansicht, dass
Leadership eine Charakterei-
genschaft ist, und er konzen-
triert sich auf den Aufbau
seines Teams. Sein Vorbild ist
eine gut eingespielte Fuss-
ballmannschaft, in der elf
Spieler zusammenarbeiten,
damit sie gemeinsam Erfolg
haben. Sein Engagement fUr
eine Sache, die grosser ist

als er selbst, hat ihn voran-
gebracht. «Meine Vision

ist es, ein E-Commerce-0ko-
system aufzubauen, in dem
Verbraucher und Firmen alle
Geschaftsvorgange online
erledigen kdnnen. Ich méchte
eine Million Arbeitsplatze
schaffen, Chinas soziales
und wirtschaftliches Umfeld
andern und es zum grossten
Internetmarkt der Welt ma-
chen.» Amerikanische Techno-
logieflhrer wie Steven P. Jobs,
Larry Page und Mark Zucker-
berg haben Technologie und
Produkten den Vorzug gege-
ben. Nicht so Herr Ma: «Ich
betrachte die Technologie
mit den Augen meiner Kunden,
mit den Augen normaler
Menschen.»

«Ich wiirde eher
mein Unternehmen
schliessen, als
Schmiergelder

zu zahlen.»

Herr Ma berichtete, es ginge
ihm nicht nur darum, Geld

zu machen. «Ich beschranke
mich auf das Wesentliche. Ich
denke nicht einmal 15 Minu-
ten Uber das grosse Geld
nach», sagte er. «FUr mich
zahlt, viele Leute und Chinas
Entwicklung zu beeinflussen.
Wenn ich nach meinen Uber-
zeugungen lebe, bin ich
entspannt und glicklich und
erziele ein gutes Ergebnis.»

Sein frohliches Wesen hat
dazu beigetragen, bei Alibaba
eine einzigartige Firmenkul-
tur und eine lockere Ar-
beitsatmosphdre zu schaffen.
Er macht Tai-Chi und verwen-
det den Spitznamen «Feng
Qingyang», eine Anspielung

auf einen chinesischen
Kung-Fu-Guru, der aus einem
Schiller einen Helden machte.
FlUr Herrn Ma sind Kampfsport-
arten «die unkomplizierteste
Art, Konfuzianismus, Buddhis-
mus und Taoismus zu erkla-
ren». Sie nahrten «Brider-
lichkeit, Sittlichkeit, Mut,
Gefldhle und Bewusstsein».

Ma argert sich darUber, dass
China eine ganze Generation
verloren hat, als Mao Tse-tung
den Konfuzianismus und
andere Arten der Spiritualitat
verbannte. Aber er hoffe,
diesen Sinn flUr Werte und
Aufgaben flr die nachste
Generation wiederherzustel-
len. «Wir brauchen keine
Politik, sondern Uberzeugte
Menschen», meint Herr Ma. Zur
Korruption in China merkte er
an: «Ich widrde eher mein
Unternehmen schliessen, als
Schmiergelder zu zahlen.»

Drei Dinge treiben ihn um: Er
mochte weiterhin einen
echten Wert flr seine Kunden
schaffen, kooperativ mit der
Regierung zusammenarbeiten
und ein Team von Weltmarkt-
fGhrern aufbauen. Sein
grosser Traum ist es, eine
Universitat fir Unternehmer
zu grinden, die eine neue
Generation chinesischer
Firmenlenker hervorbringt.

Jack Ma ist ein Naturtalent.
Er wird vielleicht zum
Vorbild einer neuen Genera-
tion von Weltmarktflhrern,
nicht nur in China. «Unsere
Herausforderung ist es, mehr
Menschen dazu zu bringen,
nachhaltiges Geld zu verdie-
nen, das nicht nur ihnen
selbst, sondern auch der
Gesellschaft nutzt. Diesen
Wandel versuchen wir zu
vollziehen.» 4 BABA
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TUDOR

WATCH YOUR STYLE

KURZ

SCHMUCK UND UHREN

Zurich | Basel | Luzern | Genf

www.kurzschmuckuhren.ch


http://www.kurzschmuckuhren.ch/de/tudor

Von Julie Zaugg,
Clément Biirge und
Martine Brocard




VON DEN VEREINIGTEN STAATEN BIS NIGERIA,
VON DER ERDOLINDUSTRIE BIS ZU NEUEN TECHNOLOGIEN:

30 Unternehmen,
die gewlnnen werden

Topauswahl fur 2015, inklusive Schweiz

INTERVIEW MIT
DEM US-OKONOMEN
PETER SCHIFF

FINANZANALYSTEN
IM KREUZFEUER




36

—1

H / ZUMAPRESS

GESCHAFT: soziale Netzwerke
VORTEIL: geplanter Eintritt
in die analoge Welt

GRUNDUNG
L3 » 2004
Jeremy Stoppelman, Mitgriinder
und CEO von Yelp

HAUPTSITZ
» San Francisco,
USA

MITARBEITENDE
»1'984

Yelp regiert den Markt

flr Onlinebewertungen

von Restaurants, Geschaften
oder Wellnessanlagen.

Fir 2015 hat sich das
Unternehmen vorgenommen,
starker in der analogen
Welt mitzumischen: Seit
diesem Jahr gibt es die
«Yelp Platform», Uber

die die Nutzer einen Tisch
im Restaurant reservieren,
einen Termin beim Zahnarzt
ausmachen und sogar eine
Putzfrau engagieren kdénnen.

UMSATZ
» 233 Mio. Dollar

«Yelp wird sich in eine
Transaktionsplattform
verwandeln», erklart

Tom White, Analyst bei der
Macquarie Group. «Dieser
neue Geschaftsbereich wird
dem Unternehmen eine neue
interessante Einkommensquel-
le erschliessen. Bisher
wird der gesamte Umsatz
mit Online-werbung erwirt-
schaftet.» 4 YELP

DANIEL ROUSSELOT

SANOFI

GESCHAFT: Gesundheit
VORTEIL: Mehrere vielverspre-
chende Medikamente

Sanofi ist es gelungen, sich auf
den Markten Impfstoffe, Tiermedi-
zin, Medikamente zur Behandlung
seltener Erkrankungen und frei
verkaufliche Medikamente vorteil-
haft zu positionieren. «Der
franzdsische Konzern spielt dank
Lantus besonders im Insulin-
Bereich eine wichtige Rolle»,
erklart Damien Conover, Analyst
bel Morningstar. «Dieses Produkt
ist glnstiger und wirksamer als
die Erzeugnisse der beiden wich-
tigsten Konkurrenten Novo Nordisk
und E1i Lilly.»

Sanofi wird demnachst auch ein
Diabetesmedikament auf den Markt
bringen — Toujeo —, das noch
weniger Nebenwirkungen aufweist
als Lantus. Jingst stellte das
Unternehmen auch

vielversprechende GRUNDUNG
Ergebnisse fur den | | »1973
Cholesterin-Arz- HAUPTSITZ
neistoff Alirocumab | »Paris,

vor. Dieser kénnte frankreich
Conover zufolge MITARBEITENDE
«eine Alternative e

zu Statinen sein UMSATZ

und mehrere Mrd. > 32,9 Mrd. Euro

Dollar Umsatz
bringen». 4
SAN

Sanofi-Firmensitz in Paris




ALIBABA I

GESCHAFT: E-Commerce
VORTEIL: Vormachtstellung
in China und erfolgreicher
BOrsengang

GRUNDUNG
» 1999

HAUPTSITZ
» Hangzhou, China

MITARBEITENDE
> 26’845

UMSATZ
» 8 Mrd. Dollar

Seit dem 19. September ist
Alibaba an der New Yorker
Borse gelistet. Der Borsen-
gang brachte dem Unternehmen
25 Mrd. Dollar ein. Dieser
Erfolg zeigt, wie wichtig

der chinesische Konzern
mittlerweile auf dem stark
wachsenden E-Commerce-Markt
ist. «Alibaba hat eine domi-
nierende Position auf dem
chinesischen Markt, vor allem
dank des Portals Taobao, das
zahlreichen sehr dynamischen
kleinen Handlern eine Heimat
bietet», so James Cordwell,
Analyst bei Atlantic Equities.
Alibabas guter Ruf ist in dem

Land, in dem die Kunden
selten eine Suchmaschine
nutzen, wenn sie online nach
einem Produkt suchen, eben-
falls ein Vorteil. 2015 will
das Unternehmen auch die
USA erobern. Dort betreibt
Alibaba seit Kurzem den
Onlinemarktplatz 11 Main,
auf dem hochwertige ge-
brauchte und neue Artikel
verkauft werden. Die Firma
erwarb klrzlich auch Anteile
an der Carsharing-App Lyft,
dem Online-Lieferservice
ShopRunner und dem Instant-
Messaging-Dienst Tango. «
BABA

Alibaba hat seinen Sitz in Hangzhou, 200 Kilometer siidwestlich von Schanghai.
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Test eines Mobiltelefons im Lenovo-Labor in Wuhan, der Hauptstadt der zentralchinesis-

chen Provinz Hubei

LENOVO

GESCHAFT: Informationstechnik
VORTEIL: vielversprechende Ubernahmen
in der jdngeren Vergangenheit

2015 wird Lenovo seinen
Umbau abschliessen, nachdem
das Unternehmen 2014 die
x86-Server von IBM flr 2,3
Mrd. Dollar sowie Googles
Smartphone-Sparte Motorola
Mobility fdr 2,9 Mrd. Dollar
Ubernommen hat. «Lenovo wird
sich in erster Linie auf die
Integration dieser beiden

Geschaftsbereiche konzentrie-
ren», erlautert Ken Hui,
Analyst bei der Investment-
bank Jefferies. Durch die
Ubernahmen wurde die chine-
sische Firma quasi Uber Nacht
zu einem Serverlieferanten

— der mit den MarktfUhrern HP
und Dell mithalten kann - so-
wie zum drittgréssten Smart-

GRUNDUNG
» 1984

HAUPTSITZE

» Peking, China;
Morrisville
(North Carolina]),
USA

MITARBEITENDE
» 35’026

UMSATZ
» 38.7 Mrd. Dollar

phone-Hersteller weltweit
nach Apple und Samsung. Die
Integrationen bescheren
Lenovo ausserdem einen
besseren Zugang zu den
westlichen Markten sowie ein
stabileres Wachstum. Letzteres
hatte unter dem Rickgang der
Laptop-Verkdufe gelitten. «
LHL

SHEPHERD ZHOUF / EATURECHINA / NEWSCOM



TATA CONSULTANCY
SERVICES

GESCHAFT: IT-Dienstleis-
tungen und -Beratung
VORTEIL: Rekordwachstum

Tata Consultancy Services (TCS)
ist eine Firma der Superlative:
das grdsste Unternehmen Indiens
(gemessen an seiner Bdrsenkapi-
talisierung) und der zweitwich-
tigste Arbeitgeber des Landes.
Das amerikanische Wirtschafts-
magazin Forbes stufte TCS als
innovativstes Unternehmen der
Region ein. 20813 konnte Tata
Consultancy Services den Umsatz
trotz seiner bereits enormen
Grésse noch einmal um 30
Prozent steigern.

Die Nachfrage nach den IT-0ut-
sourcing-Angeboten der Firma
steigt stetig. «In den letzten
Jahren ist es TCS gelungen, sein
Angebot auch in anderen Weltre-
gionen wie Japan, Frankreich
oder Deutschland aufzubauen»
erklart Kawaljeet Saluja, Analyst
bei Kotak Securities Limited.
Und diese Entwicklung will das
Unternehmen auch 2015 fortset-
zen. «In der
IT-Branche
wird TCS das
wachstums-
starkste
Unternehmen
bleibenv,
glaubt der
Analyst.
«Diese Aktie
sollte man
unbedingt
kaufen.» «
2 TACSF

GRUNDUNG
» 1968

HAUPTSITZ
» Mumbai, Indien

MITARBEITENDE
» 3057431

UMSATZ
» 13 Mrd. Dollar

GESCHAFT: Tabak
VORTEIL: gute Positionierung,
um vom Boom der E-Zigarette

zu profitieren

Der Verkauf von E-Zigaret-
ten hat sich im vergange-
nen Jahr auf 1,5 Mrd.
Dollar verdreifacht. «Der
Konsum von Produkten

auf Dampfbasis wird den
von Zigaretten innerhalb
des nachsten Jahrzehnts
Uberholen», prognostiziert
Bonnie Herzog, Analystin
bei Wells Fargo. Reynolds
Tobacco ist dank seiner
E-Zigaretten-Marke Vuse
gut aufgestellt, um von
dieser Entwicklung zu
profitieren. «Die Marke
wird bis Anfang 2815 in
140’0080 Laden verkauft
werden und sollte ab
Mitte des nachsten Jahres
profitabel sein», so die
Analystin weiter. Die

GRUNDUNG
» 1875

HAUPTSITZ
» Winston-Salem,
USA

MITARBEITENDE
» 5’2908

UMSATZ
» 8,2 Mrd. Dollar

Immer mehr Raucher greifen zur E-Zigarette.

REYNOLDS TOBACCO I

Gruppe, zu der die Marken
Pall Mall, Camel und
Winston gehoren, wird
ausserdem ihre Partner-
schaft mit British Ameri-
can Tobacco (das 42
Prozent der Anteile halt)
nutzen, um «neue Produkte
zu entwickeln und diese
schneller anbieten zu
kdnnen». Die kirzlich
erfolgte Ubernahme von
Lorillard durch Reynolds
Tobacco hat seine Position
auf dem US-Markt gegen-
Uber dem Branchenflhrer
Altria gestarkt und sollte
Einsparungen durch
Synergieeffekte in Héhe
von etwa 408 Mio. Dollar
bringen. 4

RAI

ARIANE KADOCH /KRT / NEWSCOM
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GESCHAFT: Mobilfunk
VORTEIL: innovative
Angebote auf einem
stark wachsenden
Schwellenmarkt

GRUNDUNG
» 1997

HAUPTSITZ
» Nairobi, Kenia

MITARBEITENDE
» 3’000

UMSATZ
» 1.5 Mrd. Dollar

Der kenianische Mobilfunkan-
bieter bietet Leistungen, die
genau auf die Bedilrfnisse

in einem Schwellenland
zugeschnitten sind. Mit dem
Zahlungssystem M-Pesa kdnnen
beispielsweise ohne Bankkon-
to per SMS Uberweisungen
getatigt werden. Kipokezi
wiederum bietet die Mdglich-
keit, mit Natels der alten
Generation E-Mails abzurufen
und zu chatten.

Seit 2014 bietet die Firma,
die zu 40 Prozent Vodafone
gehort, ausserdem eine
kostenglnstige Krankenversi-
cherung an, deren Beitrage
auch Uber M-Pesa gezahlt
werden kénnen. Ab 2815 wird
Safaricom dank der Ubernahme
eines Teils der Frequenzen
des Konkurrenten Yu Mobile
noch besser aufgestellt sein.
Ein wichtiger Schritt fur die
Einflhrung von 4G in Kenia. «
VoD

GOPRO

GESCHAFT: Minikameras
VORTEIL: Grosses Entwicklungspotenzial
bei den Marktanteilen




Der Bdrsengang von GoPro
Ende Juni 2014 war ein
voller Erfolg: Das Unterneh-
men nahm 427 Mio. Dollar
ein, der Aktienkurs stieg
zwischen Juni und Oktober
28014 um 180 Prozent. Die
Analysten sind begeistert
vom Potenzial des Unterneh-
mens, das Minikameras

herstellt, wie sie heute
verstdrkt bei Outdoor-Sport-
arten zum Einsatz kommen:
«Der Marktanteil der tragba-
ren GoPro-Kameras liegt
derzeit noch bei 5 Prozent»
berichtet Alex Gauna, Analyst
bei IJMP Securities. «Jetzt
kann das Unternehmen sich
alle Weltregionen vornehmen.

GRUNDUNG
» 2002

HAUPTSITZ
» San Mateo,
USA

MITARBEITENDE
» 718

UMSATZ
» 986 Mio. Dollar

Seine
Produkte
werden die
Verbraucher
problemlos Uberzeugen.»
Eine Entwicklung, die sich
durch das beim Bdrsengang
beschaffte Kapital beschleu-
nigen wird. 4«

GPRO

RICHARD SCHNEIDER
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HYUNDAI MOTOR I

GESCHAFT: Automobilbranche
VORTEIL: Vorreiterposition
im Bereich der Oko-Autos

GRUNDUNG
» 1967

HAUPTSITZ
» Seoul,
SUdkorea

bilkonzern der Welt stitzt >59'8351

sich vor allem auf seine UMSATZ

Marke Kia. Diese wird bis > 75 Mrd. Dollar
Ende 20816 mehrere neue
Modelle vorstellen, «insbe-
sondere im Segment der
SUV und Minivans, einem

in SUdkorea und den USA
stark wachsenden Markt»,
so Michael Sohn, Analyst
bei Macquarie Research.

Hyundai wird auch von seinem
Vorsprung bei Okofahrzeugen
profitieren. Das koreanische Kon-
glomerat brachte in diesem Jahr
das erste in Serie produzierte
Brennstoffzellenauto auf den
Markt. 2815 soll es in SUdkorea
eine Plugin-Version der Elektro-
modelle geben. «

HYU

Der fUnftgrosste Automo- MITARBEITENDE

Oliver Samwer, CEO und Griinder von Rocket
Internet

ROCKET INTERNET I

GESCHAFT: Beteiligungsgesell-
schaft und Internetinkubator
VORTEIL: ein originelles und
schlaues Geschaftsmodell

Die einzigartige deutsche Firma
Rocket Internet ist halb Beteili-
gungsgesellschaft, halb Internetinku-
bator. Sie kopiert bereits bestehende
Internetfirmen, haufig aus den USA,
und wendet deren Geschaftsmodell auf
ein anderes Land an. Beispielsweise
grindete sie Linio, das sich selbst
als «Amazon fUr Lateinamerika»
bezeichnet, und City

Deal, einen 2810 ver- GRUNDUNG
kauften Groupon-Klon. > 2807
Im Oktober 2814 ging HAUPTSITZ
das Unternehmen an die » Berlin,

Borse, was ihm 1,6 Mrd. DieuiEsEhlzmg

Euro einbrachte. Dieses MITARBEITENDE

Kapital will es nutzen, > 20'000

um sein Wachstum weiter UMSATZ

zu beschleunigen und > 757 Mio. Euro

die von den amerikani-

schen Technologiegigan-

ten gelassenen Liicken

noch besser zu flllen. «
RKET
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a
=
=
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MICHAEL KORS

GESCHAFT: Mode
VORTEIL: bezahlbarer
Luxus

Die Hamilton, eine grosse,
in elf Farben verfligbare
Handtasche aus Leder,
kostet 385 Dollar. Ein
typischer Preis fir Michael
Kors. «Das ist die grdsste
Starke dieser Marke: das
Angebot an Luxusartikeln
Zu einem bezahlbaren
Preis», verrat Camilo Lyon,
Analyst bei Canaccord. «Bei
anderen Marken wlrde eine
solche Tasche mehrere
Tausend Dollar kosten.»
Diese Strategie erlaubt es
dem seit 2011 an der Bérse
notierten US-Unternehmen,
eine Kundschaft aus der
Mittelschicht zu erreichen,
die nicht das Geld flr

HAEL

TR

Haute Couture besitzt. «Das
Wachstum des Unternehmens
ist beeindruckend, aber
es gibt noch Entwicklungs-
potenzial, vor allem in
Europa und Asien, wo seine
Marktdurchdringung bislang
niedrig ist», urteilt der
Analyst. Auch in den USA
seien die Perspektiven
«dank einer Diversifizie-
rung in den Bereichen
Schuhe, Armbanduhren
und Schmuck» positiv. «
KORS

HECTOR GARCIA

SEPLAT I

GESCHAFT: 01férderung
VORTEIL: die Ubernahme
mehrerer (1lfelder

von Shell

GRUNDUNG
» 2009

HAUPTSITZ
» Lagos, Nigeria

MITARBEITENDE
» 297

UMSATZ
» 880 Mio. Dollar

Der junge nigerianische
Erdélférderer Seplat schwebt
derzeit auf Wolke sieben.
Sein Umsatz ist 2813 um 41

Prozent gestiegen, der Borsen-

gang im Mai 2814 brachte
500 Mio. Dollar. Dank dieser
Kapitalzuflisse konnte das
Unternehmen im September
2014 in eine Reihe von
nigerianischen Erddlfeldern,
die bisher Shell gehérten,
investieren.

Die grdsste Herausforderung
liegt nun darin, die Kontrolle
Uber diese neuen Quellen zu
behalten, deren Vorkommen
zu Shells Zeiten haufig Opfer
von Diebstdhlen und Sabotage
waren. Bisher hat die Strate-
gie von Seplat aber hervorra-
gend funktioniert, die Felder
sind sicher. Deshalb gehen
Analysten davon aus, dass
die Produktion der Firma
ab Anfang 2815 von 60’080
auf 85’000 Barrel taglich
steigen wird. «

SEPL
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ENI

GESCHAFT: Erddl
VORTEIL: der Expan-
sionskurs in Ostafrika

GRUNDUNG
» 1953

HAUPTSITZ
» Rom, Italien

MITARBEITENDE
» 82’289

UMSATZ
» 114 Mrd. Euro

Claudio Descalzi, der neue
CEO von ENI, wird das Er-
schliessungsprogramm des
italienischen Olkonzerns

in Afrika beschleunigen. Er
hatte bereits die unglaubli-
che Expansion des Unterneh-
mens auf diesem Kontinent
initiiert und ENI dazu verhol-
fen, zwischen 2808 und 2013
9,5 Milliarden Barrel 01 zu
entdecken, was dem Zweiein-
halbfachen seiner derzeitigen
Produktion entspricht. Und
dabei zahlte es die niedrigs-
ten Erschliessungskosten der
Branche (durchschnittlich
1,20 Dollar pro Barrel). In

Erddlforderung in der tunesischen Region E1 Borma

letzter Zeit hat sich das
Unternehmen hauptsachlich
auf Ostafrika und damit auf
die Region, in die es im Laufe
seiner Geschichte am meisten
investiert hat, konzentriert.
Vor Kurzem kaufte es dem
Sasol-Konzern 48 Prozent
eines Explorationsvorkommens
vor der Ostkiste Siddafrikas
ab. Dabei handelt es sich
jedoch nicht nur um ein
gas- und erddlreiches Gebiet.
Die Vorkommen haben auch
den Vorteil, dass sie ideal
gelegen sind, um China und
Sldasien zu beliefern. «

ENI



AIR ASIA

GESCHAFT: Luftfahrt
VORTEIL: der erste
Billigfiieger Asiens

Die 1996 gegrindete malaysische Flugge-
sellschaft Air Asia war die erste, die
Billigfilge in Asien anbot. Schnell wurde
sie so zum Marktflhrer in diesem stark
wachsenden Segment. «Sie hat die Schwa-
che von Malaysia Airlines genutzt, um
sich auf ihrem Heimatmarkt zu etablie-
ren», analysiert John Thomas, Spezialist
fOr Luftfahrt bei L.E.K. Consulting.

«Im Anschluss war Air Asia so schlau,
die Preise weniger stark zu senken als
die Konkurrenz, was dazu fihrt, dass

sie der einzig rentable Billigflieger

des Kontinents ist.» Um sich ausserhalb
Malaysias zu entwickeln, habe das Unter-
nehmen eine Reihe von Franchise-Unter-
nehmen in Indonesien, auf den Philippi-
nen, in Thailand und Indien gegrindet.
«So konnte es sich auf diesen eigentlich
geschlossenen Markten

durchsetzen», erklart GRUNDUNG
John Wensveen, der die » 1993
Abteilung fur Luft- HAUPTSITZ
fahrttechnik an der » Kuala Lumpur,
Purdue University in Malaysia

Indiana leitet. Mit der MITARBEITENDE

Tochterfirma Air Asia X > 10°000
hat das Unternehmen UMSATZ
jetzt auch Langstre- > 1,5 Mrd. Dollar
ckenfilige nach Austra-
lien im Angebot. «
AIRASIA

GESCHAFT: Brot und Backwaren
VORTEIL: Ein riesiges

Vertriebsnetz

GRUNDUNG
Den Eisbaren mit > 1945
der Kochmtze, der HAUPTSITZ

» Mexiko-Stadt,

die Busse der Grupo
Mexiko

Bimbo schmlckt,
MITARBEITENDE

kennt auf den
Strassen Latein- » 130’000
und Nordamerikas UMSATZ

» 12 Mrd. Dollar

o
e

jeder. Der weltweite
Branchenprimus fUr
Brot und Backwaren
verflgt Uber eines
der am weitesten
verzweigten Ver-
triebsnetze der Welt.
Es umfasst 2,3 Millionen Verkaufsstel-
len in 22 Landern. In den USA ver-
treibt das Unternehmen die Marken
Sara Lee und Sunbeam.

Im nachsten Jahr wird der mexikani-
sche Konzern seine globale Prasenz
mit der Ubernahme von Supan aus
Ecuador und Canada Bread aus Kanada
weiter starken und auf den briti-
schen Markt vorstossen. «

% BIMBOA
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SWISSQUOTE JANUAR 2815

Das Yokohama

Grand InterCon-
tinental Hotel
am Stadtrand

von Tokio
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INTERCONTINENTAL
HOTELS GROUP

GESCHAFT: Hotellerie
VORTEIL: der Aufschwung
in den USA

Der InterContinental Hotels
Group ist es gelungen, den
Grossteil ihrer 4’680 Hotels
mit insgesamt 675’080 Zim-
mern in Weltregionen anzu-
siedeln, denen es derzeit
besonders gut geht. Zweil
Drittel des Umsatzes werden
in Nordamerika gemacht, wo
der Aufschwung am deutlichs-
ten zu splren ist. Die Gruppe
weiss das flr sich zu nutzen:
Ihre Ketten Holiday Inn und
Hotel Indigo sind dort sehr
erfolgreich. Auch in Deutsch-
land und England sowie in
einigen Schwellenlandern

ist der Hotelkonzern sehr
gut vertreten.

In China 13uft das Geschaft
ebenfalls positiv. Das Jahr
2015 13asst sich also vielver-
sprechend an. Ausserdem wird
der Verkauf des prestige-
trachtigen Pariser
. Hotels «Le Grand» an
Eg%’\égum Constellation Hotels
——— — aus Katar fur 330

HAUPTSITZ

» London,

MITARBEITENDE
» 8’179

UMSATZ
» 1,9 Mrd. Dollar

Grossbritannien

Mio. Euro die an die
Aktionare ausge-
schitteten Dividen-
den in die Héhe
treiben. «

IHG

SCHLUMBERGER

GESCHAFT: Erddldienstleistungen
VORTEIL: gute Aussichten,

von den Umwdlzungen auf

dem Olmarkt zu profitieren

GRUNDUNG
» 1926

HAUPTSITZE
» Paris,
Frankreich;
Houston, USA

MITARBEITENDE
» 123’000

UMSATZ
» 45,3 Mrd. Dollar

Das Jahr 2015
kénnte fir
Erddlfirmen
schwierig werden.
«Das geopoliti-
sche Umfeld ist
derzeit sehr
instabil, und der Olpreis kénnte
noch einmal sinken», glaubt Robert
Bellinski, Analyst bei Morningstar.
Doch Schlumberger ist ein beein-
druckendes Unternehmen, es dirfte
trotzdem sehr gute Ergebnisse
einfahren. Es profitiert vom aktuel-
len Boom der Produktion von
Schieferdl und -gas in Nordamerika
und scheint eines der fir die
schwierigen Bedingungen am besten
gerlsteten Unternehmen zu sein:
«Dank seiner Grdsse kann es Ska-
lenertrdge erzielen. Seine Produkte
sind die technisch besten. Ausser-
dem verflgt es Uber hervorragende
Beziehungen zu den nationalen
O1firmen.»

Robert Bellinski halt die Schlum-

berger-Aktie derzeit flr deutlich

unterbewertet: «Die Wettbewerbsvor-

teile des Unternehmens machen

einen Kursanstieg unumganglich.» «
SLB
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GESCHAFT: E-Commerce

VORTEIL: die herausragende
Position auf dem amerikani-
schen Markt

I . - -
P, o e S——

.= - 1

GRUNDUNG
» 1994

HAUPTSITZ
» Seattle, Usa

MITARBEITENDE
» 132600

Amazon hat sich zur
fdhrenden Plattform
flr Onlinekaufe
entwickelt. «Mit
seinen mehr als 90
Logistikzentren hat
sich das Unternehmen
eine grosse Expertise
bei der schnellen
Kommissionierung und
Versendung von Packchen an die Kunden
erarbeitet, was ihm einen Wettbewerbs-
vorteil verschafft», erlautert James
Cordwell, Analyst bei Atlantic Equities.
Dem Konzern aus Seattle ist es gelungen,
Kunden mit einem Jahresabo an sich zu
binden, mit dem sie keine Versandkosten
mehr zahlen und kostenlosen Zugriff
auf Filme oder Musik im Internet haben.
«Diesen Prime genannten Service nehmen
bereits 30 Millionen Kunden in An-
spruch», so der Analyst weiter. 20815
wird Amazon seine Expansion in Europa
vorantreiben und sich bemihen, seine
Position in Asien, vor allem in China und
Indien, zu starken. «Die Firma wird weiter
versuchen, auf den Markten der <emotio-
nalen> Kaufe — Kleidung, Mdbel usw. —
und der digitalen Medien wie Onlinevide-
0s und Cloud-Computing zu punkten.» «
AMZN

UMSATZ
» 74,5 Mrd. Dollar

NETFLIX I

GESCHAFT: Video-Strea-
ming und DVD-Verleih
VORTEIL: die Fortflhrung
seiner internationalen

Expansion
GRUNDUNG
» 1997
HAUPTSITZ
» Los Gatos
(Kalifornien],
USA
2007 traf Reed _
- : MITARBEITENDE
Hast1ng§ eine > 2’888
Entscheidung, —
die sich als UMSATZ
. . » 4,4 Mrd. Dollar
Geniestreich
herausstellen

sollte: Er be-
schloss, seinen
DVD-Verleih nach
und nach zu
einer Streaming-
Plattform umzubauen. Die Strate-
gie des CEO von Netflix funktio-
nierte noch besser als erwartet
Heute zahlt sein Unternehmen
mehr als 50 Millionen Abonnenten
weltweit. 208014 setzte die amerika-
nische Firma auf eine Beschleuni-
gung ihrer internationalen Expan-
sion und weitete ihre Aktivitaten
in Europa aus, hier besonders in
der Schweiz, in Frankreich und in
Deutschland.

«2015 wird Netfiix seine Ent-
wicklung im Ausland weiter voran-
treiben», prognostiziert Mark
Mahaney, Analyst bei RBC Capital
Markets. «Italien und Spanien sind
die nachsten grossen Markte, die
das Unternehmen im Visier hat.»
Wirkliche Konkurrenz muss es
dabei nicht flrchten. «Es gibt
lediglich kleine lokale Mitbewer-
ber wie Swisscom in der Schweiz
die es etwas argern kénnten»,
sagt der Analyst, der Netflix zu
seiner Lieblingsaktie erklart. 4
NFLX
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SABMILLER

GESCHAFT: Alkoholische
Getranke

VORTEIL: die starke
Prdsenz in den Schwel-
lenmarkten, besonders
in Afrika

Afrika ist «das Kronjuwel»
von SABMiller, meint Philip
Gorman, Analyst bei Morning-
star. Auf dem mitten in der
Urbanisierung befindlichen
Kontinent hat sich inzwi-
schen eine Verbraucher-
schicht herausgebildet,

X

% !----Q:

X

* g N

die Uber ausreichend Kauf-
kraft fir die Produkte der
slidafrikanischen Brauerei
verflgen. Diese erzielt
mittlerweile ein Drittel
ihres Umsatzes in Afrika und
hat in Botswana, Mosambik,
Sambia und SUdafrika prak-
tisch eine Monopolstellung
auf dem Bier- und Erfri-
schungsgetrankemarkt inne.

Zur zweitgréssten Brauereil
der Welt gehdrt auch die
Marke Snow, das meistver-
kaufte Bier in China. Aller-
dings werden die Gerdchte um
eine Ubernahme 2815 durch
den Rivalen Anheuser-Busch,
den internationalen Markt-

GRUNDUNG
» 1895

HAUPTSITZ
» London,
Grossbritannien

MITARBEITENDE
» 70’0008

UMSATZ
» 23,2 Mrd. Dollar

fahrer,
immer
lauter.
Damit widrde
eine Megabrauerei geschaf-
fen, die 34 Prozent des
Biermarktes und eine Prasenz
auf allen finf Kontinenten
auf sich vereinigen kénnte.
«Dieser Zusammenschluss
wlrde es beiden Konzernen
ermdglichen, mehr Druck auf
die Lieferanten auszulben,
um die Rohstoffpreise und
die Vertriebskosten zu
senken», erklart Philip
Gorman. Die Einsparungen
wlrden sich auf 125 Mio.
Dollar belaufen. 4

SAB

ED ROBINSON
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ROCHE

GESCHAFT: Pharmazeutika
VORTEIL: zahlreiche
Neuentwicklungen

/

Der Pharmakonzern aus Basel hat
insbesondere im Bereich Onkolo-
gie mehrere Neuheiten in petto,
um seine auslaufenden Produkte
zu ersetzen. Roche, das oft als
das beste der Schweizer
Pharmaunternenmen gehandelt
wird, setzt auf Diversifizierung
und eine solide Dividendenren-
dite. Der Riese aus Basel hat
sich ausserdem auf die derzeit
vielversprechenden Biotechnolo-
gien spezialisiert.
Da die Gesetzeslage

GRUNDUNG fUr die amerikani-
» 1896
N sche Konkurrenz
HgUPTilTZ weiter unklar ist,
> . .
Paser ist Roche mit
MITARBEITENDE seinem mittelfris-
> 85080 tigen Portfolio
UMSATZ gut aufgestellt.
» 46’8 Mrd. ROG

Franken

SCHWEIZER

GESCHKFT:Versicherungswesen
VORTEIL: die Unterbewertung
der Aktie

UNTERNEHMEN




SWATCH GROUP

GESCHAFT: Uhren
VORTEIL: ein hervorragen-

des Vertriebsnetz und
der steigende Dollarkurs

Zahlreiche Analysten sind der
Ansicht, die Bedenken ange-
sichts der Markteinflhrung der
Apple Watch seien Ubertrieben.
Etwa 5080 Prozent aller
Luxusuhren werden nach
China verkauft, das
einen der kleinsten
Markte Apples darstellt.
Mit seinem hervorragen-
den weltweiten Ver-
triebsnetz wird der
Schweizer Uhrenherstel-
ler aller Voraussicht
nach ein positives

Jahr 208015 verzeichnen.
Ausserdem befinden sich
viele Kaufer von Luxus-
uhren in der Dollar-

GRUNDUNG
» 1983

HAUPTSITZ
» Biel

MITARBEITENDE
> 33’590

UMSATZ
» 8,8 Mrd. Franken

zone [(auch die Chine-
sen zahlen Ubrigens sehr
gerne mit den grinen Schei-
nen). Der erwartete Kursanstieg
der amerikanischen Wahrung
sollte dem Titel also ebenfalls
zugutekommen.

UHRN

Ein interessanter Titel aufgrund der
aktuell sehr niedrigen Kotierung des
Unternehmens. Wenn sich die Wirtschaft
in Europa erholt, verspricht die Aktie des
Zlrcher Versicherers positive Uberraschun-
gen. Einige Analysten gehen davon aus, dass
die Aktie der Swiss Life Holding 20815 auf
nationaler Ebene in der Branche am besten
abschneiden wird. Ausserdem wird eine
Verbesserung des Ratings der Gruppe bei
Standard & Poor’s erwartet, was die Liqui-
ditat nochmals starken sollte.

SLHN

COMET

GESCHAFT: Rontgentechnik
VORTEIL: Entwicklung

und Vertrieb eines
revolutionaren Sterilisa-
tionssystems

GRUNDUNG
» 1948

HAUPTSITZ
» Flamatt (FR)

Das auf Rontgen-
und Vakuumtech-

MITARBEITENDE . A

> 911 nik spezialisierte
Freiburger Unter-

JMSATZ nehmen hat soeben

» 249,6 Mio.

Franken «e-peam compact»

vorgestellt, eine
neue Technologie
flr die chemika-
lienfreie Sterili-
sation von Ober-

fladchen. Das

GRUNDUNG
» 1857

HAUPTSITZ
» ZUrich

MITARBEITENDE
> 7’000

UMSATZ
» 18 Mrd. Franken

kostenglnstige
schnelle und 6kologische
Sterilisationsverfahren
ist besonders fir die
Lebensmittelindustrie
interessant und hat
bereits zu einer Entwick-
lungspartnerschaft mit
Tetra Pak geflhrt. Ein
erstes mit «e-beam»
ausgestattetes System fUr
den Handel wurde kirzlich
nach Japan ausgeliefert.
Der mégliche Anwendungs-
bereich beschrankt sich
aber keineswegs auf die
Lebensmittelbranche: Es
laufen bereits Entwick-
lungsprojekte mit der
Pharmaindustrie.

COTN

51



52

NESTLE

GESCHAFT: Lebensmittel
VORTEIL: eine sichere Anlage

Auch wenn derzeit nichts

die Aktie in die HOhe treibt,
bleibt der Lebensmittelriese
aus Vevey 20815 eine sichere
Bank. Nestlé konzentriert
sich weiter auf die Verbes-
serung seiner Gewinnspannen
und Kapitalrlickzahlungen.
Nach einer Abschwachung

aufgrund rlcklaufiger Absatze
in den USA und auf den
Schwellenmarkten — die das
international aufgestellte
Unternehmen allerdings
besser verkraftet hat als
seine Mitbewerber — sollte
der Titel wieder zulegen.
NESN

GRUNDUNG
» 1866

HAUPTSITZ
» Vevey

MITARBEITENDE

» Mehr als
330000

UMSATZ
» 92’2 Mrd.
Franken

modells

GESCHAFT: Halbleiter-
herstellung fur die
Automobilindustrie
VORTEIL: die Weiterent-
wicklung des Geschafts-

RICHEMONT

GESCHAFT: Uhren
VORTEIL: das Markeni-
mage und die
Positionierung im
Hochpreissegment

GRUNDUNG
» 1988

Die Empfehlung der Aktie des Zlrcher
Herstellers von Halbleitern fir die

Automobilindustrie kénnte sich

auszahlen, sie geht aber auch mit
einer Risikowarnung einher. Micronas

erwirtschaftet die Halfte seines

Umsatzes in Japan, und der schwache
Yen hat sich bis vor Kurzem negativ

auf die Ergebnisse ausgewirkt.
Aber das Unternehmen ist dabei,
sich weiterzuentwickeln. Es
weitet beispielsweise sein
Geschaft auf den Industriemarkt
aus und lasst sich von immer
mehr japanischen Kunden in
Euro bezahlen. Ausserdem hat es
die alten Mikrocontroller durch
Embedded Controller ersetzt und
verfligt Uber eine neue Produk-
tionslinie, die eine Vergrésse-
rung der Halbleiterscheiben
mdglich macht. Diese Reihe
von Veranderungen sollte auch
die Rentabilitat verbessern.
MASN

HAUPTSITZ

» Bellevue (GE)

» 10,6 Mrd. Euro

Der Luxuskon-
zern verflgt
Uber eine starke
Marke und einen
guten Marktmix

MITARBEITENDE
» 29’980 Dank der Positi-
UMSATZ onierung in

den Bereichen
hochwertige
Uhren und
Schmuck bringt
die neue Apple
Watch das

GRUNDUNG
» 1989

HAUPTSITZ
» ZUrich

MITARBEITENDE
» Etwa 900

UMSATZ
» 151,9 Mio.

Franken

Unternehmen
nicht aus der Ruhe. Denn
Schmuck verkauft sich
den Analysten zufolge
derzeit besser als Uhren.
Trotz der zuletzt eher
enttduschenden Zahlen
ist der Trend zum Luxus
ungebrochen. FUr 20815
ist mit einer wiederer-
starkenden Nachfrage
und stabileren Gewinn-
spannen zu rechnen

CFR




Der Hersteller von Maschinen

fUr die Textilindustrie aus
Winterthur hat gerade eine Um-
strukturierung hinter sich, die
gewiss Frlchte tragen wird. 2812
bis 2013 tatigte Rieter bedeuten-
z de Investitionen in Asien. Auch
in sein IT-System sowie in seine
neue Luftspinntechnik steckte
das Unternehmen einiges Geld.

Die Ergebnisse sollten bald in
Form von Marktzuwachsen in China
und Indien sowie Effizienzgewinnen

spUrbar werden. Die Aufwertung
des Unternehmens und seine Konzentrati-
on auf Innovationen machen es zu einem

GIVAUDAN

und Duftstoffe

Ubertrifft die

vielversprechenden Titel fir 2815.
RIEN

NININININD

VORTEIL: Apple-Zulieferer

GESCHAFT: Halbleiterherstellung

Erwartungen

GESCHAFT: Aromen

VORTEIL: Die Aktie

In einem Markt, dessen
Entwicklung unsicher

ist, dient ein defensiver
Wert wie Givaudan mit
seiner guten Dividenden-
rendite der Beruhigung
der Investoren. Die Aktie
des Herstellers von Aromen
und Duftstoffen Ubertrifft
derzeit die selbst ge-
steckten Ziele. Die vom
Genfer Unternehmen in
den vergangenen Jahren
verfolgte Strategie, die
darauf ausgerichtet war,
sich mit kleinen Akteuren
wie brasilianischen Duft-
oder chinesischen Brihe-
herstellern zusammenzutun,
anstatt sich auf die
grossen Konkurrenten wie
Nestlé oder Unilever zu
versteifen, hat Frichte
getragen und die Liquidi-
tat deutlich erhdht.

GIVN

GRUNDUNG

Der Osterreichische, an der Schweizer Borse
kotierte Hersteller von Halbleitern hat gute
Perspektiven fir 2815. Das hat vor allem mit
der Markteinfdhrung des iPhone 6 zu tun
denn Austriamicrosystems (AMS]) produziert
die NFC-Chips flr das jungste Mitglied der
Apple-Familie. Mit diesem wird man in
Zukunft bezahlen k6nnen, indem man das
Gerat vor einen entsprechenden Scanner
halt. Aber die Technologie der AMS-Sensoren
eignet sich nicht nur fir Mobiltelefone
und Tablets: Der Markt wird derzeit auf
die Automobilindustrie ausgeweitet.

AMS

GRUNDUNG
» 1981

HAUPTSITZ
» Unterpremstat-

ten, Osterreich

MITARBEITENDE
» Etwa 1'500

UMSATZ

» 378 Mio. Euro

» 1895
HAUPTSITZ

MITARBEITENDE
» 9’560

UMSATZ

» Vernier (GE)

» 4,4 Mrd. Franken
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«DIE USA STEUERN
DIREKT IN
DIE REZESSION»

Der amerikanische Okonom Peter Schiff hat bereits die

Wirtschaftskrise von 2008 vorhergesagt. Jetzt liefert er
seine Prognosen fdr 2815 — und warnt: Der amerikanische
Wiederaufschwung ist trdgerisch.

Clément Blrge

Wenige Monate vor der
Subprime-Krise war der
Wirtschaftswissenschaftler
Peter Schiff, Prasident der
Maklerfirma Euro Pacific
Capital, Stammgast in den
Studios amerikanischer
Fernsehsender wie CNN, Fox
News oder CNBC, wo er seine
deutliche, doch kaum
wahrgenommene Botschaft
verkindete: dass die ameri-
kanische Wirtschaft in
ernsthafter Gefahr sei. «Es
wird zu einer enormen Krise
kommen, das Land ist zu
stark verschuldet, die
Wirtschaft steht auf wacke-
ligen Beinen.» Schiff
empfahl damals, B6rsenin-
vestitionen zu vermeiden,
und unterstrich die Gefahr-
lichkeit der Subprimes:
«Der Immobilienmarkt wird
zerbersten», betonte er -
von seinen Diskussionspart-
nern beldchelt — in ruhigem,
aber entschiedenem Ton.

Als die Markte zusammenbra-
chen und die Kreditkrise
die Banken erfasste, wurde
Peter Schiff als einer der
wenigen Analysten, die
dieses Szenario vorausge-

sagt hatten, auf den Rang
eines Stars und Propheten
erhoben. Ein Video mit
seinen verschiedenen
Beitragen aus der Zeit vor
der Krise mit dem Titel
«Peter Schiff hatte Recht»
wurde auf Youtube millio-
nenfach aufgerufen. Seine
Blcher, wie etwa «Crash
Proof: How to Profit From the
Coming Economic Collapse»,
das bereits vor der Krise
veroffentlicht wurde, sind
zu Bestsellern geworden.
Schiff versuchte sich auch
schon in der Politik: Er war
wirtschaftlicher Berater von
Ron Paul bei der Prasident-
schaftswahlkampagne 2808.

Sechs Jahre spater spielt
Peter Schiff noch immer die
Kassandra-Rolle im Kreise
seiner Kollegen. Radikal in
seinen Analysen und bewusst
provokant denkt er insbe-
sondere, dass die Zentral-
banken rund um den Globus
die Markte mit ihrer Geldpo-
litik in den Ruin treiben.
Ohne mit all seinen Analy-
sen Ubereinzustimmen, haben
wir uns mit ihm zum Inter-
view getroffen.

SWISSQUOTE MAGAZINE: Welche
Tendenzen sind 2015 in den
verschiedenen Wirtschafts-
sektoren zu erwarten?

Peter Schiff: Die Blase im
Technologiesektor wird vor-
aussichtlich platzen. Die
traditionellen Technologieun-
ternehmen, wie beispielsweise
Computerhersteller, werden
keine Probleme haben. Aber
diejenigen, die soziale Netz-
werke grinden und Websites
erstellen, werden untergehen.
Die vergangenen Jahre sehen
stark nach der letzten Phase
des Technologiebooms in den
90er-Jahren aus. Aber dieses
Mal werden weniger die On-
linehandler, sondern eher die
sozialen Netzwerke von diesem
Wahnsinn betroffen sein.

«Die USA sind so
stark verschuldet
wie Frankreich
oder Spanien.»

Das Problem ist allerdings
das gleiche: Diese Firmen
werden zu Uberhdhten Preisen
verkauft, die nicht auf realen
Einklnften basieren. Die
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Unorthodoxer
Okonom

Der 51-jahrige Peter Schiff ist
flr seine provokativen
Ansichten und Katastrophen-
szenarien im Hinblick auf die
amerikanische Wirtschaft
bekannt. Der Autor mehrerer
Bestseller zu diesem Thema hat
seit 20885 auch seine eigene
Radioshow. Als Konservativer
bekennt er sich zur Osterrei-
chischen Wirtschaftsschule.
Seine Karriere begann Peter
Schiff 1987 als Borsenmakler
bei Shearson Lehman Brothers.
1996 griindete er dann seine
eigene Firma, das Investment-
unternehmen Euro Pacific
Capital in New Haven, US-Bun-
desstaat Connecticut. Diesem

steht er auch weiterhin als

CEO vor. k

e

A

Peter Schiff bei einem Auftritt vor finf Jahren am Wirtschaftsforum
in Krynica (Polen), dem osteuropdischen Pendant zu Davos
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Investoren verlassen sich auf
Annahmen hinsichtlich der
langfristigen Leistungen und
auf sehr unstete Faktoren. Ich
weiss nicht, wann genau die
Blase platzen wird. Aber wenn
Investoren wie Schafe einem
Modetrend hinterherrennen,
endet das nie gut.

Welcher Haupttrend zeichnet
sich auf makrodkonomischer
Ebene ab?

Alle sprechen aktuell vom
fantastischen wirtschaftli-
chen Wiederaufschwung in den
USA. Aber dieser Trend ist
trigerisch: Die amerikanische
Wirtschaft steuert direkt in
die Rezession. Die amerikani-
sche Notenbank (Fed) hat das
Wachstum durch ihre quantita-
tiven Lockerungsmassnahmen
kdnstlich unterstitzt. Und
jeder denkt, dass sie effizient
waren, dass dieses Wachstum
gesund ist und dass es sich
ohne diese Stimuli fortsetzen
wird. Das stimmt aber nicht.
Ohne diese Unterstitzung wird
die amerikanische Wirtschaft
wieder zusammenbrechen.

Warum ist der Wiederauf-
schwung der amerikanischen
Wirtschaft nicht nachhaltig?
Weil er kinstlich ist. Durch
die Einflhrung des sogenann-
ten «Quantitative Easing», kurz
QE, hat die Fed die Kapitalkos-
ten und die Zinssatze gesenkt
und dadurch den Wiederauf-
schwung stimuliert. Aber am
Ende der ersten Lockerungswel-
le ist ihr klar geworden, dass
eine zweite und dann eine
dritte erforderlich sein wirde,
da das Wachstum nicht anhielt.
Die Fed hat es also lediglich
geschafft, die Rezession
aufzuschieben. Am Ende der
dritten QE-Runde wird sich die
Wirtschaft in den gleichen
Schwierigkeiten wiederfinden

wie zuvor, und die Fed wird
zweifelsohne gezwungen sein,
ein neues quantitatives

Lockerungsprogramm zu starten.

«Die Leute
haufen absurde
Schulden an.»

Der amerikanischen Wirt-
schaft geht es also in Wirk-
lichkeit nicht besser?

Nein. Die Aktienpreise sind
zwar auf phanomenale Weise
gestiegen, aber ansonsten?
Die Leute verdienen nicht
mehr als vorher und ver-
schulden sich immer starker.
Die Mittelschicht kann nur
durch Kredite Uberleben. Die
Studentendarlehen nehmen
von Jahr zu Jahr zu. Die
Leute haufen absurde Schul-
den an, entweder auf ihren
Kreditkarten oder flir den
Autokauf. Dieses Verhalten
wurde von der US-Regierung
gefdrdert, und das Land
meint, es kdnne seine Schul-
den spater zuridckzahlen. Die
USA sind genauso stark
verschuldet wie einige
schwachere europaische
Lander wie Frankreich oder
Spanien. Ubrigens, wenn wir
mit den USA zur Europdischen
Union gehorten, wirde man
uns daraus ausschliessen!

Japan hat auch quantitative
Lockerungsmassnahmen ein-
gesetzt. Wird sich das Land
in der gleichen Situation
wiederfinden?

Japan bekommt die perversen
Auswirkungen der quantitati-
ven Lockerung bereits zu spl-
ren. Die Inflation ist zu hoch.
Die japanische Bevdlkerung

stellt diese Wirtschaftspoli-
tik eindeutig infrage.

Und wie sieht es mit der
Eurozone aus?

Die Eurozone wird 2015
voraussichtlich weiterhin
unter den gleichen Schwie-
rigkeiten leiden wie bisher.
Und Mario Draghi will eben-
falls ein quantitatives
Lockerungsprogramm einfih-
ren. Aber die Politik der
Europaischen Zentralbank
(EZB) wird sich gegen sich
selbst wenden. Durch die
Senkung der Kapitalkosten
werden die Verbraucherpreise
schneller ansteigen als die
Gehalter. Diese Politik wird
also keine Losung bringen,
sondern die Situation ver-
schlechtern. Mit einer Schwa-
chung des Euro werden die
Europder ihre Produkte
leichter exportieren kdnnen,
aber sie kdnnen sich diese
Gldter nicht mehr leisten,
weil die Gehalter nicht
Schritt halten. Es ist keine
gute Wirtschaftspolitik, die
BevOlkerung armer zu machen,
ganz im Gegenteil.

Wie 1asst sich dieses
Problem lésen?

Die Region muss an den
Wurzeln des Problems, das
heisst beim fehlenden Wachs-
tum und bei der zu hohen
Arbeitslosenquote, ansetzen.
Es gibt zu viele Regulierun-
gen, eine zu starke Einmi-
schung der 6ffentlichen Hand
in die Wirtschaft, zu viele
Einschrankungen und Vor-
schriften, die bei der Ein-
stellung eines Angestellten
Zu beachten sind.

Kann man auf eine bessere
Entwicklung in China hoffen?
Im Vergleich zur westlichen
Welt steht China strukturell



und insgesamt wesentlich
besser da. Das Land verflugt
Uber enorme Fremdwahrungsre-
serven und ist nicht ver-
schuldet. Allerdings ist der
Renminbi derzeit unterbewer-
tet. Das Land muss jetzt
aufhoren, Dollar und Euro zu
kaufen, und fir eine Aufwer-
tung seiner Wahrung sorgen.
Das wlrde seiner Bevdlkerung
zugutekommen.

Was halten Sie von der Wah-
rungspolitik der Schweizer
Nationalbank, die einen
festen Wechselkurs zwischen
dem Schweizer Franken und
dem Euro aufrechterhalt?
Die Dollar- und Eurokurse
sind gefallen. Auf der ande-
ren Seite hat die Schweizer
Nationalbank alles darange-
setzt, den Schweizer Franken
auf einem Mindestpreis zu
halten. Das ist einfach nur
lacherlich. Derzeit denkt
jeder, dass eine schwache
Wahrung férderlich, eine
starke Wahrung hingegen
schadlich flir die Wirtschaft
sei, aber das ist falsch!
Warum nicht von einem star-
ken Schweizer Franken profi-
tieren? Sie exportieren keine
Glter einfach nur, um sie zu
exportieren. Sie verkaufen
diese Produkte ins Ausland,
um anschliessend andere
Waren einzufihren.

Ohne die Intervention der
Zentralbank hatten die
Schweizer wesentlich mehr
GUter importieren kénnen
Ihre Kaufkraft ware in die
Hohe geschnellt. Die Schwei-
zer Nationalbank hat die
Schweizer Birger bestohlen,
indem sie so viele Euro
gekauft hat, um den Franken
abzuwerten. Sie sitzt heute
auf einem Haufen Geld, mit
dem sie nichts anfangen kann

«Die Schweizer
Nationalbank hat
die Schweizer
Burger bestohlen.»

Welche Empfehlung geben
Sie Investoren fiir 2815?
Sie dirfen auf keinen Fall
Anleihen oder amerikanische
Aktien kaufen und sollten
versuchen, dort Zuflucht zu
finden, wo ihr Kapital geschitzt
ist. Skandinavien, Australien
Sddostasien und einige sid-
amerikanische Lander wie Peru
und Chile durften sichere Orte
fUr die Anlage des eigenen
Vermdgens sein

Konnte Brasilien ein solcher
Zufluchtsort sein?

Nein. In Brasilien gibt es zu
viele politische Risiken.
Prasidentin Rousseffs Verwal-
tung hat die Inhaber brasili-
anischer Aktien in den
letzten Jahren schlecht
behandelt. Hatte der wirt-
schaftsfreundliche Kandidat
Aécio Neves die Wahl Uberra-
schend gewonnen, hatte dies
glnstige Veranderungen zur
Folge haben k6nnen. Aber mit
dem von der brasilianischen
Linken gefdrderten Status quo
muss man mit einem noch
feindlicheren Umfeld fir
Investoren rechnen.

Wie werden sich die Roh-
stoffpreise entwickeln?
Derzeit ist der Wert des

Dollars aus verschiedenen
Grinden kinstlich aufgebla-
sen, was zu einer Senkung der
Rohstoffpreise fihrt. Der
Dollarkurs wird aber wieder
sinken, sobald sich die
Investoren 2815 bewusst
werden, dass es mit der
amerikanischen Wirtschaft
nicht bergauf geht und dass
die Fed ein erneutes quanti-
tatives Lockerungsprogramm
starten wird. Dann werden die
Rohstoffpreise, die in Dollar
festgelegt werden, ansteigen

Fir welche Sektoren kdnnte
sich die Lage verbessern?
Nur sehr wenige Mainstream-
Analysten wagen es derzeit, in
Edelmetalle zu investieren.
Sobald sich die Leute der
Verlangsamung der amerikani-
schen Wirtschaft und der
Notwendigkeit einer weiteren
quantitativen Lockerung
bewusst werden, wird der
Goldpreis radikal steigen,
und gleichzeitig werden sich
auch die Preise der anderen
Edelmetalle erhdhen. Der
Energiesektor hat in den
letzten Monaten ebenfalls
unverhaltnismassig stark
gelitten. Er wird sich im
nachsten Jahr sicherlich
erholen. 4
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FINANZANALYSTEN
IM KREUZFEUER

Analysten sind in Krisenzeiten ein begehrtes Angriffsziel.
Von allen Seiten werden ihre Empfehlungen kritisiert. Nun
machen ihnen auch noch Fintech-Start-ups den Rang streitig.

Clément Birge

Kann man sich auf die Prog-
nosen der Finanzanalysten
wirklich verlassen? Diese
Frage stellt sich immer dann,
wenn auf den Markten Unsi-
cherheit herrscht. Die Anleger
beherzigen zwar im Allgemei-
nen die Empfehlungen der
Experten, doch werden auch
immer wieder Zweifel an ihren
Fahigkeiten laut, Trends
tatsachlich vorhersagen zu
kbnnen. Mehrere Studien aus
den vergangenen Jahren
bekraftigen diesen Kritik-
punkt.

So ergab eine statistische
Analyse der Beratungsfirma
McKinsey aus dem Jahr 20818,
dass sich Analysten in den

vergangenen 25 Jahren viel
zu optimistisch gegeben
haben, denn ihre Prognosen
waren durchschnittlich um
1008 Prozent zu hoch. Ein im
Januar 20814 erschienener
Artikel von Roger Loh, Assis-
tenzprofessor an der Univer-
sitat Singapur, und René
Stulz, Okonom an der Univer-
sitat Ohio, stellt die Prazi-
sion der Finanzanalysten
ebenfalls infrage. Die beiden
Wissenschaftler haben nach
Durchsicht der Gewinnprogno-
sen und der Kauf- und Ver-
kaufsempfehlungen der Jahre
1983 bis 2011 ein erstaunli-
ches Phanomen aufgedeckt:
Die Einschatzungen der
Analysten sind weniger

Berufsfeld Finanzanalyse

Hinter dem allgemeinen Begriff
Finanzanalyst verstecken sich in
Wirklichkeit mehrere Berufe, die
mit unterschiedlichen Ansdtzen
arbeiten. Die in diesem Artikel
beleuchtete Analyse des Bdrsen-
werts kotierter Unternehmen wird
als Equity-Research bezeichnet.
Ein Equity-Analyst erstellt
konkret eine Diagnose auf der
Grundlage der Biicher und des

Businessplans des untersuchten
Unternehmens unter Beriicksich-
tigung des wirtschaftlichen
Umfelds und seiner eigenen
Informationen und Vorhersagen.
Ziel ist die Ermittlung eines
Kursziels. Die Tatigkeit der
Equity-Research ist unter
anderem von der Corporate
Analysis, die sich mit dem Kauf
und Verkauf von Unternehmen

zuverlassig, wenn es schlecht
um die Wirtschaft steht. Die
Fehlerquote ist dann 46
Prozent hoher als in normalen
Zeiten. Loh und Stulz fanden
weiterhin heraus, dass die
Anleger paradoxerweise
ausgerechnet in Krisenzeiten
der Meinung der Analysten
noch mehr Beachtung schenken
als sonst.

KEINEN EINFLUSS AUF KURSE
Oya Altinkilic, Assistenzpro-
fessor flr Finanzwesen an der
George Washington University,
und Robert Hansen, Wirt-
schaftswissenschaftler an der
Tulane University, haben sich
mit der angeblichen Fahigkeit
der Analysten beschaftigt, den

beschaftigt, und der Credit-
Analysis, bei der es um Darlehen
an Unternehmen geht, zu unter-
scheiden. Die Finanzanalyse darf
auch nicht mit der quantitativen
Analyse verwechselt werden, die
sich bei ihren Anlageempfehlun-
gen und Risikokalkulationen

auf mathematische Modelle,
Algorithmen und statistische
Analysen stiitzt.




Estimize-Griinder Leigh Drogen. Der 28-jahrige New Yorker begann seine
Karriere bei einem Hedgefonds.

Aktienkurs zu beeinflussen,
und sind zu dem Schluss
gekommen, dass diese nicht
existiert. Daflr haben die
beiden Wissenschaftler
196’0008 Empfehlungen aus der
Zeit zwischen 1997 und 20087
ausgewertet. «Die Analysten
haben keinen Einfluss auf den
Aktienpreis», erklart QOya
Altinkilic. «Ihre Funktion ist
vollkommen Uberbewertet. Sie
geben sich im Allgemeinen
damit zufrieden, die Nach-
richten zu verfolgen, und
geben ihre Empfehlungen ab,
ohne neue Informationen Uber
den Markt hinzuzufigen.»

UNVOLLKOMMENE METHODEN
Viele Analysten geben selbst
zu, dass ihr Beruf heikel ist.
Denn die Vorhersage des
Marktverhaltens beinhaltet
natdrlich immer auch den
Faktor Zufall. Selbst mit den
besten Analysemethoden kann
nicht ausgeschlossen werden,

dass etwas Unvorhergesehenes
geschieht. Die Aufgabe eines
Analysten entspricht quasi
der eines Hellsehers: «Unsere
Arbeit ist es, die Zukunft
vorauszusagen», erklart ein
Pariser Analyst. «So missen
wir beispielsweise beurtei-
len, welche Auswirkungen das
Ebolavirus auf die Weltwirt-
schaft haben wird, und das ist
praktisch unméglich.»

0ft brauchen die Spezialisten
zu lange, um ihre Empfehlun-
gen an die aktuelle Entwick-
lung anzupassen: «Die Markt-
bedingungen kénnen sich sehr
schnell und nach unbekannten
Schemen verandern», so der
Pariser Experte. «Manchmal
andern sich die Dinge zu
schnell.»

DarUber hinaus werden auch
gewisse Methoden, die friher
als verlasslich galten,
heutzutage zunehmend in-

LAUREN KALLEN / WEWORK

DIE NEUEN
START-UPS DER
FINANZANALYSE

Mehrere Unternehmen veran-
dern aktuell die Art der
Vermittlung von Finanzinfor-
mationen. Eine Auswahl der
leistungsstarksten Akteure.

> ESTIMIZE
Die Intelligenz
der Vielen

Griindung: 2812

Das Start-up kombiniert die
Bewertungen von fast 5’008
Tradern, Analysten und
Studenten iiber die Leistungen
eines Unternehmens. Anhand
dieser gepoolten Meinung
konnen die Marktbewegungen
laut Estimize um 69,5 Prozent
genauer vorhergesagt werden
als von Wall-Street-Analysten.

> TIPRANKS
Expertenmeinungen
zusammenfassen

Griindung: 2812

Tip Ranks bringt alle Meinun-
gen der offiziellen Analysten
auf einer Internetseite
zusammen und bietet damit
einen Uberblick dariiber, was
verschiedene Analysten lber
ein bestimmtes Unternehmen

denken.

> STOCKTWITS
Soziales Netzwerk
der Trader

Griindung: 2808

Die Onlineplattform ermdglicht
es Anlegern und Tradern, in
Beitragen von 148 Zeichen
dariiber zu diskutieren, wie sie
bestimmte Unternehmen
einschitzen. Uber 388’000
Anleger, Marktexperten und
Unternehmen tauschen so

vor einem Publikum von

40 Millionen Besuchern
Informationen aus.

>>
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frage gestellt. Die Fisher-
Gleichung etwa, mit der lange
Zeit effizient der Zinssatz
berechnet werden konnte,
funktionierte gegen Ende des
vergangenen Jahrzehnts
infolge des exzessiven
Eingreifens der Zentralbanken
auf einmal nicht mehr.

EIN SCHLECHTERES UMFELD
Auch das Berufsbild der
Analysten hat sich in den
vergangenen Jahren stark
verandert. «Die neuen Regu-
lierungen in Europa und den
USA im letzten Jahrzehnt
begrenzen die Art von Infor-
mationen, die den Analysten
zuganglich sind», erklart
Professor Roger Loh. So zwingt
beispielsweise der amerikani-
sche Sarbanes-0xley Act die
Fachleute, nur 6ffentliche
Informationen zu verwenden,
und reagiert damit auf die
skandaldsen Empfehlungen, die
der New Yorker Staatsanwalt
Spitzer nach der Jahrtausend-
wende aufgedeckt hatte.

Die Verschlechterung des
wirtschaftlichen Umfelds soll
auch die mangelnde Prazision
der Ergebnisse erklaren: Nach
Ansicht von Neil Scarth,
Analyst bei Frost Consulting,
wurden die flr die Finanzana-
lyse eingeplanten Budgets
seit der letzten Krise um 48
Prozent geklrzt. «Und die
Analysten werden immer
haufiger gebeten, sich um den
Verkauf von Produkten zu
kdmmern, sodass wir weniger
Zeit mit unserer eigentlichen
Recherchearbeit verbringen»,

flgt der Pariser Analyst hinzu.

Die IT-Revolution hat eben-
falls zur Neudefinition des
Analystenmetiers beigetragen:
«Heute sind der Offentlich-
keit wesentlich mehr Informa-

tionen zuganglich als fri-
her», erklart Robert Hansen.
«Die Anleger verflgen Uber
Tausende Daten, die sie jetzt
von Computern analysieren
lassen kénnen, wodurch sie
immer seltener Analysten
bendtigen.»

Die Experten rufen nun dazu
auf, ihren Berufsstand zu
reformieren. «Heute konzent-
rieren sich die Analysten viel
zu stark auf kurzfristige
Gewinnprognosen von Unter-
nehmen», erklart Thomas Kahn
vom Investmentfonds Kahn
Brothers in New York. «Sie
missten mehr Zeit damit
verbringen, die langfristigen
Strategien der Firmen zu
analysieren, um zu wissen, ob
sie verninftig sind und daflr
sorgen werden, dass nicht nur
in den nachsten Monaten,
sondern auch in den kommen-
den Jahren gute Ergebnisse
erzielt werden.»

ANONYME INFORMANTEN

Vor allem aber sorgen neue
Start-ups fUr Aufruhr in der
Branche. Eines davon ist
Estimize, eine der breiten
Offentlichkeit zugangliche
Plattform, die auf Crowdsour-
cing beruhende Analysen von
Unternehmensleistungen
generiert. Das Erfolgsrezept?
Ein Algorithmus, der sich auf
die Richtigkeit vergangener
Prognosen stltzt und die
unzuverldassigsten Ansichten
ausklammert. «Wir haben 5’008
anonyme Informanten, die Uber
1’008 Unternehmen abdecken»,
prazisiert Estimize-Grinder
Leigh Drogen, ein 28-jdhriger
New Yorker, der seine Karriere
bei einem Hedgefonds begann.

Das Ergebnis: Die Empfehlun-
gen des Start-ups sollen um
69,5 Prozent genauer sein als

> COVESTOR
Die Anlage-Groupies
Griindung: 2807

Dieses Start-up ermdglicht es
kleinen Anlegern, Staranalys-
ten zu folgen und ihre
Anlagestrategien entsprechend
anzupassen.

> SUMZERO
Austausch unter Profis

Griindung: 2808

Auf dieser Website kann eine
Gruppe von Investoren, die fir
Hedgefonds, Anlagefonds und
Private-Equity-Fonds arbeiten,
Informationen untereinander
austauschen. Jedes Mitglied
muss seine Analysen mitteilen,
um die Berichte der anderen
einsehen zu kdnnen.

> THINKNUM
Automatische Analyse

Griindung: 2813

Dieses Start-up wertet alle
offentlich zuganglichen Daten
aus, um die Leistung von
Unternehmen zu bewerten. Die
Nutzer konnen dann diese
Daten abrufen, sie als Grafiken
darstellen und mit der
restlichen Community teilen.

die der Wall-Street-Analys-
ten. «Wir vertrauen der
Intelligenz der vielen (wis-
dom of the crowd, Anm. d.
Red.)», erklart Leigh Drogen
in Anlehnung an ein Theorem,
das besagt, dass die Urteile
einer Gruppe von Leuten
praziser seien als die eines
einzelnen Individuums. «FUr
Apple gibt es 42 Analysten»,
so Drogen, «aber wir erhalten
Beitrdge von 287 Personen,
die sich mit diesem Unterneh-
men beschaftigen.» «



SCHLIESSEN SIE HEUTE EIN ABO AB
UND NEHMEN SIE AND DER VERLOSUNG
TEIL, UM EIN BULGARI MAN IN BLACK
SET ZU GEWINNEN."

«Ein Duft mit fast hypnotischer Wirkung»

Bulgaris neues Eau de Parfum Man in Black im schillernden Ebenholzfla-
con bietet mit kdihnen, neo-orientalisch inspirierten Noten eine neue
Interpretation der starken Motive der Parfimerie. Man in Black besticht
durch seine erstaunlich betdrende Sinnlichkeit. Die zundchst wirzige
Kopfnote entfaltet nach und nach eine warme, sinnliche Ambersillage
und geht dann in Wald- und Rauchnoten Uber. Ein unwiderstehlicher
Duft, schwarmt der Erfinder des Parfiims, Alberto Morillas.

Zu gewinnen: 45 Deluxe-Sets im Wert von jeweils 148 Franken. Jedes Set
enthalt ein Eau de Parfum (180 ml), ein Duschgel und Shampoo (280 ml]),
eine Aftershave-Lotion (180 ml) sowie eine Rasierseife (180 g].
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Der unglaubliche
Erfolg von Moleskine

Die Geschafte des italienischen Notizbuchherstel-
lers laufen gut. Dennoch steht das Uberleben von
Moleskine angesichts voranschreitender Digitalisie-
rung langfristig auf dem Spiel. Wird es dem Unter-
nehmen gelingen, sich den neuen Zeiten anzupassen?

Clément Blrge

Es ist ein schdner und
wertvoller Gegenstand. Ein
kleines Blchlein mit leicht
abgerundeten Ecken. Seine
Oberflache erinnert an Leder,
was ihm etwas von einer
Bibel oder einem offiziellen
Dokument, etwa einem Reise-
pass, verleiht. Wenn man
hineinschreibt, fUhlt man
sich gleich ganz anders,
irgendwie schlauer.

Das wichtigste Moleskine-
Produkt ist heute genauso
bekannt und legendar wie
Trenchcoats von Burberry
oder Handtaschen von Louis
Vuitton. In den vergangenen
zehn Jahren hat der Umsatz
der italienischen Firma
deutlich von 38 Mio. Euro
2003 auf 87 Mio. Euro 2813
zugelegt. Im April 2013 wagte
Moleskine sogar den Gang an
die Borse, was dem Unterneh-
men fast 626,5 Mio. Dollar
einbringen sollte.

«Das kam unerwartet, die
Ergebnisse sind beeindru-
ckend», rdumt Andrew Sen-
tence, unabhangiger Analyst in
Mailand, ein. «Im vergangenen
Jahr stieg der Umsatz entge-
gen allen Erwartungen in
samtlichen Regionen der Welt.
In Europa und Asien stiegen
die Verkaufe um 11 Prozent
und erreichten 46 Mio. Euro.»

Moleskine bewegt sich jedoch
in einer riskanten Branche,
von der viele glauben, dass
sie keine Zukunft hat: Papier.
Kann eine Firma, die so stark
in der physikalischen Welt
verankert ist, im Zeitalter
der Smartphones und Tablets
wirklich Uberleben? Man
denke nur daran, was mit
Unternehmen wie Kodak oder
Xerox passiert ist. Ungeachtet
solcher Schicksale glaubt das
italienische Unternehmen fest
an die Zukunftstrachtigkeit
seines Geschaftsmodells.

Die Verhaltensweisen der
Verbraucher haben sich in den
vergangenen Jahren radikal
verandert. Viele nutzen heute
lieber ihr Tablet oder ihren
Laptop, um sich Notizen zu
machen. Die grdsste Gefahr
fUr Moleskine lauert jedoch
an anderer Stelle. Denn bisher
beruht der Erfolg des Unter-
nehmens auf einem hauptsach-
lichen Vertriebsweg: Buchhand-
lungen. «Aus Marketingsicht
hat uns das erméglicht, eine
Verbindung zwischen unserem
Notizbuch und der Welt der
Blcher herzustellen», erklart
Unternehmensgrinderin Maria
Sebregondi. «Wenn man ein
Buch kauft, tut man das, um
eine neue Welt zu entdecken
und den eigenen Horizont zu
erweitern. Wir wollten mit

unseren Produkten dasselbe
Gefuhl erzeugen.» Mehr als

73 Prozent des Umsatzes macht
Moleskine in Buchhandlungen.

Nun befindet sich der Buch-
markt jedoch in einer schwe-
ren Krise. «Die Buchhandlun-
gen machen eine nach der



anderen zu. In den nachsten
Jahren wird Moleskine seine
Produkte daher nicht mehr so
leicht absetzen kdnnen. Das
Unternehmen muss also nach
neuen Vertriebswegen suchen.»
Um dieses Ziel zu erreichen,
versucht die italienische
Firma derzeit, die Verkaufe

In Zahlen

52,8%

des Umsatzes steuert die
Region Europa, Mittlerer
Osten, Afrika bei. Der Anteil
Amerikas liegt bei 8 Prozent,
der Asiens bei 25 Prozent.

167

Mitarbeitende beschaftigt
das Unternehmen.

30

Geschafte, die ausschliess-
lich Moleskine-Produkte
verkaufen, gibt es weltweit.
23 davon wurden 2013
eroffnet.

11.5%

Umsatzwachstum erzielte
Moleskine zwischen 2812
und 2013.

-.‘

Uber die eigene Internetseite
voranzutreiben. Ausserdem
erdffnete sie eigene Geschaf-
te in New York, Paris und
London — eine Premiere.

«Wir setzen grosse Hoffnungen
in diese neuen Vertriebska-

nale», erklart der Analyst
Andrew Sentence.

FIME LUEUSHAREE

Um im digitalen Zeitalter

zZu bestehen, will Moleskine
sein grosses Wachstumspo-
tenzial voll ausschdpfen:
Denn obwohl das Unternehmen
bereits in 105 Landern
vertreten ist, gibt es in
manchen Regionen noch

DR
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Kreative Geschichtsschreibung

Ernest Hemingway und Pablo
Picasso haben Moleskine-
Notizblicher fiir Skizzen ihrer
Werke verwendet — so der Mythos,
den das italienische Unternehmen
kultiviert. Nur ist die Geschichte
nicht wahr: Hemingway und Picasso
haben nie Moleskine-Biichlein
benutzt. Schlimmer noch: Die
Marke gibt es erst seit 1997. Da
waren beide, der Schriftsteller
und der Maler, bereits verstorben.

Die Schopferin von Moleskine,
Maria Sebregondi von der Design-
Firma Modo & Modo, hat sich von
einem Notizbuch inspirieren
lassen, das der Schriftsteller
Bruce Chatwin in seinem Buch
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«Traumpfade» beschreibt.
Moleskine war der Name eines
Protagonisten. Das Unternehmen
baute eine clevere Kommunikati-
onsstrategie auf, in der es

seine Notizbiicher und die beiden
legendaren Schriftsteller in
Szene setzte. «Das ist eine
Ubertreibung», gab die italieni-
sche Marke 2004 in der «New York
Times» zu. «Das ist Marketing,
keine Wissenschaft», verteidigte
man sich. Genau diese Marke-
tingstrategie ist die Grundlage
der erfolgreichen Entwicklung von
Moleskine. 2006 wurde Modo &
Modo fir 68 Mio. Euro vom Fonds
SGCapital Europe, heute Syntegra
Capital, aufgekauft.

Von Moleskine vereinnahmt:
Ernest Hemingway, 1956
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viel Spielraum, vor allem

in Asien. Bisher tragt die
Region Asien-Pazifik ledig-
lich mit 12,5 Prozent zum
Umsatz bei. «Moleskine
verfdgt Uber 228 Millionen
potenzielle Kunden», schrieb
die Mediobanca-Analystin
Chiara Rotelli 2812. «Derzeit
hat das Unternehmen aber
nur 3,3 Millionen, das heisst
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gerade mal 1,5 Prozent
dessen, was sein kdnnte.»
Das Unternehmen ist und
bleibt ausserdem davon
Uberzeugt, dass das Tablet
sein Notizbuch nicht ver-
drangen wird. An der Maildn-
der B6rse gilt Moleskine gar
als Luxusmarke, vergleichbar
mit Prada oder Salvatore
Ferragamo. «Ein Moleskine

ist kein funktionales Pro-
dukt. Man kann sich heute
mit dem iPad Notizen ma-
chen», erlautert Andrew
Sentence. «Aber es ist sehr
viel angenehmer und schi-
cker, es mit dem Moleskine
zu tun.» Das italienische
Unternehmen hat trotzdem
eine Reihe neuer Produkte
entwickelt, um sein Angebot
Zu diversifizieren. Dazu
geh6ren iPad-HlUllen (die
an Notizbicher erinnern],
Taschen, Stifte und Geldbdr-
sen. Diese Produkte tragen
mittlerweile mit 16 Prozent
zum Umsatz bei.

DIGITHLE LIEHDE

Seit Kurzem verfligt Moleskine
zudem Uber eine Strategie,
um den Sprung ins digitale
Zeitalter zu schaffen. So
entwickelte die Marke ein
Notizbuch, das zusammen mit
der Smartphone-App Evernote
genutzt werden kann, sodass
alles, was man schreibt oder
zeichnet, digitalisiert wird.
Im September verkindete das
Unternehmen ausserdem eine

JESSE A. FERNANDEZ / NEWSCOM



Chen

Zusammenarbeit mit Live Scribe entfielen auf die neuen

zur Entwicklung von «intelli- Produkte lediglich 8,4 Prozent
genten» Stiften, die alles des Umsatzes. Die Notizbuch-
aufzeichnen, was man in sein App war hingegen schon mehr
Moleskine-Bichlein schreibt. als eine Million Mal herunter-
«Wir haben da eine Marktllicke geladen worden. J. P. Eggers
entdeckt», betont Unterneh- von der New York University,
menssprecherin Karen Tang. Spezialist fUr analoge Firmen,

Zum Zeitpunkt des Boérsengangs die die digitale Welt erobern

wollen, halt das Vorgehen von
Moleskine fir schlau: «Das
ist eine gute Nische. Sie wird
es dem Unternehmen ermogli-
chen, neue, jingere Kunden zu
O] gewinnen, die die
-+ Marke noch nicht
. kennen.» «

MSK
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SEED T OEE

Von Peter Thiel (Crown Publishing)

Peter Thiel hat Paypal
gegrindet und Facebook
entdeckt. Jetzt legt der
Investor aus Kalifornien
ein Buch fur Grdnder vor.
Seine Botschaft: «Konkur-
renz verdirbt das Ge-
schaft.» Dem Uberlebens-
kampf des Wettbewerbs
entkomme ein Unternehmen
nur, wenn es sich eine
Monopolstellung aufbaue

Thiel spricht von Internet-

unternehmen wie Google
oder Facebook, die ihre
Monopolstellung selbst
geschaffen haben, indem
sie Neues ersannen, und
ihren Vorsprung bewahren,
indem sie technisch den
anderen stets mehrere
Schritte voraus sind.

THE IHHOUATORS:

HOW A GROUF OF HACKERS,
GEWIUSES, AND GEEKS CREATED
THE DIGITAL REVOLUTION

Von Walter Isaacson (Simon & Schuster)

Die digitale Revolution
wurde nicht von Einzel-
personen, sondern von
Gruppen angefihrt, so
die Aussage dieses
neuen Buches von Walter
Isaacson, dem Autor des
Bestsellers «Steve Jobs».
Flr den Erfolg eines
neuen technologischen
Projekts braucht es
demnach drei Personen:
einen Visionar, der die
Idee ausbritet, einen
Ingenieur, der sich mit
der praktischen Umset-
zung befasst, und einen
Geschaftsmann, der
einen Markt fUr das
neue Produkt findet.

BACK TO THE ROOTS

[iPhone]

Endlich eine

App, die dem

Telefon seine

urspring-
liche Funktion,
namlich die der
Sprachkommunikation,
zurlckgibt. Die
Anwendung ermdglicht
es einer Gruppe von
Usern, miteinander
mindlich zu kommuni-
zieren sowie Text-
nachrichten oder
Fotos auszutauschen
Die Gesprache kénnen
auch aufgezeichnet,
kommentiert und
spater anderen
Personen zur Verfi-
gung gestellt werden.
Talko

Gratis

ERWEITERTE
REALITAT FUR ALLE
[iPhone, iPad, Android]

P Das Erschaf-
() _ fen erweflter—
ter Realita-
ten war lange
Zeit Experten vorbe-
halten. Heute gibt
es Softwares, mit der
jeder beliebige
Nutzer ohne Program-
miererfahrung eine
Zeitschrift zum Leben
erwecken kann, indem
er Inhalte wie Videos,
Animationen oder
3D-Modelle hinzuflgt,
oder ganze Werbekam-
pagnen entwirft. Von
den derzeit angebote-
nen Programmen
Uberzeugt Wikitude
am meisten.
Wikitude
Gratis

§IMULTAN
UBERSETZT
[iPhone, iPad, Android]
Das Ratsel-
raten beim
-"".P"'_ Betrachten
einer Spei-

sekarte oder einer
Bauanleitung in einer
unbekannten Sprache
gehdrt mit CamDictio-
nary der Vergangen-
heit an. Einfach das
Smartphone Uber

den Text halten, von
der Kamera einlesen
lassen — und schon
erscheint mit Berlh-
ren des Bildschirms
die Ubersetzung eines
kompletten Satzes
oder einzelnen

Wortes in Echtzeit.
CamDictionary

Gratis

EIN EINZIGES
POSTFACH

[iPhone, iPad, Android]

Boxer fasst
die Nachrich-
ten aus
verschiede-
nen E-Mail-Diensten
(Gmail, Yahoo, MSN,
Outlook etc.) in einem
gemeinsamen Postfach
zusammen. Die integ-
rierte Verbindung
zu DropBox und Box
ermdglicht das Spei-
chern der Mails
in der Cloud, wahrend
man mit Evernote
Nachrichten in Datei-
en konvertieren kann.
Die E-Mails k6nnen
ausserdem nach
Kategorien sortiert
werden.
Boxer
Gratis
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Zuruck in die Zukunft

Mit dem neuen Twingo findet Renault zum Heckantrieb der 58er-

und 68er-Jahre zuriick. Diese angenehme Uberraschung im Segment
der Stadtautos, die sich technisch mehr und mehr gleichen, beruht
jedoch auf einer ganz pragmatischen Entscheidung.

Philipp Muller

Kleinwagen des 21. Jahrhun-
derts erfillen deutlich
umfangreichere Lastenhefte
als etwa Citroéns «Ddschwo»,
der seinerzeit mit dem simp-
len Slogan «vier Rader unter
einem Regenschirm» warb.
Allerdings flhrt die Suche
nach Perfektion und Aufwer-
tung zu einer zunehmenden
Vereinheitlichung der techni-
schen Ldsungen. Das geht so
weit, dass sich die Stadtautos
heute nur noch optisch
voneinander unterscheiden.
Und der Michelangelo, dem

es gelingt, aus einem gerade
mal 3,60 Meter langen Block
eine harmonische Skulptur

zu erschaffen, deren hohler
Innenraum so geraumig wie
mdglich ist, will erst einmal
gefunden werden. So kann es
passieren, dass der ange-
strebte David letztlich eher
einer Figur von Niki de Saint
Phalle ahnelt.

Frontmotor und Getriebe
machen zudem eine meist
hohe Motorhaube sowie einen
langen Uberstand erforder-
lich. So 13sst sich verstehen,
weshalb in diesem Segment
asthetische Meisterwerke
nicht gerade haufig vorkom-

men. Ausnahmen bilden der
Fiat 500 und der neue Mini,
zwel Geniestreiche des
talentierten Designers
Frank Stephenson.

Auch Renault fehlt es nicht
an Ikonen, angefangen mit dem
ersten Twingo, der die 90er-
Jahre mit seiner neckischen
Schnauze pragte. Nach einer
nichtssagenden zweiten
Generation war es flr die
Marke mit der Raute nun jedoch
an der Zeit, einen neuen
Akzent zu setzen. Die Annahe-
rung von Renault-Nissan an
den Daimler-Konzern ist die
Basis der Verwandtschaft des
neuen Twingo mit dem Smart,
und sie ist mit Sicherheit
auch das Argument, das die
Entscheidungstrager letztlich
von den Vorzlgen eines
Heckmotors Uberzeugt hat. Bei
diesen geht es um konzeptuel-
le Aspekte — Uber die noch zu
sprechen sein wird —, aber vor
allem um Kostenersparnisse, da
die Logik von Skalenertragen
bei gemeinsam genutzten
Plattformen und Industriean-
lagen voll zum Tragen kommt.

Der Twingo geht also wie der
Fortwo zum Heckmotor Uber.

Gleichzeitig wird fortan auch
der deutsche Wagen mit den
Motoren des Franzosen ange-
trieben. Unterm Strich wird
der Fortwo damit sogar
franzésischer sein als der
Renault, da er im Departement
Moselle (Hambach) produziert
wird, wahrend der Twingo aus
Slowenien kommt. Aus den
Fertigungshallen in Novo
Mesto kommt auch der neue
Smart Forfour, der quasi einen
Zwillingswagen des Twingo
darstellt, da auch er Uber
finf TUren, vier Platze und
eine ansprechende, dynami-
sche Silhouette verflgt.

STABILITAT FUR ALLE

Der mit oder ohne Turbo

(78 bzw. 98 PS] erhaltliche
Dreizylindermotor des kleinen
Renault liegt beinahe, um so
wenig Platz wie mdglich zu
beanspruchen, unter dem
Kofferraumboden. Von aussen
deutet kaum etwas auf diese
Unterbringung hin. Die
Mini-Motorhaube vorne, die zu
kurz ist, um wirklich einen
Motor beherbergen zu kénnen,
liefert zwar einen ersten
Hinweis, aber nur wer sehr
genau hinschaut, merkt, dass
die Hinterrader breiter sind
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und der Auspuff quer sitzt,
was auch der Grund fUlr die
Gerduscharmut ist. Der Blick
wird viel eher von der knal-
ligen Farbgebung angezogen
die viel Raum fUr eine per-
s6nliche Gestaltung [Felgen,
Aufkleber) bietet.

Friher galten Fahrzeuge mit
Heckmotor im Gegensatz zu
klassischen Frontantrieben
aufgrund der Gewichtsvertei-
lung als besser bei Schnee
VW Kafer, Renault 8, Fiat 608,
Simca 1008 und NSU Prinz
hatten daflr andere Nachtei-
le: Sie neigten zum Uber-
steuern, zum Teil mit fatalen

RENAULT TWINGO

Dreizylinder, 78 PS

Ab 13’400 Franken

SMART FORFOUR

Dreizylinder, 61 PS

Ab 14’608 Franken

Konsequenzen. In den USA 1litt
der Chevrolet Corvair lange
unter diesem vor allem von
dem Verbraucherschutzanwalt
Ralph Nader vorgebrachten
Vorwurf. So setzte sich
letztlich bei in grosser
Stlckzahl produzierten
Kompaktwagen ab Anfang der
78er-Jahre nach dem Vorbild
des Fiat 127 oder des Renault
5 der ungefahrlichere Front-
antrieb durch.

Mittlerweile ermdglicht der
elektronische Fortschritt -
allen voran die verschiede-
nen ESP-Generationen — die
Stabilisierung so ziemlich

jedes Gestells auf mehr als
zwel Radern. Die allgemeine
EinfUhrung dieses Sicher-
heitssystems ist Ubrigens
dem ersten Smart zu verdan-
ken, der ohne ESP beim
Elchtest Purzelbaume schlug.
Heute liegt der Twingo so
stabil auf der Strasse, dass
seine Besonderheit beim
Fahren gar nicht auffallt.

Es ist sogar so, dass er Uber
eine der gréssten Fahrzeug-
standflachen seiner Kategorie
und eine ausgeglichene
Gewichtsverteilung verflgt,
besonders dann, wenn die
vorderen Platze belegt sind.
Platztechnisch haben die
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Ingenieure Ubrigens das
Beste aus dem Heckmotor
herausgeholt: Die Fahrgast-
zelle ist ungew6hnlich lang,
was toll flr die Beine ist.
Der Kofferraum sitzt zwar
ein wenig hoch, bietet aber
trotzdem viel Platz (mindes-
tens 188 Liter]. Einen
weiteren Pluspunkt gibt es
flr die Flexibilitat, denn
durch klappbare RlUckenleh-
nen, einschliesslich der des
Beifahrers, erhalt man eine
Rekord-Ladeldnge von 2,208
Metern! Clever genutzt ist
auch der Stauraum unter

der Rdckbank.

UNGLAUBLICHE WENDIGKEIT
Die kurze Fahrzeugfront ist
komplett auf das Auffangen
von Zusammenstdssen ausge-
richtet, und die Vorderrader
besitzen beim neuen Twingo

SSQUOTE NUAR 2015

Der Heckantrieb ist bei modernen Elektroautos bereits verbreitet,

wie beim neuen BMW I3.

tatsachlich ausschliesslich
eine richtungsweisende
Funktion, was theoretisch
ein direkteres Fahrgeflihl
verspricht. Doch leider ist
der unter elektronischer
Oberaufsicht stehende Fran-

Der Heckmotor hatte seine Sternstunden, bevor er ab den 78er-
Jahren nach und nach in Vergessenheit geriet — mit der riihmli-
chen Ausnahme des sportlichen Porsche 911, der bis heute damit
ausgestattet ist. Der VW Kafer, der Simca 1880, der NSU Prinz
und der Fiat 688 (oben) wurden zu ihrer Zeit wegen ihres guten
Fahrverhaltens auf Schnee im Vergleich zum klassischen Antrieb
mit Frontmotor geschatzt.

Z0se genauso wenig verspielt
wie seine Heckantriebkollegen
anderer Hersteller, und auch
die Lenkung ist nicht wirk-
lich praziser. Aber welche
Wendigkeit! Das Fehlen von
Antriebswellen an den Vorder-
radern vergrossert den
Lenkwinkel auf 45 Grad.

So etwas hat man noch nie
gesehen! Der Wendekreis
betragt keine neun Meter,

den Rdckwartsgang braucht
man praktisch nur noch zum
Einparken. Dabei hilft eine
RUckfahrkamera.

Der Heckantrieb, der bei
modernen Elektroautos (Mit-
subishi i-MiEV, Renault Twizy,
BMW i3] bereits relativ weit
verbreitet ist, k6nnte be-
stimmte Fahrzeugsegmente mit
grossen Absatzzahlen zurlck-
erobern, in denen Platz,
Sicherheit und Wendigkeit
entscheidend sind, auch wenn
er bei Porsche, Lamborghini
und Co. bisher vor allem flr
das Prinzip Leistung stand.
Die aktuelle Entwicklung ist
mehr als ein nostalgischer
Blick in die Vergangenheit:
Vom technischen Fortschritt
getragen, 6ffnet sie das Tor
zu mehr Vielfalt. «
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Die argentinische Hauptstadt ist als Mekka
der Tangueros bekannt. Ein nachtlicher

Streifzug im Pas de deux.

Salomé Kiner

In Europa wird Tango oft mit einem einfa-
chen Gesellschaftstanz gleichgesetzt.

Flr die Afficionados ist Tango jedoch eine
wahre poetische Kunstform. Heute weltbe-
kannte Kidnstler wie Astor Piazzolla oder
Carlos Gardel sind damit berdhmt geworden.
Die Erinnerung an sie ist in Buenos Aires
allgegenwartig.

Tango ist ausserdem ein Lebensstil, um

den herum sich — unabhangig von sozialen
Unterschieden — ein Gemeinschaftsgefihl
mit eigenen Gesetzen und einer eigenen
Kultur entwickelt: «Dass der Tango so er-
folgreich ist, liegt auch an seiner thera-
peutischen Wirkung. Die Frauen lernen
loszulassen, und die Manner, die flUhren,
gewinnen an Selbstbewusstsein», so Alejand-
ro De Benedictis, Lehrer fir argentinischen
Tango in Genf.

Millionen Begeisterte pilgern jedes Jahr
nach Buenos Aires, um Intensivkurse zu
besuchen oder einfach nur als Zuschauer

die «Milongas» genannten Balle zu besuchen.

Dieses touristische Phanomen ist eine
wichtige Einkommensquelle fUr das am
haufigsten besuchte Land SUdamerikas. Aber:
Wo sich eine Industrie entwickelt, kommt

es auch schnell zur Massenabfertigung. Von
Dinnershows Uber Boutiquehotels bis hin zu
Themenflihrungen zieht die «Hauptstadt des
Tangos» samtliche Register. Damit Sie keine
bésen Uberraschungen erleben, stellen wir
Ihnen nachfolgend drei Quartiere vor, die
wir fUr Sie nach authentischen Orten durch-
forstet haben. «

Milonga in der Bar Viejo Correo

Ein wenig Geschichte

Die Kunst des Tangos
entwickelt sich gegen
Ende des 19. Jahrhun-
derts unter dem
Einfluss der Einwande-
rungswellen und wird
stets in «Clubes de
barrio» praktiziert,
also in Kulturzentren,
die von der Unter-
schicht besucht
werden. Den Hohepunkt
der Bewegung bilden
die 50er-Jahre, spater
wird der Tango durch
die Rockmusik abgeldst
und dann von den
Militarregierungen
verboten. Paradoxer-

weise entsteht er in
Europa ein halbes
Jahrhundert spater
unter veranderten
Vorzeichen neu: Wie
etwa die Band Gotan
Project integrieren
die Protagonisten des
«Tango nuevo» elektro-
nische Rhythmen in
ihre Musik. Am 11.
Dezember feiern die
Argentinier den
Nationalen Tag des
Tangos. Dieser gehoért
librigens seit 2009 als
schitzenswertes
Kulturgut zum UNESCO-
Weltkulturerbe.

FLORIAN KOPP / NEWSCOM




San Telmo,
das Hafen-
viertel

Wer zum ersten Mal nach
Buenos Aires kommt, ist
schockiert von der Baufallig-
keit der Gebaude. San Telmo
hingegen, wo im 16. Jahrhun-
dert die ersten spanischen
Siedler ankamen, ist eine

der dltesten und am besten
erhaltenen Gegenden der
Stadt. Hier kann man durch
Kopfsteinpflastergasschen
flanieren, Fassaden aus der
Kolonialzeit bewundern und
durch die Stande der Antiqui-
tatenhandler auf der Feria

de San Telmo bummeln. Der
Trédelmarkt zieht jeden
Sonntag Tausende von Besu-
chern auf die historische
Plaza Dorrego. Tangotanzer
nutzen die Gunst der Stunde,
um vor den Augen der Passan-
ten aufzutreten. Sie leben

von dem, was die Zuschauer

ihnen in den Hut werfen, und
sind meist diskreter als die
Hochstapler auf der Touris-

ten- und Konsummeile Calle

Florida.

Vor allem aber war es hier, im
Hafenquartier San Telmo, wo
sich die ersten Tanzclubs der
Stadt entwickelten, nachdem
der Tango durch Matrosen aus
den Bordellen der Vororte ins
Zentrum von Buenos Aires
gelangt war. Die Dinnershow
im E1 Viejo Almacen ist ein
Relikt dieses goldenen
Zeitalters, genau wie die in
der legendaren Bar Sur. «In
dieser Art von Shows folgen
die Tanzer einem Drehbuch.
Das nennt man <Export-Tango».
Diese Orte sind wahre Insti-
tutionen, und die Tanzer sind
hervorragend, aber in Wirk-
lichkeit tanzt niemand so»,
meint Christos Eleftheriadis,
Architekt und Tango-Liebha-
ber, der in Buenos Aires lebt.

WALLY GOBETZ

MICHEL SETBOUN / PHOTONONSTOP

Palermo, das
angesagteste
Quartier

Palermo mit seinen vielen
Restaurants, Nachtclubs

und Hotels ist das grdsste
und angesagteste Viertel
von Buenos Aires. Hier
befindet sich auch der zau-
berhafte Jardin Botdnico,

in dem man nach einem Besuch
in den legendaren, aber
stickigen Milonga-Tanzloka-
len La Viruta oder Saldn
Canning wunderbar etwas
frische Luft schnappen kann.

Palermo Soho ist auch das
Quartier der Designerbouti-
guen und Lieblingsldaden
der Portefios. Zwischen zwei
Shoppingtouren 1adt Don
Julio zu einem saftigen
Steak, der absoluten kulina-
rischen Spezialitat Argenti-
niens, ein.

UNTERKUNFT IN SAN TELMO:
Im Mansion Dandi Royal Tango
Boutique Hotel (Piedras 922]
ist alles Tango, von der
Fassade bis zum Milonga-Lokal.

UNTERKUNFT IN PALERMO:
Das Home Hotel Uberzeugt
mit schickem Retro-Design
und den hippen Lofts samt
Spa und Pool.




Montserrat,
das Herz
der Stadt

Unmittelbar neben San Telmo
liegt Montserrat, das histo-
rische Epizentrum von Buenos
Aires, das sich um die Aveni-
da und die Plaza de Mayo
herum erstreckt. Inmitten von
Regierungspaldsten liegt das
Café Tortoni, ein Meisterwerk
des Jugendstils, wo es die

offiziell besten Churros der
Stadt gibt. Das 1858 erdffne-
te Café zahlte bereits den
Schriftsteller Jorge Luis
Borges und den Sanger Carlos
Gardel zu seinen Stammgas-
ten. Es strahlt im Glanz
vergangener Tage und veran-
staltet auch heute noch
Konzerte in intimer Atmo-
sphare. Nur wenige Schritte
entfernt wartet das sehr
seriése Museo Mundial del
Tango in der Academia Nacio-
nal del Tango.

UNTERKUNFT IN MONTSERRAT:
Das legendare Hotel Castelar

ist seit fast 188 Jahren Zeuge
der Geschichte von Buenos Aires.

DIE GOLDENEN REGELN DES TANGOS

Bevor Sie die Tanzfliche einer Milonga betreten, sollten Sie wissen:

> Ein Tango
beginnt immer
mit Blickkontakt,
gefolgt vom

beriihmten Niveau zum Tanz
«Cabeceo», der auffordern.
Kopfbewegung,

mit der der Mann
seine Aufforde-
rung bestatigt.

> Manner sollten
Partnerinnen mit
demselben oder
einem niedrigeren

> Es wird eine
«Tanda» lang,
also vier oder
flinf ahnliche
Stlicke hinterein-
ander, mit einem
Partner getanzt.
Die Aufforderung
erfolgt wahrend
der Musikpause,
der «Cortina».

> Der Tango ist
ein kreativer
Improvisations-
tanz. Vorsichtige
Tanzer begeben
sich in der Regel
nur auf die
Tanzfliche, wenn
sie das gespielte
Stlick kennen.

EINE NAMHAFTE
SCHULE

MIT DER ESCUELA ARGENTINA DE
TANGO, DIE KURSE AUF ALLEN
NIVEAUS ANBIETET, KANN MAN

NICHTS FALSCH MACHEN. SIE IST
MIT DREI STANDORTEN IN DER

STADT VERTRETEN.
> WWW.EATANGO.ORG

> Ein Paar bewegt
sich auf einem
Raum von etwa
einem Quadratme-
ter, der sich mit
ihm verschiebt.
Um Gerangel zu
vermeiden, ist der
Raum der Nachbarn
unbedingt zu
respektieren.



FREIZEIT SWISSQUOTE JANUAR 2015

Zweifarbigkeit

Die Luxusdessous-
marke Agent Provo-
cateur traut sich
was und setzt in
dieser Saison auf
knallige Farben. Zu
den Highlights der
Kollektion Herbst/
Winter 2014 des
aufregendsten
britischen Unter-
waschelabels gehort
das dreiteilige Set
Megan, bestehend
aus BH, Slip und
Strumpfhalter, in
dem sich fuchsiafar-
bener TUll und rote
Spitze miteinander www.jarre.com
verbinden, das Ganze 360.—
abgerundet durch
schwarze Riemchen.

Eine runde Sache

Der an einen Riesen-Donut erinnernde
Aerotwist ist ein mobiler Lautsprecher,
der per Bluetooth oder NFC mit dem
Smartphone verbunden werden kann.

Er besitzt vier Lautsprecherchassis,
einen Subwoofer sowie ein eingebautes
Mikrofon und verflgt Uber eine wieder-
aufladbare Batterie mit einer Laufzeit
von zehn Stunden.

www.agentprovocateur.com

588.-

Sonnencoach

Das bei der Consumer Electronics Show
2014 ausgezeichnete Armband June misst
die Sonneneinstrahlung auf der Haut
seiner Tragerin und kommuniziert mit
ihrem Smartphone, um in Echtzeit Rat-
schldge flr einen optimalen Sonnenschutz Klapproller
zu geben. Das perfekte Gadget fUr Fans
von winterlichen Braunungssessions unter
tropischer Sonne.

Yikebike heisst das neue urbane Fort-
bewegungsmittel aus Neuseeland, das
irgendwo zwischen Fahrrad und Elektro-

www.netatmo.com roller angesiedelt ist. Das ausgespro-
S 119.- chen leichte Zweirad (11,2 Kilogramm)
hat keine Pedale und kommt auf bis zu
23 Stundenkilometer. Es ist zudem extrem
platzsparend, da es sich zusammenklap-
pen und wie ein Wanderzelt in einer
Tasche verstauen lasst.

v
| ¢
e x

www.yikebike.com

5'2208.-
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Musik bei Tisc

Ein Fuss aus massiver Eiche und flexible Platten
aus vorgespanntem Glas sind die Merkmale des LD
Cube, eines Hi-Fi-Tischs in minimalistischem
Beheizte Handschuhe Design mit sechs Lautsprechern, 2x50-Watt-Ver-
stdrker, aptX-Bluetooth-Ubertragung und USB-
Wandler, den der franzdsische Designer Samuel
Accoceberry fir die Marke La Boite Concept entwor-
fen hat. Eine Hi-Fi-Station, die von der Fachpresse
fir ihre herausragende Klangqualitdt gelobt wird.

Die fur den Luftsport entwickelten
Handschuhe Aviator GTX verflgen
Uber ein System, das mit im Bund
versteckten Lithiumionenakkus mehr
als 20 Stunden lang fiUr warme Hande
sorgt. Das leitfahige Material an www.laboiteconcept.com
der Zeigefingerspitze ermdglicht 1'258.—
auch mit Ubergestreiften Handschuhen

die Bedienung von Navigationsgeraten

oder Smartphones.

www.zanier.com

459.- Feuer und
Flamme

Der vom peruanischen
Designer Federico Otero
entworfene Kamin
Cocoon hat nichts mit
der Feuerstelle in
Grossmutters Landhaus
zu tun. Er 13uft mit
Ethanol, produziert
also weder Rauch noch
Schmutz, und wirkt mit
seiner Eiform und den
minimalistischen Linien
wie ein Objekt aus der
Zukunft. Das tragbare
Gerat 1asst sich je nach
Lust und Laune in allen
Zimmern einsetzen.

Wie aus der Pistole
geschossen

Der Schweizer Luxusmechaniker Roland
Iten hat elegante Manschettenkndpfe
entworfen, aus denen auf Knopfdruck
Diamanten hervorgeschossen kommen.
Dank eines smarten Mechanismus kann www.cocoonfires.com
ausserdem der Hemdarmelumfang ange- 21248.—
passt werden, sodass die Armbanduhr

verdeckt ist — oder eben nicht.

www.rolanditen.com

3’500.-
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Damen

White Spirit

Die Schmuckuhrvari-
ation von Ballon
Bleu, Ballon Blanc,
kommt im Art-déco-
Stil daher, mit
kieselformigem
Gehduse und einem
Armband aus rhodi-
niertem Weissgold.
Auf dem Zifferblatt
aus Perlmutt mit
seinen rémischen
Zahlen drehen sich
die schwertférmigen
Zeiger aus gebldautem
Stahl, die Krone
ziert bei vier Uhr
ein einzelner
0,28-Karat-Brillant.

www.cartier.com

38'2080.-
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Mechanik
mit Chic

Star-Uhrmacher Fran-
¢cois-Paul Journe widmet
sich mit L’Elégante
dieses Jahr zum ersten
Mal dem Markt der
Damenuhren. Das mit
einem Gehause in

Form eines Fasses
ausgestattete und von
Diamanten eingefasste
elektromechanische
Titanmodell mit weissen
Einsdtzen aus Kautschuk
verfligt Uber eine
Rekordlaufzeit: Sein
elektromechanisches
Werk setzt automatisch
aus, wenn die Uhr nicht
getragen wird.

www.fpjourne.com

15’120.-
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Vorwarts marsch!

Patek Philippe stellt

ein neues Damenmodell

im Offiziersstil vor. Der
Zeitmesser mit goldgelbem
Armband und klassisch
rundem Gehause wird ver-
feinert durch eine Linette
mit 66 Diamanten. Die Uhr
bietet sowohl eine Anzeige
der Mondphasen als auch
eine Kleine Sekunde und
1&sst durch den transparen-
ten Boden das mechanische
Werk durchschimmern.

LRy
r T )

Die Melodie des Efeus

Als erste Minutenrepetition unter
den Komplikationen fUr Damen aus
dem Hause Jaeger-LeCoultre
schmickt sich die neue Uhr der
Kollektion Rendez-vous mit einem
Geflecht aus stilisiertem Efeu auf
blauem Email, das an den nachtli-
chen Himmel des Vallée de Joux
erinnert. Ein kleines, von Diamanten
verziertes Schmuckstlck.

www.patek.com

44°0080.-

www.jaegen-lecoultre.com

266’155.-
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Chocolatier Sui

Wir danken unseren Inserenten und Partnern herzlich

flr ein weiteres Jahr der guten Zusammenarbeit.

2815 lesen Sie Dossiers iiber neue Anlage-Markte

und Anlage-Themen, Rankings der besten Performer, und wie
das eigene Online-Trading noch erfolgreicher gemacht wird.

Freuen Sie sich auf weitere sechs gern gelesene und
intensiv genutzte Ausgaben von Swissquote Magazine
flr ePrivate Banking.*

* Infos zu den Themendossiers und der Media-Leistung
auf www.mediensatellit.ch

AUFLAGE: 60’008 EX. / WEMF: 48’305 EX. / MACH 2814-2: 181’800 LESER.

Mediensatellit GmbH 6 SWISSOU OTE

THE SWISS LEADER IN ONLINE BANKIN(
Verlagsagentur


www.mediensatellit.ch
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In jeder Ausgabe von Swissquote Magazine erzahlen
Schweizer Kunstschaffende, wie sie ihre Ideen
entwickeln. Nach Laura de Weck ist nun Raum fur
den Kunstler und Kurator Balthazar Lovay.

«Als wiirde das
Lesen zu einer Art
Trance.»

«Nach der Kunstschule habe ich als Musikchef
gearbeitet. Ich habe gemerkt, dass ich sowohl
in meiner kUnstlerischen Tatigkeit als auch
in diesem Job ungleiche Objekte miteinander
verband, um einen Dialog zwischen ihnen
entstehen zu lassen. Darin dhneln sich meine
Tatigkeiten als Kdnstler und Ausstellungsma-
cher sicher. Wenn ich eine Ausstellung vorbe-
reite, kann es sein, dass ich von einem
Kontext ausgehe, beispielsweise einem Ort,
einer Stadt, der Geschichte des Orts, an

dem die Ausstellung stattfinden soll. Oder
aber ich gehe umgekehrt von einem oder

zwel Objekten en aus und erzeuge dann einen
Dominoeffekt, indem ich jedes Mal andere
Objekte suche, die Uber Gemeinsamkeiten
verflgen und die ich in Verbindung miteinan-
der bringe, wie um eine Reise durch diese
Werke zu komponieren.

Fir meine Werkserie Nochronos, die einem
riesigen Masken- und Kostlmball nachempfun-
den ist, habe ich zundchst massenhaft Unterla-
gen und Hinweise zum Thema zusammengetragen.
Ich habe mir einige prototypische Traditionen,
in diesem Fall das Silvesterklausen in Appen-
zell, ganz genau angeschaut, um das System zu
verstehen. Diese Basis habe ich mit verstéren-
den oder fiktiven Elementen gespickt, um eine
neue Sicht auf das Thema zu entwickeln.

In meinem Fall ist die erste gute Idee nicht
immer die beste. Natlrlich gibt es Ausnahmen.
Manchmal setzt sich auch die erste Idee
durch, aber erst, nachdem sie einer Reihe von
Klarungen und Vereinfachungen unterzogen
wurde. Ich habe keine Ideen im Sinne von
Geistesblitzen. Wenn man sich standig in
einem Prozess des Suchens und Nachdenkens
befindet, handelt es sich da eher um L&sungen

Balthazar Lovay (1978]) ist Kiinstler und Kurator
sowie Mitgrinder der Galerie und Ausstellungs-
halle Hard Hat in Genf. Er interessiert sich

fUr so unterschiedliche Bereiche wie zeitgends-
sische Kunst, Noise-Musik, Kinstlerblcher und
Art brut, ohne dass dies eine vollstandige
Auflistung ware. Seit 2013 leitet er die Kunst-
halle Fri Art in Freiburg, deren Programm weit
Uber die bildende Kunst hinausgeht und sich an
Bereiche wie Architektur, Design oder demnachst
experimentelle Musik wagt.

oder neue relevante Fragen, die auftauchen
und sich nach und nach immer mehr durchset-
zen. Manchmal verlagert sich meine Aufmerk-
samkeit, wenn ich lese, auf innere Gedanken-
gange, die nichts mit meiner Lektlre zu tun
haben. Ich kann dann zwei oder drei Seiten
lesen und gleichzeitig einen Gedanken entwi-
ckeln, als wirde das Lesen zu einer Art Trance,
die das Hervorbringen anderer Ideen fdrdert.

Um meine Ideen auszuprobieren, spreche ich
mit Freunden darlber, denen ich hinsichtlich
ihrer Ehrlichkeit vertrauen kann. Das kénnen
je nach Art des Projekts unterschiedliche
Personen sein. Aber da ich ein kleines biss-
chen paranoid bin, hdre ich mir meist mehrere
Meinungen an.

Meine ndchsten Projekte? Unter anderem
wlrde ich gerne eine Fotodokumentation

der zeitgendssischen regionalen Architektur
der Schweiz machen, die nichts mit Folklore
oder irgendeinem architektonischen Plan

zu tun hat.» 4



www.volkswagen.ch

Innovationstrager mit
. fortschrittlicher Technik

Der neue Passat.
So souverdn wie Sie.

Wer im neuen Passat Platz nimmt, ist jederzeit souverdn unterwegs. Neben dem sportlichen Ausseren und
dem grossziigigen Inneren begeistert er mit Innovationen wie dem Active Info Display — dem ersten
komplett digitalen Cockpit in einem Volkswagen. Weitere Highlights sind intelligente Assistenzsysteme wie
der Stauassistent, die 360°-Umgebungsansicht Area View oder die mobilen Online-Dienste Car-Net.

Bereits fiir Fr. 31’300.—" bei Ihrem Volkswagen Partner. Erleben Sie den neuen Passat souverin bei einer

Probefahrt. Mehr Informationen: www.passat.com

Das Auto.

"Passat Limousine 1.4 TSI BMT, 125 PS, 6-Gang manuell, Energieverbrauch: 5.41/100 km, CO,-Emission: 125 g/km (Durchschnitt aller verkauften Neuwagen:
148 g/km), Energieeffizienz-Kategorie: k.A. Homologation in der Schweiz noch nicht abgeschlossen. Abgebildetes Modell Passat Variant Highline 2.0 TDI BMT,
150 PS, 6-Gang manuell inkl. Mehrausstattung (R-Line Exterieur, Metallic-Lackierung, LED-Scheinwerfer, 19" Leichtmetallrader, Panoramadach): Fr. 51'320.-.
Preisdnderungen vorbehalten.


http://www.passat.com

Die andere Art, Derivate zu handeln

Handeln Sie Uber 45000 Hebelprodukte fir 9.- flat* direkt
und exklusiv Over-the-Counter. Nie waren Sie naher am
Emittenten, nie waren Sie schneller am Markt.

Mehr Informationen unter www.swissquote.ch/swissdots

Goldman c?l%UBS COMMERZBANK £3 @SWISSQUOTE

THE SWISS LEADER IN ONLINE BANKING

* exkl. Geblhren fir Echtzeitinformationen


http://www.swissquote.ch/sqw-static/marketing/mkt_warrants.jsp?l=d

