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PATEK PHILIPPE
GENEVE

Beginnen Sie eine
eigene Tradition.

Mehr Informationen erhalten Sie bei den unten genannten

Patek Philippe Partnern sowie im autorisierten Fachhandel.

Eine vollstindige Liste unserer Partner in der Schweiz

finden Sie auf patek.com

Doris Herschmann,
Piazza Giuseppe Motta/Lungolago

Giibelin AG, Freie Strasse 27
Seiler, Gerbergasse 89

Zigerli+Iff, Spitalgasse 14
Chronometrie Stiuble, Promenade 71
Villiger Gstaad AG, Promenade

Kirchhofer Haute Horlogerie II,
Hoheweg 56

Maissen, Bahnhofstrasse 15

Giibelin AG, Via Nassa 27
Mersmann SA, Via Nassa S
Somazzi SA, Via Nassa 36

Giibelin AG, Schwanenplatz
Giibelin AG, Via Serlas/Palace Galerie
Huber im Weissen Wiirfel

Haute Horlogerie Schindler SA,
Bahnhofstrasse 15

Lohri AG, Neugasse 9
Patek Philippe Boutique at Beyer,

Bahnhofstrasse 31
Giibelin AG, Bahnhofstrasse 36

Eine Patek Philippe gehort einem

nie ganz allein.

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

Calatrava Ref. 6006G
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Big Bang Chronograph Zermatt Steel.
Gehause aus Edelstahl mit Linette
aus Carbon und Schiefer. Uhrwerk mit
Chronograph. Blaues Zifferblatt mit
Applikation des Matterhorns bei 9 Uhr.
Limitierte Auflage von 100 Stiick.

EDITORIAL

China greift an

Marc Brki,
CEOQ von Swissquote

as Jahr 2018 wird als
eines der dustersten fur
die chinesischen Borsen

in Erinnerung bleiben. Geplagt vom
Handelsstreit mit den USA und von
einem Wachstum im Kriechgang ha-
ben die Handelsplatze von Schanghai
und Shenzhen innerhalb eines Jahres
knapp 30 Prozent an Wert verloren,
wahrend die NASDAQ beispielsweise
nur 3 Prozent einbusste. Doch fur
viele Analysten ist diese Talfahrt ein
Glucksfall fur Investoren: Auf den
Absturz wird der Aufschwung folgen!

Kurzfristig gilt es aber, vorsichtig

zu bleiben, wie unser Dossier zeigt.
Sollten die Verhandlungen zwischen
den USA und China Ende Méarz nicht zu
einer Einigung fuhren, wird der Kon-
flikt zwischen beiden Landern wieder
aufflammen und die Markte konnten
erneut abrutschen. Angesichts der
schon sprichwartlichen Sprunghaftig-
keit von Donald Trump durfte die Vola-
tilitat weiterhin hoch sein, maglicher-
weise bis zum Ende seiner Amtszeit.

Doch langfristig scheint der Auf-
stieg Chinas unaufhaltsam zu sein.
Nachdem man dort lange allein durch
schlichtes Kopieren vom Westen
gelernt hat, mutiert die «Fabrik der
Welt» jetzt zum Forschungs- und
Entwicklungslabor. Ob Weltraumfor-
schung, neue Medikamente, digitale
Technologien oder Elektroautos - auf
vielen Gebieten ist China dabei, die
amerikanischen Meister zu Uberholen.
In unserem Dossier stellen wir lhnen
30 chinesische Champions vor, die an
der Spitze ihrer Branche stehen. Un-

abhangig von der globalen Grosswet-
terlage werden sie getragen von einem
gigantischen Binnenmarkt mit 1,4 Mil-
liarden Einwohnern, der funftgrossten
Bevdlkerung der Welt. Wie Wu Jinzi,
CEO des Biopharma-Unternehmens
Ascletis, den wir fir diese Ausgabe
interviewt haben, erklart, sind die
Chinesen mit steigendem Einkommen
auch immer mehr bereit, Geld fir ihre
Gesundheit, fur Versicherungen und
fur ihr Wohlbefinden auszugeben.

China, das allein fir ein Drittel des
Weltwirtschaftswachstums verant-
wortlich ist, steht an der Schwelle
der Entwicklung vom Billigexportland
zur Verbraucherwirtschaft. Und noch
ein klarer Trend: Chinas Unternehmen
stellen immer mehr Guater mit hoher
Wertschopfung her. Dieser Wandel, der
im Westen mit Beunruhigung wahrge-
nommen wird, wo man sich Uber Indus-
triespionage, Technologiediebstahl und
staatliche Unterstutzung fur chinesi-
sche Unternehmen emport, geht nicht
ohne Rickschlage uber die Blhne.

Damit sich die chinesischen Gi-
ganten wie Tencent, Alibaba, Baidu
oder Xiaomi international weiter
durchsetzen kénnen, wird Peking
Zugestandnisse machen mussen,
vor allem, was die Zensur und den
Technologietransfer betrifft. Zugleich
musste Peking den US-Gegenspielern
wie Google, Facebook oder Amazon
erlauben, im Reich der Mitte mitzu-
mischen. Ein Geben und Nehmen!

Ich winsche lhnen eine
anregende Lektire!
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Umwelt

SULZER INTERESSIERT SICH FUR OKO-KUNSTSTOFFE

LS T

In Kooperation mit dem US-Unternehmen TechnipFMC und der
belgischen Futerro will der Zircher Konzern Sulzer das so-
genannte Planet-Netzwerk aufbauen. Es soll schlisselfertige
Losungen fur Unternehmen, die biologisch abbaubare Kunst-
stoffe produzieren wollen, anbieten. Die drei Firmen decken
alle Produktionsschritte zur Herstellung des Kunststoffs aus
Polymilchsaure ab. Das Material wird durch die Fermentierung
der in Pflanzen enthaltenen Zucker gewonnen. Die Unter-
nehmen bieten ihren Kunden die Lieferung schlisselfertiger
Anlagen, die eine Produktion von 100’000 Tonnen pro Jahr
ermaglichen. A/ sun A F1i

«Wir wol-
len, dass die
Menschen in

Gaza Arbeit
haben, rich-
tige Arbeit,
denn nur wo
es Wohlstand
gibt, kann
es auch Frie-
den geben»
Daniel Birnbaum,

CEO von SodaStream,

der den Bau einer Fabrik

auf paldstinensischem
Gebiet verteidigte.
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SCANS

"B Zahlreiche Wis-
senschaftler gehen
davon aus, dass der
intensive Abbau auf
dem Meeresboden
schéadlich ist fir

die Biodiversitat.
Hier sieht man eine
Seegurke.

Uhrenindustrie

SWATCH GEWINNT STREIT MIT TIFFANY

24%

macht der Marktanteil
des Internethandels
in Stidkorea aus. Das
ist weltweit Spitze,
noch vor China mit
23,7 und den USA mit
13,7Prozent. Stidkoreas
E-Commerce-Portale
verbuchten 2018
einen Umsatz von
71,7 Mrd. Dollar.

Im Verfahren gegen den US-Juwelier
Tiffany & Co. hat der oberste Gerichts-

hof der Niederlande der Swatch Group

in letzter Instanz recht gegeben. Tiffany
wurde zu einer Zahlung von 402 Millionen
Franken und zur Ubernahme der Gerichts-
kosten verurteilt. Der Rechtsstreit begann
2011, als Swatch einen 2007 fur 20 Jahre
geschlossenen Vertrag zwischen den
beiden Konzernen unterbrochen hatte. In
Zusammenarbeit wollten sie damals eine
Uhrenlinie unter dem Markennamen Tiffany
entwickeln. Swatch war fur das Design
und die Produktion der Zeitmesser zustan-
dig, das Partnerunternehmen sollte den
Vertrieb Ubernehmen. Der Bieler Konzern
konnte geltend machen, dass Tiffany nicht
genug Mittel fur die Vermarktung zur Ver-
fligung gestellt hatte. —~ uHrRn A/ TIF

~
& &Co
? Nick Hayek, CE(

I » von Swatch, und
Michael Kowalski,
~-der damalige
CEO von Tiffaty -
zu Zeiten der

v

Allianz beider
Unternehmen, hier
2007 in New York

CRAIG RUTTLE / KEYSTONE

Energie

AUF IN DIE TIEFSEE

Rund 30 Firmen haben eine 15 Jahre
gultige Explorationslizenz fur die Clari-
on-Clipperton-Zone, eine 4,5 Millionen
Quadratkilometer grosse Tiefseeebene
inmitten des Pazifiks, erhalten. Dort,
zwischen Hawaii und Mexiko, finden
sich in 3’700 bis 5’500 Metern Tiefe
zuhauf Erzknollen, die seltene Metalle

(Kobalt, Mangan, Kupfer, Nickel) ent-
halten. Unter den Firmen, die um den
Abbau der Erzklumpen konkurrieren,
sind das kanadische Unternehmen
DeepGreenMetals, das chinesische
Unternehmen Chinmetals und die bri-
tische, zu Lockheed Martin gehdrende
Firma Seabed Resources. _a/ 1

Gesundheit

KONSOLIDIERUNG IN DER PHARMABRANCHE

Anfang Januar ubernahm der japa-
nische Pharmakonzern Takeda fir

56 Milliarden Dollar die irische Shire.
Es war die grosste Auslandsakquisi-
tion, die ein japanischer Konzern je
tatigte. Gleichzeitig fusionierten die
US-Unternehmen Bristol-Myers Squibb
und Celgene. Die Firmenzusammen-
schlisse zeigen den angeschlagenen

Zustand der Pharmabranche, die unter
dem Mangel an neuen Erfindungen
und dem Auslaufen vieler wichtiger
Patente leidet. Celgene verfigt tber
ein Portfolio aus vielversprechenden
Molekdilen im Bereich der Onkologie.
Shire wiederum hat sich auf seltene
Erkrankungen spezialisiert.

—V 4502 A BMY A/ CELG
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RANKING

DIE FUNF STADTE MIT

DEN MEISTEN LEIHVELOS
(nach Anzahl der Velos)

1. HANGZHOU (CHINA)
66’500 BIS 78000

2. TAIYUAN (CHINA)
20’000 BIS 41'000

3. PARIS

20’000

4. SINGAPUR

19000

5. LONDON

11'000

}— Quelle: www.icebike.org

DIE FUNF MEISTGESTREAMTEN
SERIEN 2018

(laut einer weltweit bei 12 Millionen
Zuschauern durchgefihrten Umfrage)

13 REASONS WHY:

PART 2
(NETFLIX)

MONEY HEIST
(NETFLIX)

PHILWEB

ORANGE IS

= THE NEW BLACK
(NETFLIX)

BLACK MIRROR
(NETFLIX)

THE HANDMAID'S

TALE
(HULW)

p—————— Quelle: TV Time

DIE FUNF GROSSTEN

SUPERMARKTKETTEN
(nach Anzahl der Filialen)

1. 7-ELEVEN
46’000

2. SPAR
13'500

3. WALMART
11088

4 ALDI
10'366

5. CARREFOUR
10103

Quelle: www.worldatlas.com
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Industrie

ABB SETZT AUF SEINE ROBOTER

KICKSTARTER

-86%

So viel weniger
Plastiktiiten wurden
in den sieben grossten
Supermaérkten Englands
seit Einfithrung einer

A

rich Spiesshofer

e.), CEO der ABB
GBlippe, mit Hiroaki
Nakanishi, dem
Préasidenten von
Hitachi (2014)

TORU YAMANAKA / AFP

et

150 MIO.

stidkoreanische Won
ist die maximale
Entschédigung, die die
japanischen Firmen
Mitsubishi Heavy
und Nippon Steel
ehemaligen Zwangs-
arbeitern aus dem
Zweiten Weltkrieg zahlen
miissen, umgerechnet

«Wie der
Neue sein
sollte?
Ich hoffe,
wie ich»

CEOQ von Glencore, der
sich kdrzlich tber die
Suche nach seinem
Nachfolger dusserte.

132’000 Franken. Die

Funf-Cent-Steuer im Jahr ABB verkauft seine Stromnetzsparte Durch die Abspaltung verkleinert sich

2015 ausgegeben. Jeder fiir 6,4 Mrd. Dollar an Hitachi. Die Division ~ das Geschaftsfeld von ABB um ein Vier- Klager haben gedroht,
der Supermarktkunden stellt Produkte wie Transformatoren tel. Das Unternehmen konzentriert sich bei Nlc{ltemhaltung
verbraucht heute 19 Tiiten und Stromibertragungs- und Speicher-  kinftig auf die dynamischeren Sparten Vermégenswerte

der Firmen in Korea
sicherstellen zu lassen.

Robotik und Automatisierungssyste-
me, ganz so, wie es der aktivistische
Investor Cevian Capital AB, der 2015

zu einem der Hauptaktionare von ABB
wurde, verlangt. —~ assn

systeme her und ist die am wenigsten
rentable Sparte des Schweizer Kon-

zerns. Der Umsatz aus den ersten neun
Monaten 2018 belief sich auf 7,1 Mrd.
Dollar, bei einer Marge von 9,8 Prozent.

pro Jahr, vor Einfiihrung
der Gebilihr waren es noch
140. Die Hohe der Steuer
soll ab 2020 auf zehn Cent
angehoben werden.

DESINFEKTIONSAUTOMAT

Der CleanseBot ist ein kleiner
weisser und runder Roboter, den Sie
einfach in die Tasche stecken und
mit in den Urlaub nehmen konnen.
Mittels UV-Strahlung, wie sie auch
zur Reinigung von Luft oder Wasser
eingesetzt wird, kann er Tische,
Bettdecken oder Lichtschalter
desinfizieren. Denn auf diesen
Flachen tummeln sich besonders
viele Krankheitserreger, vor allem in
Hotels und Restaurants. Das Gerat
wiegt nur 220 Gramm und kann
mit einer Akkuladung drei Stunden

Lebensmittel

LINDT EXPERIMENTIERT MIT NEUEN SORTEN

E-Commerce

AMAZON BAUT FLUGZEUGFLOTTE AUS

«Unser laufen. Dank spezieller Rollen und
grasster intelligenter Sensoren bewegt er
sich muhelos von alleine fort. Er

Konkurrent kann aber auch vom Nutzer in der

Hand gehalten werden, um einen
bestimmten Gegenstand, zum Bei-
spiel ein Handydisplay, zu reinigen.
Der CleanseBot ist auch ideal fur
alle, die das eigene Zuhause von
Bakterien befreien wollen, ohne zur
Chemiekeule zu greifen.

ist nicht
Booking,
sondern
Google»

AMAZON
LINDT

Lindt & Springli lockt mit siissen Neuheiten: Fur Millennials hat das Unter-
nehmen eine Reihe von preisgunstigen Produkten unter zehn Franken auf
Mark Okerstrom, den Markt gebracht, darunter einzeln oder in Mini-Packungen verkaufte

CEO des Reiseportals Lindor-Kugeln. Ausserdem will der Zircher Chocolatier mit Sorten punkten,

Expedia. die speziell fir den Geschmack seiner asiatischen Kunden kreiert worden
sind, darunter Lindor mit Matcha, Minze oder Pistazie. Um eine moglichst
grosse Zielgruppe zu erreichen, hat das Unternehmen auch seine Prasenz
an Flughafen ausgebaut, wo es inzwischen mehr als 500 Filialen betreibt.
—A LISN

die Flotte aus 50 Maschinen, die derzeit
von 20 verschiedenen Airports aus operie-
ren. Damit nicht genug: Das Unternehmen
diese Zusage einhalten zu kdnnen, musste  will noch weitere Drehkreuze in Wilming-

In den USA verspricht Amazon Prime-Mit-
gliedern die Lieferung der Bestellungen
innerhalb von maximal zwei Tagen. Um

ton (Ohio), in Fort Worth (Texas) sowie in
Cincinnati (Kentucky) eréffnen. Der Ausbau
Frachtfluggesellschaft Amazon Air. Diese wird zuallererst auf Kosten von FedEx und
hat ihren Bestand jetzt um zehn weitere DHL gehen. Deren Einnahmen hangen stark
Flugzeuge vergrossert. Inzwischen besteht ~ von Amazon ab. _/ amzn

der E-Commerce-Riese eine eigene Flug-

zeugflotte aufbauen: die 2016 gegriindete

MOBILISIERTES MARKTEINFUHRUNG

KAPITAL APRIL 2019
USD 1'187°861

CLEANSEBOT
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Drogen

NEUE AKQUISITIONEN IN DER CANNABIS-WELT

Wahrend Alkohol und Zigaretten immer
weniger Abnehmer finden, gerade unter
jungen Leuten, boomt das Geschaft mit
Cannabis. Dieser Trend hat auch die
Altria Group, einen Tabakkonzern, der
sein Hauptgeschaft mit dem Vertrieb von
Marlboro in den USA macht, Uberzeugt,
45 Prozent der Cronos Group aufzu-
kaufen. Das kanadische Unternehmen

Finanzen

BANKEN STARTEN BORSE
MIT NIEDRIGEN GEBUHREN

Die UBS hat sich einer Gruppe von neun
Geldinstituten, darunter Morgan Stanley,
Bank of America und die Fondsgesell-
schaft Fidelity, angeschlossen, die eine
Low-Cost-Borse griinden will. Die so-
genannte MEMX («Members Exchange»)
soll einen vereinfachten Aktienhandel zu
niedrigeren Kosten anbieten. Sie richtet
sich vor allem an institutionelle und
private Anleger. Ihr Ziel ist es, drei Unter-
nehmen Konkurrenz zu machen, die in
den USA inzwischen mehr als 60 Prozent
des Borsentransaktionsvolumens auf
sich vereinigen: die NASDAQ, die Chicago
Board Options Exchange (CBOE) und die
Intercontinental Exchange, Betreiberin der
New York Stock Exchange (NYSE). _/ ussn

verkauft Produkte auf Marihuana-Basis.
Fur die im Dezember erfolgte Trans-
aktion zahlte Altria 1,8 Mrd. Dollar. Auch
Constellation Brands, ein Konzern, der
mehrere Biermarken besitzt, hat sich im
August fur vier Mrd. Dollar 38 Prozent an
Canopy Growth gesichert, einer anderen
kanadischen Firma, die Cannabis vertreibt.
—A/ MO CRON — STZ A/ WEED

Vor gar nicht so langer Zeit
dominierte Victoria’s Secret
den Markt fiir Dessous noch
mit gewagten spitzenverzier-
ten Kreationen. Die jahrliche
Modenschau galt als eines

der wichtigsten Events in der
Fashion-Welt. Doch die Beliebt-
heit der Marke hat in letzter
Zeit erheblich nachgelassen. In
den USA rauschte ihr Markt-
anteil zwischen 2016 und 2018
von 33 auf 24 Prozent herab.

SWISSQUOTE MARZ 2019

«”Im»
582 MRD.

Dollar ist der Wert
der Transaktionen,
die der Bezahldienst
PayPal 2018 abgewi-
ckelt hat, vier Mal so
viel wie im Jahr 2012.
Zum Vergleich: Mit
der Visakarte werden
jéhrlich Eink&ufe im
Wert von elf Milliar-
den Dollar getétigt.

Engel lassen die Flugel hingen

Der Absatz im selben Zeitraum
ging um 9 Prozent pro Jahr zu-
riick. Und die Aktie des Mutter-
hauses L Brands ist nur noch
30 Dollar wert. Vor drei Jahren
waren es noch 100 Dollar.
Schuld an der prekédren Lage
ist eine Reihe neuer Marken,
die vorwiegend auf den reinen
Online-Verkauf sowie auf Be-
quemlichkeit und Unisex-Des-
sous setzen, darunter Aerie,
ThirdLove oder LIVELY. _~ 18

SCANS

Geopolitik
EUROPAISCHE FIRMEN VERLASSEN DEN IRAN

Der Erlass erneuter US-Sanktionen
zeitigt Folgen: Immer mehr europaische
Firmen verlassen den Iran. Sie waren

erst seit 2015, nach der Unterzeichnung
des Abkommens zur Beendigung des
iranischen Atomprogramms, wieder in
dem Land aktiv. Die Fluggesellschaften
Air France-KLM Group und British Airways

930 MIO.

Euro investiert das
niederldandische Unter-
nehmen Takeaway.
com in die Ubernahme
der Geschifte seines
deutschen Rivalen
Delivery Hero. Dies be-
deutet das Ende einer
wahren Schlacht auf
dem Markt fiir Essens-
lieferdienste im Land.

ISTOCK

Unterschrift im
Weissen Haus:
Donald Trump hat die
Sanktionen gegen den
Iran wieder eingesetzt
(8. Mai 2018).

haben angekiindigt, ihre Flige nach
Teheran aus dem Programm zu nehmen.
Total gab die Betreibung eines riesigen
Gasfelds auf und Uberliess das Projekt
dem chinesischen Konzern CNPC. Auch
der franzosische Automobilkonzern PSA
sowie Siemens aus Deutschland werden
sich aus dem Land zurlickziehen.

SAUL LOEB / AFP
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«Wir sind heute
ein ganz anderes
Unternehmen als
2016. Wir haben

unsere DNA
radikal verdndert
und uns stirker
darauf konzen-
triert, Schaden
von all unseren
Dienstleistungen
abzuwehren»

Mark Zuckerberg,

CEO von Facebook, tber den
Skandal rund um die Weiter-
gabe von Nutzerdaten, der das
soziale Netzwerk 2018 traf.

Lebensmittel

STEIGENDE NACHFRAGE NACH HAFERMILCH

Milchdrinks auf Pflanzenbasis werden
zunehmend beliebter. Das liegt nicht
nur daran, dass immer mehr Menschen
allergisch auf Milchprodukte reagieren,
sandern auch am steigenden Umwelt-
bewusstsein der Verbraucher. Das
erfolgreichste Produkt in dem Bereich
ist Hafermilch. In den USA ist ihr Absatz
zwischen Juli 2017 und Juli 2018 um
50 Prozent gestiegen, wahrend das
gesamte Segment im Vergleich nur um
9 Prozent zulegte, wie das Marktfor-
schungsunternehmen Nielsen berichtet.
Das weckt den Appetit der grossen
Lebensmittelkonzerne. Pepsico bereitet
inzwischen ein Hafermilchsortiment vor.
Und Nestlé hat Ende 2018 zwei Kaf-
fee-Smoothies mit dem Pflanzendrink
auf den Markt gebracht. _A/ per _~/ NESN
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«Viele nennen
Gas eine
Briickenenergie.
Das sehe ich
anders. Ich
glaube, Gas wird
noch sehr, sehr
lange genutzt
werden. Es ist
der sauberste
fossile Energie-
triager, den wir
haben»

Wan Zulkiflee,
CEOQ von Petronas

Um so viel ist der
Uranpreis zwischen
April und Dezember

2018 angestiegen.
Das Wachstum wird

von der Nachfrage

nach Atomenergie

getrieben. Allein in
China werden derzeit
19 Reaktoren gebaut.

SCANS
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Flughdfen
GATWICK GEHT AN VINCI

L0 1 1 1 L
111 1 | ] [l
-| Welcome to North Terminal

r = F 1;?_%!. -

Der franzosische Vinci-Konzern hat

fur 2,9 Mrd. Pfund (umgerechnet rund
3,6 Mrd. Franken) die Mehrheit am Flug-
hafen Gatwick erworben. Mit dieser
Ubernahme vervollstandigt Vinci sein
Portfolio, in dem sich bereits 35 Flugha-
fen in unterschiedlichsten Weltregionen
befinden. Der Konzern konkurriert mit
einer Handvoll Unternehmen, die alle aus

ISTOCK

einem Flughafen entstanden sind und sich
nach und nach im Management von Flug-
hafen-Drehkreuzen spezialisiert haben,
darunter die deutsche Fraport und die
franzdsische Groupe ADP, die beide jeweils
26 Airports betreiben. Auch der Flughafen
Zirich folgt diesem Modell: 2017 kaufte

er die Flughafen Florianopolis in Brasilien
und Iquique in Chile auf. —~ s

A~
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2013 zog sich Dell von der New

des PC-Herstellers waren damals
im freien Fall, ausgeldst durch
den Erfolg der Smartphones und
die Billigkonkurrenz aus Asien.
Inzwischen hat sich das Unter-

der Aktionére, neu erfunden. Es
investierte 13,6 Mrd. Dollar in
Forschung & Entwicklung und

IT-Dienstleistungen. Ein Wandel,
der durch die Ubernahme des
Cloud-Computing-Spezialisten
EMC fiir 67 Mrd. Dollar im Jahr

DELL ZURUCK AN DER BORSE

Yorker Borse zuriick. Die Gewinne

nehmen, geschiitzt vor den Blicken

entwickelte sich zum Anbieter von

2016 leichter fiel. Das Ergebnis:

Der Cashflow stieg von 2,4 Mrd.
Dollar im Februar 2017 auf 7,7 Mrd.
Dollar im November 2018. Damit
war es Zeit fiir eine erneute No-
tierung an der New Yorker Borse.
Dazu nahm Dell eine Art umge-
kehrte Fusion vor und wandelte die
Aktie von VMWare, einem Soft-
warehersteller, dessen Mehrheits-
anteile das Unternehmen hélt,

in Dell-Aktien um. Diese wurden
Ende Dezember zum Preis von *

“DAS STREBEN NACH HARMONIE

ENDET NIE." | BENJAMIN CLEMENTINE, )
MUSIKALISCHER KUNSTLER, TRAGT DIE

VACHERON CONSTANTIN FIFTYSIX.

46 Dollar in den Handel gebracht, ONE OF
was einer Firmenbewertung von
16 Mrd. Dollar entspricht. A~ peLL VACHERON CONSTANTIN NOT MANY.

GENEVE

KONTAKTIEREN SIE UNS: +4122 5801755


http://www.vacheron-constantin.com/de/home.html
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CHRISTIAN PETIT

Digital-Experte an der Spitze
von Romande Energie

Funktion
CEO Romande
Energie

Alter
55 Jahre

Staats-
angehorigkeit
Schweizer

Christian Petit wird im Juni 2019
das Steuer von Romande Energie
Ubernehmen. Der Schweizer, ein
gelernter Okonom, begann seine
Laufbahn beim Mobilfunkanbieter
Debitel. Nach der Ubernahme des
Unternehmens durch Swisscom war
er dort ab 2000 in der Handysparte
tatig. Von 2007 bis 2013 arbeitete
er zunachst als Leiter des Bereichs
Privatkunden und wechselte 2014
dann in die Leitung des Gewerbe-
kundengeschafts des Schweizer

Telekommunikationskonzerns. Neben dem Aufbau eines
Multichannel-Kundendienstes gelang unter seiner
Federfiihrung auch die Ubernahme der Veltigroup, eines
IT-Dienstleisters, den Swisscom 2014 aufgekauft hatte.
Nachdem Romande Energie in den vergangenen Jahren
mit der Liberalisierung des Energiemarkts auf der einen
und der Energiewende auf der anderen Seite zu kampfen
hatte, setzt das Unternehmen nun auf Petits Kompe-
tenz in puncto Umstrukturierung und Digitalisierung.

Markteinfiihrung

Das Display zum
Falten

Klapphandys feiern ein erstaunliches
Comeback, allerdings in einer zeit-
gemassen Smartphone-Variante.
Mehrere Marken stehen in den
Startlochern, um ihre neuen Gerate
mit «faltbarem» Display zu prasen-
tieren, das eingeklappt werden kann,
wenn man das Handy im kompakte-
ren Format nutzen will, und ausge-
klappt werden kann, wenn man einen
grosseren Bildschirm haben machte,
etwa im Tablet-Format. In der aus-
geklappten Version konnen wie auf
einem Computerbildschirm zwei
Fenster nebeneinander angezeigt
werden. Das Samsung X oder F - der
Name wurde noch nicht offiziell
bekannt gegeben - funktioniert nach
diesem Prinzip. Es soll im Frihjahr
2019 auf den Markt kommen. Auch
das Motorola Razr V4 soll ein falt-
bares Display haben. LG, Apple und
Huawei arbeiten ebenfalls an der
Technologie. Google wiederum hat
angekindigt, dass Android
demnachst auch auf flexib-
len Displays funktionieren
wird. Die grosste Heraus-
forderung fur die Smart-
phone-Hersteller ist die
Entwicklung eines flexib-
len Displays, das tausend-
Kosten fach ein- und ausgeklappt
werden kann, ohne dabei
beschadigt zu werden.

Unternehmen
Samsung

Frihjahr 2019

Keine Angabe
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Innovation
SMARTPHONE

Sein spektakulares Wirtschafts-
wachstum hatte Irland vor der
Finanzkrise 2008 den Beinamen «kel-
tischer Tiger» eingebracht. Doch das
Land war mit am starksten von der
Rezession betroffen, die Europa vor
zehn Jahren erfasste. Das Platzen der
Immobilienblase zwang das Land prak-
tisch in die Knie. Doch seit 2013 erholt
sich der knapp funf Millionen Einwoh-
ner zahlende EU-Mitgliedsstaat all-
mahlich wieder, dank einer ehrgeizigen
Fiskalpolitik, die Branchenriesen
wie Google, Microsoft oder Pfizer
dazu brachte, ihren europaischen
Firmensitz auf die Insel zu verle-
gen. Der Europaischen Kommission
zufolge liegt die Wachstumspro-

Der keltische Tiger hat wieder Biss

TRENDS

IRLAND

gnose fur 2018 bei 7,8 Prozent und
flr 2019 bei 4,5 Prozent und damit
mehr als doppelt so hoch wie die
der Eurozone (1,9 Prozent). Der
Brexit durfte die Anziehungskraft
des Landes weiter steigern: Es
wird damit gerechnet, dass viele
Firmen, die heute noch ihren Sitz in
London haben, nach Dublin wech-
seln werden, um ihre Basis in der
Europaischen Union behalten zu
konnen. Doch die Abhangigkeit von
auslandischen Firmen macht die
irische Wirtschaft auch anfallig.
Die EU Gbt mit einer intensiven
Kampagne Druck auf Multis aus, die
mit einem Sitz in Landern wie Irland
Steuern vermeiden wollen. Im Herbst
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Bevidlkerung
4,9 Millionen

= e e T 7 ner (2017)
76’889 Dollar

Wachstum 2018
7,8 Prozent
(geschatzt)
musste Apple

nach einem Wichtigste
Beschluss Wirtschafts-
der EU einen branchen
Steuerriickstand Pharma, Techno-
von 14,3 Mrd. logie, Finanzen,

Flugzeugleasing

Dollar an Dublin
Uberweisen. Die
Bevadlkerung, die
bisher kaum von der Erholung pro-
fitiert, hat zudem mit einer drama-
tischen Wohnungsnot zu kdmpfen.
Durch den massenhaften Zuzug aus-
landischer Arbeitskrafte, die bei den
internationalen Konzernen beschaf-
tigt sind, wird Wohnraum knapp. Die
Zahl der obdachlosen Familien ist
seit 2017 um 20 Prozent gestiegen.
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SIG erobert den
Verpackungsmarkt

Das eher unauffillige Unternehmen
aus Schaffhausen ist an die Schweizer
Borse zuriickgekehrt — mit grossen
Ambitionen: SIG will Marktfihrer
Tetra Pak tiberholen.

SIG COMBIBLOC

eit Herbst 2018 gibt es einen
S Neuzugang an der Schweizer

Borse. SIG Combibloc ist am
28. September einer der grossten
Borsengange gelungen: Der Marktwert
belief sich auf 3,8 Mrd. Franken. Das
Unternehmen mit Sitz in Neuhausen
im Kanton Schaffhausen ist nicht zum
ersten Mal an der Borse. Bis 2007 war
SIG am SMI notiert. Nach der Uber-
nahme durch den neuseelandischen
Magnaten Graeme Hart, der das Unter-
nehmen 2014 fur 3,75 Mrd. Euro an
den Investmentfonds Onex weiterver-
kaufte, versuchte SIG es erst einmal
im Alleingang.

SIG Combibloc wurde 1853 in der
Schweiz gegrindet und produzierte

SWISSQUOTE MARZ 2019

.Ij IL

zunachst Eisenbahnmaterial und
spater Schusswaffen. Dann erfolgte
nach und nach die Spezialisierung
auf Verpackungsmaterial. Im Jahr
2000 hat sich das Unternehmen auf
die Herstellung von aseptischen
Verpackungen fokussiert, in denen
man feste und flissige Lebensmittel
fur etwa zwolf Monate ohne Kiihlung
konservieren kann. Aufdringliche Kom-
munikation liegt dieser Firma nicht.

SIG prasentiert sich mit einem un- _

auffalligen Logo und wenig Werbung.
Trotzdem ist die Firma im Alltag von
Millionen Verbrauchern sehr prasent,
und zwar in Form von Orangensaft-,
Parfum-, Milch-, Suppen- und Keks-
verpackungen.

Die Ergebnisse kdnnen sich sehen
lassen: Von 2007 bis 2017 stieg der
Umsatz des Schweizer Unternehmens
gleichmassig um etwa 4 Prozent pro
Jahr, insgesamt also um 40 Prozent.
Und das Bruttobetriebsergebnis
kletterte von 236 Mio. Euro 2007 auf
455 Mio. 2017. Bedingt durch den der-
zeitigen Marktabschwung brach der
Reingewinn im dritten Quartal 2018
allerdings um 5 Prozent auf 27 Mio.
Franken ein. Die Wachstumsaussich-
ten flr 2018 bleiben davon jedoch un-
bertihrt und liegen unter der Annahme
konstanter Wechselkurse weiterhin
bei 4 bis 6 Prozent.

Weshalb sich das Unternehmen trotz
dieser stetigen Entwicklung fir eine

PORTRAT

Kapitalbeschaffung am Schweizer
Finanzmarkt entschied? Weil SIG sich
nicht mit guten Ergebnissen zufrie-
dengibt, sondern dem Marktfihrer und
Rivalen Tetra Pak Konkurrenz machen
mochte. Weiterkommen. Besser wer-
den. Wie Morgan Stanley in der letzten
Analyse von November 2018 fest-
stellte, hat sich das Unternehmen fir
2018/2019 ehrgeizige Ziele gesetzt
und strebt eine Gewinnmarge von

29 Prozent an. Ein Ziel, das es den
Analysten zufolge erreichen oder
sogar ubertreffen dirfte.

SIG hat
ehrgeizige Ziele
fiir 2018/2019 -
und strebt eine
Gewinnmarge von
29 Prozent an

Der Verkauf von Verpackungsmaschi-
nen, mit dem SIG nur 10 Prozent sei-
nes Umsatzes erzielt, soll dabei keine
herausragende Rolle spielen. Vielmehr
beliefert das Unternehmen seine Kun-
den mit dem Rohstoff zur Herstellung
von Verpackungen, also aseptischen
Kartonagen. Die Vertrage wurden Uber
mehrere Jahre abgeschlossen und ga-
rantieren so die Zukunftsfahigkeit des
Geschaftsmodells. Auch der Bereich
Service ist sehr gut ausgebaut und
bietet geradezu massgeschneiderte
Dienstleistungen an: «Unser Cash-
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flow ist sehr stabil und vorhersehbar,
sodass wir attraktive Dividenden
ausschutten konnen», sagt Konzern-
sprecher Andreas Hildenbrand.

Nur 230 der insgesamt 5’000 Mit-
arbeitenden von SIG sind in Neuhau-
sen beschaftigt, dort vor allem in den
Abteilungen Finanzen und Einkauf.
Ansonsten ist das Unternehmen de-
zentral aufgestellt, um maglichst nah
bei den Kunden zu sein. Die Maschinen
werden in Linnich in Deutschland und
im chinesischen Suzhou gefertigt. Die
Produktionsstatten fir die Kartonver-
packungen befinden sich in Deutsch-
land, Osterreich, Brasilien, Saudi-
Arabien, China und Thailand.

Unter den 270 internationalen
SIG-Kunden findet man Branchenrie-
sen wie Nestlé, Pepsico und Unilever.
lhnen kommt die Unterstitzung durch
550 Ingenieure vor Ort zugute, die sich
um die Installation und Wartung der
1’150 bereits laufenden Maschinen
kimmern. Traditionell hat sich das
Schweizer Unternehmen auf die Mark-
te Europa, Naher Osten und Afrika
(EMEA) konzentriert. Doch nach und
nach wurden in China sowie Nord-
amerika, Brasilien und Argentinien
erfolgreiche Investitionen getéatigt:
«Heute tragen die EMEA-Lander nur
noch 45 Prozent unseres Umsatzes
bei, vor zehn Jahren waren es noch
75 Prozent», berichtet Andreas
Hildenbrand. «Inzwischen macht P>



nun Asien ein Drittel aus, Nord- und
Stidamerika 20 Prozent. Diese beiden
Wirtschaftsraume treiben momentan
unser Wachstum an.»

Unter den
Kunden findet
man Branchen-
riesen wie Nestlé,
Pepsico und
Unilever

Auf den genannten Markten steigen
Hunderte Millionen Einwohner nach
und nach in die Mittelschicht auf
und verfugen uUber eine hohere Kauf-
kraft. Sie konsumieren zudem eine
grossere Spannbreite an Produkten
aus der Lebensmittelbranche als
fraher. Genau wie in New York wird
mittlerweile auch in Sdo Paulo oder
Mumbai Saft zum Mitnehmen ver-
kauft. Zudem ist die Konkurrenz auf
den Schwellenmarkten noch am ge-
ringsten: Tetra Pak verkaufte in Indien

ANALYSTENMEINUNG

PORTRAT

2017 insgesamt sieben Milliarden
Verpackungen, SIG holt mit zwei

Milliarden an verkauften Verpackun-

gen allmahlich auf, der Marktanteil

betragt bereits 17 Prozent. In diesen

Landern experimentiert das Unter-
nehmen auch mit neuen Techno-
logien wie zum Beispiel mit einem

«DAS SIG-GESCHAFTSMODELL STARKT DIE KUNDENBINDUNG»

Die Gewinne von SIG blieben im
dritten Quartal geringfiigig hinter
den Erwartungen zuriick, was —
folgt man dem Unternehmen - in
erster Linie an einem voriiberge-
henden Bestandsabbau in Brasi-
lien und der starken Abwertung
der brasilianischen Wahrung im
Vergleich zum Euro lag. Trotzdem
wird (unter der Annahme kons-
tanter Wechselkurse) ein erneu-
tes Umsatzwachstum von 4 bis

6 Prozent prognostiziert. Auch die
Margenprognose von mindestens
28 Prozent wurde aufrechterhal-
ten. Das Unternehmen rechnet
also mit einer Performancesteige-
rung im letzten Quartal 2018.

«Das Geschaftsmodell besteht
darin, Maschinen an Kunden-
standorte zu liefern, fiir diese
Maschinen Servicevertrége ab-
zuschliessen und Verpackungs-

material zu verkaufen. Dies
verschafft SIG nicht nur transpa-
rente Einnahmenstréme, sondern
bindet ausserdem die Kundenv,
erklart Lars Kjellberg, Analyst
bei Credit Suisse. «Die geografi-
sche Abdeckung bleibt allerdings
noch erheblich hinter der des
Hauptrivalen Tetra Pak zuriick.
Das wiére fiir sich genommen kein
Problem, wenn nicht die relative
Abhéngigkeit des Unternehmens
von den Schwellenmérkten das
Risiko erhéhen wiirde — oder eben
die Gewinne.»

Die exklusive Technologie ist mog-
licherweise ein Schwachpunkt
des Unternehmens, denn fir die
meisten Fiillstoffe, die auf den
Markt gebracht werden, wird eine
andere Technologie genutzt. Das
konnte die Attraktivitat von SIG
als Lieferant schmalern.»
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Chip, mit dem sich die eigenen
Produkte in Brasilien zurtckverfol-
gen lassen.

Der Horizont von SIG wird allerdings

- ahnlich wie der von Tetra Pak -

von einer dunklen Wolke Uberschat-

tet: Die Umweltverschmutzung und
ihre Folgen fir den Klimawandel

spielen eine immer grossere Rolle in

der offentlichen Diskussion, und die

Verpackungshersteller stehen in der
Schusslinie. Vor Kurzem hat SIG sein

«Signature Pack» auf den Markt
gebracht, eine Verpackung auf der

Basis vollstandig recycelbarer Poly-
mere. Derzeit macht dieses Produkt

allerdings nur einen geringen Teil

des gesamten Unternehmensumsat-

zes aus. In Europa werden momen-

tan 45 Prozent der Verpackungen des
Schweizer Unternehmens recycelt. In

den Entwicklungslandern liegt der

Anteil der recycelten Verpackungen
deutlich niedriger, weil dort die ent-

sprechende Infrastruktur fehlt.

Und es gibt noch einen weiteren
Faktor, der sich negativ auf das

Wachstum von SIG auswirken konn-

te: der weltweit und insbesondere in
Europa gesunkene Milchverbrauch.

Die Experten gehen daher mittelfris-

tig von einem realistischen Kursziel
von 12,40 Franken aus. «
—\V SIGN

ARND WIEGMANN / REUTERS
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Reaktor-Abbau:
das radioaktive

Gold

Weltweit werden zahlreiche
Atomkraftwerke abgeschaltet.
Das beschert dem Markt fiir den
Riickbau der Reaktoren einen
Boom. Die Herausforderungen
dabei sind allerdings immens.

BERTRAND BEAUTE

Nordwesten des Kantons Bern

werden die letzten Atome ge-
spalten: Am 20. Dezember 2019 geht
die storanfallige Anlage, welche seit
1972 das Land mit Strom versorgt,
endgultig vom Netz. Eine Premiere
fur die Schweiz, die einige Hohen und
Tiefen verspricht. Denn mit der Ab-
schaltung beginnt ein neues Kapitel,
das nicht ganz so glanzvoll sein
durfte: Die radioaktive Anlage muss
rickgebaut werden - ein extrem
langes und kompliziertes Projekt.

I m Kernkraftwerk Mihleberg im

Der Energiekonzern BKW, der das
Kraftwerk betreibt und die Kosten
fur den Abbau tragen wird, geht da-
von aus, dass die Arbeiten 15 Jahre
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dauern werden und 200’000 Tonnen
Abfall mit sich bringen, 8 Prozent da-
von seien radioaktiv. Man rechnet mit
Gesamtkosten von 927 Mio. Franken
allein fir die Stilllegung zuziglich
1,43 Mrd. Franken fir die Entsorgung
der Abfalle. Gute Nachrichten fur
Firmen, die sich auf derartige Dienst-
leistungen spezialisiert haben.

«Wir positionieren uns in allen Lan-
dern, die Kernkraftwerke am Ende
der Laufzeit besitzen», erklart Alain
Vandercruyssen, Geschaftsfiihrer
des Bereichs Ruckbau und Dienst-
leistungen bei Orano, vormals Areva.
Auch bei Mitsubishi Heavy Industries
in Japan, bei der amerikanischen
Toshiba-Tochter Westinghouse und

bei der franzdsischen Elektrizitats-
gesellschaft EDF will man «zum
fUhrenden europaischen Akteur beim
Rickbau von Atomkraftwerken»
werden. Die Unternehmen Rosatom
aus Russland und CNNC aus China
konnten ihre Dienstleistungen dank
finanzieller Unterstitzung ihrer
jeweiligen Regierungen wiederum zu
Dumpingpreisen anbieten.

Die Schweiz ist natirlich nicht das
einzige Land, das mit dem nuk-
learen Erbe konfrontiert ist. Rund
100 Reaktoren weltweit stehen
still und 200 weitere sollen in den
nachsten 15 Jahren abgeschaltet
werden - ein Markt mit einem Wert
von 200 Mrd. Euro bis 2030. Laut

ENERGIE

THIERRY PAREL

Orano kostet ein Kraftwerksrtck-
bau zwischen 500 und 750 Mio. Euro.
«Grosses Potenzial haben die USA,
wo es ein Dutzend bereits ausser
Betrieb genommener Reaktoren
gibt», so Alain Vandercruyssen.
«Dasselbe gilt fur Deutschland
und Japan. Weitere Markte in der
Europaischen Union, in Stdkorea
und auf Taiwan sind im Kommen.»

Der Geschéaftsbereich Riickbau

bei Orano umfasst inzwischen
4’000 Beschaftigte, also 25 Prozent
der gesamten Belegschaft, und er-
wirtschaftet einen Jahresumsatz von
500 Mio. Euro. «Wir waren in Fuku-
shima mit dabei, wo wir einen Unter-
wasserroboter zur Kartografierung
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und Dekontaminierung der Umgebung
eingesetzt haben», berichtet Vander-
cruyssen. «2019 werden wir darlber
hinaus die Reaktorkessel der Kern-
kraftwerke Vermont Yankee in den
USA und Brunsbuttel in Deutschland
zerlegen.» Die EDF wiederum sicher-
te sich 2018 den Rickbau des Atom-
kraftwerks Vandellos in Spanien,
wahrend Westinghouse in Schweden
und Deutschland aktiv ist.

Der Geschiftsbereich
Riickbau bei Orano
umfasst inzwischen
4’000 Beschiftigte,
also 25 Prozent der
gesamten Belegschaft

SPATZUNDER

Die Aussichten mogen zwar rosig
scheinen, die Akteure des Rickbaus
halten sich mit GUbermassigem Opti-
mismus jedoch zurick. «Nach dem
Fukushima-Unfall und der Entschei-
dung mehrerer Lander, sich aus der
Atomkraft zurickzuziehen, haben wir
damit gerechnet, dass die Rickbau-
projekte massiv anlaufen wirden»,
so Damien Orcel, Entwicklungsma-
nager bei Ginger DELEQ, einem auf
den Rickbau von Kernkraftwerken
spezialisierten Planungsbtiro. «Doch
es stellt sich heraus, dass der Markt
langsamer wachst als erwartet, der
Sektor ist ausserst schwerfallig.»

Fessenheim, das alteste aller fran-
zosischen Kernkraftwerke, ist ein
Paradebeispiel dafir. Die Stilllegung
der Anlage - ein Wahlversprechen
von Francois Hollande aus dem Jahr
2012 - wurde immer wieder disku-
tiert, untersucht, geplant und dann
doch verschoben. Neuesten Erkennt-
nissen zufolge soll die endgultige
Schliessung 2022 erfolgen, sofern es
nicht wieder eine Kehrtwende geben
sollte. «Die franzdsische Politik ist
momentan eher an einer Verlange-
rung der Laufzeiten der Kraftwerke
als an ihrem Abbau interessiert»,
sagt Damien Orcel. >
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Wohin mit dem radioaktiven
Material nach dem Abriss
des Meilers in Miihleberg?

Laut BKW fallen dort
200’000 Tonnen Abfall
an, 8 Prozent davon seien
radioaktiv. Der grosste Teil
dieses Materials wird nur
sehr schwach radioaktiv sein
und kann dekontaminiert

werden. Doch am Ende

bleiben 2 Prozent Restmiill,
die einer speziellen
Entsorgung bediirfen.
Der Bund und die BKW
planen die Lagerung
derartiger Abfille, die zum
Teil einige Tausende Jahre
weiter strahlen werden,
in einem geologischen
Tiefenlager. Doch ein
solches Endlager gibt es gar
nicht in der Schweiz. Das
Eidgendssische Nuklear-
sicherheitsinspektorat (ENSI)
schitzt, dass man diese
Tiefenlagerung friihestens
2035 vornehmen koénne. Bis
dahin wird der Miill in einem
«Zwilag» (Zwischenlager)
in Wiirenlingen geparkt.

DER LEBENS-
ZYKLUS

DES AKW
MUHLEBERG

ENERGIE

Auch in Deutschland ist das der Fall,
wo die Regierung nach dem freiwil-
ligen Beschluss des Atomausstiegs
inzwischen erwagt, die Stilllegung
der neun verbliebenen, noch Strom
produzierenden Meiler, die eigentlich
bis 2022 vom Netz gehen sollten,
doch weiter aufzuschieben. In der
Schweiz will Axpo das Kernkraft-
werk Beznau - den altesten Meiler,
der weltweit in Betrieb ist - noch
mindestens bis 2030 weiterbetrei-
ben, obwohl in einer Volksabstim-
mung 2017 der Atomausstieg be-
schlossen wurde. «Naturgemass ist
der Rickbau ein Markt, in dem sich
viel nach hinten verschiebt, weil der
Betrieb eines Reaktors Geld ein-
bringt, wahrend der Abbau nur Geld
kostet», so ein Branchenexperte.
«Die Betreiber haben also ein gros-
ses Interesse daran, die Laufzeit so
lange wie maglich zu verlangern.»

Doch selbst nach der Stilllegung
eines Meilers beginnt der Abbau
nicht zwangslaufig sofort. Der ehe-
malige Reaktor von Garigliano in
[talien, 160 Kilometer sudlich von
Rom, wurde 1978 geschlossen. Der
Rickbau begann aber erst 2012,

fast 40 Jahre spater. Kein Einzelfall.

Beim franzosischen Nachbarn etwa
liegen die finf Graphit-Gas-Reakto-
ren der ersten Generation seit mehr
als 20 Jahren brach.

«|st das Brennelement entfernt,
geht keine Gefahr mehr aus, und
daher besteht auch keine Notwen-
digkeit, sich mit dem Rickbau zu
beeilen», erklart Alain Vandercruys-
sen. Also lassen sich die Behdrden
Zeit. Die Trodelei kann allerdings
unangenehme Folgen haben. So war

() ()
1967 1972
Beginn des Inbetriebnahme

Reaktorbaus
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in Garigliano vor dem Rickbau erst
ein «Aufbau» ndtig, da vor dem
Beginn der Bautatigkeiten zunachst
die Elektrik und die Kihlung wieder
repariert werden mussten, was ent-
sprechende Mehrkosten verursach-
te. Im Endeffekt wird der Rickbau
wohl erst 2035, fast 60 Jahre nach
Betriebsende, vollstandig abge-
schlossen sein. In Deutschland,
wo seit 1995 das Kernkraftwerk in
Greifswald (Mecklenburg-Vorpom-
mern) abgerissen wird, geht man
davon aus, dass sich durch schnel-
les Handeln 20 Prozent der Baukos-
ten einsparen lassen.

«Jedes
Bauvorhaben ist
im Prinzip ein
Prototyp»

Alain Vandercruyssen, Geschaftsfiihrer
des Bereichs Rickbau und Dienstleistungen
bei Orano

Neben dem Zeitfaktor gibt es eine
weitere Problematik: Bei den Meilern,
die derzeit rickgebaut werden,
handelt es sich vorwiegend um alte
Konstruktionen, zum Teil noch aus
den 1950er-Jahren. «Das macht die
Bautatigkeit komplizierter, weil man
sich zum damaligen Zeitpunkt noch
nicht mit der Frage der Laufzeiten
beschaftigt hat», so Muriel Firon, Be-
auftragter der franzdsischen Atom-
energiebehorde (CEA) fir die Baulei-
tung der Sanierung bzw. Stilllegung
von Kernkraftwerken. Und in der
Branche ist inzwischen viel Wissen

() ()
2015 2019
Einreichung Ausserbetrieb-
des Stilllegungs- nahme
projekts

verloren gegangen. Die Mitarbeiter,
die die Meiler noch aus eigener Praxis
kannten, sind in Rente gegangen.
«Das ist ein echtes Problem, vor allem
in Deutschland», sagt Orcel.

FERNGESTEUERTE ROBOTER
Und nicht jedes Projekt ist gleich.
Denn die Atombranche hat es in
50 Jahren mit fast allen Arten von
Reaktoren probiert: u. a. Graphit-Gas,
Schwerwasser, Siedewasser, schnel-
len Neutronen und Druckwasser.
«Jedes Bauvorhaben ist im Prinzip
ein Prototyp», meint Alain Vander-
cruyssen. «Erst mit der Abschaltung
der Reaktoren der zweiten Genera-
tion aus den Jahren 1960 bis 1980,
die schon genormt waren, wird der
Rickbau ein industrielles Niveau er-
reichen konnen.»

() ()

2020 2020 bis 2024
Endgultige Abtransport der
Abschaltung Brennelemente

ENERGIE

Um einen gefahrlosen Umgang mit
der schweren, radioaktiven Ver-
gangenheit der Atomwirtschaft

zu gewahrleisten, werden neue
Technologien eingesetzt und eigens
entwickelt: Drohnen, 3D-Scanner,
Roboter fur den Einsatz in radio-
aktiven Umgebungen oder unter
Wasser, virtuelle Realitat etc.
«Innovation ist das Kapital in der
Branche. So kann die Strahlenbelas-
tung der Arbeiter begrenzt werden»,
sagt Alain Vandercruyssen. «Aus-
serdem beschaftigen wir uns viel
mit Simulationstools, um den Grad
an Radioaktivitat an unseren Ein-
satzorten berechnen bzw. die Menge
der entstehenden Abfalle vorher-
sagen zu konnen. Die Erfahrungen
von heute sind unser Kapital fur
kinftige Projekte.»

2025 bis 2030 2031
Zerlegung der Freigabe durch die
radioaktiven Behorden nach
Anlagenteile einer Prufung, ob
das Areal frei von
Radioaktivitat ist
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Dieser fern-
gesteuerte Roboter
von Orano wird in
radioaktivem Umfeld
eingesetzt.

ORANO / MICHAUT

Denn das Geschaft mit dem Abriss
wird unaufhaltsam wachsen. «Es ist
ein enormer Markt, an dem alle gros-
sen Betreiber Interesse haben», so
Damien Orcel. Im Kanton Bern plant
die BKW, Abrissarbeiten am Reaktor
Muhleberg auszuschreiben, wenn sie
von den eigenen Mitarbeitern nicht
Ubernommen werden konnen. An
Interessenten durfte es nicht man-
geln. Auch wenn Alpig nicht darunter
sein wird. Der Energiekonzern aus
der Waadt/Solothurn hatte 2015 mit
grossem Pomp das Tochterunter-
nehmen Swiss Decommissioning
gegrundet, um sich seinen Anteil am
Weltmarkt AKW-Rickbau zu sichern.
Doch angesichts finanzieller Schwie-
rigkeiten musste Alpig diese Sparte
2018 an den franzdsischen Gross-
konzern Bouygues abtreten. 4

2032 bis 2034 2035
Rickbau der Neugestaltung
Gebaude, wenn des Areals, das
keine andere industriell oder
Nutzung naturnah genutzt
geplant ist werden kann
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CHINA
Jetzt
investieren?

Bei den Aktien chinesischer Unternehmen
waren Investoren bislang oft misstrauisch.
Doch das war friiher. Mit der Offnung des
Landes fiir ausldndisches Kapital hat das
Interesse deutlich zugenommen.

BERTRAND BEAUTE UND LUDOVIC CHAPPEX

30 Kampferprobt: Vor ziemlich genau 40 Jahren,
30 Champions im Dezember 1978, begann
erobern die Welt der wirtschaftliche Wandel

in China. Unter der Fiihrung von Deng

38 Interview mit Xiaoping verwandelt sich das Land
Wu Jinzi, CEO guasi uber Nacht zu einer Markt-
von Ascletis wirtschaft: Eine Politik der Offnung

machte das Reich der Mitte zu einer

40 Hongkong, wahren Fabrik der Welt. Dieser
Borsenliebling Prozess setzt sich auch heute noch
chinesischer fort. Am 1. Juni vergangenen Jahres
Firmen wurden einige A-Aktien, die an den

Dossier von

Bertrand Beauté,

Ludovic Chappex, ' I EIgSl 5 vissquote Magazine>»
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Ein Markt, an
dem kein Weg
vorbeifiihrt
Kein ernsthafter
Investor kann China
ausser Acht lassen.
Als zweitgrosste
Wirtschaft der
Erde und zweitgrosster Aktienmarkt
weltweit (Hongkong eingeschlossen)

hat sich das Reich der Mitte zu einem

Riesen entwickelt mit borsenkotier-
ten Unternehmen in allen Branchen.
Die Aktien der bekanntesten werden,
wie bei Alibaba oder Tencent, in New
York oder Hongkong gehandelt. Doch

die Borsen von Schanghai und Shenz-

hen haben ebenfalls einige Perlen zu
bieten, die man nicht geringschatzen
sollte, wie den Entwickler von Video-
spielen Youzu Interactive oder das
Versicherungsunternehmen China
Life Insurance (s. Unternehmens-
portrats S. 30-37). «Die chinesischen
Aktien haben sich mittlerweile be-
wahrt und verdienen langfristig einen
Platz in den Portfolios», so Michel
Longhini, CEQO Private Banking bei der
Union Bancaire Privée, in einem Bei-
trag fur «Le Temps».

Westliche Investoren haben jedoch
lange Zeit mit Misstrauen auf den
chinesischen Markt geblickt, er galt
als wenig verlasslich. Wie «Les
Echos» berichtete, entfallen in China
nur 2 Prozent der Kapitalisierung auf
auslandische Akteure, in Malaysia
dagegen 12 Prozent, 14 Prozent sind
es auf den Philippinen, 21 Prozent

in Indien. Um dies zu andern, 6ffnet
Peking die Finanzmarkte immer weiter.
Die Integration der A-Aktien in den
MSCI-Index im letzten Jahr war ein
solcher Schritt in diese Richtung. Nach
Schatzungen der Investmentbank JP
Morgan konnten dadurch in den kom-
menden Monaten 40 Mrd. Dollar in

die chinesischen Barsen fliessen.

Und das ist erst der Anfang. Im
September 2018 hat FTSE Russell,
ein weiterer Spezialist in Sachen
Aktienindizes, angektiindigt, ab Juni
2019 ebenfalls Aktien aus Fest-
landchina in seine Referenzindizes

CHINESISCHE AKTIEN

einzubeziehen. Nach Angaben von
FTSE Russell konnte dies Netto-
kapitalflisse in Hohe von zehn Mrd.
Dollar in die chinesischen Aktien be-
wirken. Dieser Zufluss auslandischer
Investitionen dirfte automatisch zu
einem Aufschwung an den Barsen
von Schanghai und Shenzhen fihren.
Doch aufgepasst: «Der chinesische
Aktienmarkt ist riskant», betont
Meng Shen, Leiter der Investment-
bank Chanson & Co. «Es lassen sich
gute Moglichkeiten finden, um Geld
zu gewinnen, doch die Performance
der wichtigsten Indizes ist weiter-
hin enttduschend. Es wird vielleicht
Aktien mit einer Rendite von 1’000
Prozent im Vergleich zum Vorjahr
geben, aber dies lasst sich eher mit
einem Glucksspiel vergleichen.»

Das unheilvolle
Jahr 2018
2018 wird wahr-
scheinlich als eines
der schlechtesten
Jahre in die Ge-
schichte der chine-
sischen Borse ein-
gehen. Die Markte, geplagt vor allem
durch den Handelskonflikt mit den
USA, sind zusammengebrochen. Der
Shanghai Composite Index hat 2018
25 Prozent seines Werts verloren, der
Wert des Shenzhen Composite Index
ist um 33 Prozent gefallen und die
Borse Hongkongs bisste 14 Prozent
ein (s. Infografik S. 43). Im gleichen
Zeitraum fiel jedoch der wichtigste
Index der US-Barsen, der S&P 500,
nur um 5 Prozent.

Viele Analysten sehen gerade in der
derzeitigen Enttauschung durch die
chinesischen Aktien einen guten
Zeitpunkt, um in diesen Markt ein-
zusteigen. «Die Rickschlage der
letzten Monate kann man auch als
Chance fur den Kauf von Titeln der
stabileren Unternehmen betrachten»,
so Michel Longhini.

«Der Markt ist derzeit unterbewer-
tet», sagt auch Lu Li, Analystin bei
der Beratungsfirma Daxue Consul-
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ting. «Die aktuelle Bewertung ist
Ausdruck fur den Pessimismus der
Investoren. Doch der Spielraum fir
einen weiteren Ruckgang ist ein-
geschrankt. Ich denke, dass wir die
Untergrenze im dritten oder vierten
Quartal 2019 erreichen werden.
Wann die Erholung einsetzen wird,
ist allerdings nicht vorhersehbar.»
Eine Ansicht, die Meng Shen, Leiter
von Chanson & Co, etwas relativiert:
«Ich glaube nicht, dass die chinesi-
schen A-Aktien 2019 ihren gesamten
Wert zurickgewinnen kdnnen. Es
wird vielleicht ab Marz einen leichten
Wachstumsaufschwung geben.»
Diese Vorsicht erklart sich mit der
Unsicherheit, was die Beziehungen
zwischen China und den USA angeht.
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Nach Monaten des Handelsstreits

haben beide Lander Anfang Dezember

einen dreimonatigen «Waffenstill-
stand» vereinbart. Die Markte haben
diese Pause bei den gegenseitigen
Zollerhohungen begriisst, doch die
Unsicherheit bleibt. Denn Washington
hat angekundigt, die Zdlle wieder
auf 25 Prozent zu erhéhen, wenn
nicht innerhalb von drei Monaten
eine Einigung mit Peking zu wichti-
gen Themen wie den «forcierten»
Technologietransfers, dem Schutz

'DIE NEUE SEIDENSTRASSE

Das im Jahr 2013 auf Initiative von

Prisident Xi Jinping gestartete
Projekt Seidenstrasse (Belt and

Road Initiative) ist ein gigantisches

Infrastrukturprojekt von schit-
zungsweise 800 Mrd. Dollar. Im

Rahmen dieses Projekts soll China

iiber Strassen-, Schienen- und
Schiffsverkehrswege mit Stidost-
asien, Zentralasien, Europa und

Afrika verbunden werden. Einem

Bericht der UNCTAD (Konferenz
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geistigen Eigentums und Cyberspio-
nage gefunden werde. Das Problem:
«In nur 90 Tagen kann kein umfas-
sendes Handelsabkommen ausgear-
beitet werden», sagt Meng Shen. «Ich
denke, dass die beiden Lander ein
Ubergangs- oder Rahmenabkommen
schliessen werden mit anschliessen-
den Verhandlungen.»

Das Kriegsbeil wird also nach Ab-
lauf der 90-Tage-Frist noch nicht
begraben sein. «Die USA und China

der Vereinten Nationen fiir Handel
und Entwicklung) zufolge wiirde
der von Peking angestrebte wirt-
schaftliche Verbund letztlich einen
riesigen Markt mit 68 Lindern
darstellen, mit einer Gesamtbevol-
kerungszahl von etwa 4,5 Mil-
liarden Einwohnern (62 Prozent
der Weltbevélkerung) und einem
Gesamt-BIP von rund 23’000 Mrd.
Dollar, was einem Drittel der
Weltwirtschaft entspricht. Dieses
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spielen ein gefahrliches Spiel, denn
der Handelskrieg bringt niemandem
etwas», so Meng Shen und erganzt:
«In dieser Auseinandersetzung hat
Washington allerdings mehr Druck-
mittel als Peking. Die USA sind fir
die chinesischen Unternehmen des
verarbeitenden Gewerbes der wich-
tigste Exportmarkt, der Zolltarif kann
demnach wie eine Massenvernich-
tungswaffe gegen die chinesische
Wirtschaft eingesetzt werden. Wird

das Problem nicht geldst, wird der >
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riesige Vorhaben kénnte enorme
Auswirkungen auf die Mirkte
haben, weil es den Transport von
Rohstoffen und Waren erleichtert.
Robert Friedland, CEO des Berg-
baukonzerns Ivanhoe Mines, er-
mahnte seine Zuhorer regelrecht
beim FT Global Commodities Sum-
mit: «Die neuen Seidenstrassen
sind wahrscheinlich die grosste
Initiative weltweit, der Sie einfach
nicht genug Beachtung schenken.»

NI
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Druck auf Peking immer grosser.»
Iris Pang, Okonomin bei ING, betonte
gegenuber der Nachrichtenagentur
AFP, dass die Borse stark von den
Fortschritten dieser Verhandlungen
abhangen werde. «Geht es mit dem
Burgfrieden nicht gut aus, dann
werden die Repressalien von Neuem
beginnen und der Markt dirfte weiter
abstirzen.»

«lch bin nicht sehr optimistisch»,
so Lu Li. «Trump ist kein Politiker,
sondern ein Geschaftsmann, der sich
fur die Maximierung seiner Gewinne
interessiert. Und auf der anderen Sei-
te hat China gezeigt, dass man keine
Angst mehr vor einem Handelskrieg
hat. Im Grunde hat China nicht viele
Optionen, aber die USA auch nicht.»

Riicklaufiges
Wachstum

Das Wachstum
Chinas hat sich

im gesamten Jahr
2018 verlangsamt
und schliesslich
sein niedrigstes
Niveau seit 28 Jahren erreicht. Laut
dem chinesischen Staatlichen Amt
fur Statistik (BNS) belief sich der
Anstieg des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) im letzten Jahr auf «lediglich»
6,6 Prozent - eine Zahl, die die west-
lichen Volkswirtschaften vor Neid
erblassen lassen durfte, jedoch weit
entfernt ist von den Standards eines
Landes, das an zweistellige Wachs-
tumsraten gewohnt ist. Peking sieht
die Ursache dieser Abschwachung
eher im Ausland. «Alle Welt ist durch
die internationale Lage verunsi-
chert», liess der Leiter des BNS Ning
Jizhe verlauten. «Es gibt zahlreiche
Variablen, zu denen auch die Fakto-
ren verschiedener Ungewissheiten
gehoren, und dies hat Einfluss auf
unsere Wirtschaft.»

Die Analysten weisen dagegen auch
auf die internen Schwachen Chinas
hin. Der Konsumbereich, der lange
Zeit von dem riesigen lokalen Markt
mit mehr als 1,4 Milliarden Einwoh-
nern getragen wurde, verzeichnet

CHINESISCHE AKTIEN

einen leichten Rickgang. So sind
2018 beispielsweise die Autover-
kaufe, die Einkaufe in den Shopping-
malls oder die Umsatze im Bereich
der Mabiltelefonie zurtickgegangen,
was einen Einfluss auf die in diesen
Bereichen tatigen Unternehmen wie
den Autobauer Geely oder den Mobil-
funkanbieter China Mobile haben
konnte. Daruber hinaus haben auch
die Massnahmen der Regierung zum
Schuldenabbau des Landes den wirt-
schaftlichen Abschwung begunstigt.
Fir 2019 prognostizieren die Analys-
ten, dass sich das Wachstum weiter
abschwachen und sich schliesslich
bei etwa 6 Prozent stabilisieren wer-
de. Insofern besteht nur ein geringes
Risiko, dass das Wachstum komplett
einbrechen konnte. Die Wirtschaft
kann «innerhalb einer annehmbaren
Spanne» schwanken, aber nicht
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«plotzlich absturzen», versicherte
Anfang Januar Ministerprasident

Li Kegiang. Zu investieren, bevor die
chinesische Regierung Massnahmen
zur Forderung des Wachstums er-
greift, konnte sich daher auszahlen.

Interventionis-
mus in Peking
Angesichts der
Abschwachung
hat die chinesi-
sche Regierung
ihre Politik in der
zweiten Halfte des
Jahres 2018 gelockert und auch
auf steuerpolitische Massnahmen
wie Steuersenkungen gesetzt, um
den Konsum anzukurbeln. Fir 2019
erwartet Meng Shen, dass bei der
Politischen Konsultativkonferenz des
chinesischen Volkes (PKKCV) neue

~GKONG !
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DIE ZENSUR KOMMT TEUER ZU STEHEN

In Sachen freie Meinungsédusse-
rung ist China fiir eine repres-
sive Politik bekannt, die sich er-
heblich auf die Markte auswirkt.
Peking hat beispielsweise im
Maérz 2018 beschlossen, die Ver-
offentlichung neuer Videospiele
im Land auszusetzen. Eine Ka-
tastrophe fiir die Publisher wie
Youzu Interactive oder das Unter-
nehmen Tencent, das in dieser
Zeit ein Drittel seines Werts
verloren hat. Die Blockade wurde
Ende Dezember 2018 zwar aufge-
hoben, doch derart radikale Ent-

Signale zur Lockerung der Geldpolitik
ausgesendet werden.

All diese Massnahmen durften die
Borsen des Landes starken. Und wenn
das nicht ausreicht, wird Peking die
Markte auch direkt unterstitzen, wie
es bereits mehrmals der Fall gewesen
ist (S. 44). Das Problem dabei: Dieser
Interventionismus kann zu Verzer-
rungen und ungesunder Spekulation
flhren. «Wenn Sie Anleger sind und
wissen, dass der Staat Firmen, die

in Schwierigkeiten geraten, jederzeit
rettet, werden Sie nicht mehr in Unter-
nehmen anlegen, die das hochste
Wertschopfungspotenzial haben, son-
dern bei der Wahl |hrer Anlagen staat-
liche Interventionen bertcksichtigen»,
erklart Bing-Xuan Lin, Professor fur
Finanzwissenschaft an der Universitat
von Rhode Island.

Schliissel-

branchen

2015 startete

der chinesische

Premierminister

die Initiative «Made

in China 2025». Mit

diesem Aktions-
plan nach dem Vorbild des deutschen
Digitalisierungsprojekts «Industrie
4.0» soll der Ausbau der oberen
Produktsegmente der Wirtschaft des
Landes gefordert und gleichzeitig
die Abhangigkeit von auslandischen
Technologien reduziert werden. Der-

scheidungen tragen nicht dazu
bei, den Investoren Sicherheit zu
vermitteln. Es kénnen jederzeit
Sanktionen gegen Unternehmen
verhingt werden. 2017 bekamen
beispielsweise die drei beliebtes-
ten sozialen Netzwerke Chinas
- der Messaging-Dienst Wechat,
der Mikroblogging-Dienst Weibo
und die Suchmaschine Baidu -
die Missbilligung aus Peking zu
spiiren, da sie «rechtswidrige
Inhalte» verdffentlicht und damit
«die nationale Sicherheit geféhr-
det» hatten.

zeit sind beispielsweise die meisten
chinesischen Smartphones mit Chips
des US-Unternehmens Qualcomm
ausgestattet. Fir 2020 erhofft sich
Peking in zehn Schlisselbranchen
(s. Infobox) Produkte, die zu 70 Pro-
zent aus chinesischen Komponenten
und Materialien hergestellt werden.
Doch das Projekt geht noch weiter:
Es zielt darauf ab, China bis zum
Jahr 2049, in dem die Volksrepublik
100 Jahre alt wird, im Industrie-
sektor zu einem der drei fihrenden
Lander zu machen. Dazu hat man
mehrere Schwerpunktbereiche
definiert: Erhohung der Investitio-
nen in Forschung und Entwicklung,
Verbesserung der Automatisierung
der chinesischen Werke und Ent-
wicklung der strategisch wichtigen
Branchen wie Robotertechnik und
Computerchips. Die Branchen, auf
die sich das Projekt «Made in China
2025» bezieht, konnten aufgrund
der massiven Unterstitzung durch
den chinesischen Staat gute Anlagen
sein. Aber auch hier bleibt die Un-
sicherheit. Denn das Projekt «Made
in China 2025» steht im Zentrum
des Konflikts mit den USA.

Um Uncle Sam zu beschwichtigen,
konnte Peking vielleicht ab Marz
2019 die Initiative «Made in China
2025» durch ein neues Programm
ersetzen, das nicht so sehr auf eine
Fuhrungsrolle in der Industrie setzt,
sondern vielmehr darauf ausgerich-
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tet ist, das Land starker fur aus-
landische Unternehmen zu offnen,
schreibt das «Wall Street Journal».
In Erwartung eines Epilogs des
chinesisch-amerikanischen Konflikts
ziehen es die Analysten vor, sich wei-
tere Werte genauer anzusehen. «Ich
empfehle chinesische Unternehmen,
die im Goldgeschaft, in der Ris-
tungsindustrie und im Bereich neuer
Technologien tatig sind. Aber nur
solche Unternehmen, die tatsachlich
uber Ressourcen im Bereich For-
schung und Entwicklung sowie Uber
die Rechte am geistigen Eigentum
verfligen», erklart Meng Shen. Ben
Cavender, Analyst der China Market
Research Group, sieht ein weiteres
Potenzial: «In diesen unsicheren
Zeiten schliessen die Menschen Ver-
sicherungen ab, sodass dieser Bran-
che sehr gute Zeiten bevorstehen. Ich
empfehle daher Versicherungsunter-
nehmen wie China Life Insurance.» 4

«Made in China 2025»:
zehn Schliisselinitiativen

1. Neue Informationstechnologien

2. Automatisierte Werkzeug-
maschinen und Robotertechnik

3. Luft- und Raumfahrtausristung

Hightech-Ausrustung fur
Schifffahrt und Logistik

Moderner Schienenverkehr

Autonome und umwelt-
freundliche Fahrzeuge

Elektrische Anlagen
Landmaschinen
Neue Werkstoffe

10. Biopharma und neue
medizinische Produkte
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Chinesische Konzerne
sind zwar haufig kaum
bekannt, jedoch sehr
erfolgreich. Und das uUber
alle Branchen hinweg, wie
unsere Auswahl zeigt.

BERTRAND BEAUTE, LUDOVIC CHAPPEX
UND MARTIN LONGET

DIGITAL INDUSTRIE

ALIBABA
Der E-Commerce-Riese

D er Bérsengang von Alibaba
an der New York Stock

Exchange (NYSE) 2014 brach
alle Rekorde - der chinesische
E-Commerce-Gigant war auf
einen Schlag knapp 170 Mrd.
Dollar wert. Funf Jahre spater
ist die Firma weiterhin auf inter-
nationalem Expansionskurs. Im
November 2018 kiindigte sie

mit dem Bau eines gigantischen
Logistikzentrums im belgischen
Ldttich an, ihre Prasenz in
Europa weiter auszubauen. Die
Mehrheit der Analysten empfiehlt
den Kauf des Titels. _~ saea

AUTOHOME
Der Autoverkiufer

M it den beiden Seiten
chelé8.com und auto-
home.com.cn ist Autohome

ein in China dusserst beliebter
Online-Autohandler. Autohome
wird von Privatpersonen und
von Handlern gleichermassen
genutzt und listet eine beeindru-
ckende Sammlung von mehr als
22’000 verschiedenen Fahrzeu-
gen. Dazu bietet das Portal etwa
ein Dutzend verschiedene Apps
fur Android und iPhone. _~ atim

BAIDU
Die andere
Suchmaschine

er als «chinesisches

Google» betitelte und an
der New Yorker Borse kotierte
Internetriese Baidu knackte 2018
die Marke von 100 Mrd. Yuan
Umsatz (umgerechnet 12,67 Mrd.
Euro). Ein neuer Rekord. Doch
die Analysten sind geteilter
Meinung: Einige empfehlen den
Kauf, andere pladieren vorsich-
tiger fur «Halten». Denn Baidu,
das in China quasi eine Monopol-
stellung hat, muss sich mit den

CHINESISCHE AKTIEN

Behorden auseinandersetzen, die
das Unternehmen unter anderem

angewiesen haben, einige seiner
Dienste im Januar 2019 aufgrund
als «obszon» eingestufter Inhalte
einzustellen. Uberdies kénnte in
absehbarer Zeit auch Google mit
seinem Dragonfly-Projekt auf den
chinesischen Markt zuriickkehren.
Diese Aussichten gefahrden das
zukUnftige Wachstum von Baidu.
—\V/BIDU

BAOZUN
Die unbekannte Grosse

In der westlichen Welt kennt
man den Namen Baozun nicht.
Doch in einigen Jahren kdnnte
das Unternehmen denselben Sta-
tus erreicht haben wie Branchen-
riese Alibaba. Das an der NASDAQ
kotierte Baozun ist spezialisiert
auf E-Commerce-Ldsungen. Viele
internationale Unternehmen wie
Nike, Microsoft oder auch Zara
nutzen diesen Dienstleister, um
die besonderen Tucken des chi-
nesischen Markts zu umgehen.
Die Analysten empfehlen den
Kauf des Titels Baozun, der seit
August um die Halfte gefallen ist
und ihnen zufolge jetzt nur noch
steigen kann. _~ szun
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Chinas wachsende
Mittelschicht gibt
immer mehr Geld fir
Schmuck und andere
Luxusprodukte aus.

Die Perle von Peking

as an der Borse von

Shenzhen kotierte Unter-
nehmen Beijing Kingee Culture De-
velopment ist auf Design, Produk-
tion und Vertrieb von Waren aus
Edelmetall, vorwiegend aus reinem
Gold und aus Silber, spezialisiert.
Das Unternehmen ist besonders
fur Schmuck, Anlagegoldbarren
und Produkte aus weissem Jade
bekannt. Beijing Kingee durfte von
der wachsenden Mittelschicht in
China profitieren. —~ aoz721

'CHINA LIFE
Der Vollkasko-
versicherer

aut einer Studie der Swiss

Re vom November 2018
werden China und die asiatischen
Schwellenlander in den nachsten
Jahren zum grossten Nach-
fragemarkt fur Versicherungen
aufsteigen. Wie auch Mitbewerber
Ping An dirfte das Unterneh-
men China Life Insurance, das
an den Borsen von New York und
Schanghai kotiert ist, von diesem
Boom profitieren. Die Firma, die
2017 einen Umsatz von 95 Mrd.
Dollar erzielte, wird sich allerdings
der Konkurrenz westlicher Kon-
zerne wie Axa und Allianz stellen
mussen. Diese bauen ihre Prasenz
im Reich der Mitte immer weiter
aus. v/ LFc

HU JIANHUANG NJ / AFP
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Der Mobilfunkanbieter

it 922 Millionen Kunden im

November 2018 (laut eige-
nen Angaben] ist China Mobile
der grosste Mobilfunkanbieter
der Welt, wenn es nach den
reinen Kundenzahlen geht. 2017
erwirtschaftete das Unterneh-
men einen Umsatz von 117 Mrd.
Dollar, ein Plus von 4,5 Prozent
im Vergleich zum Varjahr. Der an
den Borsen von New York und
Hongkong kotierte Anbieter hat
noch mehr vor: Zusammen mit
Huawei arbeitet man aktiv an
der Einfuhrung von 5G in China.

—/\V CHL

Der Glencore-Rivale

as an der Borse von

Hongkong kotierte Unter-
nehmen liefert sich einen erbit-
terten Wettstreit mit dem Riva-
len Glencore um die reichhaltigen
Kobaltvorkommen im Kongo. Es

CHINESISCHE AKTIEN

ist nicht nur der weltweit zweit-
grosste Produzent des Metalls,
sondern auch einer der grossten
Produzenten von Wolfram, Niob,
Kupfer und, wie der Name schon
sagt, von Molybdan. Die Mehrheit
der Analysten empfiehlt den
Kauf des Titels. _~ 603993

Der Experte fiir
seltene Erden

as unscheinbare, an der

Bdrse von Schanghai
kotierte Konsortium China
Northern Rare Earth ist mit
60’000 Tonnen jahrlich - Gber
einem Drittel der weltweiten
Produktion von schatzungs-
weise 160’000 Tonnen pro
Jahr - der weltgrosste Forderer
seltener Erden. Der Verbrauch
dieser gefragten Metalle, die vor
allem in Elektrofahrzeugen und
Elektronikprodukten verbaut
werden, durfte in den kommen-
den Jahren noch weiter steigen.
—V/ 600111
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Der Autobauer
im Vollgasmodus

Geely lasst westliche Auto-
marken zittern. Das 1986
in Taizhou gegrindete Unter-
nehmen stellte urspringlich
Kihlschranke her. Erst 1998 be-
gann das Unternehmen mit dem
Fahrzeugbau. Doch die wirkliche
Kehrtwende kam 2010. Mitten in
der Krise kaufte der in Hongkong
kotierte chinesische Konzern
erst die schwedische Marke
Volvo, dann 2017 die englische
Kultsportwagenmarke Lotus und
schliesslich das US-Start-up
Terrafugia, das fliegende Autos
entwickelt. Im Februar 2018
folgte die nachste Sensation:
Geely Gbernahm 9,6 Prozent der
Anteile am deutschen Daim-
ler-Konzern, dem Mutterhaus von
Mercedes-Benz, und wurde damit
dessen grosster Aktionar. Ziel
der Akquisitionen ist der Einkauf
von Technologien, der einen Vor-
stoss auf die westlichen Markte
erlaubt. 2017 setzte Geely mehr
als 800’000 Autos auf seinem
Heimatmarkt ab. —_~ 175

XINHUA / AFP

Der Milchproduzent

ie staatliche Inner Mongolia

Yili Industrial Group ist das
grosste Molkereiunternehmen
Chinas. Der in Schanghai kotierte
Konzern produziert ausserdem
Eis, Tiefkihlprodukte und Nudeln.

—\V 600887

1011
Das chinesische Netflix

s war einer der am sehn-

lichsten erwarteten Borsen-
gange 2018: Im vergangenen
Marz ging die Streaming-Platt-
form iQiyi, eine Baidu-Tochter,
an die NASDAG und nahm dabei
fast 2,3 Mrd. Dollar ein. Die
Plattform bietet einen Mix aus
kostenlosen, werbefinanzierten
Inhalten und Bezahlprogrammen
aus Eigenproduktion. Das Ergeb-
nis ist eine Mischung aus You-
Tube und Netflix. iQiyi hat nach
eigenen Angaben inzwischen
etwa 65 Millionen Abonnenten
und zwei grosse Konkurrenten in
China: den Videodienst Tencent
und Youku Tudou, das Portal
von Alibaba. —~ ¢

Der Experte fiir
Solarenergie

inkoSolar ist einer der Welt-

marktfihrer in der Solar-
industrie. Das Unternehmen hat
Geschaftsstellen in der ganzen
Welt, unter anderem in Zug und
San Francisco. Es ist an der New
Yorker Borse kotiert und ver-
zeichnete 2017 einen Umsatz
von 4 Mrd. Dollar. Andere borsen-
kotierte chinesische Akteure wie
Sungrow Power, GCL-Poly oder
Xinyi Solar machen dem Unter-
nehmen harte Konkurrenz. Eine
Konsolidierung in dem Sektor
scheint unausweichlich zu sein.
N JKS
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JD.COM
Das andere Alibaba

s ist quasi der kleine unbe-

kannte Bruder von Alibaba.
Mit mehr als 300 Millionen aktiven
Nutzern und einem Umsatz von
55 Mrd. Dollar im Jahr 2017
gehort JD.com allerdings zu
den weltweit grossten E-Com-
merce-Portalen. Das zu 20 Pro-
zent vom Tech-Giganten Tencent
gehaltene Unternehmen hat sich
auf Hightech-Produkte, Elektro-
nik und Lieferungen per Drohne
spezialisiert - es besitzt eine
der grossten Drohnenflotten der
Welt. Die Aktie des Unternehmens
befindet sich derzeit auf einem
historischen Tiefstand, vielen
Analysten zufolge ein guter Zeit-
punkt zum Kauf. _~ i
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Die mobile Version
des Spiels Fantasy
Westward Journey
erzielte 2017 einen
Umsatz von

1,5 Mrd. Dollar.

NETEASE
Das chinesische
Pendant zu Blizzard

N etEase wurde 1997 ge-
grindet und war von
Anfang an auf sogenannte
Massively Multiplayer Online
Role-Playing Games (MMORPG)
wie Fantasy Westward Journey
spezialisiert. Mit mail.163.com,
126.com oder auch yeah.net

ist NetEase heute zugleich der
grosste E-Mail-Provider Chinas.
Wie andere chinesische Internet-
firmen hatte auch NetEase 2018
ein schwieriges Jahr: Innerhalb
von nur zwolf Monaten verlor die
an der NASDAQ gelistete Aktie
rund 25 Prozent ihres Werts. Die
Mehrheit der Analysten empfiehlt
dennoch den Kauf des Titels,
Barclays stufte das Kursziel von
250 Dollar fur Ende Januar 2019
auf 300 Dollar hoch. —~~ ntes

DR
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Michael Yu Minhong,
Grinder und CEO der
New Oriental Educa-
tion and Technology
Group, bei einem Vor-

trag in Xia'

'NEW ORIENTAL EDUCATION
Das Bildungsunter-
nehmen

D as 1993 von einem chine-
sischen Englischlehrer zur
Vorbereitung auf den TOEFL- und
GRE-Test gegrundete Unter-
nehmen New Oriental Education
hat sich rasch diversifiziert und
ist heute der grosste private
Bildungsanbieter Chinas. Sein
Angebot deckt den gesamten
Bildungsbereich ab, vom Schul-
buchdruck Gber die vorschuli-
sche und tertiare Bildung bis hin
zu Online-Kursen. Die meisten
Analysten empfehlen den Kauf
der in New York gelisteten Aktie
und stufen sie derzeit als unter-
bewertet ein. _~/ eoun

Der Versicherungsriese

it einem Umsatz von 975
Mrd. Yuan im Jahr 2017
(145 Mrd. Dollar) ist Ping An das
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grosste Versicherungsunterneh-
men der Welt. Der an den Borsen
von Hongkong und Schanghai
kotierte Konzern ist auch im
Banken- und Finanzsektor aktiv.

—/\V/ 601318

Der gefallene Konig
des Erdols

er erinnert sich noch

daran, dass 2007 - mehr
als zehn Jahre vor Apple und
Amazon - PetroChina als erstes
Unternehmen der Welt mit sei-
ner Kapitalisierung die magische
Marke von 1 Bio. Dollar knackte?
Danach stirzte die Aktie des
Erddlgiganten ins Bodenlose,
die Firma verlor mehr als 800
Mrd. Dollar an Wert. 2018 ver-
zeichnete der an den Borsen
von New York, Schanghai und
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HongKong kotierte Konzern
dennoch ein positives Jahr. In den
ersten neun Monaten des Jahres
kletterte sein Umsatz im Vergleich
zu 2017 um 17,3 Prozent auf 482
Mrd. Yuan (71 Mrd. Dollar).

—V PTR

SINA.COM
Das Informationsportal

D as 1998 gegriindete und
seit 2000 an der NASDAG

kotierte Unternehmen Sina.com
ist das grosste Informations- und
Unterhaltungsportal in chinesi-
scher Sprache. Der Konzern ist
ebenfalls das Mutterunternehmen
(und zusammen mit Alibaba auch
Hauptaktionar) der Mikroblog-
ging-Site Sina Weibo. Diese gilt
als das «chinesische Twitter».
2017 erzielte Sina.com einen Um-
satz von 1,6 Mrd. Dollar. _~ sia

LI FUHUA / AFP

Die unbekannte
Raffinerie

D ie weltweit grésste Erd-
olraffinerie Sinopec, auch
bekannt unter dem Namen China
Petroleum & Chemical Corpora-
tion, erwirtschaftete 2017 einen
Umsatz von mehr als 2’360 Mrd.
Yuan (348 Mrd. Dollar) und damit
mehr als die Branchengiganten
ExxonMabil (237 Mrd. Dollar)
oder Shell (305 Mrd. Dollar). Raf-
finerien und chemische Produkte
sind die Kerngeschaftsfelder von
Sinopec. Der Konzern profitierte
von einer starken chinesischen
Nachfrage in diesen Bereichen.
Dem in Hongkong, London, New
York und Schanghai kotierten
Branchenriesen kommt zudem
der schnellere Umstieg von Koh-
le auf Erdgas zugute, den Peking
aus Umweltschutzgrinden ver-
ordnet hat. _~ 338
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'SINOPHARM
Das Big-Pharma-
Unternehmen

Mit einem erzielten Umsatz
von Uber 40 Mrd. Dollar
flr das Jahr 2017 ist Sinopharm
das grosste Pharmaunterneh-
men Chinas. Die seit 2009 an
der Borse von Hongkong notierte
Firma verfugt Uber eigene Labore
fur Forschung und Entwicklung
sowie ein Handlernetz, das sich
Uber das gesamte Land erstreckt.
— 1099

SINA WEIBO
Das chinesische Twitter

In China sind die Leute nicht
auf Twitter. Sie sind auf Weibo.
Der Mikroblogging-Dienst hat
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nach eigenen Angaben heute
mehr als 440 Millionen aktive
Nutzer im Monat, vorwiegend
Chinesen. Beim Rivalen aus den
USA sind es 330 Millionen. Auf
seinem Markt bekommt Weibo
Konkurrenz von Tencent (Tencent
Weibo) oder NetEase (Wangyi
Weibo), die ebenfalls eigene
Mikroblogging-Sites betreiben. Wie
andere chinesische Marken lieb-
augelt das an der NASDAQ kotierte
Unternehmen Weibo inzwischen
mit auslandischen Markten

und plant Dienste in mehreren
Sprachen. Ein Vorhaben, das von
den Vorbehalten des Westens
gegenuber der chinesischen
Uberwachung und Zensur in den
sozialen Netzwerken gebremst
werden konnte. Die Mehrheit der
Analysten empfiehlt dennoch den
Kauf des Titels. _~ ws

Sinopec—Arbeit‘;.\
auf einer Schiefer-
gas-Bohranlage
im stidwestchine-
% . sischen Chongqing
*, %, im Jahr 2016

LIU CHAN / AFP

35



36

XIAOMI

TENCENT
Der neue Herrscher im
Videospiel-Imperium

M it einer Bewertung von mehr
als 400 Mrd. Dollar gehort
Tencent zu den grossten Akteuren
im Bereich der Internetdienstleis-
tungen. Im Besitz des in Hongkong
kotierten Unternehmens befinden
sich unter anderem Online-Bezahl-
dienste, Messaging-Dienste und
soziale Netzwerke. Doch Tencent
verdankt seine Fihrungsposition
auch seiner Spielesparte. Letz-
tere fuhr 2017 einen Umsatz von
18 Mrd. Dollar ein - 50 Prozent
mehr als im Vorjahr. Und ein Er-
gebnis, das deutlich Uber dem
der Sony PlayStation (10,5 Mrd.
Dollar) oder Nintendo (3,7 Mrd.
Dollar] liegt. Selbst die Einnahmen
aus den Maobile-Games von Apple
(8 Mrd. Dollar) oder von Google
(5,3 Mrd. Dollar) sehen im Ver-
gleich zu Tencent blass aus.

—\V/ 700
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Der Uberwachungsprofi

ie an der Borse von

Shenzhen kotierte Firma
Wuhan Guide Infrared entwickelt,
produziert und verkauft Infra-
rot- und Warmebildkameras. Ihre
Produkte werden vorwiegend zur
militarischen Infrarotlenkung, in
Uberwachungssystemen und von
der Medizinbranche eingesetzt.
—/\V 002414

XIAOMI
Der Smartphone-
Hersteller

er als einer der Anlasse

des Jahres angektindig-
te Borsengang von Xiaomi in
Hongkong entpuppte sich als
Enttauschung. Der chinesische
Smartphone-Produzent nahm
umgerechnet nur etwa 4,7 Mrd.
Dollar ein, was einem Konzern-
wert von 50 Mrd. Dollar ent-
spricht und weit von dem vor
dem IPO verkiindeten ambitio-
nierten Ziel von 100 Mrd. Dollar
entfernt ist. Trotz wachsendem
Umsatz verliert die Aktie seit-
dem langsam an Wert. 2017 hat
Xiaomi mehr als 20 Millionen
Smartphones weltweit verkauft
und ist damit hinter Samsung,
Huawei und Apple der viertgross-
te Produzent der Welt.

Lei Jun,
der Grunder
von Xiaomi
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YIRENDAI
Der Kreditvermittler

Investoren und Darlehens-
nehmer in China zusammen-
bringen: So konnte man das
Geschaftsmodell der Plattform
Yirendai auf den Punkt brin-
gen. Das in New York kotierte
Unternehmen gibt allen, die Geld
brauchen, die Maglichkeit, online
ein Gesuch nach einem Geldgeber
zu veroffentlichen. Die Plattform
flhrt anschliessend die Transak-
tion aus und sichert sie ab. Dem
Unternehmen zufolge hat Yirendai
seit seiner Grindung 2012 so
Kredite in Hohe von rund 100 Mrd.
Yuan (15 Mrd. Dollar) maglich
gemacht. _~ vro

Youzu
Der grosse Spieler

M it der Ausstrahlung der
achten und letzten Staffel
auf HBO wird die Fernsehserie
«Game of Thrones» im April zu
Ende gehen. Parallel wird ein
Massively Multiplayer Online
Game mit dem einfachen Titel:
«Game of Thrones: Winter is
Coming» auf den Markt kommen.
Hinter dem sicheren Blockbuster
steht der chinesische Publisher
Youzu Interactive, den man schon
von Titeln wie League of Angels
oder Legacy of Discord - Furious-
Wings kennt. Die von Swissquote
Magazine befragten Analysten
empfehlen den Kauf der an der
Borse von Shenzhen gelisteten
Youzu-Aktie. _~ 002174

'YUM CHINA' ]
Der Fastfood-Anbieter

as an der Borse New York

kotierte Unternehmen Yum
China betreibt die Restaurant-
ketten KFC, Pizza Hut und Taco
Bell in der Volksrepublik. 2017
erwirtschaftete es einen Umsatz
von 7,1 Mrd. Dollar, was einem

Plus von 8 Prozent im Vergleich
zum Vorjahr entspricht. Die
Investmentfirma Hillhouse Capital
Group stellte sich 2018 an die
Spitze eines Konsortiums mit dem
Ziel, Yum China zu Ubernehmen.
Das Angebot von 46 Dollar pro
Aktie, das einem Firmenwert von
mehr als 17 Mrd. Dollar ent-
spricht, lehnte Yum China jedoch
Ende August ab. Fortsetzung
folgt. —~ vumc

Der Kiinstler der
Express-Lieferung

m Mai 2018 tibernahm Alibaba,

das Zugpferd des chinesischen
Online-Handels, 10 Prozent am
Logistikunternehmen ZTO Express.
Denn um ganz China, aber auch
das Ausland mit Paketen beliefern
zu konnen, braucht Alibaba einen
starken Partner. Mit der Investition
in Hohe von 1,38 Mrd. Dollar kann
ZT0 seine Lagerverwaltung und
grenzuberschreitende Logistik
durch innovative Losungen auf
Basis der neuen Technologien op-
timieren. Die Analysten empfehlen
mehrheitlich den Kauf der in New
York kotierten Aktie.

—\V 7710

58.COM
Der Kleinanzeigen-Held

D ie Plattform ist im Westen
vollig unbekannt, aus gutem
Grund: Die gesamte Seite ist auf
Chinesisch. Und doch ist 58.com
eins der grossten Kleinanzeigen-
portale fur Privatpersonen und
Unternehmen in China. Es deckt
Hunderte Stadte und alle mog-
lichen Produkte ab, die man sich
nur vorstellen kann. Gestitzt von
den sehr guten 02-Ergebnissen,
die alle Erwartungen ubertrafen,
erreichte die Aktie von 58.com im
Juli 2018 einen Wert von 87 Dollar,
bevor sie Ende des Jahres wieder
auf 50 Dollar fiel. _~ wusa
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AUSSERDEM...

IFLYTEK

Als Spezialist fur Erkennungs-
software und Sprachsynthese
arbeitet iFlyTek mit den ganz
Grossen wie Alibaba und
Huawei zusammen, um das
Alter Ego von Apples Siri

zu entwickeln.

—\/ 002230

Ein Automobilhersteller, der sich
auf die Produktion von Elektro-
fahrzeugen spezialisiert hat.
—A/ NIO
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Mitarbeitende von
ZTO Express
sortieren Pake
in einem Ver=
triebszentruam
des Unteg

‘-iim Jahr 2017.

Das Unternehmen entwickelt
und verkauft Produkte zur
Automatisierungssteuerung
in der Industrie. _~ 300124

SUGON

Der Spezialist fur Cloud-
Computing baut Superrechner.
—V 603019

Das Unternehmen stellt Generika
und Wellness-Produkte her.
—V 600535

CDSB / AFP
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INTERVIEW

«Die Chinesen
sind jetzt bereit,
Geld auszugeben»

ehrere Jahre erforschte er
in den USA Viruskrankhei-
ten, dann kehrte Wu Jinzi

in seine chinesische Heimat zurlck,
um das Biotech-Unternehmen Ascle-
tis zu grinden. Im Juli 2018 ging die
Firma an die Hongkonger Barse. Im
Interview mit «Swissquote Magazine»
berichtet Wu Jinzi von seiner erstaun-
lichen Laufbahn und dem unglaub-
lichen Potenzial, das im chinesi-
schen Gesundheitsmarkt steckt.

arum haben Sie sich 2011
entschieden, die USA zu
erlassen und wieder nach

China zuriickzukehren?|
Damals habe ich als stellvertretender
Geschaftsfuhrer die HIV-Forschung
bei GlaxoSmithKline in den USA ge-
leitet. Aufgrund meiner langjahrigen
Erfahrung auf dem Gebiet der Virus-
erkrankungen wusste ich, dass China
die meisten Hepatitis-C-Falle der Welt
hat, eine Krankheit, gegen die es noch
keine Impfung gibt. Es gab also auf
der einen Seite ein wichtiges, noch
ungestilltes medizinisches Bedurfnis
und auf der anderen einen riesigen

Markt, der noch nicht erschlossen war:

25 Millionen Menschen leiden in China

Ascletis, eine der ersten chinesischen
Biotech-Firmen, entwickelt Medikamente
gegen Hepatitis. Sechs Monate nach dem

Borsengang erklart CEO Wu Jinzi im
Interview, wie das Geschéft in China lauft.

JULIE ZAUGG, HONGKONG

an Hepatitis C! Und so beschloss ich,
meinen Posten bei GSK aufzugeben,
um Ascletis zu grinden und fur dieses
Problem eine Losung zu finden.

Im Juni 2018 haben wir unser erstes
Medikament, Danoprevir, auf den
Markt gebracht. Es kann 97 Prozent
der Hepatitis-C-Patienten innerhalb
von 12 Wochen heilen. Zum Vergleich:
Die bisherigen Therapien haben eine
Erfolgsquote von 60 Prozent und
brauchen 12 bis 18 Monate, bis sie
wirken. Danoprevir stellt also einen
enormen Fortschritt dar. Wir haben
ubrigens gerade einen Zulassungs-
antrag bei den chinesischen Be-
horden fur ein anderes Mittel gegen
Hepatitis C eingereicht, es erreicht
eine Heilungsrate von 99 Prozent.

Mittelfristig testen wir auch einen
Antikorper namens PDL1, der zur
Starkung der T-Zellen eingesetzt
werden soll, die dadurch besser den
Hepatitis-B-Virus bekampfen kénnen.
Diese Krankheit betrifft noch mehr
Menschen: Alleine in China sind
86 Millionen Menschen chronisch
infiziert. Und es gibt kein Heilmittel.
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Q.

olumen von 52 Mrd. Dollar errei-
Durch das unglaubliche Wirtschafts-
wachstum des Landes in den letzten
30 Jahren ist eine Mittelschicht
entstanden, die Geld fir Medikamente
ausgeben kann. Auch das Bildungs-
niveau der Bevdlkerung ist gestiegen.
Dadurch ist den Chinesen bewusst ge-
worden, wie wichtig es ist, sich um die
Gesundheit zu kimmern. Zugleich sind
sie heute auch eher bereit, dafiir einen
Teil ihres Einkommens auszugeben.

arkt?
Das US-Unternehmen Gilead Science
hat mehrere Arzneimittel gegen
Hepatitis B und C auf dem Markt
beziehungsweise derzeit in der
Entwicklung. Aber Danoprevir kos-
tet 30 Prozent weniger als Solvadi,
ein ahnliches Produkt, das Gilead
Science im November 2017 heraus-
gebracht hat. Auch AbbVie, Merck
und Roche forschen an Mitteln zur
Behandlung von Hepatitis. Wir sind
allerdings die einzigen, die klinische
Prifungen in China durchfuhren.

i

Haben Sie Vorteile im Vergleich
Chinesische Patienten erhalten oft
erst Jahre spater als im Westen Zu-
gang zu neuen Medikamenten. Der
Grund fir diese zeitliche Verzogerung
ist simpel: Um ein auslandisches
Arzneimittel in China zuzulassen,
musste man bis vor Kurzem alle
klinischen Studien von Phase | bis
Il auf chinesischem Boden wieder-
holen. Die Beharden erkannten die
vorliegenden Ergebnisse aufgrund der
ethnischen Unterschiede nicht an.
Dieses Verfahren konnte funf bis zehn
Jahre in Anspruch nehmen. Im letzten
Juli wurde diese Politik abgeschafft,
doch das Zulassungsverfahren fur ein
auslandisches Medikament in China

DIE MEERESSCHILDKROTE
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«Wir sind

30 Prozent
glinstiger als
unsere westliche
Konkurrenz»

Ende der 1980er-Jahre verliess Wu Jinzi sein Heimatland, um an
der Universitéit von Arizona ein Studium im Fachbereich Onkologie
(Krebsforschung) zu absolvieren. Mit dem Doktortitel in der Tasche
war er zu Beginn seiner Laufbahn in verschiedenen Positionen fiir
Hoechst Marion Roussel (heute Aventis), Novartis und die heute

zu Amgen gehorende Immunex titig. 2004 tibernahm er als stell-
vertretender Geschiftsfithrer die Leitung der préklinischen For-
schung des kanadischen Unternehmens Ambrilia Biopharma und
wechselte 2008 zu GlaxoSmithKline. Wie viele andere chinesische
Unternehmer, die aufgrund ihrer Migrationsgeschichte auch gerne
«Meeresschildkréten» genannt werden, entschied er sich im Alter
von 55 Jahren, nach China zuriickzukehren und dort 2011 den Bio-
tech-Konzern Ascletis zu griinden. Dank des von der chinesischen
Regierung auf die Beine gestellten «Thousand Talents»-Programms
gelang es ihm danach, besonders vielversprechende Talente mit finan-
ziellen Zuschiissen und der Unterstiitzung ihrer unternehmerischen
Projekte wieder in die Heimat zuriickzulocken.

dauert immer noch lange. Da wir unse-
re gesamte Forschung hier durchfiih-
ren, haben wir dieses Problem nicht.

Die 2015 angekiindigte «Made

in China 2025»-Politik setzt den
Schwerpunkt auf zehn beson-
ders innovative Branchen, die vom
Staat in besonderer Weise ge-
fordert werden. Auf dieser Liste
steht auch die Biotechnologie. Wir
haben allerdings keine Zuschus-
se in Anspruch genommen. Unsere
Forschung wird ausschliesslich von
unseren Investoren finanziert. Dafur

profitieren wir von Massnahmen der
Behorden zur schnelleren Geneh-
migung von klinischen Prifungen
beziehungsweise Zulassung von
Medikamenten. Auch die seit 2015
erfolgte Aufnahme verschiedener
biologischer Praparate auf die Liste
der Behandlungen, die vom Staat er-
stattet werden, kommt uns zugute.

Wo liegen die grossten Herausfor-
derungen fiir einen Biotech-Kon-
zern auf dem chinesischen Markt?|

Das Durchschnittseinkommen der
Bevolkerung ist immer noch relativ
gering. Das zwingt die Unternehmen
dazu, ihre Medikamente zu einem
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ziemlich niedrigen Preis auf den
Markt zu bringen. Allerdings sind
biologische Arzneimittel wie unsere
extrem teuer in der Entwicklung. Zum
Glick ist die Durchfihrung von klini-
schen Prifungen in China erheblich
billiger als im Westen. So behalten
wir unsere Kosten unter Kontrolle.
Wir sind 30 Prozent gunstiger als
unsere westliche Konkurrenz.

dafiir entschieden, an die Borse
on Hongkong zu gehen. Warum

Hongkong hat den Vorteil, in den
chinesischen Markt eingebettet, aber
zugleich auch international ausge-
richtet zu sein, was den Zugang zu
auslandischen Investoren garantiert.
Die Borse hat ausserdem im April
2018 eine weitreichende Reform in
Kraft gesetzt, die innovativen Pharma-
firmen eine Kotierung auch bei nicht
vorhandenen Einkinften ermaglicht
(s. dazu auch S. 40). Wir waren das
erste Unternehmen, das diese neue
Regelung in Anspruch genommen hat.

Nicht sehr gut, leider! Sie hat in

den letzten Monaten einen ziem-
lichen Zickzackkurs hingelegt. Doch
das ist fir ein Biotech-Unterneh-
men nichts Ungewdhnliches. 4

ASCLETIS, KAMPF GEGEN
HEPATITIS

Ascletis wurde 2011 in Hangzhou
gegrundet, jener Stadt, aus der
auch Chinas Online-Gigant Alibaba
stammt. Ascletis arbeitet an mehre-
ren neuartigen Medikamenten
gegen Hepatitis B und C, beides
Krankheiten, von denen Chinesen
besonders betroffen sind. Die ersten
Investoren waren die Bank Goldman
Sachs, das chinesische Pharmaun-
ternehmen Tasly Pharmaceutical
und der Milliardar Qi Jinxing, der sein
VVermogen mit Immobilien machte.
2018 nahm das Unternehmen beim
Gang an die Borse von Hongkong
400 Mio. Dollar ein. —~ 1672
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HONGKONG

Borsen-Liebling
chinesischer Firmen

Fir Unternehmen im Reich der Mitte
bietet Hongkong den Zugang zum
internationalen Kapital. Gerade erst
hat die Bérse der Hafenstadt eine
weitreichende Reform angestossen, um
auch Tech-Giganten stérker anzulocken.

JULIE ZAUGG, HONG KONG

WISSOUCTE MARZY

m 27. Oktober 2017
kam die Creme de la
Creme der Hongkonger
Finanzwelt im be-
rihmten Glasturm der Hong Kong
Stock Exchange (HKSEJ) zusammen.
Hunderte lokale Geschaftsleute und
Politiker feierten an diesem Tag,
bekleidet mit den roten Westen der
hauseigenen Trader, die Schliessung
des historischen Bdrsensaals, der
durch die Ausweitung des elek-
tronischen Handels Uberflissig
geworden war. Es war eine Hom-
mage und zugleich ein Happy End,
nach 126 Jahren Handel. Denn der
Abschied vom «Trading Floor» hat
das Prestige der Hongkonger Borse

- J—
e ——

Es war einmal:

Mit dem riesigen
Handelssaal der
Hong Kong Stock
Exchange (HKSE)
ist seit 2017 Schluss.

in keiner Weise beeintrachtigt. Seit
einem Jahrzehnt gehort sie neben
den Borsen von New York, Tokio und
Schanghai und der NASDAQ zu den
Top 5 weltweit. «Was den Erlos
durch neue Notierungen angeht, hat
sich die HKSE im letzten Jahr den
ersten Platz erobert», berichtet
Julia Charlton, die eine auf IPOs
spezialisierte Kanzlei leitet. In den
ersten neun Monaten des Jahres
seien im Stadtstaat 31,1 Mrd. Dollar
eingenommen worden, in New York
waren es im Vergleich 25,1 Mrd.

Ihren Erfolg verdankt die Hongkon-
ger Borse zum grossten Teil Unter-
nehmen aus China. Einige Branchen-
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riesen aus dem Reich der Mitte wie
Tencent, Lenovo, PetroChina, China
Mobile, die Banken ICBC und CCB
oder der Versicherer Ping An sind in
Hongkong gelistet. Dazu bestatigt
ein Sprecher der Borse: «Von den
20 grossten Borsengangen in Hong-
kong entfallen bis auf einen (den
des Hongkonger Versicherers AlA,
Anm. d. Red.) alle auf chinesische
Firmen.» Sie stellen inzwischen die
Halfte der insgesamt 2’285 an der
HKSE gelisteten Unternehmen und
machen mehr als zwei Drittel der
Borsenkapitalisierung aus.

Warum dieser Hype? «Die chinesi-
schen Unternehmen entscheiden
sich fur eine Notierung in Hongkong,
weil sie so Zugang zu Investoren
und Kapital aus dem Ausland haben,
zugleich aber von der kulturellen
und geografischen Nahe zu China
profitieren», erklart David Cheng.
Der Hongkonger Rechtsanwalt ist
auf Aktienmarkte spezialisiert. Sie
schatzten ausserdem die Arbeit

in einem System, in dem die Rege-
lungen transparent sind und auf
rechtsstaatlichen Prinzipien beruh-
ten, was in China, wie er sagt, nicht
immer der Fall sei.

Daruber hinaus profitiert die Borse
von Hongkong von den seit 2014
eingefihrten Verbindungen zu den
Bdrsen von Schanghai und Shenz-
hen. Die neue Regelung erlaubt den
Investoren der einzelnen Borsen,
auch Aktien an den anderen Han-
delsplatzen zu kaufen. Die Reform
hat eine Tur fUr chinesische Trader
aufgestossen, die auf die an der
HKSE notierten Unternehmen set-
zen wollen - was die Strahlkraft
der Borse noch weiter erhoht.

Dazu kommen die schnelleren Ab-
laufe in Hongkong: «Der Zeitauf-
wand fur einen IPO betragt in der
Regel hochstens sechs Monate,
wahrend er auf dem chinesischen
Festland bei zwei bis drei Jahren
liegt», so Peihao Huang, der sich bei
der UBS Asien mit Obligationen- und
Aktienmarkten beschaftigt. Aller- >
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DIE ZEHN GROSSTEN
IPOS AN DER HKSE

. AIA

29/10/2010

. Industrial and

Commercial Bank of China
27/10/2006

. Agricultural

Bank of China
16/07/2010

. Bank of China

01/06/2006

. China Construction

Bank Corporation
27/10/2005

. Postal Savings

Bank of China
28/09/2016

China Tower Corporation
08/08/2018

. China Unicom

22/06/2000

. Xiaomi Corporation
09/07/2018

. Huatai Securities

01/06/2015
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dings muss man wissen, dass die
Schweizer Bank, die in der Region
sehr aktiv ist, 10 Prozent der Unter-
nehmen gesponsert hat, die in den
letzten zehn Jahren an die HKSE
gegangen sind.

DER ALIBABA-SCHOCK

Die Wettbewerber schlafen jedoch
nicht. Die ehemalige britische Kolonie
bekommt inzwischen immer mehr die
Konkurrenz der boomenden Borsen von
Shenzhen und Schanghai sowie von-
seiten der etablierten Handelsplatze
wie New York oder London zu spdren.
«Die Unternehmen wissen, dass sie
durch ein Listing auf chinesischem
Boden eine hohere Bewertung erzielen
konnen (lesen Sie dazu auch S. 44,
Anm. d. Red.)», erklart David Cheng.
«Tech-Unternehmen wiederum ziehen
die NASDAQ vor, die als Technologiebor-
se speziell fUr sie konzipiert wurde.»

Der wahre Schock fur Hongkong
kam 2014, als der chinesische
E-Commerce-Riese Alibaba sich bei
seinem Borsengang nicht fur die Ha-
fenstadt, sondern fur New York ent-
schied, wodurch ihr der grosste IPO
aller Zeiten entging. Die Tech-Konzer-
ne konnte es in Zukunft auch nach
Schanghai ziehen. «Die chinesische
Regierung hat gerade die Grindung
einer eigenen Handelsplattform
fur die Branche angekundigt», sagt
Peihao Huang.

CHINESISCHE AKTIEN

Um diesem Gegenwind zu trotzen,
hat die HKSE im Frihjahr eine der
grossten Reformen ihrer Geschichte
angestossen. Das neue Gesetz lasst
Unternehmen mit mehreren Aktien-
kategorien - ein Kunstgriff, der man-
chen Aktionaren wie Firmengrindern
ermaglicht, sich mehr Stimmrechte
zu sichern - zur Notierung an der
Borse in Hongkong zu.

Die Ergebnisse haben nicht lan-

ge auf sich warten lassen. In den
letzten Monaten konnte die Hafen-
stadt die Borsengange des Smart-
phone-Herstellers Xiaomi (der

4,7 Mrd. Dollar erzielt hat), des
Online-Lieferdienstes Meituan-
Dianping (4,2 Mrd. Dollar) und des
Sendemastbetreibers China Tower
(6,9 Mrd. Dollar) verzeichnen.

Die Neuerung erlaubt auch Biotech-
Unternehmen eine Notierung an
der HKSE, auch wenn sie noch keine
Einnahmen generieren. «Das kommt
Unternehmen zugute, die mehrere
interessante Produkte in ihrer
Pipeline haben, sie aber noch nicht
auf den Markt bringen konnten»,
so David Cheng. Vor allem der HIV-
Medikamenten-Hersteller Ascletis
Pharma und der Biosimilar-Experte
Innovent Biologic haben von dieser
Lockerung der Regeln profitiert
und sind der Handelsplattform
Ebeigetreten. 4
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Allen Wang

(links), CEO der
chinesischen
Internetplattform
Babytree, schlagt
den Gong beim
Bérsengang seines
Unternehmesn am
27. November 2018.

GEMAUSCHEL UND BETRUGEREIEN

Trotz ihres Erfolgs kimpft die
Borse in Hongkong mit einem
einzigartigen Problem: dem Miss-
brauch von Borsenkotierungen.
«Ein Spekulant griindet eine Brief-
kastenfirma, geht mit ihr an die
Borse und verkauft sie anschlies-
send an ein Unternehmen, das bis-
her noch nicht an die HKSE durfte,
entweder aufgrund unzureichen-
der Einkiinfte oder weil es die in
Hongkong gesetzlich vorgeschrie-
benen drei Gewinnjahre nicht
abwarten wollte», erklirt David
Cheng, Anwalt und Experte fiir Ak-
tienmérkte. Ihm zufolge kann der
Preis fiir solche Scheinfirmen bis
zu 600 Mio. Hongkong-Dollar (etwa
76 Mio. Franken) betragen.

Auch die Banken, die fiir die
Uberpriifung der von den kotie-
rungswilligen Unternehmen
eingereichten Informationen
zustindig sind, haben zeitweise
ihre Sorgfaltspflicht verletzt. Im
Herbst 2017 leitete die Borsen-
aufsicht gegen 15 Finanzinsti-
tute eine Untersuchung wegen
«Leistungen minderer Qualitét»
bei einer Reihe von Bérsengin-
gen ein.

Darunter ist auch die UBS. Ein
paar Monate spiter wurde der
Bank eine Geldstrafe in Héhe von
119 Mio. Hongkong-Dollar (14 Mio.
Franken) aufgebrummt und zu-
sédtzlich verboten, in den nichsten
18 Monaten als Sponsor zu agie-
ren, weil sie der China Forestry
Holding, einem chinesischen
Unternehmen fiir Holzmobel, 2009
an die Borse verholfen hatte. Das
Unternehmen wurde 2011 vom
Handel an der HKSE suspendiert
und wird derzeit liquidiert.

CHINESISCHE AKTIEN

DER UNVERWUSTLICHE

DRACHE

Die chinesischen Borsen sind 2018 eingebrochen,
und zwar deutlich starker als ihre westlichen

Pendants.
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So viele Dollar-
Millionare gab es in
China 2018, darunter
338 Milliardare.

T 2’491

Das Exportvolumen

@ chinesischer Giiter

T und Dienstleistungen
2017 in Mrd. Dollar

13'457

In Mrd. Dollar
Von diesem Jahr an
wird China voraus-
1~0291 12 sichtlich der grosste
149 230 312 Verbrauchermarkt

der Welt sein, noch
vor den USA.

Quellen: Bloomberg Billionaires Index, FMI, McKinsey

2016 zahlte noch kein einziges chine-
sisches Unternehmen zu den Firmen mit
der hochsten Marktkapitalisierung. Das
hat sich geandert: Alibaba und Tencent
sind inzwischen in die Top 10 aufgeruckt.

@® China Marktkapitali-
sierung am
31.12.2018

.— $355 MRD.

e $734 MRD.
e————— $749 MRD.
e———— $503 MRD.
e———— $376 MRD.
e————— $726 MRD.
—— $346MRD
e————— $320 MRD.

e—— $779 MRD

‘7 $375 MRD.
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Chinas;Regierung
interveniert regelmaéssig,
um die heimischen Méarkte

zu stitzen. Sie will unter
allen Umstianden einen
Crash verhindern, der
politische Instabilitdt nach
sich ziehen konnte. Das
bleibt nicht ohne Folgen.

JULIE ZAUGG, HONG KONG
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rihjahr 2015. Auf den
chinesischen Markten
brodelt es. Die Aktienkurse
haben in nur einem Jahr
um 150 Prozent zugelegt. In den
zwei vorhergehenden Jahren hat die
Regierung alles getan, was in ihrer
Macht stand, um Kleinanleger zum
Aktienkauf zu animieren. Dadurch
wurden in den ersten flinf Monaten
des Jahres 2015 laut «Wall Street
Journal» mehr als 30 Millionen neue
Aktiendepots eroffnet. Der Hype ist
so gross, dass Privatpersonen ihren
Job kundigen, ihr Haus verkaufen
oder sich hoch verschulden, nur um

zu investieren. «Die Zinssatze wur-
den gesenkt, um die Kreditvergabe
anzukurbeln. Man hat Finanzmakler
aufgefordert, ihren Kunden Wertpa-
piere auf Kredit zu verkaufen», erin-
nert sich Tomasz Bielinski, Forscher
an der Universitat Danzig, der die
chinesische Blase untersucht hat.

Kurz vor der Krise betragt das Kredit-
volumen zwei Bio. Yuan (286 Mrd.
Franken), vier Mal so viel wie noch ein
Jahr zuvor. Doch am 12. Juni 2015
findet die Euphorie ein jahes Ende. Die
chinesischen Borsen fallen drama-
tisch. Anfang Juli hat die Borse in
Schanghai bereits 30 Prozent an Wert
verloren. Am 24. August 2015 fallt
sie an nur einem Tag um 8,5 Prozent.
Dieses Drama sollte eine der grossten
staatlichen Interventionen nach sich
ziehen, die jemals auf einem Aktien-
markt unternommen wurden.

Ein Zusammenschluss staatlicher
Institutionen, das sogenannte «Na-
tional Team», wird aus dem Boden
gestampft. «Es sollte Aktien von 200
bis 300 in Schwierigkeiten geratenen
Unternehmen, die die Aktienindizes
dominieren, kaufen», erklart Thomas
Gatley, Experte fir den chinesischen
Markt beim Forschungsinstitut Gave-
kal Dragonomics. «Zwischen Juni und
Juli 2015 gab dieses National Team
fast 300 Mrd. Dollar aus.»

VERWARNUNGEN UND VERBOTE
BIS ZUM HANDELSAUSSCHLUSS
Zugleich wird Grossanlegern - also
allen, die mehr als 5 Prozent der
Anteile eines bestimmten Unter-
nehmens halten - sechs Monate lang
verboten, ihre Aktien zu verkaufen,
neue Borsengange werden aus-
gesetzt. «Darlber hinaus hat China
1'300 Unternehmen, also 45 Prozent
des Markts, vom Handel ausgesetzt»,
so Tomasz Bielinski.

In den folgenden Monaten werden
rund 200 Personen festgenommen.
Darunter Leerverkaufer, Journalisten,
die das Platzen der Blase aufgedeckt
hatten, sowie der Fondsmanager Xu
Xiang, dem vorgeworfen wird, die Vo-
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latilitat der Markte durch Anlagen in
Termingeschafte angeheizt zu haben.

In letzter Zeit ist Peking erneut
zweimal eingeschritten: Im Oktober
2017, vor einem wichtigen Kon-
gress der Kommunistischen Partei,
liess der Staat alle Transaktionen

ab einem Wert von einer Mio. Yuan
(rund 143’000 Franken) Gberwachen.
Wozu? Um Borsenschwankungen
wahrend des Parteitags der KP zu
vermeiden, bei dem die Regierung

ein Zeichen der Stabilitat aussenden
wollte. Investoren, die riskante An-
lagen eingingen, wurden bei dieser
Gelegenheit von der Regierung ver-
warnt. Ein Banker aus der Provinz Gu-
angdong erhielt solch eine Nachricht,
nachdem er fir 325’000 Dollar Aktien
einer Kette, die Einkaufszentren
besitzt, erst kaufte und dann wieder
verkaufte. Ein Kunde des Wert-
papierhauses Haitong Securities aus
Schanghai wiederum wurde 24 Stunden
lang vom Handel ausgeschlossen,
nachdem er fir eine Mio. Dollar Antei-
le an einer Grossbank verkauft hatte.

Totale Kontrolle aus
purer Angst: Der Staat
greift immer wieder
in die Markte ein

Im Oktober 2018 mischte sich Peking
erneut in die Markte ein, als ruch-
bar wurde, dass viele Unternehmen
ihre Aktien als Sicherheit angeboten
hatten, um Kredite zu erhalten. Die
schlechte Performance der chinesi-
schen Aktienmarkte 2018 hatte die
Firmen in Gefahr gebracht. Tatsach-
lich sollen laut Bloomberg Aktien
im Wert von etwa 613 Mrd. Dollar
gefahrdet gewesen sein. «Diesmal
hat der Staat nicht auf sein National
Team, sondern auf lokale Einheiten
gesetzt, die Mittel zur Stitzung der
kriselnden Unternehmen bereit-
stellen sollen», so Thomas Gatley.
Solche, aus staatsnahen Institutio-
nen bestehenden Organisationen

SWISSQUOTE MARZ 2019

sind bisher in Peking und Shenzhen
entstanden.

Dass der chinesische Staat so gerne
in die Markte eingreift, kommt nicht
von ungefahr. Die Regierung hat
panische Angst, dass die Markte
einbrechen konnten. Rund 85 Prozent
der Anleger sind Privatleute, die
haufig ihre gesamten Ersparnisse
an der Borse investiert haben. «Man
will verhindern, dass diese Menschen
zu viel Geld verlieren, weil ein sol-
ches Szenario eine politische Krise
heraufbeschwdoren konnte», sagt
Bing-Xuan Lin, Professor fur Finanz-
wissenschaft an der Universitat von
Rhode Island. Ein Kurssturz konnte
sich zudem auf die reale Wirtschaft
niederschlagen und bei der Kom-
munistischen Partei fir noch mehr
Unsicherheit sorgen.

Doch der Aktivismus der Regie-
rung bleibt nicht ohne Folgen. «Die
Situation fuhrt zu Verzerrungen und
ungesunder Spekulation: Wenn Sie
Anleger sind und wissen, dass der
Staat Firmen, die in Schwierigkeiten
geraten, jederzeit rettet, werden Sie
nicht mehr in Unternehmen anlegen,
die das hochste Wertschopfungs-
potenzial haben, sondern bei der
Wahl lhrer Anlagen staatliche Inter-
ventionen bertcksichtigen», erklart
Bing-Xuan Lin. Die borsennotierten
Unternehmen kdnnen ihrerseits
riskante Verhaltensweisen Uberneh-
men, sich also beispielsweise hoch
verschulden, in der Uberzeugung,
dass der Staat sie niemals fallen
lassen wird.

Und wenn die Markte praktisch vom
Handel ausgesetzt sind, wie im
Sommer 2015, konnen sich weder
die Unternehmen vom Markt zurtck-
ziehen, die es missten, noch kon-
nen diejenigen an die Borse gehen,
die das tun sollten. Die Aktionare
wiederum, denen ein Verkauf ihrer
Aktien verboten wird, verlieren das
Vertrauen in die Markte. «In Zukunft
werden sie sich sicher andere Platze
zum Investieren suchen», meint
Tomasz Bielinski. 4
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Bill Gates, der Microsoft einst
in einer Garage grindete.

Was folgt, ist langst Geschichte:
In nur zwei Jahrzehnten entwi-
ckelte sich Ma von «Crazy Jack»
zum Herrscher eines Branchengi-
ganten mit mehr als 600 Millionen
Kunden weltweit. Und aus der
ehemaligen Kaiserstadt Hangzhou
wurde ein Hotspot fiir Unterneh-
mer und neue Technologien. Der
Konzern, dessen spektakularer
Borsengang an der Wall Street
2014 noch heute mit 25 Mrd.
Dollar der grosste IPO aller Zeiten
ist, streckt seine Flhler weit Uber

- 'aén-Unlhe—Handel hinaus: Grosse

assen sich ja auch mit
Unterhaltung machen, mit Cloud
Computing, diversen Finanzdiens-
ten.und einer eigenen Online-Be-
zahlplattform namens Alipay.
In all dieser Zeit erreichte das
Vermdgen des Jack Ma eine Hohe
zwischen 35 und 40 Mrd. Dollar, je
nach den Bewertungen und Kurs-
schwankungen der Alibaba-Aktie.
Er halt rund 7 Prozent am Kapital.

glaubte schon, alles Uber den
matischen Visionar zu wis-
medienaffinen Dauergast
auf inteffationalen Foren. Bis auf
in paar Details: Der gefragteste
itflist' as ist, wie man erst
im tetztenNovember erfuhr, Mit-
QU.E_% mmunistischen Partei.
BEE] e die chinesische Zeitung
«Renmin Ribao» veraffentlicht
und damit die Annahme widerlegt,
Jack Ma hatte keinerlei politi-
schen Hintergrund. Uberraschend
ist auch, dass der erst S4-Jahrige
fir nachsten September seinen
Rickzug angekindigt hat, um sich
wieder mehr seinen Wohltatig-
keitsprojekten in der Bildung zu
widmen. Bereits 2013 hatte Ma
seinen CEO-Posten gerdumt und
sich auf den Verwaltungsrats-
vorsitz beschrankt. Der derzei-
tige CEQ Daniel Zhang soll nach
seinem Abgang beide Funktionen
tUbernehmen. Kein Grundiur
Sorge, versichert Ma. Im Netz-
verspricht der Alibaba-Konzern®
schliesslich, «mindestens» 2
102 Jahre zu bestehen... E

ch
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MA HUATENG

(Tencent)
Das Internet-
Wunderkind

Er bleibt angeblich lieber im Hinter-
grund. Doch Ma Huateng alias
Pony Ma - sein Name heisst auf
Chinesisch Pferd - kann dem Ram-
penlicht nur schwer aus dem Weg
gehen. Der Mitbegrinder und CEQ
von Tencent fihrt die chinesische
Forbes-Liste der erfolgreichsten
Firmenchefs Chinas an. Mit einem
geschatzten Privatvermdgen von
35 Mrd. Dollar wurde der Mittvierzi-
ger letztes Jahr im selben Magazin
zum reichsten Mann Chinas erklart.
Daneben ist er einer seiner gross-
zlgigsten Wohltater.

Der studierte Ingenieur wurde 1971
in der Provinz Guangdong geboren.
1998 grindete Pony Ma mit ein
paar Freunden Tencent. Das «T»
in «BATX», dem Firmenquartett,
das von Baidu, Alibaba und Xiamo
vervollstandigt wird und das als
das chinesische Pendant zu den
US-Internetgiganten GAFA gilt, hat
sich mit immer mehr Online-Diens-
ten einen festen Platz im Alltag
der Chinesen erobert: mit Nach-
richtendiensten, unter anderem
mit WeChat, das mehr als eine
Milliarde Nutzer hat, Spielen, Musik,
Videos, Online-Bezahldiensten und
E-Commerce.

Pony Ma traumt davon, sein Reich
Uber Chinas Grenzen hinaus aus-
zudehnen. Zwar ist Tencent im
Ausland noch nicht sehr bekannt,
doch durch Beteiligungen wie an
Snap oder Tesla fand der Konzern
viel Beachtung.
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DONG MINGZHU

(Gree Electric)

Die eiserne Lady

Die Mittsechzigerin Dong Mingzhu
hat in China Kultstatus. «Schwes-
ter Dong», seit 2001 an der Spitze
des grossten Klimaanlagenher-
stellers der Welt, ist der weib-
liche Inbegriff von Beharrlichkeit.
Die vom Forbes-Magazin 2017

zur machtigsten Geschaftsfrau
Chinas gewahlte «Eiserne Lady»,
wie sie genannt wird, hat bereits
zwei Autobiografien Uber ihre
Karriere bei Gree Electric, dem
erfolgreichen Staatsunternehmen,
veroffentlicht.

Als sie dort 1990 als Verkauferin
begann, war die Firma noch ein
kleiner Mittelstandler in Zhuhai in
der Provinz Guangdong. Nach dem
Tod ihres Mannes gab die allein-
erziehende Mutter ihren Sohn zu
ihrer Mutter und stellte sich mit
Leib und Seele in den Dienst des
Unternehmens. 1996 stieg sie
erst zur Vertriebsleiterin und im
Jahr darauf zur stellvertretenden
Geschaftsfihrerin auf.

Unter ihrer Flihrung baute Gree
Electric das Vertriebsnetz aus,
und prompt schnellte auch der
Absatz in die Hohe. Die Harte
und Askese der Frau, die in ihrer
gesamten Laufbahn keinen
einzigen Tag Urlaub genommen
hat, bringt ihr die Verehrung der
rund 80’000 Beschaftigten ein.
Von ihr stammt der Gree-Slogan,
der geradezu wie eine Roadmap
klingt: «Made in China, Loved by
the World».




REN ZHENGFEI

(Huawei)
Der Veteran
des chinesischen
Kapitalismus

Der einst pressescheue Ren
Zhengfei, Grinder des Netz-
werkausristers Huawei, geriet
Ende 2018 dann doch in die
Schlagzeilen. Oder vielmehr
seine Tochter. Die altere, Meng
Wanzhou (46), Finanzvorstandin
von Huawei, wurde im Dezember
2018 in Vancouver auf Antrag
der USA verhaftet. Dem Unter-
nehmen werden Verstdsse gegen
die Iran-Sanktionen vorgeworfen.
Die 21-jahrige Harvard-Studentin
Annabel Yao sorgte ihrerseits auf
dem bertiihmten Debutantenball
von Paris fur Furore.

Ren Zhengfei, Jahrgang 1944,
ist einer der Architekten der
wirtschaftlichen Modernisierung
Chinas. Der Ingenieur trat in der
Kulturrevolution der Volksbe-
freiungsarmee bei, bevor er 1987
in Shenzhen Huawei grindete.
Der Chef machte die Firma zum
gefurchteten Rivalen der grossen
Telekommunikationsanbieter. Das
nahrte Gerichte tber eine heimli-
che Zusammenarbeit mit der chi-
nesischen Regierung und brachte
das Unternehmen zwischen die
Fronten im Konkurrenzkampf um
die technologische Fihrerschaft
zwischen den USA und China.
«Wir werden den Gipfel des Eve-
rest erreichen», schrieb er seinen
180’000 Beschaftigten im Januar
2018, «wie schwierig unser Weg
auch sein mag.»

CHINESISCHE AKTIEN

JEAN LIU
(Didi Chuxing)
Die Zukunft
ist weiblich

Jean Liu ist nicht gerade eine
«Selfmadefrau». Doch das unter-
nehmerische Talent der Chefin
von Didi Chuxing, dem grdssten
Fahrdienstvermittler Chinas, ist
auch in technologischen Kreisen
unbestritten. Die mehrfach aus-
gezeichnete CEO gehort einer
neuen Generation chinesischer
«Disruptoren» an: Sie ist nicht
nur fleissig, brillant und kihn, sie
ist auch Mutter von drei Kindern
und besiegte eine Brustkrebser-
krankung, die sie selbst 6ffentlich
machte. Die 1978 geborene Jean
Liu stammt aus einer geschafts-
tdchtigen Familie: Ihr Vater, Liu
Chuanzhi, ist kein anderer als der
Grinder des IT-Riesen Lenovo.
Sie hat Informatik in Peking

und Harvard studiert und wurde
2014 nach rund zehn Jahren bei
Goldman Sachs Chief Operating
Officer von Didi Dache.

Ein Jahr spater brachte sie die
Fusion mit dem Konkurrenten
Kuadi Dache erfolgreich zum
Abschluss. An der Spitze des

in Didi Chuxing umbenannten
neuen Unternehmens gelang es
ihr, immer mehr Kapital bei so
prestigetrachtigen Partnern wie
Alibaba, Tencent oder Apple zu
beschaffen und 2016 das chine-
sische Uber zu schlucken. Das mit
knapp 56 Mrd.Dollar bewertete
Einhorn mit 550 Millionen Nutzern
erwagt, an die Borse zu gehen.

SWISSQUOTE MARZ 2019

WANG ZUJI

(China Construction Bank)
Ein Banker aus dem
inneren Kreis

Laut Forbes-Magazin war Wang
Zuji 2018 der dritterfolgreichste
chinesische CEQ. Das Ranking
listet die Firmenchefs nach der
Bdrsenperformance, Gewinn-
entwicklung oder Vermogens-
rendite ihres Unternehmens. Eine
Kronung fur den 60-Jahrigen, der
seit 2015 die China Construction
Bank (CCB]) leitet.

Um Chef eines der Big-Four-Un-
ternehmen in der staatlich kon-
trollierten Bankenbranche Chinas
werden zu kdonnen, musste der
Mann aus dem innersten Kreis
kommen. Standard & Poor’s zu-
folge ist das 1954 gegriindete
Geldinstitut mit Sitz in Peking mit
einem Vermaogen von umgerech-
net 3’400 Mrd. Dollar die zweit-
grosste Bank der Welt.

Der studierte Wirtschaftswis-
senschaftler Wang Zuji mit einem
Abschluss der Universitat Jilin
und Mitglied der Kommunisti-
schen Partei Chinas seit 1985
arbeitete zunachst in der China
Development Bank und Gbernahm
anschliessend verschiedene
Verantwortungsbereiche in der
Provinzregierung von Jilin im
Nordosten des Landes. Von 2008
bis 2012 war er Vize-Gouverneur
und bis 2015 Co-Vorsitzender der
Regulierungskommission fur den
Versicherungssektor, bevor er
schliesslich an die Spitze der CCB
berufen wurde.

AUFSTIEG NACH PLAN

SWISSQUOTE.COM/CHINA2025

015 kiindigte der chinesische Pre-

mierminister die Initiative «Made
in China 2025» an. Der Aktionsplan
der Regierung nach dem Vorbild des
Digitalisierungsprojekts «Deutsche
Industrie 4.0» sieht umfangreiche In-
novationsférderungen in mehreren
strategisch wichtigen Branchen vor.

Ziel ist es, die Entwicklung und heimi-
sche Produktion von Komponenten
mit hohem Mehrwert bis 2020 auf 40
Prozent und bis 2025 auf 70 Prozent zu
steigern. Das Programm umfasst unter
anderen die Branchen Robotik, Biophar-
ma, selbstfahrende Autos, Luft- und

Raumfahrt, aber auch neue Werkstoffe.
Durch die zunehmende Unabhangigkeit
von Importen sollen die chinesischen
Unternehmen in die Lage versetzt wer-
den, den Tech-Giganten aus dem Wes-
ten die Stirn zu bieten. Peking verfolgt
damit eine klare und geschickte Strate-
gie, die bei anderen L&nder fur Frustra-
tionen sorgt, wie der aktuelle Handels-
konflikt mit den USA zeigt.

Doch selbst wenn Pekings Plane
leicht geandert werden mussten, um
die Bedenken der USA auszuraumen,
wird China die Modernisierung des
Landes weiter vorantreiben. «

ISIN: CH0434700248 SYMBOL: CHINTQ

UM DIESE BRANCHEN GEHT ES
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Die Supermarktketten sind durch die Online-
Konkurrenz ins Wanken geraten. Jetzt holen
sie zum Gegenschlag aus - mit Investitionen
in Technologie und mit Fusionen. Es geht

schlicht ums Uberleben.

ANGELIQUE MOUNIER-KUHN

eff Bezos sieht sich selbst

als «geborenen Optimis-

ten». Laut Bloomberg ist

das Vermdgen des reichs-
ten Mannes der Welt, das haupt-
sachlich aus Aktien seines Unter-
nehmens Amazon besteht, allein an
einem einzigen Tag um 6,3 Mrd. Dollar
gewachsen. Das war am 26. Novem-
ber 2018, dem sogenannten Cyber
Monday - eine Marketing-Idee, die vor
rund 15 Jahren entwickelt wurde, um
den E-Commerce zu fordern. 2018
hat der Cyber Monday mit einem
Umsatz von fast acht Mrd. Dollar und
einem Verkaufsplus von 19 Prozent
im Vergleich zum Vorjahr alle Vor-
hersagen in den USA gesprengt, wie
Adobe Analytics ausweist. Amazon,
das fur die Halfte des Online-Einzel-
handels im Land verantwortlich ist,
kassierte den Lowenanteil an dem
Rekordumsatz.

Symptomatisch fir die derzeitige
Entwicklung ist, dass nur wenige
Woaochen zuvor ein anderer US-Han-
delsriese, Sears, nach jahrelangen
strategischen Wirrungen und Ver-
lusten pleiteging - und damit eine
wahre Nostalgiewelle in den Medien
ausloste. Das Ende des Veteranen
der «Department Stores», der Ende
des 19. Jahrhunderts in Chicago
begann, bestatigt die Veranderung
der Konsumgewohnheiten, die die

traditionellen Akteure im Einzelhan-
del stark getroffen hat: zuerst die
grossen Kaufhaus- und inzwischen
auch die Supermarktketten. Laut
US-Handelsministerium machen On-
line-Kaufe bereits 13,5 Prozent des
Gesamtumsatzes im Einzelhandel in
den USA aus. 2010 waren es noch
L Prozent - ein unerbittliches Wachs-
tum, das eine nicht enden wollende
Kaskade von Geschaftsschliessun-
gen nach sich zieht.

Dominique Locher, ehemaliger Leiter
einer Filiale von Migros LeShop.ch,
spricht lieber von einem «Tsunami»
als von einer «Apokalypse», wie
amerikanische Meinungsmacher
die vielen Bankrotte und die Ver-
o0dung der grossen Warenhauser
bezeichnen. «Die erste Welle traf die
immateriellen Produkte, die keine
Logistik benotigen, wie Bicher und
Musik. Je nach Land werden sie
heute zu 60 bzw. 70 Prozent online
gekauft», erklart Locher, der heute
im Verwaltungsrat mehrerer aus- >
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landischer Handelsketten sitzt. «Die
zweite Welle erfasste Produkte wie
Elektronik und Bekleidung, wo die On-
line-Verkaufe je nach Markt bei min-
destens 20 Prozent liegen. Die dritte
Welle schlug schliesslich mitten in
den Lebensmittelhandel ein.»

Diese Zahlen stehen beispielhaft fir
die Verschiebung der Krafteverhalt-
nisse zugunsten der Verbraucher.
«Friher war der Kunde in einem
Prozess gefangen, den die Marken
und die Handler bestimmten», so der
Digitalunternehmer und Investor.
«Mit Katalogen oder Treuekarten
diktierte ihm das Geschaft, was er
brauchte, und die Ladendffnungs-
zeiten entschieden daruber, wann er
seine Einkaufe machen konnte.» Die
Flexibilitat der Online-Portale hat die
Machtverhaltnisse umgedreht. Das
neue Angebot zwingt die traditionel-
len Geschafte, sich zur «customer
centricity» zu bekennen, die Ama-
zon zu seinem Dogma gemacht hat,
sich also darauf zu konzentrieren,
«was der Kunde will», wie Markus

KONSUM

Koch unterstreicht, Experte fur
Konsum- und Industrieprodukte
bei Deloitte Schweiz.

Markus Koch, Experte fir Konsum- und
Industrieprodukte bei Deloitte Schweiz

Doch zwischen der Vermarktung
eines digitalen Buchs und der eines
Salats im Netz gibt es einen ge-
waltigen Unterschied in der Kom-
plexitat und keinen Spielraum fir
Improvisation. «Lebensmittel sind
die Konigsdisziplin im Online-Han-
del», bemerkt Dominique Locher
ironisch. Der Uberaus anspruchsvolle
Markt macht den Firmen der Branche,
die nicht nur mit den empfindlichen
Gutern (Eier, Obst, Fisch etc.) und der

e
e
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HAUPTSITZ: BENTONVILLE,
ARKANSAS (USA)

BESCHAFTIGTE: 2,2 MILLIONEN
UMSATZ (2017): USD 500,3 MRD.
A WMT
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Kidhlkettenpflicht zurechtkommen,
sondern auch noch maglichst kurze
Lieferzeiten garantieren missen, in
der Tat zu schaffen. Die schleppen-
de Entwicklung des vor rund zehn
Jahren ins Leben gerufenen Dienstes
AmazonFresh zeigt, wie schwierig es
ist, die grossen Supermarktketten
vom Thron zu stossen. Deswegen
wagte der von Jeff Bezos gegrindete
Konzern vor Kurzem einen Vorstoss
in den stationaren Handel. Mit der
Ubernahme der Bio-Supermarkt-Kette
Whole Foods und ihrer 460 Verkaufs-
stellen fir 13,7 Mrd. Dollar im Jahr
2017 «verbesserte Amazon seine
Glaubwdrdigkeit im Lebensmittel-
sektor und sicherte sich nicht nur ein
landesweites Vertriebsnetz, mit dem
schneller und uberallhin geliefert
werden kann, sondern auch den Zu-
griff auf die Kundendaten», so Frank
Rosenthal, Fachberater fir Handels-
marketing in Paris.

Auch wenn es vor allem die Ambitio-
nen des Grosskonzerns aus Seattle
in der Lebensmittelbranche sind,

WALMART

RIVALE IM ONLINE-HANDEL

«Angesichts des Tempos der
Disruption im Lebensmitteleinzel-
handel und der Tatsache, dass die
grossen Akteure von der Ent-
wicklung des Online-Konsums und
der Konsolidierung der Branche
profitieren, sehen wir Walmart als
am besten platziert, um weiter an
der Spitze zu bleiben und Markt-
anteile zu gewinnen», schrieb die
Deutsche Bank kurzlich in einer
Bekanntmachung. Das Finanz-
institut stuft den US-Handler
auf BUY hoch und geht davon
aus, dass der Riese mit mehr

als 11’000 Verkaufsstellen in

28 Landern und einem Marktan-
teil von 17 Prozent bis 2025 mit
Amazon im US-amerikanischen
E-Commerce-Segment fur Lebens-
mittel quasi gleichziehen wird.

0CADO

«MICROSOFT»
DES EINZELHANDELS

Der im Jahr 2000 gegriindete und
2010 an die London Stock Exchange
gegangene britische Online-Super-
markt Ocado ist dabei, sich in ein
internationales Technologieunter-
nehmen zu verwandeln, das seine
Logistiklosungen an traditionelle
Handelsketten verkauft. Einigen Be-
obachtern zufolge ist das Ocado-Por-
tal leistungsstark genug, um sich als
Standardbetriebssystem in der Bran-
che durchzusetzen. Damit kdnnte die
britische Firma zum «Microsoft» des
Einzelhandels avancieren. Broker Peel
Hunt spricht eine Kaufempfehlung fur
den Titel aus.

die die guten alten Supermarkte
erzittern lassen, ist die Bedrohung
in Wirklichkeit vielfaltiger. In einer
neuen Studie hebt McKinsey hervaor,
wie die Branche von den Transforma-
tionen der letzten zehn Jahre Uber-
rascht wurde, in den USA, aber auch
in Europa: Neben grundlegenden Ver-
anderungen der Verbrauchergewohn-
heiten und einem Technologie-Hype
hat sich auch der Preiskampf ver-
scharft. Die Folgen: ein ricklaufiges
organisches Wachstum, gestiegener
Margendruck in einer Branche, in der
die Margen ohnehin schon klein sind,
und Aktienkurse borsennotierter Su-
permarkte im freien Fall. So etwa bei
der franzosischen Kette Casino, de-
ren schwer Uberschaubare Struktur
sie zur beliebten Beute fur Leerver-
kaufer machte. Und das Schlimmste
konnte erst noch kommen, warnt
die Unternehmensberatung. So
konnten die Supermarktketten bis
2026 rund 200 bis 700 Mrd. Dollar
Umsatz (etwa 12 bis 40 Prozent der
aktuellen Einkinfte) an Discounter,
Online-Handel und Akteure aus dem
Non-Food-Bereich verlieren, falls sie
nicht entschieden dagegen angingen.
«Wenn sich der aufgewirbelte Staub
gelegt hat, kénnte die Halfte der

KONSUM

HAUPTSITZ: HATFIELD (GBR)
BESCHAFTIGTE: 12'799
UMSATZ (2017): GBP 1,43 MRD.
- 0CD0

traditionellen Handler verschwunden
sein», schatzt McKinsey - so wie
Regionalketten in den USA, die eine
nach der anderen zumachen, oder die
243 ehemaligen Dia-Filialen in Frank-
reich, die Carrefour abgewickelt hat.

WALMART GEHT MIT GUTEM
BEISPIEL VORAN

In Wirklichkeit haben die meisten
Handelsketten zwar mit Zeitverzug,
aber doch bereits begonnen, den
Gegenschlag vorzubereiten. «Fir-
menkultur, Prozesse, IT-Systeme,
Logistikketten und Datennutzung...
Alles muss neu gestaltet werden.
Die traditionellen Akteure sind noch
lange nicht dem Untergang ge-
weiht. Das Fernsehen war auch nicht
der Tod des Kinos», beschwichtigt
Markus Koch. Beim Rennen um die
Neupositionierung, in dessen Ver-
lauf immer mehr Konsolidierungs-
massnahmen und Kooperationen
aller Art zu beobachten sind, hat
sich das US-Unternehmen Walmart
einen Vorsprung gesichert, indem es
konsequent den Grundsatz seines
Firmengrinders Sam Walton befolg-
te: «Um Erfolg in der Welt zu haben,
muss man sich standig weiter-
entwickeln.» Durch Investitionen in

SWISSQUOTE MARZ 2019

Technologie und Akquisitionen wie
die von Jet.com 2016, einem Start-up
und Discounter fur Millennials, hievte
sich die Handelskette aus Arkansas
mit fast 5 Prozent Marktanteil und
einem jahrlichen Verkaufszuwachs
von mehr als 40 Prozent auf den
dritten Platz im US-E-Commerce.
Ihren Strategiewechsel betreibt sie
an allen Fronten: In Indien kaufte
Walmart den Online-Handler Flipkart,
in Grossbritannien liess der Konzern
seine Tochter Asda mit Sainsbury’s
fusionieren, um Tesco, die Nummer
eins, vom Thron zu stlrzen.

Das US-Unternehmen ist zum
Paradebeispiel fir den «Omnichan-
nel»-Handler avanciert, ein Konzept,
das in der Branche als Heiliger Gral
gilt. Der Kunde kann frei entscheiden,
ob er online oder stationar kaufen
will, sich Waren nach Hause oder in
eine Filiale liefern lasst - wobei diese
Pick-up-Strategie darauf abzielt, den
Kundenverkehr in die Supermarkte
zurlckzuholen. Und dazu muss das
Geschaft ein «Kundenerlebnis»
bieten, das den Erwartungen des
Klienten entspricht. «Funktionel-

le Einkaufe wie Katzenstreu oder
Wasserkasten wird man immer mehr >
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Car

online erledigen, wahrend es beim
Einkaufen im Laden eher um den Spass
geht, um Impulskaufe oder frische
Produkte», sagt Frank Rosenthal. Die
niederlandische Kette Jumbo, die in
Belgien Fuss fassen will, verbucht mit
ihrem «Foodmarkt», der Einzelhandel
und Gastronomie kombiniert, sowie mit
ihrem Nachbarschaftsformat Jumbo
City, das auch viele Fertiggerichte an-
bietet, einen Riesenerfolg.

Der britische Online-Supermarkt Ocado
wiederum hat keine stationare Ver-
kaufsstelle im eigenen Land, punktet
dafur aber dank vollstandig automa-
tisierter Spitzenlogistik mit seinem
Kundenservice. Im Ausland ist das
Unternehmen Kooperationen mit dem
US-Riesen Kruger, Sobeys aus Kanada
oder Casino aus Frankreich einge-
gangen, allesamt Supermarktketten,
die auf technologisches Know-how
setzen, um ihre Online-Verkaufe anzu-
kurbeln. Auch der Trend zur gesinde-
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HAUPTSITZ: BOULOGNE-
BILLANCOURT (FRA)

BESCHAFTIGTE: 374’478
UMSATZ (2017): EUR 88,24 MRD.
A CA

ren Ernahrung inspiriert immer mehr
Handler. Carrefour verstarkt seit 2018
seine Investitionen in die Digitali-
sierung und will mit der Kampagne
«Act for Food» neue Kunden eraobern.
Die Kampagne wird in allen Landern
gefahren, in denen die franzdsische

Frank Rosenthal, Fachberater fir

Handelsmarketing in Paris

Supermarktkette prasent ist, und
umfasst zehn Versprechen: Dazu
gehoren unter anderem ein preiswer-
tes Bio-Angebot, das zu 100 Prozent
aus dem eigenen Land kommt, ein

SWISSQUOTE MARZ 2019

CARREFOUR
GESUNDERE ERNAHRUNG

Die Investoren haben es begrisst,
dass Alexandre Bompard im Juli 2017
an die Spitze von Carrefour kam.
Dem Mann wird zugeschrieben, den
Fnac-Konzern in die Digitalisierung
und damit aus der wirtschaftlichen
Misere gefihrt zu haben. Sechs
Monate spater machte Carrefour sein
Programm fur gestindere Ernahrung
offentlich, mit dem es sich vom
Uberholten Modell der Hypermarkte
abheben und seine Verspatung im
E-Commerce aufholen will. Das Unter-
nehmen bekraftigte seine Ambitionen,
Weltmarktfihrer im Bereich gestin-
dere Ernahrung fir alle zu werden.
Zugleich ging der Konzern neue
Kooperationen ein, darunter mit dem
chinesischen Internetriesen Tencent
oder Tesco aus Grossbritannien. Bleibt
abzuwarten, wann das Ernahrungs-
programm die ersten Friichte tragen
wird. Der Name «Carrefour 2022»
verspricht einen langen Atem. HSBC
empfiehlt die Aktie dennoch zum Kauf,
mit einem Kursziel von 18,50 Euro.

Verbot von rund 100 umstrittenen
Inhaltsstoffen, die Wiederbelebung
von traditionellen, aber vergessenen
Sorten Frihgemuse und auch die
Zusage, den Kampf gegen Ver-
schwendung zu fuhren. «Das ist ein
Neuanfang, bei dem die momentanen
Trends aufgegriffen und langfristig
genutzt werden, denn die Verande-
rung der Erndhrungsgewohnheiten ist
keine Modeerscheinung, sondern von
Dauer», ist sich Rosenthal sicher.

Die Protagonisten dieser neuen
Strategien halten sie natirlich fir un-
verzichtbar. Allerdings ist schwer vor-
stellbar, dass eine dieser Vorgehens-
weisen reichen wird, um der Dominanz
von Amazon etwas entgegenzusetzen.
Mehrere Analysten prognostizieren
bereits eine Verdoppelung der Borsen-
kapitalisierung des Unternehmens auf
2'000 Mrd. Dollar bis zum Jahr 2024.
Jeff Bezos kann also weiterhin recht
optimistisch bleiben. 4
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A unique world. An unforgettable time.
Imagine a place which offers almost everything except appointments, stress and the hectic pace of
every day life. There is such a magical place - the Grand Hotel Heiligendamm with its six classical
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wie etwa das Gesundheitswesen oder die Landwirtschaft

Die Techniken der Genom-Editierung werden viele Branchen |

und die Viehzucht drastisch verdndern. Ihr Einsatz nach
industriellem Massstab weckt berechtigte Angste, trotz
aller Potenziale. Wie weit diirfen wir gehen?

( Revolutionar»: Oft wird dieser

Begriff leichtfertig verwendet,

wenn von neuen Techniken

die Rede ist. Doch nicht in diesem
Fall. Mit der Entwicklung von
molekularbiologischen Werkzeugen
zur Genom-Editierung, die zielgerich-
tete Eingriffe in die DNA von Pflan-
zen, Tieren und Menschen ermagli-
chen, steht die Biotech-Branche vor
\eranderungen ungeahnten Ausmas-
ses. Hornlose Rinder, muskuldse
Schafe und ungefahrliche Moskitos
sind nur einige Beispiele fir Kreatu-
ren, die dank des schwindelerregen-
den Fortschritts der Wissenschaft
das Licht der Welt erblicken.

«Wir erleben eine Revolution, die
gerade erst begonnen hat», bestatigt
Hervé Ronin, Partner bei der Invest-
mentbank Bryan, Garnier & Co. «Die
Technologien haben den Forschungs-
sektor bereits vollig transformiert.
Jetzt schaffen sie den Sprung aus

BERTRAND BEAUTE

dem Labor in die Industrie. Das
Potenzial ist enorm.»

ie Kapitalisierun

Hervé Ronin, Partner bei der
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Investmentbank Bryan, Garnier & Co

Wie lasst sich dieser Enthusiasmus
erklaren? Stellen wir uns vaor, die
menschliche DNA ware ein Buch mit
3,2 Milliarden Buchstaben. Ein
Rechtschreibfehler an der falschen
Stelle kann einen ganzen Satz

unleserlich machen, was in diesem
Fall zu Krebs oder einer Erbkrankheit
flihren kann. «Die Genom-Editierung
funktioniert ein bisschen wie ein
Lektor, der ein Manuskript korrigiert»,
erklart Denis Duboule, Gentechniker
an der Universitat Genf (UNIGE) und
der Eidgendssischen Technischen
Hochschule Lausanne (EPFL). «Sie
ermoglicht beliebige Veranderungen
an der DNA, wie das Loschen eines
Worts oder das Ersetzen durch ein
anderes, ohne dass der Rest des
Satzes daflr verandert werden muss.»

In der Medizin schirt diese Techno-
logie naturlich viele Hoffnungen, da
sie bestimmte erblich bedingte
Erkrankungen und Krebsarten heilen,
uns aber auch vom HI-Virus und von
anderen Retroviren befreien konnte.
So haben mehrere borsennotierte
Biotech-Unternehmen wie Cellectis,
CRISPR Therapeutics oder Sangamo
bereits entsprechende klinische P
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Prifungen gestartet (lesen Sie dazu
die Unternehmensportrats ab S. 59).
«Die ersten Ergebnisse sind vielver-
sprechend», so Hervé Chneiweiss,
Forschungsleiter am CNRS. «Viel-
leicht bin ich zu optimistisch, aber
ich glaube, dass die ersten Medika-
mente schon bis 2020 auf den Markt
kommen werden.»

BIOTECHNOLOGIE

HORNLOSE RINDER

«Aus Investorensicht handelt es sich
um einen faszinierenden Sektor, da
das therapeutische Potenzial dieser
neuen Medikamente enorm ist», so
Hervé Ronin weiter. «Wenn die
Ergebnisse der ersten klinischen
Prifungen da sind, wird die Kapitali-
sierung dieser Unternehmen im

TECHNIKEN DER GENOM-EDITIERUNG
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DIE ALTESTE

Die Ende der 1980er-Jahre
entdeckten Meganukleasen
sind die ersten Instrumente,
die zum Genome-Editing
entwickelt wurden. Mit ihrer
Hilfe lassen sich sehr lange
DNA-Sequenzen erkennen,
wodurch besonders prazise
Veridnderungen am Genom
moglich sind. Sie sind aller-
dings extrem kompliziert in
der Handhabung. Nur zwei
Unternehmen, Cellectis und
Precision BioSciences, nutzen
diese Methode.

DIE MODERNSTE

Die 2010 entdeckten TALEN
(transcription activator-like
effector nucleases) werden
von dem Unternehmen Cel-
lectis zur Entwicklung von
Krebsmedikamenten und von
Calyxt zur Erzeugung von
gentechnisch verdndertem
Saatgut genutzt.

DIE AM WENIGSTEN
BEKANNTE

Die 2003 entwickelten Zink-
finger-Nukleasen (ZFN) sind
etwas weniger kompliziert in
der Anwendung als Meganuk-
leasen, konnen aber teilweise
zu Fehlschnitten im Genom
fithren. Das US-Unterneh-
men Sangamo Biosciences
setzt ZFN zu therapeutischen
Zwecken ein.

DIE SPEKTAKULARSTE

Die Entdeckung des CRISPR/
Cas-Systems im Jahr 2012
war eine Riesensensation.
Das System punktet mit drei
Triimpfen: Es ist einfach, wo-
durch Erbgutverdanderungen
massentauglich wiirden, es
ist schnell, und es ist preis-
glinstig, etwa zehn Mal giins-
tiger als andere Methoden.
Der einzige Wermutstropfen:
Das CRISPR/Cas-System
fithrt zu unerwiinschten
Genverénderungen - eine
Kinderkrankheit aus Sicht
der Befiirworter, ein No-Go
fiir die medizinische Anwen-
dung, sagen die Gegner.

SWISSQUOTE MARZ 2019

Erfolgsfall sprunghaft nach oben
schnellen. Ich empfehle vor allem
Sangamo und CRISPR Therapeutics.
Die beiden Firmen haben im Augen-
blick die Nase vorn. Sie sind der
Konkurrenz um einige Monate voraus.»

US-amerikanische Biotechfirmen wie
eGenesis oder Revivicor sind noch
nicht so weit. Sie haben sich die
Technologie zunutze gemacht, um
Schweineembryos zu «vermensch-
lichenx. |hr Ziel: Schweine zu erzeu-
gen, deren Organe ohne Abstos-
sungs- oder Erkrankungsgefahr in
den Menschen transplantiert
werden kdnnen.

Hervé Chneiweiss, Wissenschaftlicher
Direktor am CNRS

Doch die Genom-Editierung be-
schrankt sich nicht auf die Medizin-
branche. «Da alle Organismen, ob
Pflanzen oder Tiere, eine DNA haben,
gibt es zahllose Anwendungsmag-
lichkeiten, zum Beispiel in der
Viehzucht und der Saatgutindustrie»,
erklart Hervé Chneiweiss. «Wir reden
hier nicht von einem Nischenmarkt,
sondern sicher von Hunderten
Milliarden von Dollar.»

So hat das amerikanische Biotech-
Unternehmen Recombinetics eine
hornlose Rinderart entwickelt, um
die Zahl der Verletzungen in der
Viehzucht zu minimieren. Die Firma
Calyxt wiederum arbeitet an der
Nutzung von Genom-Editierung zur
Erzeugung von Saatgut, sogenannten
«gen-editierten Organismen» (lesen
Sie dazu den Kasten auf S. 61). 2019
soll ihr erstes Produkt auf den Markt
kommen: ein Sojadl, das weniger
gesattigte Fette (die den Choleste-

In dem US-Film
aca»
eine Welt
, in der
a@Erbgut sei
gffaussuchendann.

ingfZukunftsvigén,

gfihit den ne

Jethoden depifienom
fditierung er
jgerickt seiglkonnte

rinspiegel beeinflussen) enthalt,
dafiir aber mehr Ols&uren, denen
nachgesagt wird, gut firs Herz zu
sein (lesen Sie hierzu das Interview
mit dem Grinder von Calyxt, S. 62
und 63). Mit Verspatung haben die
Branchengiganten - Monsanto, Bayer
und DuPont - Patente fur die
verschiedenen Genome-Editing-Tech-
niken erworben, um die anrollende
Trendwelle nicht zu verpassen.

EIN HOCHRISIKOSEKTOR
In einem anderen Bereich versuchen
Wissenschaftler, Hefen so zu
modifizieren, dass sie Biokraftstoffe
produzieren konnen. So weit die
positive Seite der Bilanz, es gibt
allerdings gleich mehrere «Aber». In
der Medizin mussten die Forscher
feststellen, dass die Techniken der
Genom-Editierung nicht so prazise
sind wie zunachst angekundigt.
Deutlich wird dies mit unserem

BIOTECHNOLOGIE

Buch-Vergleich: «Wenn Sie ein Wort
in einem Word-Dokument andern
wollen, tun Sie dies am einfachsten
per Suchen und Ersetzen», so Hervé
Chneiweiss. «Wenn Sie aber das Verb
<haben> in einem Buch suchen,
erhalten Sie Tausende Treffer und
fuhren maglicherweise an falscher
Stelle Anderungen durch.» Im Juli
2018 belegte eine in der Zeitschrift
«Nature» veroffentlichte Studie,
dass solche ungewollten Modifizie-
rungen, «0ff-target-Effekte»
genannt, erheblich haufiger passie-
ren als geplant, was zu Krebserkran-
kungen fihren konnte.

Infolge dieser Bekanntgabe stiirzte
der Aktienkurs von CRISPR Thera-
peutics zum Beispiel um 20 Prozent
ab. Nach der Euphorie durch die
Ergebnisse aus den Tierversuchen
sorgte der Artikel in «Nature» bei
den Investoren fur Erntchterung. >
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|
INTERESSANTE UNTERNEHMEN

Mit sieben Arzneimittelkandi-
daten in der Pipeline verfiigt
Editas Medicine, das auf die
CRISPR-Methode setzt, tiber ein
ansehnliches Portfolio. 2017
sollte es eigentlich als erste
Firma auf diesem Gebiet mit dem
Medikament EDIT-101 gegen eine
genetisch bedingte Erblindung
in die klinische Prifung gehen.
Doch 2018 kam es zu Verzoge-
rungen aufgrund von «Produk-
tionsproblemen». Die Studie
konnte nun 2019 beginnen.
GRUNDUNG: 2013

HAUPTSITZ: CAMBRIDGE (USA)
BESCHAFTIGTE: 112

KAPITALISIERUNG: USD 1,25 MRD.

—\V EDIT

GenOway ist ein kleines Unter-
nehmen aus Lyon, das gentech-
nisch veranderte Labormause
mit der CRISPR-Cas9-Methode
produziert. Ein Geschaftsfeld fur
Medikamententests, das gerade
boomt und dem Unternehmen
beste Zukunftsaussichten
beschert. Im Dezember 2018
unterzeichnete die Firma einen
Kooperationsvertrag mit dem
deutschen Pharmariesen Merck.
GRUNDUNG: 1999

HAUPTSITZ: LYON (FRA)

BESCHAFTIGTE: 100

UMSATZ 2017: EUR 99 MIO.
KAPITALISIERUNG: EUR 14,43 MIO.
—V/ ALGEN

CRISPR THERAPEUTICS

Das Unternehmen steht mit sei-
nem Medikament CTX001 gegen
Hamoglobinopathien derzeit an
der Spitze der Entwicklung der
CRISPR-Genschere. Sein Arznei-
mittel ist das erste auf Basis der
CRISPR-Cas9-Methode, das in
die klinische Prufung geht.
GRUNDUNG: 2013

HAUPTSITZ: ZUG

BESCHAFTIGTE: 100

KAPITALISIERUNG: USD 1, 82 MRD.

—V/ CRSP
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Tt an Embryonen, wodurch sich alle einer eventuellen Infektion mit dem ILLUMINA
He Jiankui, Professor Anderungen an die nachsten Genera- Aids-Virus zu schiitzen. «Dieses Fir sicherheitsorientierte
der Siid-Universitét = ) ) - - . . . . S
e e o tionen weitervererben wiirden. Trotz skandaldse Experiment ist weltweit Investoren ist Illumina ein

in Shenzhen (China),
hat im November
2018 berichtet, dass
er erstmals das Erb-
gut von zwei Babys
verdndert habe. Die
Forschergemeinde

interessantes Unternehmen.
Denn die Entwicklung von
Medikamenten, die auf Genom-
Editierung beruhen, wird eine
Infrastruktur fir das «Lesen»
einer DNA erfordern. Als Her-

dieser Warnung kundigte der chinesi-
sche Forscher He Jiankui im November
2018 die Geburt der Zwillinge Lulu und
Nana an, deren DNA er nach eigener
Aussage madifiziert hatte, um sie vor

wie ein Blitz eingeschlagen», sagt
Hervé Chneiweiss. «Wir miissen
dringend Gesprache auf internationa-
ler Ebene fiihren, um die Grenzen der
Genom-Editierung auszuloten.» 4
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ANTHONY WALLACE / AFP

reagierte emport,
weil er eine rote Linie
uberschritten hatte.

Doch seitdem haben sich die
Aktienkurse wieder erholt, wie Anne
Moore berichtet. Sie verfolgt fur die
Investmentbank Bryan, Garnier & Co.
die Entwicklungen in der Gesund-
heitsbranche. «Die Editierungstech-
niken sind weiterhin im Kommen.
Allerdings durfte der Prozess bis zur
Markteinfuhrung eines ersten
Arzneimittels chaotisch verlaufen,
begleitet von positiven wie von
negativen Meldungen. Es geht um
Hochrisikoinvestitionen, da niemand
weiss, welches Unternehmen oder
welche Technologie sich durchset-
zen wird.» Die Experten sind sich
jedoch einig: «Selbst wenn es noch
einige Hurden zu bewaltigen gibt,
wird die Genom-Editierung irgend-
wann Krankheiten heilen», so
Anne Moore.

MALARIAMUCKEN
AUSROTTEN

Bleibt die brennende ethische Frage:
Was werden wir tun, wenn die
technischen Probleme geldst sind?
«Es sind sehr machtige Instrumente,
die mit Vorsicht eingesetzt werden
missen», bekraftigt Hervé Chneiweiss,
Vorsitzender des Ethikkomitees
INSERM. «In Argentinien und Uruguay
wird beispielsweise auf Versuchsfar-

men das Erbgut von Schafen und
Kalbern verandert, um ihre Muskel-
masse zu erhdhen und dadurch
doppelt so viel Fleisch zu produzieren.
Aus wirtschaftlicher Sicht ist das
sofort nachvollziehbar. Doch was fir
ein Leben werden diese optimierten
Tiere fhren, und welche Qualitat wird
das auf diese Weise fir die Verbrau-
cher erzeugte Fleisch haben?»

Die grossten ethi-
schen Bedenken
erursacht natiir-
ich die gentechni-
sche Veranderung
es menschlichen
rbguts

2018 gelang es einer britischen
Forschergruppe des Imperial College
in London, die von der Bill & Melinda
Gates Foundation gesponsert wird,
eine Anopheles-Population, die
Muckenart, die den Malariaparasiten
Ubertragt, auszurotten, indem sie
das Genom einiger Micken verander-
te. Innerhalb weniger Wochen, das
sind weniger als zehn Mickengene-

rationen spater, war die Existenz
der Anopheles im Labor ausgeloscht.

Die Idee mag lobenswert erscheinen:
Jedes Jahr sterben 450’000 Men-
schen an Malaria, die meisten von
ihnen sind Kleinkinder. Das Ausmer-
zen der Mucke, die die Krankheit
Ubertragt, wirde Leben retten.
«Doch welche Folgen hatte das fir
die Biodiversitat?», fragt Hervé
Chneiweiss. «Mucken sind Be-
stauberinsekten, von denen sich
Larven und Fische ernahren. Eine
ganze Spezies auszurotten, kdnnte
unkontrollierbare Folgen fiir das
Okosystem haben. Vor allem, da es
nicht nur um die Mucken geht. Es
gibt ahnliche Forschungen zu
invasiven Pflanzenarten.»

Die grossten ethischen Bedenken
verursacht naturlich die gentechni-
sche Veranderung des menschlichen
Erbguts. Im Marz 2015 veroffentlich-
ten Wissenschaftler Warnungen in
den renommierten Fachzeitschriften
«Nature» und «Science»: Die Genom-
Editierung sollte beim Menschen nur
fur klassische Gentherapien
verwendet werden, also nur an
defekten Zellen eines Menschen
vorgenommen werden, und nicht

BUSINESS VERSUS VORSICHT: DER KAMPF UM
DIE NEUEN «GEN-EDITIERTEN ORGANISMEN»

Sind «Gen-editierte Organismen»
dasselbe wie gentechnisch ver-
adnderte Organismen? Diese Frage
spaltet die Welt. Am 28. Miarz 2018
gab US-Landwirtschaftsminister
Sonny Perdue bekannt, dass sein
Ministerium (USDA) die neuen,
mittels Genom-Editierung ent-
wickelten Pflanzenarten nicht
reglementieren werde. Das heisst
im Klartext, dass diese wie natiir-
liche Lebensmittel behandelt
werden und der Verbraucher
keine Chance hat, sie von einem
wilden Gewichs zu unterschei-
den. Der Européische Gerichtshof
hingegen sieht das ganz anders.
Im Juli 2018 stellte er fest, dass
«Gen-editierte Organismen» zu-
kiinftig genauso reglementiert
werden wie andere gentechnisch
veridnderte Organismen.

Gen-editierte Organismen sind in
der Offentlichkeit kaum bekannt,
da sie noch nicht auf den Markt
gekommen sind. Es handelt sich
dabei um Organismen, deren Erb-
gut durch die kontrollierte Modifi-
kation einzelner Gene mittels einer
Technik zur Genom-Editierung
verdandert wird und nicht durch die
Einfligung von Genen von aussen,
wie das bei herkémmlich gentech-
nisch verénderten Organismen
der Fall ist.

Fiir die Industrie ist die Frage
nach dem rechtlichen Rahmen von
grosser Bedeutung. Wenn diese
Pflanzen einer vollig neuen Art
denselben Status erhalten wie die
«élteren» gentechnisch veridnderten
Organismen, miissen sie ein lang-
wieriges und kostspieliges Zulas-
sungsverfahren durchlaufen, bevor
sie auf den Markt gebracht werden
diirfen. Darum héngt fiir die Unter-

nehmen viel davon ab, ob sie die Re-
gierungen von einem wohlwollen-
den Kurs liberzeugen kénnen. «Die
Saatgutindustrie betreibt intensive
Lobbyarbeit», erzihlt Yves Berthe-
au, Forschungsleiter am franzo-
sischen Naturkundemuseum in
Paris (Muséum national d’histoire
naturelle), ein Experte auf diesem
Gebiet. «Sie spricht beispielsweise
nicht mehr von negativ konnotier-
ten «(gentechnischen Veranderun-
gem, sondern von der «Editierung»
oder Korrektur> des Genoms.
Das suggeriert, dass die DNA der
Pflanzen fehlerhaft ist und verbes-
sert werden muss.»

In einem internen Dokument der
Saatgutlobby mit dem Titel «How
to talk about plant breeding inno-
vation», das «Swissquote Maga-
zine» vorliegt, wird die Strategie
der Industrie, mit der die Regie-
rungen iiberzeugt werden sollen,
im Detail dargelegt. Dort heisst es:
«Bis 2050 wird es 9,7 Milliarden
Menschen auf der Erde geben und
nicht genug Lebensmittel, um alle
zu erndhren.» Oder auch: «Die
Methoden beruhen auf denselben
Prinzipien, die Bauern und Bota-
niker seit Tausenden von Jahren
anwenden.»

Argumente, die Yves Bertheau
nicht liberzeugen kénnen. Nach
dessen Auffassung hat der Ge-
richtshof eine weise Entscheidung
getroffen: «Ich sage nicht, dass die
Gen-editierten Organismen schid-
lich sind, aber wir haben noch viel
zu wenig Erfahrungswerte. Im
Zweifel scheint es mir angebracht,
gentechnische Verédnderungen,
die schnell, radikal und meist
irreversibel sind, mit Vorsicht

zu betrachten.»

steller von Geraten und Mate-
rialien zur DNA-Sequenzierung
wird Illumina laut KBC Asset
Management «eine wichtige
Rolle» spielen, egal welche
Technologien und Unternehmen
sich bei der Genom-Editierung
durchsetzen werden.
GRUNDUNG: 1998

HAUPTSITZ: SAN DIEGO (USA)
BESCHAFTIGTE: 5500

UMSATZ 2017: USD 2,7 MRD.
KAPITALISIERUNG: USD 45 MRD.

—V ILMN

Zusammen mit Novartis
und Regeneron arbeitet
Intellia Therapeutics an
der Entwicklung von sie-
ben Arzneimitteln auf Basis
der Crispr-Cas9-Methode,
vorwiegend zur Behandlung
von Erbkrankheiten und be-
stimmten Krebsformen. Das
Unternehmen ist vorsichtig
und plant den Beginn der
klinischen Prifungen nicht
vor 2020.

GRUNDUNG: 2014

HAUPTSITZ: CAMBRIDGE (USA)
BESCHAFTIGTE: 200
KAPITALISIERUNG: USD 611 MIO.
—V NTLA

Der Vorreiter der Genom-
Editierung, Sangamo Therapeu-
tics, arbeitet mit der ZFN-
Methode. Das US-Unternehmen
fuhrt derzeit mehrere klinische
Phase-I|-Prifungen durch und
verfligt Gber ein Dutzend
Medikamentenkandidaten.
GRUNDUNG: 1995

HAUPTSITZ: RICHMOND (USA)
BESCHAFTIGTE: 180

KAPITALISIERUNG: USD 1,16 MRD.

—/V/ SGMO
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«Die Genom-
Editierung wird
unser Leben
verandern»

Der Forscher André Choulika

ist nicht nur Pionier auf

dem Gebiet der genetischen
Reprogrammierung, sondern auch
Serial Entrepreneur. Er griindete
das borsenkotierte Unternehmen
Cellectis, das bahnbrechende
Krebsbehandlungen entwickelt,
und die Firma Calyxt, die auf
Genom-editierte Lebensmittel
spezialisiert ist.

BERTRAND BEAUTE

WISSENSCHAFTLER
MIT UNTERNEHMERGEIST

2016 rangierte André Choulika in der Zeitschrift
«Vanity Fair» auf Platz 22 der einflussreichs-

ten Franzosen der Welt. Eine Ehre, die einem
Wissenschaftler nicht so hdufig widerfahrt.
André Choulika, 1965 im Libanon geboren, ver-
liess Beirut als Teenager wihrend des Biirger-
kriegs. Damit begann fiir ihn ein neues Leben in
Frankreich, wo er sehr erfolgreich seine Ausbil-
dung absolvierte: Nach dem naturwissenschaftli-
chen Abitur und einer Dissertation im Labor von
Francois Jacob, Nobelpreistriager und «Vater»

der Genforschung, ging er als Post-Doktorand an
die renommierte Harvard University in die USA.
1999 griindete er das Unternehmen Cellectis,

das er bis heute leitet. Cellectis galt damals schon
als Pionier auf dem Gebiet der neuen Genome-
Editing-Technologien. 2010 griindete er das auf
landwirtschaftliche Biotechnologien spezialisier-
te Unternehmen Calyxt. Er ist dort heute Verwal-
tungsratsvorsitzender.

Die Genom-Editierung wird oft

als eine Revolution dargestellt.

Ist das nicht iibertrieben, wenn

man an die unerfiillten Verspre-

chungen der Gentherapie denkt?
Keineswegs. Diese Werkzeuge stellen
eine echte technologische Revolu-
tion fur den gesamten Planeten dar,
die uns bis zum Ende des 21. Jahr-
hunderts beschaftigen wird. In 30 bis
50 Jahren wird die Halfte der mensch-
lichen Ernahrung aus gentechnisch
verandertem Saatgut stammen. Die
Medizin wird viele genetische Behand-
lungen zur Verfiigung haben. Und syn-
thetische Produkte werden Materialien
wie Holz oder Textilien ersetzen - auf
uns kommt eine richtige Lawine zu.

Im November 2018 loste ein
chinesischer Wissenschaftler
einen internationalen Aufschrei
aus, als er die Geburt von Babys
verkiindete, deren Genome mit
der CRISPR-Cas9-Technik ver-
andert worden waren. Bremst
das lhre Begeisterung?
Die Hypermediatisierung der
CRISPR-Cas9-Technologie hat zu
dieser Ausartung gefuhrt. Einige
Leute mdchten ein paar Minuten lang
berihmt sein, wie Andy Warhol sagen
wiurde. Aber die Dummheit dieses
Wissenschaftlers, dessen Arbeiten
nutzlos sind, beunruhigt mich nicht.
Nach der Geburt des Schafes Dolly
im Jahr 1996 hatten alle Angst davor,
dass die Klonierung tUberhandneh-
men konnte. Am Ende gab es keine
Auswdtchse, weil die Erzeugung eines
Klons nichts bringt. Genauso ist es mit
dem Experiment dieses Forschers.

Sorge bereiten mir hingegen all diese
selbsternannten Genome-Editing-
Experten, die sich in den Medien
aussern. Sie machen Versprechungen,
die sie nicht halten kénnen, wenn
sie erklaren, dass sie alle genetisch
bedingten Krankheiten heilen werden.
Es gibt viele Patienten, die warten
und hoffen. Leider furchte ich, dass
sie von diesen Verheissungen wieder

ROBERTO FRANKENBERG

einmal enttauscht werden, denn wir
mussen ehrlich sein: Wir werden
Duchenne-Muskeldystrophie oder
Mukoviszidose in naher Zukunft nicht
heilen konnen. Das wird wahrschein-
lich irgendwann passieren, aber es
wird sicher noch seine Zeit brauchen.

Welche Therapien wird Cellectis

als Erstes auf den Markt bringen?
Wahrscheinlich eine Behandlung fur
eine Form der Kinderleukamie. Dieses
Produkt heisst UCART19, und Servier
hat die Exklusivlizenz erworben. Es
geht darum, Immunzellen (T-Lympho-
zyten) gesunder Spender genetisch so
zu verandern, dass sie die Krebszellen
des Patienten erkennen und zersto-
ren. Im Juni 2015 wurde dieses Medi-
kament erstmals bei einem britischen
Madchen nach dem «Compassionate
Use»-Prinzip (das heisst, ohne dass
es zugelassen war, Anm. d. Red.) an-
gewendet. Seine Lebenserwartung be-
trug damals nur noch wenige Wochen.
Heute geht das Madchen zur Schule,
und die klinische Phase-I-Studie wird
voraussichtlich bald abgeschlos-
sen sein. Das Arzneimittel konnte
bis 2022 auf den Markt kommen.

lhr Unternehmen Calyxt entwickelt
gentechnisch verandertes Saat-
gut. Inwiefern unterscheidet sich
dieses Produkt von gentechnisch
veranderten Organismen (GV0)?
Es ist so: GVO werden durch Ein-
schleusung von Fremd-DNA in die
Pflanze hergestellt. Konkret heisst
das: Man nimmt ein Gen einer Art,
zum Beispiel das eines Bakteriums,
und Ubertragt es auf Mais. Bei der
Genom-Editierung hingegen wird ein
bestehendes Gen gezielt modifiziert,
um die ernahrungsphysiologischen
Eigenschaften einer Pflanze zu ver-
bessern. Dieser Prozess existiert in
der Natur. Wir versuchen lediglich,

die Auswahl von Pflanzen mit den
besten Nahrwerteigenschaften fur
die Verbraucher zu beschleunigen.

Der Européische Gerichtshof hat
jedoch entschieden, dass diese
«neuen GVO» wie die alten zu be-
trachten sind, das heisst, dass sie

denselben Regelungen unterliegen.

Europa hat sich wieder mal ins eigene
Fleisch geschnitten. Im Bereich der
landwirtschaftlichen Biotechnologie
hat die Kommission eine ebenso res-
triktive wie unverstandliche Position
eingenommen, was die Innovation
bremsen wird. Deshalb habe ich Calyxt
in den Vereinigten Staaten gegrindet.
Weltweit werden auf tber der Halfte
der Agrarflachen genetisch verander-
te Pflanzen angebaut. Bisher wurden
keine schadlichen Auswirkungen
beobachtet. Man muss uns erst be-
weisen, warum es so gefahrlich ist!
Das einzige Problem mit den derzeiti-
gen GVO besteht darin, dass sie den
Verbrauchern nichts bringen. Grosse
Unternehmen wie Monsanto haben ein
System a la Nespresso entwickelt, das
heisst sie verkaufen GVO-Saatgut, um
ihre Pflanzenschutzmittel abzusetzen.
Dies nutzt weder den Verbrauchern
noch der Umwelt. Mit Calyxt werden
wir dieses Paradigma andern. Schon
dieses Jahr werden wir als Erste einen
gentechnisch editierten Inhaltsstoff
auf den Markt bringen. Es handelt
sich um ein Sojadl, das reich an guten
Fettsauren und frei von Transfetten ist.
In diesem Fall bringen wir den Verbrau-
chern wirklich etwas, denn potenziell
kann es das Risiko fur Herz-Kreislauf-
Erkrankungen verringern.

Haben Sie keine Angst, dass die
Giganten der Branche irgendwann
reagieren und lhren Produkten
Konkurrenz machen werden?
Wenn Sie sich die Pharmaindustrie
anschauen, so haben naturlich alle
grossen Konzerne die Genom-Edi-
tierung in ihrem Portfolio, entweder
in Form von Patenten oder durch
Kooperationsvereinbarungen mit
Biotech-Unternehmen, die in diesem
Bereich tatig sind. Novartis arbeitet
beispielsweise mit Intellia zusammen,
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INTERESSANTE UNTERNEHMEN

CALYXT

Das US-Unternehmen entwi-
ckelt mittels TALEN-Technik
gentechnisch veranderte Le-
bensmittel, so zum Beispiel ein
Sojadl, das weniger ungesunde
Fette enthalt, oder ballast-
stoffreicheren Weizen. Diese
neuen Gen-editierten Organis-
men sollen gut fur die Gesund-
heit der Verbraucher sein.

CELLECTIS

Mit dem derzeit in Phase | der
klinischen Prifung befindli-
chen Antikrebsmittel UCART19,
das auf die TALEN-Technik
setzt, konnte Cellectis zum
ersten Unternehmen wer-

den, das ein Medikament auf
Genome-Editing-Basis auf den
Markt bringt. Die Firma hat drei
andere Medikamentenkandida-
ten im praklinischen Stadium.

und Servier hat seit fast finf Jahren
eine Partnerschaft mit Cellectis.
Allerdings haben diejenigen Unter-
nehmen, die im Bereich der grinen
Biotechnologie tatig sind, mit einigen
Schwierigkeiten zu kampfen. Mit
Calyxt sind wir jedoch schneller als
sie. Die Pharmabranche hat noch nie
einen echten Umbruch erlebt. Sehen
Sie: Seit einem Jahrhundert wird
der Markt von denselben Firmen,
Bayer, BASF, Monsanto und DuPont,
beherrscht. Es ist heute an der Zeit,
dass ein neuer Akteur auftritt und
das Paradigma bricht, wie Tesla es
in der Automobilindustrie getan tat.
Ich denke, das wird Calyxt sein. «
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Ewiger Aufreger:
die hohen
Chef-Gehalter

In den USA steigen die Einkunfte der Firmenchefs und
-chefinnen weiterhin exorbitant. In der Schweiz dagegen
stagnieren die Bezuge von Topmanagern barsenkotierter
Unternehmen seit der Finanzkrise.

ANGELIQUE MOUNIER-KUHN

ie Vergutung von
Firmenlenkern sorgt
immer wieder fur Dis-
kussionsstoff. Das
Thema ist zwar nicht mehr so heftig
umstritten wie zum Zeitpunkt der
Finanzkrise 2008, als die «Gehalts-
pakete» des Novartis-Chefs Daniel
Vasella oder des UBS-Verwaltungs-
ratsprasidenten Marcel Ospel auf
breites Unverstandnis stiessen. Die
astronomischen Bezlge der Topma-
nager wurden nicht nur kurzfristiges
Denken und Uberhohte Risikobereit-
schaft fordern, sondern waren nach
Ansicht der erzirnten Aktionare
auch die Vorboten der Krise. In zahl-
reichen Landern wurden daraufhin
Kontrollmechanismen erlassen.

In der Schweiz fihrte dies 2013
zur Annahme der Minder-Initiative
«gegen Ubermassige Vergitungen».
Die Festnahme eines der gefrag-
testen Wirtschaftskapitane, des

Nissan-Chefs Carlos Ghosn, der in
Tokio wegen Verdacht auf Steuer-
hinterziehung verhaftet wurde, reich-
te aber bereits aus, um eine neue
Flutwelle an Fragen auszuldsen.
Welche ratselhafte Motivation treibt
selbst die wohlhabendsten Manager
dazu, immer noch mehr verdienen zu
wollen? Wie viel Mythos und wie viel
Wahrheit stecken hinter dem vorgeb-
lich hart umkampften internationalen
Arbeitsmarkt fur gute Manager, der
die Unternehmen zwingt, sich immer
weiter zu Uberbieten, um die gross-
ten Fische anzulocken? Wie soll man
sich im dichten Dschungel von Basis-
gehaltern und Boni, Aktienoptions-
planen und sonstigen Vorteilen noch
zurechtfinden?

Carlos Ghosn selbst, dessen Jahres-
salar von rund 15 Mio. Euro als Chef
von Renault-Nissan die Gemuter

in den Hauptversammlungen (HV)
regelmassig in Wallung brachte,

scheute sich nicht, anzumerken,
dass er schlechter bezahlt sei

als viele seiner Kollegen. Doch
«schlechter» im Vergleich mit wem?
Sicher, Mary Barra, die Chefin von
General Motors, erhielt 2017 insge-
samt 22 Mio. Dollar. Doch es bleibt
festzuhalten, dass seit dem Wech-
sel des omnipotenten, in Brasilien
geborenen Franko-Libanesen an die
Spitze von Renault im April 2005 der
Aktienkurs der Marke mit der Raute
um 14 Prozent eingebrochen ist (1,1
Prozent pro Jahr, bzw. -1,86 Prozent,
die Dividende eingerechnet). Im
selben Zeitraum legte der Kurs

der BMW-Aktie um 112 Prozent zu
(+9,57 Prozent pro Jahr, Dividende
eingerechnet), obwohl Harald Krue-
ger, seit 2015 Vorstandsvorsitzen-
der des Unternehmens, 2017 «nur»
neun Mio. Euro einstrich.

«FUur uns als Vertreter der Pensions-
kassen ist die Vergttung von Mana-

gern ein zentrales Element, um die
Interessen des Managements den-
jenigen der Aktionare anzupassen»,
betont Vincent Kaufmann, Direktor
von Ethos, der Schweizerischen
Stiftung fir nachhaltige Entwick-
lung. Und wissenschaftliche Unter-
suchungen haben ergeben, dass
eine Vergutung des Managements in
keinem Fall ein Garant fur die Perfor-
mance eines Unternehmens ist.

Ganz im Gegenteil. Eine der Stu-
dien, die Forscher der Universitaten
von Utah, Purdue und Cambridge

2016 durchgefihrt haben, erregte
grosses Aufsehen. «Zu selbstbe-
wusste Unternehmensbosse, die

eine im Vergleich zur Konkurrenz
hohere Vergutung erhalten, neigen
beispielsweise zu Uberinvestitionen
oder wertvernichtenden Fusionen,
die fur die Aktionare glatte Verluste
nach sich ziehen», wird dort be-
hauptet. 2017 bemerkte der wissen-
schaftliche Leiter der MSCI-Unter-
suchung zur Unternehmensfihrung
schonungslos, dass «in mehr als
60 Prozent der 423 Unternehmen
des MSCI USA Index die effektive
Vergutung des CEQO, kumuliert fur
den Zeitraum 2006 bis 2015, nicht
in Einklang mit der Gesamtrendite
der Aktionare des Unternehmens
(TSR] steht.»

Der Forscher hatte seiner Studie den
Titel «Ausser Kontrolle» gegeben,
der durch die juingsten Ereignisse
einen ganz neuen Klang bekommt.

SWISSQUOTE MARZ 2019

Unter den Schweizer
Firmen schiesst

der CEO von Roche,
Severin Schwan,
den Vogel ab, was
das Gehalt angeht:
Er hat 2017 den
Gegenwert von

12,9 Mio. Euro ver-
dient, dicht gefolgt
von Sergio Ermotti
(12,5 Mio.), dem

CEO der UBS.

Denn das Jahr 2018 war gepragt
von Teilen eines neuen US-Gesetzes,
das nach der Finanzkrise erlassen
worden war: der Dodd-Frank-Act, der
borsenkotierten Unternehmen vor-
schreibt, den Unterschied zwischen
dem Geschaftsfihrergehalt und
dem durchschnittlichen Mitarbeiter-
gehalt zu veroffentlichen.

Fur alle, die plakative Zahlen lieben:
Das Unternehmen Equilar, das
diese Daten gesammelt hat, stellte
fest, dass Frank Bisignano, CEQO
des auf Bezahlterminals speziali-
sierten Unternehmens First Data,
ein jahrliches Salar von mehr als
100 Mio. Dollar bezieht - und damit
2'028 Mal so viel verdient wie der
durchschnittliche Beschéaftigte des
Unternehmens. Walmart-Chef Dou-
glas McMillon streicht mit seinen
22 Mio. Dollar das 1'188-fache des
Durchschnittsgehalts ein, und bei
der inzwischen zurickgetretenen >
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Frank Bisignano,
CEO von First Data

Er verdient 2’028 Mal mehr...

MANAGEMENT

Douglas McMillon,
CEO von Walmart

Er verdient 1’188 Mal mehr...
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Margaret Georgiadis,
Ex-CEO von Mattel

Sie verdiente 4’987 Mal mehr...

...als der durchschnittliche Beschiftige des Unternehmens

Margaret Georgiadis, die kaum mehr
als ein Jahr an der Spitze des in
Schwierigkeiten geratenen Spiel-
zeugherstellers Mattel stand,

war es sogar das 4’'987-Fache.

Vincent Kaufmann, Direktor von Ethos

Letzten Sommer stellte das Econo-
mic Policy Institute, ein Thinktank,
fest, dass die globalen CEO-Gehalter
der 350 grossten US-Unternehmen
2017 im Durchschnitt um 17,6 Pro-
zent innerhalb eines Jahres gestie-
gen sind. Das bedeutet einen Zu-
wachs von 71,7 Prozent seit 2009.
«Die gesunden Badrsen in den letzten
Jahren haben zu dem Aufwartstrend
beigetragen», so Vincent Kaufmann.
«Es wird interessant sein, zu sehen,
wie sich die Vergttungen mit dem
Ende des Bullenmarkts entwickeln.»
Im Vergleich gehen die Schweizer
Unternehmen geradezu als Musterbei-

spiel an Massigung durch: Die Gehalter
des Top-Managements liegen gerade
einmal mehrere Hundert Mal uber
dem Durchschnittssalar. Vor allem:
Sie stagnieren oder fallen sogar. Aus
einer Studie der Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft PricewaterhouseCoopers
(PWC) geht hervor, dass die durch-
schnittliche Gesamtvergutung der
Geschaftsfihrer von SMI-Unterneh-
men 2017 im Vergleich zum Vorjahr
um 29,5 Prozent auf 5,5 Mio. Franken
gesunken ist. «Dieser Rickgang im
Vergleich zum Vorjahr ist grosstenteils
auf technische Faktoren zurickzu-
fuhren. Doch wir stellen fest, dass
das Gehaltsniveau seit 2009 praktisch
unverandert geblieben ist. Und Betrage
von mehr als 20 Mio. Franken wie
seinerzeit sieht man gar nicht mehr»,
betont Remo Schmid, verantwortlicher
Partner des Bereichs People and Orga-
nisation bei PWC.

Ganz ahnlich ist es mit der Lex Minder.
«In vielen Landern werden die Vergu-
tungssysteme in den Hauptversamm-
lungen zur Abstimmung gestellt. Doch
die Schweiz ist abgesehen von Frank-
reich das einzige Land, in denen sich
die Aktionare zu den Gehaltern der
Geschéftsleitung aussern», so Vincent
Kaufmann. Schon die blosse Existenz
der Bestimmung hat abschreckende
Wirkung: 2017, wenige Tage vor der
Hauptversammlung, entschied sich

das Management von Credit Suisse,
den geplanten Bonus fur das Verlust-
jahr 2016 um 40 Prozent zu senken,
statt sich dem Veto der Aktionare
auszusetzen.

Laut Remo Schmid wird der Abwarts-
trend der Schweizer Manager-Gehalter
nicht von Dauer sein. Nicht nur die
Grosse der Pakete, sondern auch ihre
Zusammensetzung sei das Problem.
Das Fixum macht in der Regel nicht
mehr als 30 Prozent aus. «In der Mehr-
heit der Schweizer Unternehmen ist
das Vergutungssystem zu komplex. Es
orientiert sich nicht ausreichend an
den Interessen der Aktionare und ist
zu wenig an die strategischen Ziele
gekoppelt. So wird kaum ein lang-
fristiger unternehmerischer Erfolg
belohnt», sagt Remo Schmid.

2017 wies die Zentralbank von
Norwegen, der die Aufsicht Gber den
machtigsten Staatsfonds der Welt
obliegt, die Unternehmen an, intrans-
parente Strukturen aufzulésen und
ihre Gehaltspolitik zu vereinfachen.
Der Fonds hat bereits begonnen, in
den Hauptversammlungen durch-
zugreifen, und stimmte gegen die Ver-
gitung der Chefs von Tesla, Disney,
Peugeot oder Vinci. Die Vorstande
sind gewarnt: Die Norges Bank halt
Anteile an mehr als 9’000 Unterneh-
men in der ganzen Welt. 4

ROBO-
ASSET-
OPTIMIER

lhr automatischer Moneymanager.

Die ®Robo-Advisor Plattform von Swissquote leitet eine
neue Ara der Vermdgensverwaltung ein. Simplizitat, Effizienz,
Personalisierung und Optimisierung rund um die Uhr.
Investieren Sie mit dem Pionier.
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BAD BLOOD

DIE WAHRE GESCHICHTE

DES GROSSTEN BETRUGS

IM SILICON VALLEY

Von John Carreyrou (Alfred A. Knopf, 2018)

Ein beispielloser Betrug, der bis in die
hochste Ebene des Staats wirkte, ahnlich
dem damaligen Besuch des Vizeprasiden-
ten Joe Biden in einem Fake-Labaor, das nur
fur diesen Anlass gebaut worden war: Das
ist die Geschichte von Theranas, einem
Biotech-Start-up aus dem Silicon Valley
mit einer charismatischen CEQ, die als der
«weibliche Steve Jobs» galt. Theranos
wollte die Medizinindustrie revolutionieren
und Blutabnahmen durch einen simplen
Nadelstich ersetzen. Das 2014 mit zehn
Mrd. Dollar bewertete Unternehmen
stellte am 31. August 2018 endgliltig den
Betrieb ein. Die Geschichte einer kollekti-
ven Verblendung, brillant erzahlt von dem
Journalisten des Wall Street Journal, der
den Skandal schliesslich aufdeckte.

DIE ZUKUNFT

DER VIERTEN INDUSTRIELLEN
REVOLUTION

Von Klaus Schwab und Nicholas Davis
(Penguin, 2018)

Klaus Schwab, Grinder und Prasident des
Weltwirtschaftsforums, liefert hier einen
praktischen Leitfaden, die Fortsetzung zu
seinem viel beachteten Vorgangerwerk
«Die Vierte Industrielle Revolution». Dem
Autor zufolge geht es bei dieser Revolution
um die gigantischen Umwalzungen durch
kunstliche Intelligenz und die Vernetzung
von Menschen und Dingen. Eine drasti-
sche Entwicklung, die unsere Art zu leben
verandern wird, die unsere Welt sicherer
und intelligenter machen, aber auch viele
Arbeitsplatze vernichten durfte.

Gratis
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App Store
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Google Play
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Kostenpflichtig
(verschiedene
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SCHNELLER SURFEN

Bei jeder Verbindung mit einem Re-
mote-Server muss jeder Domainname
wie google.com einer |IP-Adresse
zugewiesen werden, die aus einem
Verzeichnis im Internet abgerufen wird. Das
nennt man DNS-Abfrage. Die einfache, aber
wirkungsvolle App 1.1.1.1 von Cloudflare
dient nur einem Zweck: den DNS-Server
des Internet-Providers durch seinen
eigenen Dienst zu ersetzen. Das Ergebnis:
schnellere, verschlisselte Abfragen, ohne
dass Logs aufgezeichnet werden.

HEIMDALL PARENTAL CONTROL
KINDER UNTER KONTROLLE

Mit der ausgefeilten Kindersicherungs-App
Heimdall kénnen Eltern beispielsweise
den Besuch bestimmter Seiten im Netz
blockieren, die Installation oder Nutzung
dieser oder jener App verbieten und sogar
das Telefonieren oder Schreiben von Nach-
richten nach einer bestimmten Uhrzeit
verhindern. Die kostenpflichtige Version
beinhaltet noch weitere Funktionen wie
etwa die Ortung des Gerats.

PERSONALISIERTE MUSIK

Die Selbstoptimierungs-App Endel will
sich mit hochentwickelten Algorithmen
von der Konkurrenz abheben. Diese
ermaglichen es, personalisierte Musik
abzuspielen, um Konzentration und
Wohlbefinden des Zuhdrers zu verbes-
sern. Die auf neurowissenschaftlichen
Untersuchungen beruhende App ver-
spricht, statistisch belegt, eine Stei-
gerung der Konzentration um den Faktor
6,3 und senkt Angste um den Faktor 3,6.

SKIFAHREN OHNE STRESS

Swiss Snow Report liefert prazise
Echtzeitinformationen Uber die Bedingun-
gen in Schweizer Skigebieten: Es lassen
sich Schneehohe, Sonnenscheindauer,
Offnungszeiten und Preise ablesen. Per
Webcam kénnen die Skipisten und das
atemberaubende Panorama vorab bewun-
dert werden. Alles elegant aufbereitet.

Kontakt fiir produktbezogene
Leo S 0

SAG | Telefo

NEU

FINANY. una
WIRTSCHAFT

Jetzt zielsicher in Schweizer Aktien investieren:
das Risk-Portfolio der «Finanz und Wirtschaft»
Machen Sie es wie die Anlage-Experten der «Finanz und Wirtschaft»: Setzen Sie jetzt
auf die erfolgreichsten Handelsideen der grossten Wirtschaftsredaktion der Schweiz.
Mit dem Zertifikat auf das FuW-Risk-Portfolio legen Sie Ihr Geld einfach und mit guten
Aussichten auf Erfolg an. Denn die Redaktionsstrategie hat seit 1995 sowohl den SPI

als auch den MSCI World deutlich geschlagen. Das Anlageprodukt ist transparent
und kostengiinstig. Profitieren Sie davon: fuw.ch/invest

Valor 37270457 | SIX Symbol FWRPTQ | kotiert an der SIX Swiss Exchange

Investieren wie die Experten.

Rechtlicher
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Montevideo -
Nostalgie pur

Mit nur rund 3,5 Millionen Einwohnern ist Uruguay das kleinste
spanischsprachige Land in Sidamerika. Bislang ist man dort
vom Massentourismus verschont geblieben, allerdings gilt das
Land am Rio de la Plata als Eldorado fiir europdische Rentner.
Eine Reise in die VVergangenheit.

SALOME KINER
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denn in der uruguayischen Haup
stadt geht es viel gemutlicher

zu als in der riesigen Metropole
Argentiniens. Das be.scﬂa i
Montevideo gehort ausse

den sichersten Stadten der Welt. Sei
langer Zeit ist Uruguay aufgrund
seiner stabilen politischen Lage,
seiner offenbar glicklichen Be-
wohner und seiner Bankenpolitik als
die «Schweiz Amerikas» bekannt.
Uruguay teilt mit unserem Land auch
die Vorliebe fur Friedfertigkeit. In
Montevideo geht es zwar nicht so
aufregend zu wie in einer Megastadt,
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vom Obelisken auf dem Bulevar
General José Artigas. Dazwischen
reihen sich prachtvolle Zeugnisse
der 1920er-Jahre aneinander: der
Palacio Municipal, der Palacio Diaz,
der Palacio Salvo, der Palacio Santos,
das ehemalige Kino und architekto-
nisch sowie kulturell herausragende
Kulturzentrum Cine Rex und naturlich
das Café Montevideo. >
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Angeblich wurde in diesem Café,

in dem friher Kinstler und Politiker
ein- und ausgingen, eines der bekann-
testen Tangostucke kompaoniert: la
Madrugada. Auch wenn die Avenida 18
de Julio mittlerweile durch wuchti-

ge Fassaden grosser Ladenketten
gepréagt ist, so findet man doch immer
noch begriinte Platze, Buchhandlun-
gen und Antiquitatengeschafte, die an
das Kolonialerbe erinnern.

Auf dem Mercado del Puerto kommen
Streetfood-Fans auf ihre Kosten. Man
erkennt den Markt schon von Weitem
am aufsteigenden weissen Rauch.
Hier scharen sich die Feinschme-
cker um grosse Grills, auf denen
mariniertes Fleisch, Meeresfrichte
oder panierter Kabeljau, eine lokale
Spezialitat, brutzeln. Gerne beisst man
auch in eine «Jesuita», ein zugleich
herzhafter und stusser Snack mit
Schinken-Kase-Fillung, oder lasst
sich zu einem Dessert mit «Dulce de
leche» hinreissen. Und Empanadas,
die stidamerikanischen Teigtaschen
schlechthin, gibt es an jeder Ecke.

Nach dem Bad in der Menge bieten
die Stadtparks Ruhe und Erholung -
wie der Parque del Prado, in dem sich
das Museum der schonen Kiinste
«Juan Manuel Blanes» und ein weit-

REISE

laufiger botanischer Garten befinden.
Es ist der perfekte Ort, um die Men-
schen beim allgegenwartigen Mate-
Trinken zu beobachten, eine wahre
Kulturinstitution des Landes: Auf den
Banken unterhalt man sich und teilt
munter Kalebassen und Bombillas

ISTOCK
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Das im Jahre 1921 eroffnete
Hotel Casino Carrasco war
fraher eine Institution im
Nachtleben der Metropole fur
die Reichen und Schonen des
Landes. Das Gebaude steht un-
ter Denkmalschutz und gehort
mittlerweile zur Hotelkette
Sofitel. Es ladt seine Gaste auf
eine wahre Zeitreise ein und
bietet einen Blick auf den Rio
de la Plata.

Sofitel Montevideo Casino Carrasco & Spa
Ab 150 Franken die Nacht fiir zwei Personen

Das Alma Historica Boutique
Hotel ist mitten im historischen
Zentrum gelegen. Die Einrich-
tung der 15 in einem ehemaligen
Privathaus untergebrachten
Zimmer mit hochwertiger Aus-
stattung ist ein Paradebeispiel
fur uruguayische Kunst.

Alma Histdrica Boutique Hotel
Ab 200 Franken die Nacht fiir zwei Personen

Ein Tango-Abend im
«Museo del Vino»

JOERG BOETHLING / ALAMY STOCK PHOTO

(metallene Strohhalme) miteinander,
der Inbegriff der Geselligkeit.

Nur wenige Schritte davon entfernt
liegt Los Yuyos, die alteste Bar der
Stadt. Das Los Yuyos mit seiner per-
fekt erhaltenen rustikalen Einrich-
tung aus dunklem Holz ist bekannt
fur seine Grillgerichte und hat zudem
ein umfangreiches Angebot an Canas,
einem Getrank auf Rohrzuckerbasis.
Am Abend geht es dann ins «Museo
del Vino»: Hier kann man Weine aus
der Region verkosten bei Live-Blues,
-Jazz und -Tango.

Um das Dolce Vita in vollen Zigen
zu geniessen, muss man unbedingt
auch auf der Rambla flanieren ge-
hen. Die grosse, 22 Kilometer lange
Strasse fuhrt an der Kiiste und dem
Rio de la Plata vorbei und bietet
Zugang zu mehreren Stranden. Die
Strande im Stadtzentrum liegen
nah am Hafen und sind daher eher
nicht zum Baden geeignet. Etwas
weiter entfernt kommt man zum
Carrasco-Strand, wo sich einst die
lokale Schickeria tummelte. 4

REISE

CABO POLONIO: AUSFLUG
FUR ROMANTIKER

Falls man noch ein bisschen
Zeit hat, lohnt sich die Fahrt
entlang der uruguayischen
Kiiste bis zum Dorf Cabo
Polonio. Wahrend Monte-
video einen beispielhaften
Einblick in die Welt der Gol-
denen Zwanziger und der
kolonialen Masslosigkeit ge-
wihrt, schickt Cabo Polonio
den Besucher auf eine Reise
mit einer Mischung aus Hip-
piebewegung und vorindus-
triellem Zeitalter. Das Kap
war friither ein Unterschlupf
fiir Falscher und steht heute
unter Naturschutz. Die
natiirlichen Diinen erschwe-
ren den Zugang, sodass
weder der Tourismus noch
die Moderne Einzug halten
konnten.

Die Fischerhiitten und
kleinen Hauschen decken
selbst ihren Bedarf an
Wasser und Strom. Nur etwa
100 Fischer und Handwerker
haben hier ihren festen
Wohnsitz. Zu ihnen gesellt
sich eine Handvoll Traumer
auf der Suche nach einem
alternativen Lebensstil.
Jeden Abend versammeln
sich Dutzende Menschen
am Strand, um den Son-
nenuntergang zu geniessen
und den Sternenhimmel
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zu bewundern. Denn da es
keine Strassenbeleuchtung
gibt, ist der Himmel tiber
Cabo Polonio bestechend
klar. Tagsiiber kann man
bei einem Spaziergang um
den Leuchtturm den See-
16wen bei ihrem Sonnenbad
zuschauen.

ANREISE

Die 260 Kilometer, die
Montevideo vom Busbahnhof
Puerta del Polonio trennen,
konnen Sie entweder mit ei-
nem Bus des Unternehmens
Nuifiez oder mit einem Miet-
wagen bewiltigen. Stiind-
lich fiahrt ein Gelandebus
vom Busbahnhof Puerta del
Polonio ab. Die Wiistensafari
durch acht Kilometer Diinen
dauert 30 Minuten und kostet
etwa sieben Franken.

UNTERKUNFT

Im Dorf Cabo Polonio

kann man eine Hiitte mit
einfacher Ausstattung
mieten. Das Hotel Las Brisas
in 30 Kilometer Entfernung
bietet allen erdenklichen
Komfort sowie einen Blick
auf die Bucht durch grosse
Glasfenster.

Boutique-Hotel Brisas de La Pedrera
Ab 250 Franken die Nacht fiir zwei Personen

ISTOCK
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MOTOR: 400 CM?, 32,3 PS

ERHALTLICH: DIE FARBEN ROT, WEISS,
SCHWARZ, GRAU ODER BLAU
GEWICHT: 281 KG

PREIS: AB 12'185.-

rotz seiner vier Rader ist er kein

Quad, weil er sich in die Kurve legt
wie ein Roller. Ein Roller ist er aber
auch nicht, weil er vier Rader hat. Der
Quadro Qooder von der Schweizer
Firma Quadro Vehicles aus Vacallo
Tl kam zwar schon Ende 2014 auf

QOODER

Der Vierrad-Roller mit Neigetechnik von Quadro ist etwas Besonderes. Man kann

ihn auch mit einem Pkw-Fiihrerausweis fahren. Unser Autor hat ihn getestet.

den Markt, wurde aber letztes Jahr
komplett Giberholt. Uberraschend

ist die Tatsache, dass er das einzige
Fahrzeug mit Neigetechnik ist, das
sowohl mit einem Motorradfihrer-
ausweis (ab Kategorie A) als auch
mit einem Pkw-Flhrerausweis
gefahren werden kann.

Wie seine Brider im Geiste mit
drei neigbaren Radern - Piaggio
MP3, Peugeot Metropolis, Quad-
ro Tre und Yamaha Tricity - bie-
tet der Qooder mehr Sicherheit
als ein klassisches Zweirad, ist
aber deutlich kompakter als ein

PHILIPP MULLER

Beim Fahren auf dem
drolligen Zweisitzer
fihlt man sich in
allen Situationen
komfortabel und sicher,
es macht richtig Spass!

Auto. Ideal fir die Stadt und ohne

ernsthafte Konkurrenz, abgese-

hen vielleicht von Mini-Autos wie
dem Renault Twizy (s. Kasten).

Die hohe Stabilitat ist natdrlich ein
grosses Plus des Qooders. Beim

Fahren auf dem drolligen Zweisitzer
fuhlt man sich in allen Situationen
komfortabel und sicher, es macht
richtig Spass! Man kann sich in
Ruhe in die Kurve legen. Selbst bei
schlechtem Grip verliert mindestens
eins der Rader nie den Bodenkontakt.
Dank der verbauten Differenzial-
sperre kann das Heck nicht ausbre-
chen. Auch auf Schotterpisten oder
Feldwegen, bei der Anfahrt zu einem
Ferienhaus zum Beispiel, fahrt es
sich ganz entspannt.

Auf der Autobahn beweist der Qooder
Stabilitat bis zu 120 Stundenkilo-

MOTORWELT

metern, der Hochstgeschwindigkeit
auf Schweizer Autobahnen. Uberho-
len ist auch kein Problem, denn mit
fast 400 Kubikzentimetern Hubraum
erbringt der Motor jede Leistung, die
man dazu braucht. Man sprt hier den
Unterschied zur Vorgangerversion, die
ab 100 Stundenkilometern etwas zu
behabig war. Und mit Scheibenbremsen
an allen vier Radern lasst auch die
Bremskraft keine Winsche offen.

PRAKTISCH IM
STADTVERKEHR

Selbst beim Anhalten scheint es
schwierig, den Qooder zum Um-
fallen zu bringen. Ein Druck auf
den Bremshebel genugt, um ihn

in der Vertikalen zu halten, ohne
dass man sich mit den Fissen am
Boden abstlitzen misste. Durch
seine kompakte Form schlangelt
sich das Gefahrt problemlos durch
den Stadtverkehr - nicht ganz so
behande wie ein klassischer Roller,

ELEKTRO-
FLITZER IM
MINIFORMAT

SWISSQUOTE MARZ 2019

aber es funktioniert. Beim Parkie-
ren benotigt der Qooder nicht mehr
Platz als ein grosses Motorrad.

Wegen der doppelten Ausgleichswel-
le ist der Stauraum nicht Ubermassig
gross. Das kurze Staufach ist gerade
tief genug, um einen Helm mit Kinn-
riemen unterzubringen. An der Front
befinden sich weitere Facher und ein
USB-Anschluss. Der 14-Liter-Ben-
zintank erlaubt es, mit einer Fullung
etwas mehr als 200 Kilometer zu fah-
ren. Nur in einem Punkt schwachelt
der Qooder: bei der Beleuchtung. Der
Frontscheinwerfer erschien uns beim
Abblendlicht nicht hell genug. Wir
empfehlen daher, das Leuchtmittel
auszutauschen.

Das Qooder-Abenteuer ist noch lange
nicht zu Ende: Der neue Quadro-Chef
Paolo Gagliardo hat angekindigt,
schon sehr bald eine Elektro-Vari-
ante auf den Markt zu bringen. 4

RENAULT TWIZY

Wie der Quadro Qooder zeichnet sich
das Elektroauto im Miniformat durch
sein einzigartiges Konzept aus. Es
handelt sich um einen vollelektrischen
Zweisitzer mit kleinem Dach und Sicher-
heitsgurten. Der Innenraum ist nicht
komplett geschlossen, es sei denn,
man kauft die Seitenscheiben dazu. Die
Reichweite soll mit voll aufgeladener
Batterie bei rund 100 Kilometern liegen.
Renault gibt an, seit dem Handelsstart
des Twizy 1'400 Stuck in der Schweiz
verkauft zu haben. Der Preis variiert je nach
Modell und gewahlter Ausstattung: 9°900 bis
18°200 Franken.
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SCRAMBLER FUR VELOFAHRER

Das Super 73B SG1 ist das neueste Baby der kaliforni-
schen Marke Lithium Cycles und dem Trend entsprechend
ein E-Mountainbike im Look eines Retro-Motorrads.
Allerdings mit vielen originellen und pfiffigen Details.
Das Elektrovelo in Scrambler-Optik kann eine Spitzen-
geschwindigkeit von 25 Stundenkilometern und eine
Reichweite von bis zu 90 Kilometern vorweisen. Durch
den geringen Reifendurchmesser (20 Zoll) ist es extrem
leicht zu steuern. Es ist serienmassig mit hydraulischen
Bremsen, Schutzblechen, einem Drehmomentsensor und
LED-Rucklichtern und -Scheinwerfern ausgestattet.

super?73.fr

3399.—
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LUXUS FUR HOBBYHANDWERKER

Die Basler Manufaktur WohnGeist
baut luxuriose, massive Werk-
zeugkoffer aus dem Holz von
Obstbaumen (Birnen-, Nuss- oder
Pflaumenbdumen) aus der Region.
Jeder Koffer enthalt alles, was der
Heimwerker braucht: 24 mit Magne-
ten befestigte Werkzeuge, darunter
ein Schweizer Taschenmesser und
ein Schraubendreher-Set, die aus
derselben Holzart wie das edle
Behaltnis gefertigt sind.

wohngeist.ch

Ab 2'600.—

DIGITALE KLANGKUNST

Das E-Piano Kiyola KF-10 ist das Ergebnis einer Zu-
sammenarbeit zwischen der japanischen Firma
Roland und dem Designmdbel-Hersteller Karimoku.
Das von Hand aus massivem Eichen- oder Nuss-
baumholz gefertigte Instrument verbindet ein mini-
malistisches, geradezu puristisches Design mit der
neuesten Technologie von Roland aus den Bereichen
Klangmodellierung und Anschlagdynamik.

roland.com

Ab 4'789.—
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DIE URBANE BREITLING

In den 1940er-Jahren lancierte
Breitling die «Premier», die erste
Uhrenlinie fiir die breite Offent-
lichkeit. Bis dahin hatte das
Unternehmen hauptsachlich das
Militar beliefert. Knapp 80 Jahre
spater feiert die legendare Kollek-
tion mit funf neuen Modellen ihr
Comeback: drei Chronographen
und zwei Automatikuhren, ganz
im historischen Design der
Marke. Der Schweizer Herstel-
ler, der fur seine Flieger- und
Taucheruhren beriihmt ist, hat
die neue Premier-Kollektion der
«Eleganz im Alltag» gewidmet.

breitling.com

Ab 4'200.—-

BOUTIQUE

SWISSQUOTE MARZ 2019

PERFEKT GEGART

Nie wieder Fleisch, das zu lange
(oder zu kurz) gebraten wurde. Das
kabellose Grillthermometer «Meat
it», das in das Lebensmittel gesteckt
wird, weiss solche Missgeschicke
zu verhindern. Der mit Sensoren
ausgestattete Bluetooth-Kichen-
helfer ermoglicht das Einstellen des
gewulnschten Garpunkts uber eine
spezielle App. So lasst sich aus der
Ferne die Temperatur im Ofen, in der
Pfanne oder auf dem Grill — bis aufs
Grad genau — regulieren.

meat-it.co

o=

SURVIVAL-KIT

IM TASCHENFORMAT
Jeff Kirkham, seines Zeichens Vete-
ran der Special Forces der US Army,
hat Survival-Kits erfunden, die nicht
grosser als eine Kreditkarte sind
und ins Portemonnaie passen. Die
zwolf Gramm schwere Wilderness
Survival Card enthalt neun Angel-
haken, eine Pfeilspitze, eine Ahle,
zwei Nahnadeln, vier Knothilfen zum
Knipfen von Fangschlingen, ein
Sageblatt und eine Pinzette. Man
kann schliesslich nie wissen ...

readyman.com

12.90.—

SUPEROKO-PULLI DER ZUKUNFT

Fir die Herstellung des «Pullo-
vers der Zukunft» des Start-ups
Hopaal sind nur 50 Liter Wasser
notig, obwohl fur das gleiche
Kleidungssttick im Durchschnitt
normalerweise 7’000 Liter Wasser
verbraucht werden. Weder che-
mische Produkte noch Pestizide
kommen zum Einsatz, und der
Pullover besteht vollstandig aus
Recycling-Material. Er ist in Grau
oder Dunkelblau erhaltlich und
stammt, wie alle Kreationen des
Oko-Labels, aus Frankreich.

hopaal.com

136.—
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BOUTIQUE 41. INTERNATIONALE MESSE

GEEK

FUR ERFINDUNGEN, GENF

Samsung zieht sein neuestes Ass aus dem Armel: die
Premium-Variante des QLED-Fernsehers (Modellnummer -
OE650900R in der 65-Zoll-Ausfuhrung), der mit einer ver-
bliffenden 8K-Auflésung, also 7'680 Pixel x 4’320, auf-
wartet. Zwar gibt es bisher praktisch keine Ubertragungs-
quellen im 8K-Format — der Umstieg auf 4K hat ja gerade
erst begonnen —, dennoch hat die koreanische Marke ein
gewichtiges Argument auf ihrer Seite: Durch die sogenannte
Upscaling-Technik kann ihr Hightech-Modell alle Inhalte
automatisch in 8K anzeigen und damit eine hochauflosen-
de Wiedergabe bieten. Das Modell ist auch in imposanten
Varianten mit 75 und 85 Zoll erhaltlich.

INTELLIGENTES TURSCHLOSS

Die Haustlr abschliessen, ochne
den Schlisselbund herauskramen
zu missen: Das macht das Smart
Lock der osterreichischen Mar-

ke Nuki moglich. Die Installation
des Uber eine App steuerbaren
Bluetooth-Turschlosses ist ganz
einfach. Der Schliesszylinder muss
nicht ausgetauscht werden, das
Smart Lock wird einfach an der
Innenseite der Tur auf den Zylinder

Unter dem Patronat der Schweizerischen
Fidgenossenschatt, des Kantons, der Stadt

geklemmt oder mit einer Klebeplatte R o Qenf und der Weltorganisation fiir geistiges
OHROPAX 2.0 an der Tiir fixiert. Das batterie- ™, " Eigentum — WIPO-OMPI
betriebene Schloss fuhrt dieselbe \E,(//
Die von Bose entwickelten Sleep- Drehbewegung aus, die man nor-

buds™ werden in das Ohr eingesetzt .
und schirmen Umgebungsgerau- ‘

sche ab, damit man ruhig schlafen
kann. Die gerade einmal 1,4 Gramm

schweren kabellosen In-Ear-Kopf-
horer sorgen dank vorinstallierter
beruhigender Tone fir Entspannung,

e i R

malerweise zum Aufschliessen mit
einem Schlissel vollzieht. Ziemlich
praktisch, wenn man bei der An-
kunft vor der Haustur beide Hande
voll hat. Mit einem Zusatzmodul na-
mens Bridge kann man das Schloss
auch aus der Ferne bedienen.

10.-14. APRIL 2019, PALEXPO

inklusive einstellbarer Abspieldauer E ukii —_—
und Weckzeit. [ & . 25:—0 | N V E N -|-| [] N S G E N EVA . U H
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ICH HAB’S GETESTET

KALTE DUSCHE

IM KINO

GERARD DUCLOS

Die 4DX-Technologie will «Papas Kino»
ablésen und verspricht stattdessen ein
hautnah spiirbares Live-Erlebnis.

Ein Traum fir Cineasten, die Regen
und ruckelnde Autoskooter moégen.

£

s ist ein Traum, so alt wie das
E Kino selbst: Zuschauer sollen

den Film mit allen ihren funf
Sinnen erleben konnen, als waren
sie selbst Teil des Geschehens.
Nach dem 3D-Kino kommt hier nun
also der 4DX-Standard, der end-
lich die technischen Maglichkeiten
schaffen soll, den Traum der Cine-
asten wahr werden zu lassen. Die
stdkoreanische Technologie gibt es
bereits seit rund zehn Jahren, doch
erst jetzt kann sie sich in unseren
Breiten allmahlich etablieren. Fak-
tisch ist sie zurzeit lediglich an funf
Orten in der Schweiz verfigbar. Die
4DX-Technik bendtigt Kinosale mit
Spezialausstattung, um das ganze
Arsenal an Effekten erzeugen zu
koénnen: dynamische Sitze, Wasser-
und Regeneffekte, Nebel und Licht-
blitz oder verschiedene Duftnoten.

Wir haben uns «Aquaman» vorge-
nommen fir einen Test. Ein reiner
Actionfilm, der sich gut fir die
LDX-Technologie eignet. Die Vor-
stellung ist ziemlich gut besucht
mit sehr jungem Publikum. Auf den
ersten Blick unterscheidet sich
ein 4DX-Saal nicht wesentlich von
einem traditionellen, bis auf das
Aussehen der Kinosessel, die mit
Fussstltzen und beleuchteten
Knopfen ausgestattet sind. Und
bis auf den Preis: Man muss mit
etwa 15 Franken mehr als fir eine

herkdmmliche Vorstellung rechnen,
wenn Sie dazu noch die 30-Option
wahlen, so wie wir es in diesem Fall
getan haben. Das Licht geht aus, es
wird still... Von hinten bekommen
wir mehrere Stdsse in den Riicken,
die uns fast aus dem Sitz heben,
wahrend ein kalter Wasserstrahl
ins Gesicht schiesst. Los geht’s!

unge Zuschauer

Schnell kommen noch Rauch-,
Nebel- und Blitzeffekte dazu, ein
imposanter Filmauftakt. Wie der
Name schon sagt, ist «Aquaman»
ein Spielfilm, bei dem die Handlung
hauptsachlich im oder am Wasser
spielt. Es wird also eine nasse
Angelegenheit, und zwar wahrend
der gesamten Dauer dieses spek-
takularen Kino-Schinkens. Wer
kalteempfindlich ist und genug hat
vom eiskalten Wasser, kann diese
Funktion auch tber einen Knopf an
der Sesselablage deaktivieren.

Im Verlauf der Vorstellung kommen
noch viele Stdsse in den Ricken, die
Sessel zucken in alle Richtungen im

Rhythmus der Handlung, insbeson-
dere im Rhythmus der zahlreichen
Faustkampfe: Der Zuschauer spurt
die Schlage, die die Bdsen genauso
wie die Guten treffen. Das Ganze
wird begleitet von Lichtblitzen und
Rauchfontanen, die gelegentlich
die Leinwand fur einige Sekunden
verdecken, ohne dass man jedoch
den Eindruck hatte, etwas Wichti-
ges verpasst zu haben. Das junge
Publikum ist begeistert, die wenigen
Vertreter hoherer Semester wirken
wenig Uberzeugt. Am Ende der Vor-
stellung sind wir ziemlich ermattet.
Wir haben den Eindruck, aus einer
Geisterbahn eines schlechten Ver-
gnudgungsparks zu kommen - nur
dass hier die Emotionen fehlen.

Irgendwie ist das 4DX-Kino ein Be-
weis daflr, dass es, zumindest zum
jetzigen Zeitpunkt, noch ein Hirnge-
spinst ist, den Zuschauer physisch
in den Film eintauchen zu lassen.
Denn Wasserstrahlen und ruckelnde
Kinosessel reichen nicht aus, um ein
glaubhaftes Live-Erlebnis zu insze-
nieren. Allerdings werden die Filme
auch noch nicht mit der 4DX-Tech-
nologie im Hinterkopf konzipiert. In
den kammenden Jahren wird man
daher sicherlich noch mit Verbes-
serungen bei der Wiedergabe der
Spezialeffekte rechnen kannen, je
mehr die Regisseure die Technologie
von vornherein berticksichtigen. 4
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L.U.C LUNAR ONE

Die L.U.C Lunar One mit einem Durchmesser von 43 mm ist ein ewiger Kalender mit grossem
Datum und einer orbitalen Mondphasenanzeige. Ein Mikrorotor dient als Schwungmasse
fir ihr 355-teiliges automatisches L.U.C 96.13-L Uhrwerk. In unserer Manufaktur mit
Stolz entwickelt, gefertigt und montiert ist dieSe'Uhr ein Meisterstick, in dem samtliche
uhrmacherische Fahigkeiten des Hauf_s_es Chopard brillant zur Geltung kommen.
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THE ARTISAN OF EMOTIONS — SINCE 1860


https://www.chopard.de

