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GEGRUNDET 1755, AUF EINER INSEL
IM GENFER SEE. UND IMMER NOCH DORT.

17. September 1755. Der junge Genfer Uhrmachermeister Jean-

Marc Vacheron nimmt in der Kanzlei des Notars Maitre Choisy
seinen ersten Lehrling unter Vertrag. Das Schriftstiick ist das erste
Dokument, in dem der Grinder der prestigetrichtigen Dynastie
erwihnt wird. Es gilt aulerdem als Griindungsurkunde von Vacheron
Constantin, der iltesten, seit ihrer Entstehung kontinuierlich titigen
Uhrenmanufaktur der Welt.

Seit der Unterzeichnung des Vertrags — und getreu der
Geschichte, die das hohe Ansehen des Hauses prigte —
sieht es Vacheron Constantin als seine Pflicht, das
Savoir-faire der Manufaktur an seine Uhrmacher-
meister weiterzugeben, um die aufiergew6hnliche .I?""
Qualitit und den Fortbestand der kunsthand-
werklichen Berufe und der Zeitmesser des Hauses

zu gewihrleisten. :

seas Chronograph
Gehdiuse aus Rotgold, Mechanisches Uhrwenrk mut Automatikaufzug
Ref: 49150/000R-9358

VACHERON CONSTANTIN

Manufacture Horlogére, Geneve, depuis 1755.
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Sicherheit und Technologie

Sicherheit hat in der Schweiz eine lange Geschichte:
Der natlUrliche Schutz der Berge verstarkte sich im
Laufe der Jahrhunderte durch die Neutralitdt und
eine Tradition der politischen Stabilitat und Diskre-
tion. Dabei wird in diesem Zusammenhang gerne ver-
gessen, dass die Schweizer lange Zeit auch den Ruf
von ausgezeichneten Soldaten besassen. Der Dichter
und Historiker Tacitus schrieb schon im ersten Jahr-
hundert: «Die Helvetier sind ein Volk von Kriegern,
perthmt fUr den Mut seiner Soldaten.» Spater taten
sich die Schweizer als besonders tlchtige Sdldner
hervor, und so war es nur eine logische Konsequenz,
dass sie der Vatikan Anfang des 16. Jahrhunderts mit
der Schaffung der berUhmten Papstlichen Garde zu
Wachtern Uber seine persdnliche Sicherheit berief.

Uber das Label «Swiss Army» hinaus, das bis heute
einen erstaunlich guten kommerziellen Ruf geniesst,
hat das Markenzeichen Sicherheit selbstverstandlich
auch den Erfolg unseres Finanzplatzes mit begrindet.
Die Banken haben in dem Bestreben, die vertrauli-
chen Daten und den Besitz ihrer Kunden zu schdtzen,
immense Investitionen in die Sicherheit getatigt —
in bautechnische wie in elektronische Massnahmen.

So erklart sich der Erfolg von Schweizer Unternehmen
in dieser Branche auch aus der Geschichte. Neben
bérsennotierten Unternehmen wie Kudelski [Ver-
schllisselungssysteme] und Kaba [Zutrittskontrollen)
machen eine ganze Reihe vielversprechender Start-ups

SWISSQUOTE

von sich reden, etwa Sensometrix (Biometrie] oder
Wisekey (digitale Erkennung], deren Bérsenginge ge-
plant sind, und die man aufmerksam verfolgen sollte.

Das Dossier der vorliegenden Ausgabe von Swissquote
Magazine (S. 38) 1asst Sie den Facettenreichtum
einer Wachstumsbranche entdecken, die eine lange
Zukunft vor sich hat — denn Sicherheit gibt es be-
kanntlich nie genug.

Technisch kdnnen die Player der neuen Sicherheits-
branche von den Kompetenzen der Uhrenindustrie
profitieren, die in Sachen Prazision und Genauigkeit
Massstabe gesetzt und Grundlagen geschaffen hat.

Es ist daher kein Zufall, wenn sich unser Magazin
diesmal auch mit der Zukunft der Swatch Group be-
schaftigt — durch die scharfe Linse der Biografen
des diesen Sommer verstorbenen Swatch-Grunders
Nicolas G. Hayek, der die Schweizer Wirtschaftsland-
schaft wohl wie kaum ein Zweiter gepragt hat (S. 64].

Gute Lekture winscht Ihnen Ihr

Marc BUrki,
CEO Swissquote
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QR-CODE

Bei diesem Symbol neben
einigen Artikeln des
Magazins handelt es

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

VINCE KMERON, DR, RYU VOELKEL, CHRISTIAN SENGER, BOB GOLDBERG/FEATURE PHOTO SERVICE, GREG WILLIS
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Thre Meinung interessiert uns.

Kommentare, Fragen, Reaktionen? Hat Sie

ein Artikel des «Swissquote Magazine»
besonders gefreut, erstaunt, verargert?
Schreiben Sie uns an magazineeswissquote.ch

«Ich schatze das Magazin sehr, und der
Bericht Uber Sika in der 1. Ausgabe sowie
der Artikel Uber Baidu in der 2. Ausgabe
haben mich veranlasst, Kdufe zu tatigen.»

PSS,

Liphes Swissguobs Maogasin Team

Herslichen Bldckeunsch sur Bossesichnong als
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SILKE WOLF, ZURICH

Das «Swissquote
Magazine» hat im Juni
2810 in Hamburg im Rahmen
der BCP Awards (Best of Corpo-
rate Publishing) den Preis flr die
beste Finanzzeitschrift erhalten.
Mit diesen Preisen in verschiedenen
Kategorien werden alljahrlich die
besten Firmenpublikationen aus-
gezeichnet. Es handelt sich um
den gréssten und renommier-
testen Wettbewerb der
Art in Europa.




Die neue Swissquote App.
Und tausende weitere Applications.

Call or put. Kaufen oder verkaufen. Erleben Sie
o, Borsenkurse in Echtzeit und entdecken Sie
\ Swissquote - den Schweizer Leader im Online-
Trading - jetzt auch als Ovi Application fiir das
neue Nokia N8. Informieren Sie sich ausserdem
mit 20 Minutes liber die neuesten News, holen
Sie sich mit dem Augmented Reality Browser
Wikitude detaillierte Infos zu Sehenswiirdig-
keiten oder niitzen Sie eine von tausenden
weiteren Ovi Apps - das neue Nokia N8 bietet
unbegrenzte Moglichkeiten.

nokia.ch/N8 -
Nokia N8 | OV1

[

NOKIA

Connecting People




GESTERN

HOLCIM WIRD VON VENEZUELA
ENTSCHADIGT

Nach der Verstaatlichung der vene-
zolanischen Zementindustrie vor
zwei Jahren haben sich der Schwei-

zer Zementkonzern und Venezuela
jetzt auf einen Vergleich geeinigt.
Holcim erhalt als Entschadigung von
Venezuela insgesamt 650 Mio. Dollar
(von denen 260 Mio. Dollar bereits
Uberwiesen wurden]). Im Sommer
2008, als der Erddlpreis ungeahnte
Hohen erreichte, hatte Venezuela
den Schweizer Konzern gezwungen,
dem Staat 85 Prozent der Aktivita-
ten seiner dortigen Tochtergesell-
schaft zu Ubereignen.

HOLN

BANK SARASIN: NEUE LOKALE IN
LUGANO
Die Bank Sarasin ist in Lugano ins
Zentrum an die Via Serafino Bale-
stra 5 umgezogen. Mit dem neuen
Sitz im Herzen Luganos will die
Bank ihre Prdsenz in der SUdschweiz
unterstreichen. Damit umfasst das
gut diversifizierte Filialnetz der
international tatigen Privatbank in
der Schweiz die Standorte Basel,
Bern, Genf, ZUrich und Lugano.

BSAN

GR

FUR SCHINDLER ROLLTS IN CHINA

11 [

Der Schweizer Aufzug- und Roll-
treppenhersteller hat in China
einen Vertrag fir die Ausristung
der staatlichen Bahnen geschlossen.
Schindler wird 353 Rolltreppen fir
die Bahnhdfe in 17 Stadten liefern,
die von Changchun im Norden bis
Guangzhou [(Kanton) an der Std-
kiste verteilt sind. Die ersten der
vollstandig in den Schindler-
Werken in Schanghai produzierten
Treppen werden ab diesem Herbst
installiert.

SCHN

NESTLE SCHLIESST DAS KAPITEL
ALCON AB

Nestlé hat den US-amerikanischen
Hersteller von Augenpflegemitteln
Alcon definitiv an Novartis abge-
treten. Die Trennung von diesem
Sektor splilte dem Lebensmittelkon-
zern innerhalb von acht Jahren 41
Mrd. in die Kasse. Die letzte der
drei Etappen dieses Ausstiegs fand
Ende August mit dem Verkauf eines
Pakets von 52 Prozent des Alcon-
Aktienkapitals an Novartis statt.
NESN

ZUFRIEDENSTELLENDE ABSCHLUSSE
DER KANTONALBANKEN

Die Halbjahresergebnisse der Kan-
tonalbanken waren insgesamt posi-
tiv. Die meisten dieser Finanz-
institute erzielten Uberschiisse,
dies ungeachtet des niedrigen
Zinsniveaus, das ihre Margen im
traditionellen Kreditgeschaft
schmdlerte. Dennoch bestehen Un-
terschiede zwischen den Kantonal-
banken, da sie auch von ihrer
Grésse und ihrem Geschaftsmodell
her sehr unterschiedlich sind. In
der Westschweiz etwa wies die
Waadtladnder Kantonalbank (BCV)
per Ende Juni eine Bilanzsumme
von 36,7 Mrd. Franken aus, die
Banque cantonale du Jura (BCJ)

2 Mrd. Franken.

GEBERIT IST KLASSENBESTER

Laut einer Studie der Fachhoch-
schule Nordwestschweiz (FHNW) hat
Geberit den besten Tatigkeitsbericht
2009 vorgelegt. Der St.Galler Sani-
tartechnikhersteller setzt sich
damit an die Spitze einer Liste von
69 Schweizer Unternehmen und Uber-
holt Georg Fischer, die sich jetzt
mit dem zweiten Platz zufrieden-
geben muss. Das beste Unternehmen
aus der Westschweiz ist Nestlé auf
Platz 13. Seit 2002 setzt die Fach-
hochschule die Tatigkeitsberichte
der gréssten Schweizer Unternehmen
auf den Prufstand; Hauptbewertungs-
kriterium ist dabei die Transparenz
der Berichterstattung.

GEBN

Z}



MORGEN

UMSTRUKTURIERUNG BEI TAMEDIA

Der Tamedia-Konzern baut in der
Zurcher Presselandschaft 37 Ar-
beitspldtze ab. Im Einzelnen werden
28 Stellen beim «Tages-Anzeiger»
gestrichen, sieben bei der «Zlrich-
see-Zeitung» und zwei beim «Zir-
cher Unterldnder». Die drei Blatter
werden kinftig eine gemeinsame Lo-
kalredaktion haben. Parallel dazu
kindigte Tamedia die Schaffung von
30 neuen Arbeitsplatzen bei Druck
und Vertrieb der Lokalausgaben
seiner Ziurcher Zeitungen an.

TAMN

DIE SWATCH GROUP BAUT IN DER
SCHWEIZ AUS

Als Antwort auf die wachsende
Nachfrage, die sich nachstes Jahr
fortsetzen sollte, wird die Swatch
Group in der Schweiz verschiedene
neue Produktionszentren bauen.
Dies gab Nick Hayek, Generaldirek-
tor und Verwaltungsrat, in einem
Interview mit der Genfer Zeitung
«Le Temps» bekannt. Zu diesem
Zweck hat die Nummer eins der
Uhrenwelt an mehreren Standorten
in der Schweiz Land gekauft.

UHR

HEWLETT - PACKARD
Hewlett-Packard (HP) beabsichtigt,
im Rahmen eines gemeinsamen Pro-
jekts mit dem auf Bankensoftware
spezialisierten Berner Unternehmen
RTC 90 Arbeitsplatze zu streichen.
HP rechtfertigt diesen vorgesehenen
Abbau mit schlechten wirtschaft-
lichen Ergebnissen.

HPQ,U

NOVARTIS LASST SICH
IN BRASILIEN NIEDER

=

Nach einer Meldung der brasiliani-
schen Wirtschafts-Tageszeitung
«Valor» wird Novartis in der nord-
ostbrasilianischen Stadt Goiana
eine Fabrik fur Impfstoffe bauen, in
die der Konzern 380 bis 500 Mio.
Dollar zu investieren gedenkt.

NOVN

ACER LASST SICH IM TESSIN
NIEDER
Der taiwanesische Computerherstel-
ler Acer wird in Boggio bei Lugano,
wo sein europadischer Hauptsitz ge-
baut wird, rund 180 Arbeitsplatze
schaffen. Das Unternehmen wird
seine Aktivitaten an diesem Stand-
ort zentralisieren. Der Spatenstich
fUr den Neubau, der zwei Jahre
beanspruchen wird, erfolgte vor
einigen Wochen.

ACER,ANY

HELVETIA UBERNIMMT ALBA
UND PHENIX
Noch vor Jahresende will Helvetia
die Ubernahme der Versicherungsge-
sellschaften Alba und Phenix von
der Allianz Suisse unter Dach und
Fach bringen. Den Kaufpreis von
3082 Mio. Franken finanziert das Un-
ternehmen aus Eigenmitteln. Das
Geschaft beschert der Helvetia eine
Umsatzsteigerung von 6 Prozent, im
Bereich Nicht-Lebensversicherungen
sogar von 25 Prozent. Das St.Galler
Unternehmen starkt damit seine Po-
sition auf dem Schweizer Versiche-
rungsmarkt.

HELN

HOLCIM, SCHINDLER, NESTLE, GEBERIT, TAMEDIA, DENIS BALIBOUSE/REUTERS, WLODI, NOVARTIS
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: EIN LOW-COST-LADA
FUR RUSSLAND
Der russische Autokonstrukteur
Avtovaz, Besitzer der Marke Lada, an
der Renault mit 25 Prozent betei-
ligt ist, will n&chstes Jahr auf dem
russischen Markt ein neues gunsti-
ges Auto lancieren. Der mit Unter-
stltzung von Renault realisierte
Lada Granta soll fur ungefahr 5600
Euro angeboten werden. Wenn das
Auto in Russland Erfolg hat, kdnnte
es auch auf anderen Markten ange-
boten werden, wie der Logan,
der von der rumanischen Renault-
Tochter Dacia produziert wird
und vor allem in Westeuropa Abneh-
mer findet.

AVVG,ANY

Die UBS, deren europaischer Sitz
in den Broadgate Estates in Lon-
don sechs Gebdude umfasst, zieht
innerhalb des Quartiers um. Die
Grossbank hat einen Vertrag mit
Bluebutton Properties fur die
Miete von 65' 808 Quadratmeter
Blroflache in einem Neubau unter-
zeichnet. Der kUnftige Sitz der UBS
mit geschatzten Gesamtbaukosten
von 530 Mio. Franken wird vier
Trading Floors umfassen, die je die
Grosse eines Fussballfelds haben.
UBSN

: COAL INDIA GEHT AN

DIE BORSE

Das Staatsunternehmen Coal India,
der grosste Bergbaukonzern In-
diens, wird 18 Prozent des vom
Staat gehaltenen Anteils an die
Bdrse bringen. Der Konzern, der
fir 80 Prozent der indischen
Kohleforderung sorgt, hofft, damit
3 Mrd. Dollar zu beschaffen. Die-
ser Borsengang ist eine Folge der
Desinvestitionspolitik der indi-
schen Regierung. Das Ziel dabei
ist, die so realisierten Mittel

in Entwicklungsprogramme und
den Kampf gegen die Armut zu
investieren.



22 70 MRD. DOLLAR FUR

PETROBRAS

Der halbstaatliche brasilianische
Erddlkonzern Petrobras hat mit
der Ausgabe neuer Aktien 78 Mrd.
Dollar beschafft, was den Wert
der bisher auf 150 Mrd. Dollar
geschatzten Aktiengesellschaft
um mehr als 48 Prozent steigert.
Die Mittel sollen fUr die Nutzung
der Erddlvorrate eingesetzt wer-
den, die in der Tiefsee vor der
Kiste entdeckt wurden. Gelingt
die Nutzung, widrde Brasilien zu
einem der bedeutendsten Rohdol-
produzenten der Welt.

PZE,U

:22 NORDKOREA LIEBT VIDEO-

SPIELE

Die Nachricht hat die Internet-
fans Uberrascht: Die 2087 er-
schienenen und von einer Tochter
von Newscorp vertriebenen Video-
spiele fUr Mobiltelefone «The Big
Lebowski» und «Men in Black:
Alien Assault» sind in Tat und
Wahrheit von den Programmierern
von Nosotek entwickelt worden,
einem nordkoreanischen Joint-
venture-Unternehmen. Es tragt dem
«grossen Fuhrer» nicht nur Devi-
sen ein, sondern verbessert auch
den Ausbildungsstand der Infor-
matiker im Land.

NXW,U

22 DEUTSCHLAND SETZT BEI DER
KERNKRAFT AUF VERLANGERUNG
Deutschland, dessen 17 Kernreakto-
ren gemass friheren Regierungsbe-
schlissen 2822 vom Netz gehen
sollten, hat eine historische
Kehrtwendung gemacht, indem die
Betriebszeit im Schnitt um zwdlf
Jahre verlangert wurde. Im Gegen-
zug verlangt das Abkommen von

den vier deutschen Grosskonzernen
des Energiesektors (EON, RWE, EnBW
und Vattenfall], mehr als 15 Mrd.
Euro in erneuerbare Energien zu
investieren.

¢ 22 DIE ANGLO IRISH BANK
WIRD AUFGESPALTEN
Die Anglo Irish Bank wird nach
einem Beschluss der irischen Re-
gierung aufgeteilt. Diese hatte
die Bank im Januar 2809 ver-
staatlicht und mehr als 25 Mrd.
Euro eingeschossen, um den Kon-
kurs zu vermeiden. Der Plan der
Behdrden sieht vor, das Institut
in eine Bad Bank, in der faule
Kredite ausgelagert werden, und
eine Bank mit reinem Einlagege-
schaft aufzuteilen. Die Ankindi-
gung erfolgte, nachdem die
Ratingagentur S&P Irland als
Schuldner auf AA- (mit negativen
Perspektiven] heruntergestuft
hatte.

AIB,ANY

22 CHINA INTERESSIERT SICH
FUR EISEN AUS GUINEA
Der chinesische Chalco-Konzern,
drittgrosster Aluminiumproduzent
der Welt, diversifiziert seine Ak-
tivitdten mit der Unterzeichnung
einer Partnerschaft mit dem aus-
tralischen Rio-Tinto-Bergbaukon-
zern. Bei dem Joint Venture geht
es um die Ausbeutung der Eisen-
erzvorkommen von Simandou im
SUdosten Guineas. Chalco rechnet
mit Investitionen von 1,35 Mrd.
Dollar, um bis in fuUnf Jahren
mehr als 78 Mio. Tonnen Eisenerz
jahrlich fordern zu konnen.

CLCO,ANY

RIO,GB

¢ DIE CHINESISCHEN BANKEN

SCHIELEN NACH TAIWAN

Die Bank of China und die Bank
of Communications werden mdgli-
cherweise als erste Finanz-
institute der Volksrepublik Nie-
derlassungen in Taiwan erdffnen.
Dieses Vorhaben ist eine Folge
des historischen Abkommens, das
im Juni von den beiden Landern
unterzeichnet wurde und das
eine Verstarkung der wirtschaft-
lichen Beziehungen sowie eine
0ffnung des Inselstaats fir
kontinentalchinesische Indus-
trieunternehmen und Investitio-
nen vorsieht.

w8V

3328,ANY

:2 AUFSCHUB FUR DUBAI
WORLD
Die Investitionsgesellschaft
Dubai World konnte endlich einen
Umschuldungsvertrag mit ihren
Glaubigern abschliessen. Er be-
trifft eine Summe von anndhernd
25 Mrd. Dollar, wovon 19 Mrd. Dol-
lar in den nachsten acht Jahren
erstattet werden sollen. Dubai
World, die ehemalige Speerspitze
der ehrgeizigen Wachstumspldne
von Dubai und Initiantin giganti-
scher Bauvorhaben, wurde von
der Finanzkrise besonders hart
getroffen. 2009 hatte die Zah-
lungsunfahigkeit von Nakheel,
einem der fUhrenden Unternehmen
des Konzerns, die Finanzwelt
erschittert.

DPW

H MATTHEW HOWARTH, RODRIGO SOLDON, KNS KOREAN NEWS AGENCY/REUTERS, DR

11
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«Wir wissen in etwa, wer Sie
sind, was Thnen wichtig ist,
wer Thre Freunde sind.»

Eric Schmidt, CEO von Google, in einem Interview mit dem
«Wall Street Journal».

«Die Aufwertung des Yuan kann
weder das Handelsdefizit der USA
gegeniiber China aufheben noch
das Problem der Arbeitslosigkeit
in den USA 10sen.»

Jiang Yu, Sprecherin des chinesischen Aussenministeriums.

DR, KEVIN LAMARQUE/REUTERS, ENRIQUE DE LA OSA/REUTERS, KYODO NEWSCOM, JONATHAN ERNST/REUTERS
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SEKTOREN

Explodierender E-Commerce-Markt In China
hat der Online-Verkauf im ersten Halbjahr 2810

2608 Mrd. Euro erreicht, was einer Steigerung von

60 Prozent innert Jahresfrist entspricht. Der chi-
nesische E-Commerce wird vom Alibaba-Konzern do-
miniert. Er hat einen Marktanteil von ca. 88 Prozent
beim B2B-Geschaft (Business to Business) sowie
Uber seine Tochtergesellschaft Taobao von 88 Pro-
zent beim C2C-Absatz (Customer to Customer). Der
E-Commerce bietet im Reich der Mitte enorme Wachs-
tumschancen angesichts des riesigen Potenzials, der
rasch wachsenden Zahl der Internauten - gegenwar-
tig 420 Mio. — sowie des Ausbaus der 4G-Telefonie.

Helium wird rar Beim gegenwértigen Rhythmus der
Heliumextraktion konnte dieses Gas in 28 bis 38
Jahren von der Erdoberfldche verschwunden sein. Zu
diesem Schluss kommt ein von der US National Aca-
demy of Sciences [NAS] angeforderter Bericht. Das
Dokument erinnert daran, dass keinerlei Moglichkeit
besteht, Helium kUnstlich herzustellen, und pran-
gert den angesichts seiner Seltenheit viel zu guns-
tigen Preis an. Dieser mdsste 208- bis 58-mal so
hoch sein, um dem wahren Wert des Edelgases ge-
recht zu werden. Ausldser dieses Alarmrufs ist die
1996 mit dem Helium Privatization Act getroffene
Entscheidung, bis 20815 die riesige nationale Re-
serve bei Amarillo in Texas an die Privatwirtschaft
zu veraussern, um die Anfangsinvestitionen zurtck-
zuzahlen. Die betroffenen Vorkommen stellen unge-
fahr die Halfte der weltweit bekannten Reserven dar.

3M weitet ihren Einfluss aus Der US-Multi 3M
hat fur ungefahr 818 Mio. Dollar das Unternehmen
Arizant erworben. Dieses erzeugt Produkte fur die
Aufrechterhaltung der Korpertemperatur von Patien-
ten bei Operationen. 3M ist Uberzeugt, dass der
Markt fdr korperwarmende Erzeugnisse, der bereits
etwa 1 Mrd. Dollar jahrlich ausmacht, kinftig um 18
Prozent pro Jahr wachsen wird. Die Akquisition er-
folgt etwa zeitgleich mit der Absichtserkldrung von
3M, die auf digitale Identifikation spezialisierte
Firma Cogent fUr 943 Mio. Dollar zu Ubernehmen.

Outsourcing in der Schweiz im Aufwind Der
Umsatz des Schweizer OQutsourcing-Markts ist von 2
Mrd. Franken im Jahr 2885 auf 2,6 Mrd. Franken 2010
angestiegen. Das ergab eine Umfrage des Marktfor-
schungsinstituts Pierre Audoin Consultants. Die
Wachstumsperspektiven in diesem noch jungen Sektor
sind offenbar enorm. Wahrend die ersten Platze in
der Schweiz von Marktriesen wie IBM (19 Prozent
Marktanteil) belegt werden, sind auch indische An-
bieter gut aufgestellt, belegen sie doch vier Platze
unter den 28 umsatzstarksten Outsourcingunterneh-
men des Landes.

Machtkampf um russisches Nickel Der zweit-
grosste Aluminiumhersteller der Welt, der russische
Rusal-Konzern, kdmpft mit der ebenfalls russischen
Holding Interros um die Kontrolle Uber das Unter-
nehmen Norils Nickel, an dem beide mit 25 Prozent
des Aktienkapitals beteiligt sind. Oleg Deripaska,
Hauptaktiondr von Rusal, will es nicht hinnehmen,
dass er im Juni 20108 seinen Sitz im Verwaltungsrat
von Norils Nickel zugunsten eines Interros-\Vertre-
ters raumen musste. Deshalb hat Rusal Uber die
Website «savenornickel.com» eine Gegenoffensive
gestartet. Damit sollen die Aktionare von Norils
Nickel Uberzeugt werden, die Zusammensetzung des
Verwaltungsrats an der ausserordentlichen General-
versammlung vom 21. Oktober 2818 zugunsten von
Rusal zu andern.

Ein Impfstoff gegen Hirnhautentziindung

Ein von Novartis entwickeltes Arzneimittel konnte
zum ersten Impfstoff Uberhaupt gegen die Meningitis
B werden, sofern sich die ersten ermutigenden Ergeb-
nisse der Phase III der klinischen Studien bestati-
gen. Im Gegensatz zu den Varianten A und C existiert
namlich heute kein Impfstoff gegen diese in Nord-
amerika und Europa Uberwiegende Form der Hirnhaut-
entzindung. Die Analysten bewerten den potenziellen
Markt fdr dieses Mittel auf 2 Mrd. Dollar.
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Gefahrdete amerikanische
Banken Die vom FDIC (Federal
Deposit Insurance Corporation) er-
stellte Liste der in Schwierigkei-
ten steckenden US-Banken wurde im
zweiten Quartal 20818 noch langer.
Sie umfasst 829 Institute gegen-
Uber 775 im ersten Quartal. Beson-
ders betroffen sind die kleinen und
mittleren Banken.

Ethik tritt in den Hinter-
grund In Sachen ethisches
Verhalten klassiert sich der Fi-
nanzsektor auf dem 14. Platz von
18 Wirtschaftssektoren in einem
Klassement der Genfer Firma Cova-
lence, das den Zeitraum Juli 2089
bis Juni 20108 abdeckt. Es klassiert
581 international tdtige Konzerne
nach 45 ethischen Kriterien, die in
vier Gruppen unterteilt sind: Ar-
beitsbedingungen, Auswirkungen
der Produktion, Auswirkungen der
Produkte und institutionelle Aus-
wirkungen. Die ethische Reputation
der Banken wurde durch die hohen
VergUtungen der Fihrungsinstanzen
beschadigt. Ausserdem sind sie mit
dem Anbieten nachhaltiger Produkte
seit der Finanzkrise zurtckhalten-
der geworden.

Erhohung der Eigenmittel ab
2013 Mitte September beschlossen
die in Basel versammelten Vertreter
der Zentralbanken von 27 Landern,
die vorgeschriebene Eigenmittel-
rate der Banken auf 7 Prozent
anzuheben. Die Ubergangsbestim-
mungen dieser «Basel III» genann-
ten Vereinbarung sollen im Januar
2813 in Kraft treten, ihre endgtl-
tige Form im Jahr 2019. Die Mass-
nahmen sollen vom nachsten
G208-Gipfel im November genehmigt
werden, hatten doch vor allem die
G208-Staaten nach der Finanzkrise
von 20888 verstarkte Normen fdr die
Banken gefordert.

Der amerika-
nische Gi-
gant far
Kohlensaure-
getranke hat
bekannt ge-
geben, dass
er den russischen Fruchtsaft-
hersteller Nidan Ubernehmen
will. Laut der russischen Ta-
geszeitung «Kommersant»
dirfte sich die Transaktion
auf 300 Mio. Dollar belaufen

Der Euro-
tunnel-Kon-
zern, der
die Eisen-
bahn-Tun-
nelstrecke
unter dem
Armelkanal betreibt, hat im
Juli bzw. August eine Zu-
nahme der Autoreisezlige um
17 Prozent verzeichnet. Das
Unternehmen spricht von
einem Rekordsommer, was die
Auslastung betrifft.

Der schwedi-
sche Ein-
richtungs-
riese hat am
15. Septem-
ber in Genf
ein neues
Geschaft erdffnet. Damit ver-
flgt Ikea jetzt Uber 253 Ver-
kaufspunkte in 24 Landern
die pro Jahr 565 Mio. Besu-
cher verzeichnen und anna-
hernd 138’080 Beschaftigte
zahlen

Die China
Railway Con-
struction
(Umsatz 54
Mrd. Dollar)
wird Welt-
fUhrer im
Klassement der Bau- und
Verkehrsunternehmen. Auf
Platz zwei folgt ein weiteres
chinesisches Unternehmen
die China Railway Group

(53 Mrd. Dollar Umsatz]). Die
beiden verdrangen Vinci und
Bouygues auf die Range 3
und 4 der Weltrangliste

SWISSQUOTE NOVEMBER 2010
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Chaums Sens-Eon

Der Patron
von Kia Mo-
tors ist im
August von
seinen
Funktionen
zurickge-
treten und Ubernimmt damit
die Verantwortung fUr den
RUckruf von mehr als 85’0008
Fahrzeugen wegen Problemen
durch die fehlerhafte Verka-
belung der Fahrzeuge

T S S

Nach dem
Brand der
O1plattform
Deepwater
Horizon wird
das Leasing-
unternehmen
in einem Artikel der briti-
schen Tageszeitung «Guardian»
schwerer Sicherheitsmangel
bei Arbeiten in der Nordsee
verdachtigt

Ferrari

Nach einer
internen Un-
tersuchung
wurden samt-
liche «Italia
458»-Mo-
delle zu-
rickgerufen. Mehrere Wagen
gerieten in Brand wegen feh-
lerhafter Hitzeschutzabde-
ckungen an den Radlaufen.
Betroffen sind weltweit mehr
als tausend Besitzer.

firhasl Dell
I W Auf der
jingsten
Generalver-
sammlung
wollte ein
Viertel der
Aktionadre
den CEO von Dell abberufen
Grund fdr den Aufstand war,
dass Dell beim Absatz von
PCs hinter HP und Acer auf
den dritten Platz zuridckfiel,
was einen Rdckgang des
Reingewinns und des Aktien-
kurses zur Folge hatte

THE COCA-COLA COMPANY, EUROTUNNEL, YASSAN-YUKKY, SHREYANS-BHANSALT, TAN MUTTOO, BP AMERICA, CHARLIE J., DR
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Die Aufwertung des Schweizer Frankens im Vergleich
zum Euro zwischen dem 1. September 2089 und
dem 1. September 2818.

Das durchschnittliche Schweizer Pro-Kopf-Geldvermdgen in Euro

Ende 28089 laut «Global Wealth Report», der vom deutschen Versicherer

Allianz erstellt wird. Wahrend die Schweizer den ersten Platz des
Klassements einnehmen, platzieren sich die Deutschen erst auf
dem 16. Platz mit 56'856 Euro, unterhalb des westeuropdischen
Durchschnitts von 61'948 Euro.

Die Baukosten des ersten Kasinos in Singapur,
des Marina Bay Sands, in Mrd. Dollar.
Es wird im Dezember 2018 fertiggestellt sein.

i, Gl P i ek
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Die Anzahl von Beamtenstellen, die innert finf Jahren in
Grossbritannien gestrichen werden kdnnten, falls die Regierung
ihren Plan zur Behebung des staatlichen Rekorddefizits umsetzt,
das im Jahr 2810 zehn Prozent des Bruttoinlandsprodukts erreichte.

Euro betrug im August der Durchschnittspreis fir
1 Quadratmeter einer Pariser Altbauwohnung. Dies
ist ein historischer Hochststand der Kaufpreise, die
seit dem letzten Jahr um 18 Prozent gestiegen sind.

Euro brauchen die zehn grdssten deutschen Banken an frischem Kapital

bis 20819, um sich an die Anforderungen des Reformwerks «Basel III»
bezlglich der Erhdhung der Eigenkapitalquoten anzupassen.

Laut Manpower-Barometer planen

12 Prozent der Schweizer Arbeit-
geber, ihren Personalbestand im
vierten Quartal aufzustocken. 3 Pro-
zent fassen einen Abbau ins Auge.

2011 wird der Strom fdr die Haus-
halte im Durchschnitt 2 Prozent
teurer; bei den Preisen fir Unterneh-
men betragt der Anstieg drei bis vier
Prozent.

Ryanair und easyJet gaben bekannt,
sie hatten diesen Sommer Millionen
an zusatzlichen Kunden gewonnen. Der
Zuwachs bei Ryanair entspricht einer
Steigerung um 12 Prozent im August
im Vergleich zur Vorjahresperiode.

Der Goldpreis hat Mitte September
einen neuen Rekord mit mehr als
1277 Dollar pro Unze aufgestellt.
Sein Kurs ist innerhalb eines Jahres
um mehr als 25 Prozent gestiegen.

Eirkormmen der Soheesizer
o

2009 ist das Durchschnittseinkom-
men in der Landwirtschaft gesunken.
Im Vergleich zu 2088 sank das Ein-
kommen pro Betrieb um 6 Prozent
von 64’108 auf 68’308 Franken.

Stvomprodobibion in

gl Hobwesis

Die Schweiz erzeugt immer weniger
Elektrizitat. Von 20208 bis 20840
wird es aufgrund der Schliessung
der Kernkraftwerke zu erheblichen
Produktionslicken kommen.

fig Post

Laut einer Verdffentlichung von
Economiesuisse muss der Schweizer
Postmarkt liberalisiert werden, um
die Grundversorgung zu verbessern
und die Kosten zu senken. Heftige
Reaktionen folgten in der Deutsch-
schweiz.

feamy Doliaw

Am Dienstag, 14. September, sank
der Dollar mit 8,9998 CHF auf den
niedrigsten Stand gegenlber dem
Schweizer Franken seit Anfang
Dezember 28089.



Um unsere 40-jdhrige Présenz im Schweizer Markt zu feiern, lancieren wir das limitierte Sondermodell Mazda3 Exclusive Anniversary. Natiirlich sparen
wir zu unserem Geburtstag nicht an den Zusatzausstattungen, aber entscheiden Sie selbst: Nebelscheinwerfer « 16"-Leichtmetallfelgen* » Antiblo-
ckiersystem (ABS) und dynamische Stabilitdtskontrolle (DSC) * Radio/CD-Player mit MP3-Funktion und 6 Lautsprechern * Geschwindigkeitsautoma-
tik « Lichtautomatik « Scheibenwischer mit Regensensor * 2-Zonen-Klimaautomatik. Das Ganze zu einem sensationellen Preis. Entdecken Sie den
neuen Mazda3 Exclusive Anniversary ab sofort bei lhrem Mazda-Handler. WV AISZOS CH

Energieeffizienz-Kategorie C - E, Verbrauch gemischt 6,5 - 7,6 1/100 km, CO,-Emissionen 149 - 176 g/km (Durchschnitt aller Neuwagenmodelle 188 g/km).
* Die abgebildeten Felgen sind auf dieser Version fiir die Schweiz nicht ab Werk montiert.
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SCAN

CHINAS WAHRUNG WIRD
INTERNATIONAL

Die chinesische Regierung hat im
August angekindigt, auslandische
Banken zur Zeichnung chinesi-
scher Staatsanleihen zuzulassen.
Ebenfalls im August platzierte
McDonald’s in Hongkong als erstes
auslandisches Unternehmen, das
nicht zur Finanzbranche gehort,
eine Anleihe in Yuan. Der Fast-
Food-Gigant kdnnte im russischen
Aluminiumproduzenten Rusal einen
Nachahmer finden. Vergangenen
Januar war der Weltmarktflhrer fur
Aluminium bei seinem Bdrsenan-
tritt in Hongkong um 11 Prozent
abgestirzt.

EUROPA STARKT FINANZAUFSICHT
Nach eineinhalb Jahren Vorarbei-
ten und Verhandlungen hat das
Europaparlament am 22. Septem-
ber die Einrichtung von drei
neuen Finanzaufsichtsbeho6rden
und eines europaischen System-
risikorates unter dem Vorsitz der
Europaischen Zentralbank (EZB)
beschlossen. Die drei neuen su-
pranationalen Stellen sollen ab
dem 1. Januar Banken, Versiche-
rungen und Markte Uberwachen.
Ziel ist es, die nationale Zer-
splitterung der Finanzaufsicht in
Europa, die sich in der Finanz-
krise 2008 und 20809 als schad-
lich erwiesen hatte, zu beenden.

MERKMALE

Die Kompaktkamera Canon Power-
Shot G12 ist das neueste Modell

aus der Reihe PowerShot G. Wahrend
Design und Handhabung &hnlich
blieben wie bei der Vorgangerin
G11, sind einige neue Funktionen
hinzugekommen. Die G12 verflgt
(iber einen Sensor im 1/1,7-Z0l1-
Format und einen 10-Megapixel-
Bildsensor, kann jedoch im Gegen-
satz zur G11, die auf 640x480
Pixel beschrankt war, neu HD-Vi-
deos mit 1288x728 Pixeln aufneh-
men. Der Ton ist in Stereo.

Die P708080 ist die Antwort von
Nikon auf die G-Reihe von Canon im
Bereich der Kompaktkameras fir Am-
bitionierte. Der grosse 1/1,7-Z0ll-
Sensor mit 18 Megapixeln sorgt fdr
bessere Wiedergabe im hohen Emp-
findlichkeitsbereich (bis 6480
1S0). Uber eine Anschlussbuchse
kann ein externes Mikrofon an die
P78808 angeschlossen werden. Im Vi-
deomodus fangt sie 1288x720 Pixel
ein. Ein willkommener Pluspunkt bei
der P70080 ist die Mdglichkeit, wah-
rend der Filmaufnahme zu zoomen.

ERGONOMIE

Die G12 ist mit einem 2,8 Zoll
grossen, dreh- und schwenkbaren Mo-
nitor ausgestattet und somit leich-
ter zu handhaben. Die Auflésung ist
auf 461’000 Pixel beschrankt.

Das Display der P7008 ist zwar
grésser als bei der G12 (3 Zoll),
und es bietet eine bessere Aufld-
sung (908’088 Pixel], doch es ist
nicht drehbar.

OBJEKTIV

Sie ist mit einem 5-fachen opti-
schen Zoom ausgestattet, der einen
Brennweitenbereich von 28-148 mm
abdeckt, einer Lichtstérke von F
2,8-4,5 und einem ISO-Empfindlich-
keitsbereich von 88-3200.

Die P70800 liefert einen Sensor

mit einem 7-fachen optischen Zoom,
einem Kleinbildaquivalent von
28-2080 mm (etwas breiter als bei
der G12]), einer Lichtstarke von

F 2,8-5,6 und einem ISO-Empfind-
lichkeitsbereich von 100-6400.

GEWICHT (OHNE AKKU)

355 Gramm

318 Gramm

PREIS

798 CHF (Katalogpreis)

CANON 7751,ANY 7731,ANY NIKON
GRUNDUNGSJAHR
1937 1917
HAUPTSITZ
TOKYO TOKYO
CEO
FUJIO MITARAI MAKOTO KIMURA
UMSATZ

34,9 MRD $ (DEZEMBER 2809]

688 CHF (Katalogpreis)

8,44 MRD $ (MARZ 20108

NETTO-ERGEBNIS

1,438 MRD $ (DEZEMBER 2089]

148,9 MRD $ (MARZ 2810)

KAPITALISIERUNG

59,65 MRD $

621 MIO $

ANZAHL BESCHAFTIGTE

168’000 MITARBEITER

26’125 MITARBEITER

DAVID DENNIS, CANON, NIKON
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VARIATIONEN

Li-EEEE

Anfang Juni hat das inzwischen auf dem Markt fur
GPS-Chips unumganglich gewordene Unternehmen aus
Thalwil (ZH) die Markteinfuhrung eines GPS-Kommuni-
kationssystems namens «ADR» [Automotive Dead Reck-
oning) fur die Navigation und Telematik angekiindigt.
Die Bank Wegelin hat die Neuigkeit begrisst, vor
allem die Tatsache, dass dieses Unternehmen laufend
neue Produkte entwickelt, die der Nachfrage des
Markts entsprechen. Ein weiteres Argument zugunsten
von U-blox ist fur den Analysten der Bank Wegelin
die solide Bilanz mit einer Eigenmittelquote von
ungefahr 85 Prozent. Mit den Anfang September be-
kanntgegebenen Zahlen hat das Unternehmen seine
Schatzungen von Mitte August bestdtigt. Damals hatte
U-blox einen Umsatz von «ungefahr» 49 Mio. Franken
und einen Ebit von «zirka» 7 Mio. Franken angekUn-

FORDD

Ende Juli war der Indus-

SWISSQUOTE NOVEMBER 2018

15%

1%+

-12%

Jun Jul Aug Sep

digt. Die Zahlen des ersten Semesters haben die
Prognosen der Analysten Ubertroffen. Die ZUrcher
Kantonalbank hatte einen Gewinn von 5,4, die Bank
Vontobel von 5,7 Mio. Franken erwartet. = UBXN

EOEDEE
Am 18. August hat dieses

triekonzern Forbo laut CEO
This Schneider in der Lage,
einen dreistelligen Mil-
lionenbetrag fUr Akquisi-
tionen einzusetzen. Mitte
August verdffentlichte der
Hersteller von Leimen und
Bodenbedeckungen Halb-
jahresergebnisse, welche
die Erwartungen auf samt-
lichen Ebenen Ubertrafen.
Die Analysten sprechen von
«aussergewdhnlich soli-
den» Resultaten. Die Anhe-
bung der Ziele fUr das
laufende Geschaftsjahr

FETRIPLUE

28%

15%

4%

Jun Jul Aug  Sep

wurde begrisst. Laut der
Zlrcher Kantonalbank pro-
fitiert Forbo von Skalenef-
fekten und den sinkenden
Preisen flr Rohstoffe. Die
in den letzten Jahren ge-
troffenen Massnahmen wir-
ken sich nun ebenfalls
positiv aus. FORN

Der Zuger Konzern schrieb im ersten Halbjahr 2018
rote Zahlen. Der Betreiber von Raffinerien verzeich-
nete einen Nettoverlust von 156,5 Mio. Dollar, wah-
rend er im Vorjahr noch einen Reingewinn von 193,7
Mio. Dollar ausgewiesen hatte. Im zweiten Quartal

Spezialunternehmen fir
dynamische Lagersysteme
und Logistiklésungen flr
das erste Halbjahr 20108
durchmischte Zahlen be-
kannt gegeben. Die Markt-
abschwachung ist die
Hauptursache fUr den
Halbjahresverlust. FUr
den Analysten Christian
Arnold von der Bank Von-
tobel liegt der Ebit-Ver-
lust leicht Uber, der
Nettoverlust hingegen
leicht unter den Erwar-
tungen. Laut Kardex-Di-

19%

-7%

Jun Jul  Aug  Sep

rektion «hangt ein posi-
tives Betriebsergebnis
(Ebit) vor allem vom kon-
solidierten Umsatz des
vierten Quartals ab; die-
ser ist jedoch angesichts
der aktuellen Marktlage
schwierig einzuschatzen».
KARN

hatte das Unternehmen jedoch einen bereinigten Rein-
gewinn von 35 Mio. Dollar erzielt [im selben Zeitraum
von 2089 waren es 10 Mio. Dollar gewesen]. Bei die-
sem Ergebnis werden allerdings die Auswirkungen des
Erdolpreises auf die Lagerbestande nicht berdcksich-
tigt. Der Umsatz wiederum ist in der Berichtsperiode
gegendber dem Vorjahr um 37 Prozent auf 4,92 Mrd.
Dollar gestiegen. Diese Ergebnisse sind nach Ansicht
der Analysten durchzogen. Auf der operativen Ebene
hat Petroplus im ersten Halbjahr einen Reingewinn von

-34%

Apr May Jun Jul Aug Sep

7 Mio. Dollar erzielt (gegeniber 289,9 Mio. Dollar im
Vorjahr). Nach den internationalen Rechnungslegungs-
Standards (IFRS] entspricht dies jedoch einem Ver-
lust von annahernd 128 Mio. Dollar. ~ PPHN
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NOMINIERUNGEN MARKUS R, HEUHAUS

DED won Pul Schweeiz in der olobalen
Fapl-Geschifisisitung

Markus R. Neuhaus, CEO von PricewaterhouseCoopers
Schweiz, wurde in das «Global Network Executive Team»,

die Geschaftsleitung des globalen PwC-Netzwerks, berufen.
Er Ubernimmt die Verantwortung fur «PwC Experience»,

die Unternehmensstrategie, die sich damit befasst, wie
Dienstleistungen erbracht werden, wie sich PwC-Mitarbeiter
ihren Kunden gegentber verhalten und wie sie intern im
Team arbeiten.

B TER MEIER
Spracher der SHE
Walter Meier, stellvertre-
tender Leiter des Res-
sorts Wirtschaft bel der
Neuen ZUrcher Zeitung,
wird neuer Mediensprecher
des Direktoriums der
Schweizerischen National-
bank. Er Ubernimmt die
Leitung der Abteilung Me-
dien der SNB. Walter Meier
ist Spezialist fUr Wirt-
schafts- und Geldpolitik
und verfigt Uber langjah-
rige journalistische Er-
fahrung. Die Ernennung
ist im Zusammenhang mit
dem Ausbau der Abteilung
Kommunikation bei der
SNB zu sehen.

HETHRICH BOUMOHM
Perasaltunosratskandidet
bed Julins By

Der Verwaltungsrat der Julius
Bar Gruppe AG wird der Gene-
ralversammlung Anfang April
2011 die Wahl eines neuen
Mitglieds vorschlagen: Heinrich
Baumann, ehemaliger CEO der
HSBC Guyerzeller Bank AG. Der
Kandidat hat an der ETH ZUrich
in Betriebswirtschaft promo-
viert und im Laufe seiner
Karriere weitreichende Erfah-
rungen in der Finanzindustrie
erworben (Vermdégensverwaltung,
Finanzwirtschaft in der
Schweiz, in Nordamerika und
Asien]). Er war mehr als 20
Jahre bei der UBS tatig und
arbeitet heute als unabhangi-
ger Berater.

JURGEH BRAHDT BAER

Heuwer Finanzche? bei Sulzer

Ab November 16st Jurgen Brandt Peter Meier

als CFO des Sulzer-Konzerns ab. Derzeit ist der

Deutsche in der gleichen Position als Mitglied

der Geschaftsleitung bei der Austrian Energy

and Environment tatig, ein Unternehmen, das HEEBERT J. SCHEIDY

Umwelt- und Energietechnik liefert. Der 54-jah- Faworit fir das HBmi des Verwealiunos-

rige Diplom-Wirtschaftsingenieur hat vorher fdr ratsprisidenten bei Yontobel

verschiedene internationale Firmen gearbeitet, Herbert J.Scheidt soll neuer Prasident des Ver-

darunter von Roll. waltungsrates der Vontobel AG und der Vontobel
SUN Holding AG werden. Ein entsprechender Vorschlag

wird der Generalversammlung Anfang Mai 2811 vor-
liegen. Scheidt ist zurzeit CEO bei Vontobel und
wdrde Urs Widmer abldsen, dessen Amtszeit auf-
grund der statutarisch festgelegten Altersgrenze
bel der nachsten Generalversammlung ablduft. Bis
Frihling 2811 wird der Verwaltungsrat einen
neuen CEO ernennen.

VSCI

PUC, DR, DR, VONTOBEL, DR



Cha nut
me schief
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Effektiver Handel und Sicherheit
schliessen sich nicht aus.

Jedes gewinnbringende Geschaft setzt auch einen sicheren und trans-
parenten Handel voraus. Das garantiert Scoach, Ihre Borse fir Struk-
turierte Produkte, durch die Abwicklung aller Ordergréssen unter der
Kontrolle einer neutralen Marktiiberwachung. Anleger und Emittenten
profitieren so gleichermassen von einem Maximum an Sicherheit und
Transparenz.

Ergdnzend sorgen wir durch innovative Massnahmen fiir zusatz-
liche Qualitat: Die neuen COSI-Produkte sind dabei nur eine von vielen
Neuerungen, um die Herausforderungen des Marktes anzunehmen.
Testen Sie auch unseren Qualitdtscheck auf scoach.ch, mit dem Sie alle
Produkte auf ihre Handelsqualitaten vergleichen kdnnen.

Sicher borslich handeln: Scoach.

www.scoach.ch

" traded
@ on scoach

a Sicherheit — Neutrale Marktiiberwachung

‘ Transparenz — Preisstellung im Online-Vergleich

‘ Risikocheck — Unabhéangige Produktbewertung

scoach<

BY SIX GROUP AND DEUTSCHE BORSE
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ARBEIT

ADECCO KOMMT
WIEDER HOCH

Nach sieben Krisenquartalen fand Adecco Anfang 2010 zum
Wachstum zurtick. Der weltgrosste Personalvermittler, dessen
Geschaftsgang eng an die Konjunktur gekoppelt ist, profitiert
von der wirtschaftlichen Erholung und von der gegenwartigen
Unsicherheit auf dem Arbeitsmarkt. belphine Neyaga

SWISSQUOTE NOVEMBER 2018
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Adecco im Uberblick

Im November 1957 grindete der
Waadtlander Henri-Ferdinand La-
vanchy das «Bureau d’occupation
provisoire temporaire». Aus dem
kleinen Unternehmen wurde 1959
Adia Interim. Nach der Fusion
mit der franzdésischen Firma Ecco
entstand schliesslich 1996 der
Riese Adecco. Henri-Ferdinand
Lavanchy verliess die Konzern-
spitze 1986. Er ist mittlerweile
Uber 88 Jahre alt, richtete un-
ter anderem den Golfplatz von
Bonmont (VD) ein und ist Besit-
zer zahlreicher Immobilien.

Die weltweite Nummer eins unter
den Stellenvermittlern hat ihren
Sitz in Glattbrugg (ZH), beschaf-
tigt 31’080 Personen in Uber 608
Landern und vermittelt taglich
658’000 Menschen eine Arbeit.
Mit einer Beteiligung von 22
Prozent ist die Familie Jacobs —
Hauptaktionarin von Barry Calle-
baut und Infront Sports & Media
— die grosste Aktionarin.

Im zweiten Quartal 2818 ver-
buchte der Branchenriese einen
Nettogewinn von 97 Mio. Euro,
wahrenddem er im Vergleichs-
zeitraum 2009 einen Verlust
von 147 Mio. Euro hatte hinneh-
men missen. Der Gewinn vor
Zinsen, Steuern und Abschrei-
bungen (Ebita) betrug 168 Mio.
Euro; im Vorjahr waren es 32 Mio.
Euro gewesen.
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Als besonders konjunkturabhdngi-
ges Unternehmen wurde Adecco von
der Krise nicht verschont. Zwel
Jahre lang befanden sich seine
Ergebnisse im Sinkflug. Doch
seitdem sich ein Aufschwung ab-
zeichnet, zeigt die Tendenz bei
Adecco wie auch bei den Haupt-
konkurrenten Manpower und
Randstad steil nach oben.

So gab die Nummer eins der Tem-
porarfirmen im ersten Quartal
dieses Jahres ein Umsatzplus von
7 Prozent im Vergleich zu den
ersten drei Monaten des Vorjahres
bekannt. Ende des zweiten Quar-
tals wurde dieser Trend durch
einen Umsatzanstieg der Adecco-
Gruppe von 29 Prozent auf 4,65
Mrd. Euro gegentber dem zweiten
Quartal 20809 klar bestatigt.

Far Jérdme Schupp, Leiter der
Forschungsabteilung Finanzen der
Bank Syz & Co, hat diese Ruckkehr
in die schwarzen Zahlen auch mit
der Ungewissheit Uber die Ent-
wicklung des Arbeitmarktes zu
tun, der weiterhin auf schwachen
Beinen steht: «Obwohl sie Gewinne
erwirtschaften, konnen sich viele
Unternehmen angesichts des unsi-
cheren wirtschaftlichen Umfelds
nicht dazu durchringen, festes
Personal anzustellen. Sie greifen
sicherheitshalber auf Zeitarbei-
ter zurtck.»

STARKE NACHFRAGE IN

DER INDUSTRIE

Beil der Vertffentlichung der Er-
gebnisse Mitte August prazi-
sierte der Zeitarbeitsgigant,
dass die Nachfrage hauptsdachlich
in der Industriebranche angezo-
gen hatte — einem Sektor, der
2008 und 2089 unter der Wirt-
schaftsrezession schwer zu lei-
den hatte. Besonders gefragt
sind Arbeitskrafte in der Auto-
mobilindustrie, «die einen gros-
sen Bedarf an temporaren
Angestellten hat und einen star-
ken Nachfrageschub sowohl in
Europa als auch in den USA er-
lebt», erklart Jéréme Schupp.

Zum guten Geschaftsgang des
Konzerns tragen auch Nordamerika
und Frankreich bei. Aus diesen
beiden Regionen zusammen wird
etwa die H3lfte der Einnahmen
erwirtschaftet. Die kraftige Erho-
lung im zweiten Quartal verdankt
Adecco somit zu einem grossen
Teil der Umsatzsteigerung von 15
Prozent in Ubersee (auf 925 Mio.
Euro, ohne die Auswirkungen der
Akquisitionen] beziehungsweise
von 28 Prozent in Frankreich auf
1,4 Mrd. Euro.

In den aufstrebenden Regionen —
allen voran Sddamerika, Osteuropa
und Indien — betragt die Zunahme
27 Prozent. Hingegen verzeichnet
die Zone, in der Grossbritannien
und Irland zusammengefasst sind,
einen leichten Rickgang um

3 Prozent; dieser ist auf die
Ubernahme des Amerikaners MPS

Fraluystermed rnmren

«Unsere Position ist

Jéréme Schupp, Leiter der For-
schungsabteilung Finanzen der
Bank Syz & Co, hatte mit den guten
Ergebnissen von Adecco gerechnet.

«Ausgehend von den Zahlen, die die
Konkurrenten bekannt gegeben hat-
ten, war mit guten Ergebnissen
beim Schweizer Konzern zu rechnen,
zumal die monatlichen Statistiken
der wichtigsten Markte auf dem Ge-
biet der Zeitarbeit namentlich in
den USA, dem zweitgrdssten Markt
des Konzerns, und in den Nieder-
landen ebenfalls in diese Richtung
wiesen.» Der Spezialist urteilt,
dass sich Adecco im Vergleich zu
Manpower und Randstad «gegenwar-
tig genauso gut aus der Affare
zieht. Diese Konzerne mussten seit
Ende 20888 Einbussen hinnehmen.
Daflr profitieren sie jetzt von der
Ankurbelung der Nachfrage.» Der
Analyst weist auf die grosse Ab-
hangigkeit von Randstad gegenlber
den Markten Benelux und Frankreich
hin. Hinsichtlich der Zeitarbeits-
Branche sei er neutral, meint der
Analyst auf die Frage nach der
Adecco-Aktie, deren Kurs Ende
2008 und Anfang 2889 gefallen
war. «Gegenwartig werden zyklische

SWISS

UOTE NOVEMBER 2010

und des Briten Spring zurtckzu-
fUhren. Aus Sicht der Analysten
betrieb Adecco mit der Akquisi-
tion von MPS und Spring eine
kluge Expansionspolitik. Beide
Firmen sind namlich auf die Ver-
mittlung von hdher qualifizierten
Arbeitskraften [Professional
Staffing) spezialisiert, einem
besonders lukrativen und weniger
zyklusanfalligen Sektor, mit dem
das multinationale Unternehmen
seine Margen erhdhen kann.

JEDE SECHSTE STELLE

Mit der Nummer eins auf dem Gebiet
der Temporarstellen geht es aber
nicht zuletzt auch deshalb berg-
auf, weil sie sich fUr eine strenge
Kostenkontrolle entschieden hat.
Unter anderem wurden mehrere tau-
send Mitarbeiter entlassen. Ende
2008 beschaftigte Adecco in den
60 Landern, in denen das Unter-

neutral»

Wertpapiere bei uns untergewich-
tet. In den kommenden Quartalen
dirfte es den meisten Firmen in
den betreffenden Sektoren, na-
mentlich Vermittlern von Tempo-
rarstellen, eher nicht gelingen,
die Erwartungen der Analysten zu
Ubertreffen.»

Michael Foeth, Analyst bei der
Bank Vontobel, war von den Er-
gebnissen flr das zweite Quartal
2010 Uberrascht: «Die Ertrage
lagen 6 Prozent und die Gewinne
gar 48 Prozent dber unseren
Prognosen.» Neben dem Wachstum
in den Hauptmarkten hat nach
Meinung des Analysten auch die
«beispielhafte Kostendisziplin»
fUr diese erfreuliche Entwick-
lung gesorgt.

«Adecco ist weltweit Nummer eins,
noch vor Manpower und Randstad»,
fahrt Michael Foeth fort. «Zwar ist
ihre Performance in den Regionen
und Unterbereichen mit derjenigen
der Konkurrenten vergleichbar,
doch Adecco konzentriert sich
starker auf die Rentabilitat als
auf das reine Wachstum und er-
zielt gewdhnlich héhere Margen.»




nehmen prasent ist, insgesamt
34 008 Vollzeitangestellte. Dann
wurde innerhalb eines Jahres
Personal im Umfang von 6080
180-Prozent-Stellen entlassen.
Die Zahl der Filialen ging —
hauptsachlich aufgrund von Zu-
sammenlegungen — von 65008 auf
55008 zurtck. Seitdem das Geschaft
besser lauft, baut Adecco auch
wieder Stellen auf: Im ersten
Quartal 2010 stieg die Zahl der
Mitarbeiter auf nunmehr 31°008.

Der Konzern blickt optimistisch in
die Zukunft und sieht keine Hin-
weise auf eine Verlangsamung sei-

brauchen viele Firmen nach Auffas-
sung des CEO von Adecco jetzt fle-
xible Arbeitskrafte.

Dies sehen die Analysten etwas nu-
ancierter. Sie zweifeln zwar nicht
daran, dass die fuhrende Interims-
firma weiter wachsen wird, glauben
aber kaum an die Nachhaltigkeit
des gegenwartigen Wachstumstem-
pos. Der HBhenflug der Konzernzah-
len muss vor dem Hintergrund des
besonders schwierigen Vergleichs-
jahrs 2889 gesehen werden. Der
rot-weisse Riese ist nach

wie vor ausgesprochen konjunktur-
abhangig. Sobald die allgemeine

Vom Kakao zur
Leiharbeit

Patrick De Maeseneire ist seit
dem 1. Juni 2809 CEO von
Adecco. Zuvor war der 53-jah-
rige Belgier sieben Jahre lang
CEQO von Barry Callebaut, dem
weltweit grdssten Hersteller
von Kakao- und Schokoladepro-
dukten. Hauptaktiondrin beider
Firmen ist die Familie Jacobs.

Als er die Leitung der gross-
ten Zeitarbeitsfirma dbernahm,
betrat Patrick de Maeseneire
insofern nicht Neuland, als er
bereits von 1998 bis 2082 flr
Adecco gearbeitet hatte. Apple
und Arthur Andersen Consul-

ner Tatigkeit. Als die neuesten Marktentwicklung
Ergebnisse mitgeteilt wurden, liess  ins Stocken gerat,
Generaldirektor Patrick De Maese- wird auch

neire (siehe Portrat) verlauten, sein eigenes

die Nachfrage werde in den meisten  Wachstum

Markten robust bleiben. Nach der abflachen. 4
krisenbedingten Umstrukturierung ADEN

ting waren weitere Stationen
seiner Laufbahn. 2807 wurde
er vom belgischen Kdnig Albert
IT. geadelt.

., W,
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1957 lancierte der Waadtlander Henri-Ferdinand
Lavanchy das Konzept der Interimsarbeit und grindete
einen Betrieb, aus dem der heutige Gigant Adecco her-
vorging. Der mittlerweile 84-jahrige Grindervater er-
zahlt Swissquote Magazine, wie damals alles anfing.

SWISSQUOTE MAGAZINE » Wie kamen Sie 1957 auf die
Idee, ein Bureau d’occupation provisoire temporaire
(BOP) zu griinden?

HENRY -FERDINAND LAVANCHY » Eigentlich zufallig ... Ich
besass eine Treuhandfirma und hérte immer wieder von
Kunden, dass sie wahrend der Ferienzeit unter einer
erheblichen zusatzlichen Arbeitsbelastung zu leiden
hatten. Gewissermassen als Versuchsballon habe ich
dann in einer waadtlandischen Zeitung ein Inserat
geschaltet: «An die Arbeitgeber in Lausanne: Sie brau-
chen eine Sekretarin oder eine Tippistin als Aushilfe
fUr einen Tag, eine Woche oder einen Monat? Wir hel-
fen Ihnen! Keine Sozialabgaben.» Am nachsten Tag rief
gleich der Friedensrichter des Bezirks Lausanne bei
mir an. Ich erschrak und dachte, er werde mir jetzt die
fehlenden Sozialabgaben vorwerfen ... doch er wollte
eine Sekretarin fir vier Monate. Leicht war es nicht,
aber ich konnte ihm schliesslich eine vermitteln.

Sie er6ffneten sehr bald Biros in der Deutsch-
schweiz, dann in Europa und schliesslich liberall
auf der Welt. Hatten Sie mit so viel Erfolg
gerechnet?

Ich konnte mir nicht vorstellen, dass das Unterneh-

' DIE ENTSTEHUNGSGESCHICHTE VON ADECCO

men jemals solche Dimensionen annehmen wirde, ehr-
lich nicht. Angefangen haben wir mit drei Blroange-
stellten und zwei Lehrlingen. Ich sah in dieser
Tatigkeit eher einen Nebenerwerb, eine zusatzliche
Einnahmequelle neben meinem Treuhandblro.

Heutzutage ist Adecco in 60 Landern prasent

und stellt jeden Tag etwa 650’000 Personen an.
Wie erkldren Sie diesen Erfolg?

Das beginnt damit, dass ich mich an meine eigenen
Zielvorgaben halte. Und ich finde die richtigen
Leute. Martin Pestalozzi — mein Nachfolger an der
Spitze von Adia - und Yves Paternot, der die Expan-
sion des Konzerns in den amerikanischen Markt mog-
lich machte, sind hervorragende Persdnlichkeiten,
echte Bosse. Die Unternehmensleitung habe ich be-
wusst deshalb abgegeben, weil sie mir in dieser
Funktion Uberlegen waren. Im Gegensatz zu mir haben
sie studiert, und sie sprechen Englisch.

Wie schatzen Sie den Zustand von Adecco ein -
jetzt, wo das Unternehmen nach zweijahriger Durst-
strecke wieder wachst?

Ich vertraue der Konzernleitung und bin optimis-
tisch. Als ich das Unternehmen verliess, habe ich
einen guten Teil meiner Aktien an meine Mitarbeiter
verkauft, aber ich besitze immer noch zwischen 8 und
10 Prozent. Ein Verkauf kame zurzeit fir mich nicht
in Frage. Wissen Sie, ich bin ja 84 Jahre jung und
kann ruhig noch warten!
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«D1e Hausse des Luftverkehrs wird
den Zulieferern zugutekommen»

Der Analyst Yan Derocles,
Spezialist fur den
Sektor Luftfahrt bei
Oddo Securities in Paris,
rechnet ab nachstem Jahr
mit steigender
Rentabilitat bei den
Ausristerfirmen der
Zivilluftfahrt.

Bei der Luftfahrtmesse in Farn-
borough (Grossbritannien] in
diesem Sommer erhdhten sich die
Bestellungen fir Verkehrsflug-
zeuge deutlich, vor allem bei
Airbus und Boeing, und zwar auf
einen geschatzten Gesamtbetrag
von anndhernd 50 Mrd. Dollar.
Eroffnen sich fiir diesen Sektor
nach einem schwierigen Jahr nun
erfreulichere Perspektiven?

YAN DEROCLES » Einen Zuwachs der
Bestellungen in diesem Ausmass
erwarteten wir wirklich nicht. Die
Mehrzahl der Kunden stammt ge-
genwartig aus den aufstrebenden
Landern, wo der Verkehr expan-
diert. Wir nehmen jedoch an, dass
die europaischen und amerikani-
schen Gesellschaften gegen Ende
Jahr ebenfalls zahlreiche Bestel-
lungen tatigen werden. Nicht um
ihre Flotte zu vergrdssern, son-
dern um sie zu erneuern. Denn das
Durchschnittsalter der Flugzeuge
betragt in Europa ungefahr 12
und in den USA 17 Jahre. Das

ist enorm, vor allem weil zum
Beispiel die Flugzeuge der Air-
lines aus der Golfregion durch-
schnittlich weniger als funf

Jahre alt sind. Der Komfortunter-
schied ist augenfallig.

Die andere positive Uberraschung
fUr diesen Sektor ist, dass keine
ins Gewicht fallenden Lieferver-
spatungen zu beobachten waren.
Das erklart sich aus der Tatsache,
dass die Hersteller, nach dem Vor-
bild der Fluggesellschaften, in den
letzten Jahren Uberbucht hatten,
also zu viele Bestellungen annah-
men. Als dann wegen der Krise
zahlreiche Auftrage annulliert
wurden, konnten sie in ihren Auf-
tragsblichern jene Kunden auswah-
len, die Uber gentgend Kapazitat
verfugten, Flugzeuge zu beziehen.

Welches sind momentan die pro-
filiertesten Unternehmen?

Da der Flugverkehr diesen Winter
um 5 Prozent zunehmen durfte, wird
dies erh6hte Materialkosten und
den Kauf von Ersatzteilen nach

sich ziehen. Die Zulieferer und
Ausrister wie MTU, Safran oder Zo-
diac, deren Umsatz zur Hauptsache
mit Kundendienstaktivitdten er-
zielt wird, werden als erste davon
profitieren. Wir erwarten daher fur
das Jahr 20811 eine Neubewertung
dieser Titel. Bei den beiden Gigan-
ten Boeing und EADS (Airbus-Her-
steller) erlebt man zurzeit an der
Lieferfront einen Kampf aufs Mes-
ser (2018: 588 Flugzeuge bei
Airbus, 450 bei Boeing]). Die Ren-
tabilitat von Boeing bleibt im Mo-
ment hoher, denn Airbus wird durch
die unglnstige Euro/Dollar-Paritat
benachteiligt, dies bei einem nicht
besonders guten Deckungsgrad
(1,36 Dollar 2818 und 1,38 Dollar
2011 ). Dabei muss man wissen,
dass ein Kursrlckgang des Dollars
um nur 1 Cent gegenuber dem Euro
im operativen Ergebnis von EADS
einen Minderertrag von 118 Mio.
Euro verursacht.

YIORGOS KARAHALIS/REUTERS



Ausserdem bleibt die Produktion
des A-380, des neuen Flaggschiffs
von Airbus, angesichts der
bescheidenen mdglichen Serien
kostspielig. Bei Mittelstrecken-
flugzeugen wie dem A-320 oder der
Boeing 737 sind die Margen hoher.

Wie sieht es im Markt des
Regional- und Geschaftsflug-
verkehrs aus?

Mit einem Bestellungsrickgang von
bis zu 50 Prozent bei einigen Mo-
dellen ist er besonders hart ge-
troffen worden. Der Aufwértstrend
bleibt zOgerlich angesichts der
hohen Lagerbestande an Occasions-
flugzeugen; sie entsprechen 12
Prozent der im Bau befindlichen
Businessjet-Flotte. Ausserdem
liegt die Zahl der Flugstunden
immer noch um fast 28 Prozent
unter dem Hochststand von 2808.
Konzerne wie Bombardier oder Das-
sault Aviation, die auf diesem
Markt sehr prasent sind, verzeich-
nen gerade einmal einen Stillstand
der Verschlechterung.

Und wie stehts um die Militar-
fliegerei? Ist dieser Sektor
weniger von den Konjunktur-
zyklen betroffen?

Ja, fur Unternehmen, die in diesem
Bereich tatig sind, ist die Proble-
matik anders gelagert. Sie hangen
direkt von den staatlichen Vertei-
digungsbudgets ab. Gegenwartig ist
es schwierig, hier klar zu sehen ...
Unsicherheit herrscht vor allem
Uber die Entscheidungen der euro-
paischen Regierungen. Es wird be-
stimmt Kaufverschiebungen geben,
was Risiken fur die Titel von Ge-
sellschaften wie Thales, BAE Sys-
tems oder Finmeccanica zur Folge
hat. Alle Akteure dieses Marktes
fahren dieselbe Uberlebensstrate-
gie einer internationalen Expan-
sion. Das fuhrt zu grosserer
Konkurrenz und somit zu starkem
Druck auf die Margen. «

Yan Derocles

Spezialist fUr den Sektor
Luftfahrt bei Oddo
Securities, Paris.

Indien und China lassen
grune Energien spriessen

Indien und China, die Motoren
der Weltwirtschaft, werden zu
bedeutenden Markten fUr erneu-
erbare Energien. In Indien, wo
mehr als 3080 Mio. Menschen
noch nicht ans Elektrizitatsnetz
angeschlossen sind, hat sich
die Regierung zum Ziel gesetzt,
bis 2020 rund 28 Prozent der
Energieversorgung des Landes
aus erneuerbaren Energiequel-
len zu beziehen. Das indische
Staatsbudget fur 2018/2011
sient dafur Investitionen in die
Cleantech-Fdérderung in Hohe
von 1 Mrd. Dollar vor.

Damit erdffnen sich lokalen
Produzenten von Wind- und
Sonnenenergie interessante
Perspektiven. Dank der idealen
Besonnung und den staatlichen
Fordermassnahmen sollte die
Kapazitat der in Indien instal-
lierten Solarmodule zwischen
2010 und 2012 um 180 Prozent
ansteigen. Moser Baer, eine der
wichtigsten indischen Techno-
logiefirmen, die unter anderem
Solarzellen produziert, sowie
Tata BP Solar, ein Joint Ven-
ture von BP Solar und der Tata
Power Company, werden vom Er-
folg der Solarenergie profitie-
ren. Der Lowenanteil entfallt
dabei wohl auf die kleinen, in-
dividuellen Photovoltaikanla-
gen: Wenn die Preise sinken,
werden sie erschwinglich fdr
die landliche Bevdlkerung, die
oft noch nicht ans Stromnetz
angeschlossen ist.

Was die Windenergie angeht, so
wird in Indien derzeit erst ein
Viertel des Potenzials ausge-
schdpft. Schatzungen zufolge
sollten bis 2838 rund 15 Pro-
zent des indischen Energie-
bedarfs durch Windenergie ge-
deckt werden. Der indische

Windturbinenhersteller Suzlon,
der bereits heute 58 Prozent
des indischen und 12 Prozent
des internationalen Marktes
innehat, wird von dieser Ent-
wicklung profitieren.

Auch China setzt vermehrt auf
erneuerbare Energien: Das Land
hat sich zum Ziel gesetzt, bis
20208 1 Prozent seines Energie-
verbrauchs aus klimaneutralen
Energiequellen zu beziehen.
Dadurch bietet sich vor allem
fUr die Windenergie ein inte-
ressantes Wachstumspotenzial
Die drtlichen Lieferanten wer-
den bei der Auftragsvergabe
auslandischen Unternehmen ge-
genuber bevorzugt: Ihr Markt-
anteil ist so in den letzten
funf Jahren von 28 auf 80 Pro-
zent gestiegen. Derzeit gehdren
bereits funf chinesische Her-
steller von Windkraftanlagen zu
den 15 wichtigsten Windener-
giefirmen weltweit. Dazu geho-
ren unter anderem Sinovel
(Marktanteil: 9,2 Prozent],
Goldwind (7,2 Prozent) und
Dongfang (6,5 Prozent)

Die langfristigen Aussichten
fUr Investoren sind weiterhin
positiv. In den «gereiften» In-
dustriebranchen der Wind- und
Sonnenenergie werden sich die
Aktienkurse jedoch tendenziell
an die allgemeine Bodrsenent-
wicklung angleichen. Bei der
Auswahl der Titel sollte man
sich auf die vielversprechen-
den neuen Technologien kon-
zentrieren, ohne aber deren
Risiken zu verschleiern. «

Dr. Matthias Fawer,
Sustainability Research,
Banque Sarasin & Cie,
Basel.
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«HAUFIG SIND SOGENANNTE LANGWEILIGE FIRMEN DIE INTERESSANTESTEN INVESTMENTS»

18 Fragen an Matthias Henny

Matthias Henny ist als CIO der AXA Winterthur und Mitglied der Geschaftsleitung
fir die Kapitalanlagen des Versicherers in Hohe von 78 Mrd. Franken verantwortlich.
Seine Aufgabe ist es, eine hohe und stabile Rendite zu erwirtschaften, um die

Universitat Basel in Physik doktoriert und war Berater bei McKinsey.

Was war Ihr erstes

Investment?

Als Schuler habe
ich im Sommer 1990 in Obliga-
tionenfonds investiert. Das
war zu einer Zeit rekordhoher
Zinsen und von daher ein
guter Einstieg.

Fallen Sie Ihre

Anlageentscheide

immer streng ra-
tional, oder héren Sie auch
auf das Bauchgefiihl?
Streng rationale Anlageent-
scheide gibt es nicht, es
braucht immer noch eine sub-
jektive Einschatzung dazu. Na-
tlrlich stltzt man sich bei
seinen Uberlegungen zunichst
auf Fakten. Aber danach muss
man sie interpretieren und in
einen Kontext setzen. Das ist
der schwierigere Teil der
Ubung, denn Anlegen besteht
nicht aus reiner Mathematik,
mit der man etwas exakt be-
rechnen kann.

Welches Investment

hat Ihnen schlaflose

Nachte beschert?
Wenn ich wegen meinen Invest-
ments schlaflose Nachte hatte,
wlrde ich damit aufhoren. So-
lange man seine Anlagestrategie
SO ausrichtet, dass man mit den
Risiken umgehen und Verluste
wegstecken kann, gibt es keinen
Grund, schlaflose Nachte zu
haben.

Was war Ihr bisher
grosster Anlage-
erfolg?
Anfang Marz 2809 bin ich wieder
in Aktien eingestiegen. Im
Nachhinein muss ich sagen:
Ich war zu vorsichtig und hatte
mehr investieren kénnen. Denn
wie viele andere auch wurde
ich von der Geschwindigkeit
des Aufschwungs Uberrascht.
Aber im Nachhinein ist man
immer kldger ..

Wie erkennen Sie

gute Anlagemdglich-

keiten?
Gute Anlagemdglichkeiten erge-
ben sich, wenn ein Unternehmen
kurzfristig die Gunst der Anle-
ger verloren hat und von der
Borse Ubermassig abgestraft
wird. Da ist es essenziell, die
langfristigen Perspektiven fur
das Unternehmen abzuschatzen.
Gute Indikatoren sind eine tiefe
Bewertung, eine stabile Ertrags-
lage, ein verndnftiger Verschul-
dungsgrad, ein gutes
Managementteam und nicht zu
viel Fantasie in der Bewertung.
Haufig sind sogenannte langwei-
lige Firmen die interessantesten
Investments.

Wann werden Sie vor-

sichtig, was sind

Warnsignale?
Vorsicht ist geboten, wenn alle
in die gleiche Richtung laufen
und davon ausgehen, dass alles

Garantien und Uberschiisse fiir die Kunden sicherzustellen. Henny hat an der

nur noch nach oben geht. Ge-
fahrlich wird es zudem, wenn
sich die Meinung durchsetzt,
dass bisherige Regeln plotzlich
nicht mehr gelten und man ri-
siko- und midhelos Geld verdie-
nen kann. Wenn sich dann auch
noch Anleger verschulden, um
méglichst stark zu partizipie-
ren, oder neue Anleger dazukom-
men, die noch nie investiert
haben, kann man davon ausgehen,
dass sich eine Blase gebildet
hat, die kurz vor dem Platzen
ist. Leider hatten wir in den
letzten zehn Jahren zwei solche
Blasen, die Internet- und die
Credit-Bubble. Bei der Bewer-
tung von einzelnen Firmen sollte
man dann vorsichtig sein, wenn
das Management sich nicht mehr
auf seine Kernaufgabe konzen-
triert, in neue Geschaftsberei-
che expandiert, die nichts mit
dem bisherigen Geschaft zu tun
haben, oder wenn die Kosten aus
dem Ruder laufen.

Was ist Ihr Rezept
gegen Investoren-
stress?
Man sollte sich nicht zu stark
von kurzfristigen Schwankungen
ablenken lassen, sondern stets
die langfristige Perspektive im
Auge haben.

Welches ist Ihre gol-

dene Anlageregel?

Das Wichtigste ist,
dass die Anlagestrategie der ei-



genen Risikofahigkeit ent-
spricht. Wer zu viele Risiken
eingeht, kann gezwungen wer-
den, nach einer Korrektur am
tiefsten Punkt zu verkaufen
Weiter ist es wichtig, eine
verntunftige Diversifikation zu
haben, so dass der Verlust
eines einzelnen Titels das Ge-
samtportfolio nicht zu stark
belastet. Es empfiehlt sich
auch, gentgend Cash zu halten
um Flexibilitat zu haben und
von Bewertungskorrekturen zu
profitieren.

Und der grdsste

Fehler, den ein An-

leger machen kann?
Etwas zu kaufen, das man nicht
versteht! Dies ist die dlteste
Regel des Anlegens, aber lei-
der auch diejenige, die am
haufigsten verletzt wird

Wo sehen Sie
zurzeit das
grosste Po-
tenzial fir erfolgreiche
Investments?
Bei den momentan tiefen Zin-
sen sind Aktien mit einer
hohen Dividendenrendite und
einem stabilen Geschaftsmo-
dell interessant. Aufgrund
der hohen Credit Spreads
sind teilweise auch
Unternehmensanleihen
mit nicht zu langer
Laufzeit eine gute
Alternative.

Agrobusiness:

eine gute
Moglichkeit

fur Investoren

Im August kletterten die Ge-
treidepreise auf das hochste
monatliche Niveau seit 37
Jahren. Der Weizen stieg auf
einen Hochststand von mehr als
8 Dollar pro Bushel, gestuUtzt
durch die DUrre in Russland
(ca. 13 Prozent der weltweiten
Weizenexporte 2889) und die
Uberschwemmungen in anderen
Produzentenregionen (Kanada
Pakistan, Teile der Ukraine],
welche die diesjahrigen Ernten
stark belasten durften. Die
Entscheidung Russlands, seine
Getreideexporte ab dem 15. Au-
gust einzuschranken, ver-
scharfte die Lage zusatzlich
und man spekulierte daraufhin
dass weitere Lander nachziehen
und Beschrénkungen beschlies-
sen konnten - ahnlich, wie
dies schon 2088 der Fall war.
Die jlingsten Ereignisse wecken
schlechte Erinnerungen bei
anfalligen Einfuhrldndern wie
Agypten, das nur die Halfte
seines Gesamtkonsums selbst
produziert (geschatzte 9 Ton-
nen verglichen mit einem Ver-
brauch von 18 Tonnen) und wo
es bereits im Jahr 2008 auf-
grund des Preisanstiegs zu
Unruhen gekommen war.

Eine vernachlassigte
Anlagekategorie

Diese relativ chaotische Si-
tuation ist fUr Investoren im
Grunde genommen eine grosse
Chance. Man kann die aktuelle
borsenkotierte Agrarbranche
weltweit zum Beispiel durch
einen Blick auf den Market
Vectors Agribusiness Index
(MOO) messen. Die Branche

entspricht einem Bérsenwert
von rund 788 Mrd. Dollar.
Diese Zahl macht global fast
108 Dollar an Borsenwert pro
Kopf aus. Im Vergleich dazu
entspricht die Energiebranche
einer der Giganten auf dem
Markt, einem Bdrsenwert von
fast 4808 Dollar pro Kopf. Die
Analogie mag ausserst verein-
facht sein, doch sie zeigt, in
welchem Masse der landwirt-
schaftliche Sektor unterentwi-
ckelt ist bzw. es ihm an
Investitionen mangelt, zumin-
dest auf den Finanzmarkten

Die FAO [Food and Agriculture
Organization] schatzt, dass
die weltweite Nahrungsmittel-
produktion bis 2830 um 508
Prozent gesteigert werden
muss, bis 2858 sogar um 88
Prozent, um die wachsende
Nachfrage zu decken. Darin
liegt eine riesige Herausfor-
derung, die bedeutsame
Investitionen in die Branche
erfordert — eine neue,

starke und dauerhafte «grine
Revolution»

Die guten Wachstumsaussichten
der Landwirtschaft bringen
einen Nutzen flr eine ganze
Reihe von Unternehmen in vie-
len damit verbundenen Markt-
segmenten. Natlrlich ist es
gunstig, direkt in landwirt-
schaftliche Betreiber zu in-
vestieren; doch es gibt auch
andere attraktive Investitio-
nen: Dingerproduzenten (ein
sehr grosses und liquides
Segment), Saatgutentwickler,
Hersteller und Betreiber von
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Infrastruktur, Lagerung und
Transport, Agrarausrdstung
und Agrartechnologie. Unser
Fonds-Portfolio beinhaltet
beispielsweise Investments

in Sino Forest, mit fast 1
Mio. Hektar Weichholz-Planta-
gen in China der grésste bor-
sennotierte Plantagen-
betreiber, oder auch in Mriya,
einer der gréssten ukraini-
schen Landwirtschaftsbetriebe
- und im Ubrigen Europas
wichtigster Kartoffelanbauer
—, der auf gut 200’0808 Hektar
Land in der Westukraine Ge-
treide und andere Nutzpflan-
zen anbaut. Erwdhnen sollten
wir ebenfalls den grossen Ka-
liproduzenten Potash One und
America Latina Logistica
[ALL), ein Leader in den Be-
reichen Getreideverarbeitung
und -transport in Brasilien.
Diese Unternehmen sind nach
unserem Daflrhalten die
grossten Nutzniesser des
Landwirtschaftsbooms.

Vorsicht jedoch bei jeglichen
Investitionen in Agrar-Futu-
res oder ETF-Strukturen (Ex-
change-Traded Funds), die an
materielle Anlagen gebunden
sind; die Roll-over-Renditen
sind oft sehr hoch, was die
Ertrdge schwinden 1l&sst.
Nicht zu vergessen: Aus so-
zialer Sicht kann diese «Spe-
kulation» auf den Markt der
effektiven Anlagen dazu bei-
tragen, die Preise in die
Hohe schnellen zu lassen und
den Hunger weltweit zu ver-
schlimmern. Moglicherweise
werden in diesem Bereich bald
Vorschriften eingeflhrt, die
den Aktionsradius von Inves-
toren begrenzen werden. 4

Coast Sullenger
Fondsmanager

The GAIA World Agri Fund,
Genf.

Rallye

wird vertagt

Nach einem starken Wachstum im ersten Halbjahr
dieses Jahres werden die Autoverkaufe nun etwas
moderater verlaufen. Reto Hess, Analyst der Credit
Suisse, gibt einen Einblick in die besten

Investitionsméglichkeiten.

Die Autohersteller profitierten
im ersten Halbjahr 2810 von
einem starken Anstieg der Ver-
kdufe. Zu verdanken ist dies der
besseren wirtschaftlichen Ent-
wicklung, staatlichen Unterstit-
zungsmassnahmen und einer
tiefen Vergleichsbasis im Hin-
blick auf die schlechten Zahlen
des vergangenen Halbjahrs. So
stiegen die Zulassungen in den
USA um 16,8 Prozent, in China
um 49 Prozent und in Indien um
31 Prozent. In Brasilien fiel
das Wachstum wegen des Fehlens
staatlicher Unterstitzungsmass-
nahmen etwas schwacher aus

(6 Prozent], und in Europa (EU
27 und Efta) nahmen die Zulas-
sungen nur um 0,6 Prozent

zuU, da diese in Deutschland
aufgrund des Auslaufens der Ab-
wrackpramien im zweiten Halb-

jahr 20809 um 29 Prozent sanken

FUr das zweite Halbjahr 2018
prasentiert sich der Ausblick
allerdings weniger optimistisch
Zwar durfte die Nachfrage aus
den Schwellenldndern stark
bleiben, aber die rasanten
Wachstumsraten, die im ersten
Halbjahr erzielt wurden, sind
nicht nachhaltig. Grinde dafur
sind insbesondere die erwarte-
ten hoheren Finanzierungskos-
ten, das Auslaufen staatlicher
Unterstitzungsmassnahmen

und ein moderateres Wirt-
schaftswachstum. Aufgrund der
hohen Vergleichsbasis sind ne-
gative Wachstumsraten in China
im zweiten Halbjahr moglich,

wahrend Indien und Brasilien
gemass den Prognosen der Credit
Suisse um 12 Prozent bezie-
hungsweise 6 Prozent wachsen
durften.

Die Situation in den Industrie-
landern ist durchzogen: Fur
Europa und Japan erwarten wir
einen RiUckgang von 12 Prozent
bzw. 9 Prozent, fUr die USA ein
Wachstum von etwa 7 Prozent.
Der Rdckgang in Europa und in
Japan ist ausschliesslich mit
dem Auslaufen staatlicher Un-
terstdtzungsmassnahmen zu er-
klaren, wahrend die USA von
einer sehr tiefen Vergleichsba-
sis profitieren dirften. Aller-
dings bleiben wir mit Blick auf
den amerikanischen Markt auf-
grund einer hohen Penetration
und hoch verschuldeten Konsu-
menten mittelfristig skeptisch.

Tiefere Wachstumsraten und ho-
here Kapazitaten (insbesondere
in den Schwellenlandern) bezie-
hungsweise eine tiefere Nach-
frage in Europa und Japan
durften zu einem erhdhten
Preisdruck fidhren. In China gibt
es Anzeichen fUr hdéhere Lager-
bestande, und die Preisnach-
13sse nehmen zu - hauptsdchlich
im Massenmarkt. In Europa und
Japan gehen wir davon aus, dass
die schwachere Nachfrage mit
einer tieferen Produktion aus-
geglichen wird. Erfahrungsge-
mass wird die Produktion jedoch
nicht stark genug reduziert, was
zu einem Lageraufbau und damit



BMW hat Restrukturierungsmassnahmen durchgeflhrt, was, laut Reto Hess, hdhere Margen erméglichen sollte.

Obenstehend die Prasentation des BMW Concept 7 Series ActiveHybrid auf der Los Angeles Auto Show im November 2888.

zu Preisdruck fihren durfte. Wir
erwarten kurzfristig einen star-
keren Nachfrageridckgang und
Preisdruck bei kleineren Autos
da diese starker von staatlichen
Unterstitzungsmassnahmen pro-
fitiert haben und der Kapazi-
tatsausbau bei den Herstellern
kleinerer Autos grdsser war.

In Europa bevorzugen wir in
diesem Umfeld die Aktien von
Daimler und BMW. Beide Anbieter
profitieren von einem attrakti-
ven Produktezyklus (neue
E-Klasse bzw. neue 5er-Reihe],
einer starken Nachfrage aus
China (Wachstum von mehr als
100 Prozent im ersten Halbjahr)
und den USA sowie vom schwa-
chen Euro. Zudem haben sie nur
minimal von den staatlichen
Stimulierungsmassnahmen profi-
tiert. Beide Anbieter haben Re-
strukturierungsmassnahmen
durchgefihrt, was eine hdhere
Marge ermdglichen sollte. Aller-
dings gehen wir davon aus, dass
die operative Marge im Automo-
bilgeschaft mit fast 18 Prozent

im zweiten Quartal einen vor-
laufigen Hochststand erreicht
hat. Volkswagen gefdllt uns auf-
grund seiner Grosse,

die Skaleneffekte ermdglicht,
sowie seines attraktiven Mar-
kenportfolios und des geografi-
schen Exposure

Vorsichtiger sind wir gegenlber
den Aktien von Renault-Nissan
und Peugeot Citroén. Beide Un-
ternehmen profitierten in der
Vergangenheit stark von Ab-
wrackpramien und erzielen einen
relativ hohen Anteil der Ver-
kdufe in Europa. Obwohl beide
Firmen die Produktion stark er-
hohten, war ihre operative Marge
im ersten Halbjahr 2810 mit 2,2
Prozent bzw. 2,5 Prozent relativ
gering, sodass bei tieferen Vo-
lumen und hdheren Rohstoffkos-
ten wiederum ein Verlust droht

Die japanischen Anbieter litten
im ersten Halbjahr unter dem
schwachen Yen sowie unterneh-
mensspezifischen Nachrichten
wie der Rickrufaktion in den

USA bei Toyota oder dem Streik
in einem chinesischen Werk von
Honda. Honda, Nissan und Toyota
sollten von ihrem hohen Ver-
kaufsvolumen in den USA profi-
tieren, sind allerdings einem
anhaltend hohen Wahrungsrisiko
ausgesetzt. Aufgrund des hohen
Anteils an Kompaktwagen, die in
Japan fuUnf der zehn meistver-
kauften Modelle stellen, und
aufgrund eines relativ tiefen
Umsatzanteils Europas und Ja-
pans bevorzugen wir Honda, ge-
folgt von Toyota, die mit dem
Toyota Prius im Juni zum 13.
Mal in Folge den ersten Platz
der meistverkauften Autos in
Japan einnahm. Insbesondere in
einer langerfristigen Betrach-
tung ist zudem der Verkaufser-
folg der Elektroautos Leaf
(Nissan] und i-MieV (Mitsub-
ishi] interessant. 4

Reto Hess
CFA, Aktienanalyst
Credit Suisse, ZUrich.

NEWSCOM
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Jedes Jahr wird die Liste der
Live-Veranstaltungen langer.
Eine logische Entwicklung: Um
den sinkenden Absdtzen der Mu-
sikbranche entgegenzuwirken,
richtet die Musikindustrie immer
mehr Aufmerksamkeit auf Live-
Events — mit sténdig steigenden
Eintrittspreisen, welche die In-
flation der Kunstlergagen «kom-
pensieren» sollen.

HEIKLE FUSION

Doch auch fdr die Livemusik-In-
dustrie ist die Lage nicht gerade
rosig. Seit einigen Jahren
schrumpfen die Gewinnmargen der
Branche. Der Anstieg der Ticket-
preise deckt die Entwicklung der
Gesamtkasten, welche die Kunst-
lerhonorare, aber auch verschie-
dene administrative, 6kologische
und sicherheitstechnische Mass-
nahmen umfassen, nicht vollstan-

dig. Hinzu kommen immer mehr al-
ternative Medien wie YouTube
oder Facebook — neue Konkurren-
ten, die auf den Markt fur Frei-
zeltaktivitaten drangen.

«Ich habe meine Live-
Nation-Aktien kurz
nach Abschluss der
Fusion verkauft.»

Um diese heikle Situation besser
zu meistern, hat die amerikani-
sche Firma Live Nation, der
grosste Veranstaltungsorganisa-
tor weltweit, beschlossen, mit
Ticketmaster, einem wichtigen
Akteur im Ticketverkauf, zu fu-
sionieren. Seit Januar dieses
Jahres ist der Zusammenschluss
vollzogen und eine neue Firma

Live-Events in der Schweiz: Sinkende
Margen trotz zunehmender Besucherzahlen

Die Margen der Branche in der
Schweiz schrumpfen. Ihr Umsatz
nimmt aber dank des Preisanstiegs
der Tickets* dennoch zu: Letztes
Jahr wurde ein Spitzenumsatz von
250 Mio. Franken erwirtschaftet.
Dies entspricht einer Zunahme um
8,6 Prozent im Vergleich zum Vor-
jahr. Fast 2300 KiUnstler traten bei
mehr als 1088 Veranstaltungen in
der Schweiz auf, die Besucherzah-
len beliefen sich auf mehr als 4,5
Millionen. Verglichen mit dem Vor-
jahr entspricht dieser Anstieg
40’000 zusatzlichen Besuchern.

Michael Drieberg betont, dass der-
zeit nur 28 Prozent der Bevdlke-
rung Konzerte besuchten. Es
bestehe also grosses Wachstumspo-
tenzial: «Vielseitige Diversifizie-
rungen sind mdglich, insbesondere
im Bereich der Pferdeveranstaltun-
gen, beim Zirkus oder beim Humor,
weil sie ein breiter gefachertes
Publikum anlocken kénnten, beste-
hend aus Kindern, alteren Menschen
oder in der Schweiz lebenden eng-
lischsprachigen Personen.» Die
Krise der Musikindustrie sei fir

ein kleines Land wie die Schweiz
Ubrigens insofern eine Chance, als
dass sie Kunstler dazu zwinge, in
kleineren Sdlen als in Paris oder
London aufzutreten.

Der Direktor von Live Music Pro-
duction sieht jedoch auch eine
grosse Gefahr: die stdndige Erho-
hung der Ticketpreise, die den
Verkauf stark bremsen kdnnte. «Wir
missen aufhoren, die Tickets immer
teurer werden zu lassen, denn
sonst muss das Publikum unter
mehreren Veranstaltungen auswah-
len. Wenn es uns nicht gelingt, aus
dieser Inflationsspirale herauszu-
kommen, werden immer mehr Veran-
staltungen wegen ungentgender
Besucherzahlen abgesagt werden,
selbst wenn die Zahl der verkauf-
ten Tickets fir Veranstaltungen
insgesamt zunimmt.»

*Laut den Zahlen der Swiss Music
Promoters Association (SMPA)

ist der durchschnittliche Ticket-
preis von 64 Franken im Jahr
20085 auf 84 Franken letztes
Jahr angestiegen.

entstanden: Live Nation Enter-
tainment. FUr Paul Larson, Ana-
lyst bei Morningstar in Chicago,
bleibt diese jedoch relativ unat-
traktiv: «Vor der Fusion erlitt
Live Nation einen Verlust von

52 Mio. Dollar im Jahr 2889 und
von 284 Mio. Dollar im Jahr
2008. Ticketmaster hingegen war
wahrend dieser beiden Jahre pro-
fitabel, mit einem Gewinn von

30 Mio. beziehungsweise rund
100 Mio. Dollar.» Das Ticketing
bringe geringere Kosten mit sich
und sei deshalb eine viel stabi-
lere und rentablere Branche als
die Live-Musikindustrie als Gan-
zes, meint der Analyst.

Da ist es leicht zu verstehen,
warum sich Live Nation mit Ti-
cketmaster zusammengeschlossen
hat. Was Ticketmaster hingegen
zur Fusion bewog, scheint weni-
ger offensichtlich. Paul Larson
vermutet, dass Ticketmaster seine
Position durch die Ticketing-Ab-
teilung von Live Nation bedroht
sah und es deshalb bevorzugte,
zu fusionieren, anstatt Energie
und Geld in den Konkurrenzkampf
zu stecken. Das neue Unternehmen
ist ihm zufolge jedoch von ge-
ringfigigem Interesse. Ein etwas
zwiespdaltiger Eindruck also, der
durch die langfristigen Schulden
von Live Nation Entertainment
noch verstarkt wird: Laut Mor-
ningstar belaufen sie sich auf
1,7 Mrd. Dollar, bei Aktiva von
total 5,5 Mrd. Dollar. «Ich habe
meine Live Nation-Aktien kurz
nach Abschluss der Fusion ver-
kauft», verrdt Paul Larsen. Taten
sagen mehr als Worte ...

EIN «RUNDUM»-GESCHAFT

Um ihre Lage zu verbessern, setzt
die Firma auf ein Geschafts-
modell, das auf einer «Rundum»-
Verwaltung basiert. Neben ihrer
Tatigkeit im Konzertmanagement,
der Verwaltung von Veranstal-
tungsraumlichkeiten, der Betreu-
ung von Kunstlern und dem
Sponsoring will der amerikani-
sche Konzern — der die Konzerte



Live Nation Entertainment organisiert die Konzerte von Stars wie AC/DC, hier live im April 2889 im

Hallenstadion in Zdrich.

von Koryphaen wie Coldplay oder
AC/DC organisiert und mehr als
47088 Personen beschaftigt —
seine Position im Bereich des
Ticketing stérken. Er betreibt
zudem E-Commerce-Websites mit
durchschnittlich 25 Mio. Besu-
chern pro Monat. Live Nation gibt
an, letztes Jahr 140 Mio. Tickets
verkauft, die Salespromotion von
21’800 Konzerten Ubernommen und
Partnerschaften mit 850 Sponso-
ren organisiert zu haben.

Laut Michael Drieberg, Direktor
von Live Music Production, dem
grossten Veranstaltungsorgani-
sator in der Westschweiz, ist

dieses «Rundum»-Modell uner-
lasslich und bietet die besten
Zukunftsaussichten, nicht nur
fUr Live Nation Entertainment,
sondern fUr die gesamte Branche:
«Die Musikfirmen - Warner, Uni-
versal oder Sony zum Beispiel -
haben den gleichen Weg einge-
schlagen: Sie kaufen Unterneh-
men auf, die im Bereich
Konzertveranstaltungen tatig
sind, aber auch Veranstaltungs-
raumlichkeiten und Kidnstler -
mit Vertragen, die samtliche

Arten von Leistungen einschlies-

sen: Ubertragungsrechte, Mer-
chandising, Ticketing und
Werbung.»

Fur Live Nation geht es demnach
darum, den grosstméglichen Nut-
zen aus den méglichen Synergien
zwischen Ticketing auf der einen
und Salespromotion sowie Be-
treuung von Kunstlern auf der
anderen Seite zu ziehen. Ein
Nutzen, der die Firma, wenn er
denn umgesetzt werden kann, fUr
Investoren interessanter und fur
kleinere Konkurrenten besonders

bedrohlich werden liesse. 4
LYV,U

JOEL BEZ
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Zuverlassigkeit, Innovation, Diskretion ...
Das klassische Bild der Schweiz ist im
expandierenden Markt der digitalen
Sicherheit ein gutes Verkaufsargument.

Ob gross oder klein: Schweizer Unternehmen
konnen sich dieses Bild zunutze machen.

Ludovic Chappex

Im boomenden Markt der digitalen
Sicherheit werden seit einigen
Wochen die Karten neu gemischt:
Nach der Ubernahme des Viren-
schutzherstellers McAfee durch
Intel (Kaufsumme 7,68 Mrd. Dol-
lar) geht auch Hewlett Packard
auf Einkaufstour. Kaum war 3PAR
far 2,3 Mrd. Dollar geschluckt,
erwarb HP fur 1,5 Mrd. Dollar die

Internetsicherheitsfirma ArcSight.

Cyberkriminalitat ist zunehmend
in der Hand professioneller Ha-
cker, die in immer besser organi-
sierten Gruppen arbeiten und bei
den betroffenen Unternehmen
Schaden in Millionenhthe verur-
sachen. Der Schutz sensibler
Daten ist somit zu einem zentra-
len Anliegen geworden. Computer-
riesen unternehmen immer mehr
Anstrengungen, um ihre Produkte
zu sichern. Dies gilt beispiels-
weise fUr den IBM-Konzern, der
heutzutage im Bereich der Soft-
ware und der Onlinedienste fuh-
rend ist (siehe S. 68].

Hiesige Unternehmen profitieren
in diesem stark wachsenden Markt
wie auch im Bereich der physika-
lischen Sicherheit [elektronische
Zugangskontrolle, VideoUberwa-
chung, biometrische Identifika-
tion] vom Ruf der Schweiz als
Hochburg der Sicherheit, den das
Land namentlich seinen Banken
und Tresoren zu verdanken hat.
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«In allen Sektoren der Sicher-
heitsbranche kann sich die
Schweiz auf ein dusserst positi-
ves Image stdtzen und steht fur
Zuverldssigkeit, Diskretion und
Innovation», bestatigt Rolf
Gobet, Direktor des Genfer Amtes
fUr Industrie- und Technologie-
forderung (O0ffice de promotion
des industries et des technolo-
gies, OPI]J.

Unter den bdrsennotierten Si-
cherheitsfirmen befinden sich
mindestens zwel Schweizer Unter-
nehmen, die zu den Global Players
zahlen: Der Zurcher Schlissel-
fabrikant Kaba (siehe S. 427, der
seine Tatigkeit auf den Bereich
der elektronischen Zutrittskon-
trolle ausgeweitet hat, und der
Waadtlander Verschllsselungs-
spezialist fur Pay-TV, Kudelski.
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Neben diesen grossen Konzernen
mischen auch kleinere Schweizer
Firmen auf dem internationalen
Parkett mit. Mehrere von ihnen
haben sich in der Region Genf
niedergelassen, wo sie unter an-
derem dank der Bankenindustrie
ein vielfaltiges Kundenpotenzial
vorfinden. In die Kategorie der
Senkrechtstarter fallt beispiels-
weise die Firma Sensometrix, die
sich auf die Analyse biometri-
scher Daten spezialisiert hat. Sie
erhielt eine Einladung an die New
Champions 2010 des World Econo-
mic Forum (WEF], einem Treffen
besonders erfolgversprechender
Startups aus der ganzen Welt. Ihr
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Erkennungssystem anhand des Ve-
nenmusters der Hand durfte welt-
weiten Erfolg ernten.

Zu den anerkannten Akteuren im
Bereich Internetsicherheit und
digitale Sicherheit gehort auch
die Genfer Firma WISekey, die
ihren Bdrsengang vorbereitet.
WISekey wurde vom WEF in den
exklusiven Kreis der gegenwdrtig
250 «Global Growth Companies»
aufgenommen. Um dieser Gruppe
anzugehoren, muss ein Unterneh-
men ein jahrliches Wachstum von
Uber 15 Prozent und einen Umsatz
von mindestens 180 Mio. Dollar
vorweisen kdnnen sowie fahig
sein, weltweit tatig zu werden.
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MANGELNDE UNTERSTUTZUNG
DURCH DIE POLITIK

«Der Bdrsengang von WISekey ist
seit zwel Jahren vorgesehen, doch
wir verschieben ihn aufgrund der
gegenwartigen Volatilitat der
Markte», erklart Carlos Moreira,
CEO des Genfer Unternehmens.
«Das ist eine unangenehme Situa-
tion, da wir zurzeit viele kleine
Startup-Firmen in Schwellenlan-
dern, in Russland, China oder
auch Brasilien zukaufen und eine
Ubernahme bekanntlich leichter
gelingt, wenn man dem betreffen-
den Unternehmen eine Borsen-
notierung garantieren kann.»

Der CEQ von WISekey bedauert
denn auch, dass die Behtrden und
die Finanzwelt in der Schweiz zu
wenig vorausdenken: «Auf dem Ge-
biet der digitalen Sicherheit
verfigt die Schweiz Uber einen

NOVEMBER 2010

wichtigen Trumpf: ihre Neutrali-
tat. Diese Besonderheit gibt Un-
ternehmen und institutionellen
Kunden aus dem Ausland ein Ge-
fUhl der Sicherheit. Wenn Bund
und Grossbanken sich dafir enga-
gieren wirden, indem sie die
beteiligten Akteure bUndeln und
den Markt konsolidieren, kénnte
in der Schweiz durchaus eine
weltweit fUhrende Industrie der
digitalen Sicherheit entstehen.»
Doch Carlos Moreira gibt zu be-
denken: «Dazu mdsste man aller-
dings schnell reagieren, bevor
die besonders talentierten
schweizerischen Unternenhmen den
Appetit grosser auslandischer
Konzerne wecken.»

Dieser Auffassung ist auch Nico-
las Mayencourt, Direktor der
Firma Dreamlab und Experte fur
IT-Sicherheit beim Seco: «Die
BUndelung der Krafte kame der
Vermarktung von standardisierten
Massenprodukten bestimmt zu-
gute. Und eine Firma wie ID
Quantique zum Beispiel, die als
Pionier auf dem Gebiet der Quan-
tenverschlisselung gilt, brauchte
jetzt gleich eine Finanzspritze,
um auf internationaler Ebene
Fuss fassen zu kénnen.»

Angesichts der zunehmenden Be-
deutung des elektronischen Da-
tenaustauschs kann der Markt fur
digitale Sicherheit in den kom-
menden Jahren eigentlich nur
wachsen. Bleibt zu hoffen, dass
die Schweizer Unternehmen ihre
ausgezeichneten Grundbedingun-
gen zu nutzen wissen.
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. Die Marke aus ZUrich, die traditionell flr die
' : Herstellung von SchlUsseln, Schldssern und
o ~ Safes bekannt ist, erweitert ihr Spektrum auf '
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Die Marke Kaba ist den Schweizern

Kaba: KUFS an zweyfellos e_in Begriff. SPontan as-
soziieren sie damit Schldssel und

den Weltmarkt Schlésser. Doch nur wenige ahnen,
dass das Zurcher Unternehmen, das

iHa im vorletzten Jahrhundert gegrin-

Franz Bauer grindet die Firma

Kaba in RUmlang im Kanton Zurich.
Kaba baut sich Uber den Verkauf
von Schlisseln, Panzerschranken

det wurde, in den letzten Jahren
auf den Hightech-Zug aufgesprun-
gen ist. Heute kann Kaba auf eine

und Tresoren einen Ruf auf. erfolgreiche Diversifizierung in
den Bereichen elektronische Zu-
1534 trittskontrolle, Automatiktlren und
EE?&Z‘;SDeUer;‘;r“i‘;h’ZS;{ F\gfcnhdti_n o Kommunikationsschnittstellen zu-
ins Schloss gesteckt werden kann. ruckblicken: Das Unternenmen 1st Die aktuellen Produkte von Kaba
Dieser Standard findet sogleich in verschiedene hochsensible In- setzen auf ein verfeinertes Design.
Nachahmer auf der ganzen Welt. frastrukturprojekte in der ganzen
Welt eingebunden — von den Raum-
AREE lichkeiten im Pentagon tber den eigens fur Schiffscontainer entwi-
Kaba steigt mit dem Erwerb von Flughafen von Zirich bis zur Metro  ckeltes Schloss, das sicherstellt,
Anteilen des deutschen Unter- von Hongkong und Paris. dass die Container nicht gedffnet
nehmens Benzing Zeit und Daten . L
in den Markt fur elektronische i werden konnen, bevor sie ihr per
Betriebsdatenerfassung (Stem- Die breite Offentlichkeit weiss von  GPS-Chip ermitteltes Ziel erreicht
peluhr) ein. diesen Entwicklungen so gut wie haben. Auch in Luxushotels kann
nichts. Wer wirde zum Beispiel sich Kaba profilieren: Mit RFID-
R vermuten, dass Kaba zwei Drittel Badges (Radio Frequency IDentifi-
Mit einigem Vorsprung entwickelt aller Geldautomaten weltweit mit cation) wird nicht nur der Zutritt
die Firma die ersten Produkte auf . . s
Basis der RFID-Technologie den entsprgchenden Tresoren und zum Hotelzmmer ermog.hcht, son-
(Radio Frequency IDentifica- den Mechanismen zur Geldausgabe dern auch die automatische
tion), einem System zur Identifi- versorgt? Deutlich sichtbarer ist wunschgemasse Einstellung der
kation ohne physischen Kontakt, da schon die haufige Beteiligung Temperatur, des Lichts und des
das heute allgegenwartig ist. von Kaba an imposanten Bauprojek-  Fernsehsenders, sobald der Gast
ten, seien es neue TUren fUr den den Raum betritt. Das alles kann
g{i?%tirnahme des kanadischen Zugang zur Aussichtsplattform des einfach von der Rezeption aus ge-
Riesen Unican Security Systems Eiffelturms, sei es das Sicher- steuert werden.
macht aus dem lokalen Unterneh- heitssystem des Casinos MGM City-
men einen globalen Akteur der Center in Las Vegas oder auch Mit einem Marktanteil von 3 Pro-
Sicherheitsbranche. Die Kosten jenes des 638 Meter hohen Wolken-  zent steht Kaba weltweit an dritter
flr die Ubernahme beliefen sich kratzers Shanghai Center. Neben Stelle hinter dem schwedischen
a7 (R Els 1 Le. FrRnlae: gffentlichen Gebauden und Hotels  Marktfuhrer Assa Abloy (13 Pro-
SEme machen auch Banken und Versiche- zent) und der amerikanischen
Mit dem Erwerb des chinesischen rungen einen wichtigen Teil der Firma Ingersoll Rand (8 Prozent].
Konzerns Wah Yet 13sst sich Kaba Kunden aus. Knapp 708 Prozent der Einnahmen
auch im wachstumsstarken Asien stammen aus der Modernisierung
nieder und erhdht seine Produk- Auf dem Markt fUr private Wohn- der Sicherheitssysteme von beste-
tionskapazitaten. gebiude spielt Kaba nur in der henden Kunden, sodass Kaba vom
SOEREEE Schweiz eine zentrale Rolle. Im Auf und Ab des Bausektors relativ
elie eniideit che Teeniiia- Ausland hebt sich die Zircher unabhangig ist. «Assa Abloy hat
tionstechnologie RCID, die mit Firma von ihren grossten Konkur- ebenfalls den Vorteil einer Stamm-
dem «Security Innovation Award» renten ab, indem sie sich auf kundschaft mit vielen Institutio-
der Messe Essen, dem begehrtes- hochwertige Losungen fir Unter- nen: Krankenh&user, Schulen und
ten Preis der Sicherheitsbranche, nehmen konzentriert, einen Markt Regierungen», macht Klas Berge-
SlEgEEIEnE DAL mit einem Jahreswachstum von 10 lind, Analyst bei der RBS, deutlich.
SEER R Prozent. «Wir nehmen Nischen ins «Dagegen ist Ingersoll Rand viel
Die Kaba Gruppe beschaftigt rund Visier, die massgeschneiderte LG- starker vom Immobilienmarkt ab-
8000 Mitarbeitende in mehr als sungen erfordern», erklart Saskia hangig.» Anders als seine Mitbe-
60 Landern. Hengartner, Pressesprecherin von werber vertreibt der Schweizer

Kaba. Ein Beispiel daflr ist ein Konzern die meisten seiner Pro-



Meinung der Analusten
«Die Ergebnisse
Ubertreffen die
Erwartungen»

Der Geschaftsbericht von Kaba,
der am 15. September verodffent-
licht wurde, hat die Analysten
positiv Uberrascht. Das Unterneh-
men aus ZUrich trotzt der Krise,
obwohl der amerikanische Markt
nur mdhsam in die Gange kommt.

Verglichen mit dem Geschaftsjahr
2088/89 ist der Konzerngewinn
um knapp ein Viertel (+22,9 Pro-
zent) auf 86,9 Mio. Franken ge-
stiegen. Der Umsatz des Unter-
nehmens ging zwar infolge der
noch deutlich spirbaren Rezes-
sion um 3,1 Prozent auf 1,13 Mrd.
Franken zurlck, positiv zu werten
ist aber, dass er im zweiten
Halbjahr mit einem Wachstum von
4,2 Prozent wieder einen klaren
Aufwartstrend verzeichnet.

«Die Ergebnisse von Kaba Uber-
treffen die Erwartungen», bekraf-
tigt Alessandro Migliorini,
Analyst bei Helvea. «Besonders
auffallig ist fUr mich die gute
Ebit-Marge der Gruppe (13 Pro-
zent), was von einem effizienten
Management zeugt. Allerdings
bleiben die Wachstumsaussichten
auf dem nordamerikanischen
Markt ungewiss. Wir stufen die
Aktie neutral ein.»

Serge Rotzer, Analyst bei Vonto-
bel, ist ebenfalls der Ansicht,
dass der amerikanische Markt,
der gerade erst sein Tief er-
reicht hat, das Sorgenkind des
Schweizer Unternehmens bleibt.
«Der Hotelsektor in den USA, wo
Kaba sehr stark vertreten ist,
14uft weiterhin schlecht.»

Die Zahlen des letzten Halbjah-
res geben jedoch Grund zu Opti-
mismus, vor allem mittel- bis
langfristig. «Wir rechnen flr die
nachsten funf Jahre mit einem
Wachstum von rund 5 Prozenty»,
sagt Alessandro Migliorini.

Noch eine gute Nachricht: Den

Aktiondren wird eine Dividende
von 7 Franken pro Aktie ausge-
schittet.

dukte unter einer einzigen Marke.
Daher geniesst er bei den Endkun-
den einen hohen Bekanntheitsgrad.

Um die «Premium»-Strategie, die
auf das Spitzensegment abzielt, zu
festigen, setzt Kaba ganz klar auf
Innovation. «Die Starke von Kaba
besteht darin, langfristig zu den-
ken, um sich die technologische
Flhrerschaft zu sichern, anstatt
von heute auf morgen moglichst
viel Gewinn machen zu wollen», be-
kraftigt Oskar Schenker, Analyst
bei der Bank Sarasin. Das Unter-
nehmen investiert jedes Jahr knapp
4 Prozent seines Umsatzes in For-
schung und Entwicklung, «doppelt
so viel wie unsere Konkurrenten»,
figt Kabas CEO Rudolf Weber hinzu.

Schon 1934 machte eine bahnbre-
chende Erfindung Kaba plétzlich
erfolgreich: der Wendeschlissel,
der in zwei Richtungen ins Schloss
gesteckt werden kann. Neueren Da-
tums ist die von Kaba entwickelte
Tdentifikationstechnologie «RCID»
(Resistive Capacitive Identifica-
tion], ein System, das die elek-
trostatische Aufladung des
menschlichen Korpers nutzt, um
Informationen zu Ubertragen. Der
Vorteil: Eine verschlossene Tdr
kann einfach durch Berthren des
Targriffs gedffnet werden, sofern
man einen kleinen Transponder bei
sich tragt. Die oft mihsame Suche
nach dem Schldssel wird damit
Uberflissig. Die Signale gehen
durch den Kérper und den Tdrgriff,
bevor das Schloss sie empfangt und
die Zutrittsberechtigung Uberprift.
Die elektrostatische Ladung ist
dabei millionenfach geringer als
jene, die etwa beim Haarekammen
erzeugt wird.

«In puncto Sicherheit Ubertrifft
diese Technologie alle Wireless-
Ldsungen wie Bluetooth oder RFID,
da sich niemand zwischen Sender
und Empfanger schalten kann, um
die Daten abzufangen», erklart
Elgar Fleisch, Professor an der
ETHZ. «Ausserdem benttigt das
RCID-System weniger Energie, was

gut fUr die Batterien ist.» Vor
Kurzem hat Kaba sein auf RCID
basierendes Schliesssystem
«TouchGo» auf den Markt gebracht.
Zu den ersten, die es installiert
haben, gehtren die Behdrden von
St.Gallen. Zuvor hat das Unterneh-
men in einer Testphase einige Ein-
richtungen erfolgreich damit
ausgestattet, unter anderem ein
Zentrum fUr motorisch Behinderte
in Wetzikon im Kanton Zurich, wo
der Nutzen solcher Schldsser auf
der Hand liegt.

Kaba entwickelt seine Produkte
kontinuierlich weiter: Die Sensoren
konnten kinftig auch in den Boden
integriert werden, sodass die Tur
ganz ohne physischen Kontakt ge-
o0ffnet werden konnte. Die Identifi-
kation mittels RCID kénnte bald
sogar in anderen Bereichen zur An-
wendung kommen, beispielsweise bei
Geldautomaten. «Das System sorgt
daflr, dass die Nutzer die Hande
freihaben, was dem aktuellen Trend
im Sicherheitsbereich entspricht:
hocheffiziente Sicherheitstechnik,
die man nicht sehen kann», fasst
Rudolf Weber zusammen.

Neben der Hochtechnologie setzt
Kaba auch auf das Design der Pro-
dukte, um sich im Premiumsegment
von den Mitbewerbern abzuheben.
In Zusammenarbeit mit einer Agen-
tur aus Luzern wurde kirzlich ein
neues Gestaltungskonzept festge-
legt; das Design ist schlicht und
die Nutzung intuitiv. Ubrigens
hebt Kaba immer wieder hervor,
dass seine Produkte niemals Uber-
flussige Funktionen haben. Sie
verbinden Qualitdt, technologische
Innovation und Design und konzen-
trieren sich damit auf das Wesent-
liche: das klassische «Swiss
Made»-Image, mit dem sich der
nunmehr international erfolgreiche
Konzern profilieren mochte. 4

KABN
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Brink’s,

elne gepanzerte Anlage

Das 1859 von Perry und Fidelia Brink in Chicago gegriindete Unternehmen
hat trotz mehrmonatiger Schwierigkeiten weiterhin seinen festen Platz im
Bereich der Sicherheitsdienstleistungen. Die Analysten sind zuversichtlich.

Jean-Cosme Delaloye

Brink’s. Bei diesem Namen denken viele zunachst an
die legendaren Raubiberfdlle, die mit ihm in Verbin-
dung gebracht werden. Noch heute spricht man in den
USA Uber den bewaffneten Uberfall auf einen gepan-
zerten Wagen von Brink's am 208. Oktober 1981, der
zwel Polizisten und einem Angestellten der Firma das
Leben kostete. Der Angriff war von Mitgliedern mehre-
rer militanter Untergrundorganisationen geplant und
durchgeflhrt worden. Auch in Frankreich erinnern
sich manche noch an die Bande von Roubaix, die am
25. Marz 1996 mit Granaten und Panzerfaust bewaffnet
einen Geldtransporter von Brink’s Uberfallen hatte.

Der Geldtransport in gepanzerten Fahrzeugen ist je-
doch langst nicht die einzige Tatigkeit des Konzerns,
der 20809 59’480 Personen in Uber 50 Landern be-
schaftigte. Brink's Company sichert auch Botschaften
und Flughd&fen, verwaltet Geldautomaten-Netze von
Banken, befordert Edelmetalle und kimmert sich um die
Vernichtung von Dokumenten. Entsprechend finden sich
die beiden Schweizer Niederlassungen der Firma denn
auch an den Flughafen Genf und Zurich.

2089 war fur das Unternehmen mit Sitz in Richmond
(Virginia), wie auch fur andere Unternehmen der
Branche, ein schwieriges Jahr. Chris Marangi, Analyst
bel Gabelly & Company im Bundesstaat New York, meint
dazu: «Der Konzern wurde von der Wirtschaftskrise
stark in Mitleidenschaft gezogen. Der Edelsteinmarkt
— fUr Brink's ein dusserst gewinnbringender Ge-
schaftsbereich — brach zusammen. Ganz zu schweigen
von den Schwierigkeiten in Venezuela, wo der Konzern
sehr aktiv ist.» In der Tat gab Brink’s Ende 2009 be-
kannt, dass die Konvertierung seines in venezolani-
schen Bolivar erzielten Umsatzes zu einem Verlust von
23 Mio. Dollar fuUhren wlrde.

Dass der Aktienkurs seit Jahresanfang um 20 Prozent
gefallen ist, ist somit keine Uberraschung. Grund
daflr sind unter anderem die instabile politische
Lage in Venezuela und die Wechselkursschwankungen in
Europa und Lateinamerika. Im zweiten Quartal 2010
verzeichnete der Konzern einen dreiprozentigen RUck-

gang des Gesamtumsatzes im Vergleich zum Vorjahr,
trotz eines organischen Wachstums von 7 Prozent.

«Brink’s ist und bleibt trotzdem eine gute Investi-
tion», meint Chris Marangi. «Der Konzern gehort zu
den Weltmarktfthrern auf dem Gebiet der Sicherheit.
Zudem hat die Firma diversifiziert: Sie transportiert
nicht nur Bargeld in aller Herren Lander, sondern
bietet auch eine Reihe von Dienstleistungen auf dem
Gebiet der Verwaltung dieses Geldes an. So steigert
sie ihre Rentabilitdt und gewinnt an Stabilitat
gegentber ihren Kunden.»

Der amerikanische Konkurrent des schwedischen Riesen
Securitas und des Briten G4S, weltweit die Nummer
eins im Sicherheitsgeschaft, hat vor allem in der ei-
genen Heimat zu ka&mpfen: Im zweiten Quartal war das
organische Wachstum in Nordamerika im Vergleich zur
Vorjahresperiode mit 8,9 Prozent schwach. «Im weiter-
hin kompetitiven amerikanischen Markt gibt es nach
wie vor Perspektiven, aber die eigentlichen Wachs-
tumsbereiche liegen vor allem in Lateinamerika und
Brasilien», erklart Chris Marangi.

In diesem Zusammenhang verweist Clinton Fendley,
Analyst bei Davenport & Company in Richmond, auf die
Umsatzsteigerung von 13 Prozent in Lateinamerika im
zweiten Quartal 2810. Er empfiehlt den Kauf von
Brink’s-Aktien, weil er davon ausgeht, dass der Kon-
zern unter anderem in der Lage sein wird, beim Umsatz
und beim Gewinn pro Aktie zuzulegen.

Brink’s verfligt Uber Cash. Mit 131,9 Mio. Dollar war
das Unternehmen im August in den USA die Sicher-
heitsfirma, die am meisten davon besass. Sie lag vor
der Corrections Corporation of America (47,17 Mio.
Dollar) und vor der Geo Group (30,28 Mio. Dollar).
«Ich mag diesen Titel sehr», meint
Chris Marangi abschliessend. «Er
bleibt den Wirtschaftsschwankungen
ausgesetzt, ist aber alles in allem
eine robuste Aktie mit guten Aus-
sichten.» 4 BCO,U




Oben: Ein Sicherheitsbeamter
o0ffnet einen Safe fUr eine
Kundin (1945).

Rechts: Der RaubUberfall auf

Brink’s in Boston, bisher noch
ungeldst, war das perfekte
Verbrechen in den Augen von
Plemmons und Tromenhauser.
Hier ihre Zeichnung des
Uberfalls.

GETTY IMAGES
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SWISSQUOTE NOVEMBER 2018

Private Strafanstalten
drucken die Preilse

Das fir die freie Marktwirtschaft
zugangliche amerikanische
Gefangnissystem erholt sich
langsam von der Wirtschaftskrise.
Bei zwel Giganten der Branche,
CCA und Geo Group, stehen die
Zeichen wieder auf Wachstum.

Jean-Cosme Delaloye
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In den USA entkommt selbst der
Strafvollzug nicht den Gesetzen
des freien Marktes. Aus Kosten-
grinden neigen die Bundesstaaten
immer mehr dazu, die Inhaftierung
von Gefangenen mittels Zuliefe-
rungsvertrag an private Firmen zu
vergeben, da diese sich als kos-
tenglnstiger erweisen.

Privatgefangnisse erlauben den
Bundesstaaten durchschnittliche
Kosteneinsparungen von 10 bis 15
Prozent im Vergleich zur Verwal-
tung einer staatlichen Strafan-
stalt. Das Marktsegment wird von
zwel grossen Konzernen beherrscht:
der Corrections Corporation of
America (CCAJ, dem gréssten Be-
treiber von privaten Gefangnissen
in den USA, dicht gefolgt von der
Geo Group. Letztes Jahr lag der
Marktanteil der privaten Firmen
bei fast 9 Prozent; im Jahr 2000
waren es erst 6 Prozent.

In Arizona werden heute 5 der be-
stehenden 15 Strafvollzugsanstal-
ten von privaten Firmen betrieben.
Der Bundesstaat plant sogar, neun
der zehn verbleibenden Einrich-
tungen einer privaten Verwaltung
zu unterstellen. Das Geschaftsmo-
dell von CCA und Geo Group be-
schrankt sich aber nicht nur auf
die Betreibung von Strafanstalten.
Es umfasst auch die Planung und
den Bau der Einrichtungen. Hier
kdnnen sogar noch bedeutendere
Einsparungen erzielt werden: «Ein
neues Gefangnis zu bauen kostet
einen privaten Konzern zwischen
180 und 125 Mio. Dollar. Kimmert
sich ein Bundesstaat um den Bau,
muss man mit fast doppelt so
hohen Kosten rechnen», betont T.C.
Robillard, Analyst bei Signal Hill
in Baltimore.

Die privaten Unternehmen erzielen
hohe Einsparungen in der Bau-
phase, da sie auf eine beschrankte
Anzahl Zulieferer zurickgreifen
und das gleiche Gebdudemodell
erneut verwenden kdnnen. Die
staatlichen Gefangnisse hingegen
mUssen das Projekt offentlich

SWISSQUOTE NOVEMBER 2010

ausschreiben und kdnnen sich
nicht immer fUr die kostenglns-
tigste Losung entscheiden, insbe-
sondere aus politischen Uber-
legungen. Staatliche Stellen
neigen dazu, Auftrage an eine
lokale Firma zu vergeben.

Neben dem Kostenargument ist der
Boom der privaten Gefangnisse
auch auf eine Verscharfung der
Gesetze nach dem 11. September
2001 zurtckzufthren: Die Bush-
Regierung ergriff damals Sicher-
heitsmassnahmen zur Bekdmpfung
der illegalen Einwanderung und
beschloss, zahlreiche Personen im
Ausschaffungsverfahren in private
Einrichtungen zu Uberfthren. «Die
illegale Einwanderung ist zweifel-
los einer der Wachstumsmotoren
der privaten Gefangnisse», betont
Gregg Klein, Analyst bei BNP
Paribas in New York.

Privatgefangnisse
erlauben den
Bundesstaaten
durchschnittlich
10 bis 15 Prozent
Kosteneinsparung.

Der Einfluss der zwei Riesenkon-
zerne beschrankt sich Ubrigens
nicht nur auf die USA. Geo Group
etwa verwaltet Gefangnisse in
Grossbritannien, Australien und
Sudafrika. «Dort werden gerade

5 neue Vertrage fur je 3000 Ge-
fangene vergeben», erklart

T.C. Robillard. «Geo Group verwal-
tet bereits ein Gefdngnis dieser
Grosse vor Ort und ist in einer
guten Ausgangsposition, um die
Ausschreibungen zu gewinnen.»

BUDGETKURZUNGEN
Nach Jahren des Wachstums, in
denen der durchschnittliche Wert
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In den USA missen die privaten
Haftanstalten die Sicherheitskri-
terien der American Correction
Association (ACA) erfullen. Afix
Technologies, eine private Firma
aus Pittsburg (Kansas), hat eine
Sicherheitsschleuse mit biome-
trischer Erkennung entwickelt.
Das bereits in 25 Einrichtungen
in den USA installierte System
erlaubt die Identifizierung der
Haftlinge und Besucher mittels
Fingerabdricken und Iris-Scan.
Afix Technologies arbeitet mit
spezialisierten Firmen der Bran-
che zusammen, u. a. mit Aware Inc
[Nasdaqg: AWRE]), das Software zur
biometrischen Erkennung und Kom-
primierung von Videoaufnahmen
entwickelte. Die Firma mit Sitz in
Massachusetts verzeichnete im
zweiten Quartal 2018 zwar einen
Umsatzrickgang von 14 Prozent
verglichen mit dem Vorjahreszeit-
raum. Dennoch unterzeichnete
Aware einen Vertrag mit dem ame-
rikanischen Verteidigungsminis-
terium fUr die Mitarbeit an einem

Biometrie-Technologie

Projekt, in dem ein tragbares
biometrisches Erkennungsgerat
entwickelt werden soll.

Zu den privaten Firmen im Bereich
der biometrischen Identifizierung
gehodren Crossmatch Technologies,
Indentix, Mentalix, Viisage,
Securimetrics sowie die Airborne
Biometrics Group. Eines der be-
kanntesten Unternehmen ist L1
Identity Solutions (Nasdaq: ID].
Es bietet Gefangnissen wie dem
Jefferson County Jail in Colorado
ein automatisiertes, auf Iris-
erkennung basierendes Registrier-
system der einzelnen Haftlinge an.

Mehrere staatliche Gefangnisse
sind mit einem von Alanco Tech-
nologies (Nasdag: ALAN) entwi-
ckelten System zur
Bewegungsverfolgung von Haft-
lingen ausgestattet. Sie tragen
ein Armband, das alle zwei Se-
kunden ein Radiofrequenzsignal
aussendet. Dies erlaubt es, die
Bewegungen jedes Haftlings in
Echtzeit mitzuverfolgen. 20809
schloss Alanco eine Partner-
schaftsvereinbarung mit G4S
Justice Services [LSE: GFS] aus
Grossbritannien ab, das einen
der grossten internationalen
Konkurrenten von CCA und der
Geo Group darstellt.
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der Aktien von 2,38 Dollar im
Jahr 2000 dieses Jahr auf Preise
zwischen 19 und 25 Dollar ange-
stiegen ist, mussten selbst die
Privatgefdangnisse in den letzten
Monaten Geschaftseinbussen
hinnehmen. Aufgrund der Wirt-
schaftskrise zogen die Bundes-
staaten eine — zeitweilige -
Uberbelastung ihrer eigenen Ein-
richtungen vor, um die Kosten
welter herunterzufahren. Gregg
Klein von BNP Paribas erklart
dies wie folgt: «Vereinfacht ge-
sehen kostet ein Haftling einen

Staat insgesamt weniger, wenn er
an ein privates Gefangnis «wei-
tervergeben> wird, ausser wenn
sich der Staat fur die Ldsung der
«{Jberbelegung> entscheidet und
noch mehr Haftlinge in seine ei-
genen, bereits Uberfdllten Ge-
fangnisse steckt .. Das ist das,
was in den letzten Jahren ge-
schehen ist, weil die Konjunktur
wirklich schlecht lief.»

Eine aussergewthnliche Situation
also, welche die Effizienz des Mo-
dells nicht in Frage stellt (siehe

Die Schlafsdle des staatlichen
Gefangnisses von Los Angeles
(Kalifornien) sind Uberfillt.

nebenstehende Meinungen von
Analysten). «Die Lage ist in ei-
nigen staatlichen Anstalten so
kritisch, dass die Behdrden sich
derzeit erneut an die privaten
Firmen wenden», fasst Gregg Klein
die Situation zusammen. «Es be-
steht kein Zweifel daran, dass
Letztere schwierige Zeiten durch-
gemacht haben, doch
langfristig sind die
Aussichten fdr In-
vestoren gut.» 4

CXw,U
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AHALYSTEHMEIHUNGEH
6 Prozent
Wachstum pro Jahr

Die Corrections Corporation of
America (CCA) verzeichnete im
zweiten Quartal 2818 ein Umsatz-
wachstum von 1,6 Prozent und kor-
rigierte ihre Gewinnaussichten flr
2818 nach oben. In seinem neues-
ten Bericht sieht Cooley May, Ana-
lyst bei Macquarie Research in New
York, fUr die Branche der privaten
Haftanstalten ein jahrliches Wachs-
tum von 6 Prozent bis 2813 voraus.
«Jetzt ist der ideale Zeitpunkt, um
ins Geschaft der Privatgefangnisse
zu investieren», erklart er.

Am 12. August dieses Jahres
schluckte die Geo Group fUr 730
Mio. Dollar Cornell Companies.
«Diese Ubernahme starkt unseren
Konzern durch eine Erhdhung des

Umsatzes auf 1,5 Mrd. Dollar (Anm.

d. Red.: verglichen mit 1,7 Mrd.
Dollar fur CCA) und verbessert
unser Angebot», bekraftigte
George Zoley, Chef der Geo Group.
Die Analysten betrachten das Ge-
schaft mit Wohlwollen: «Bis jetzt
gab es drei grosse Akteure auf
dem Markt der privaten Strafan-
stalten in den USA», betont Gregg
Klein von BNP Paribas. «Nun blei-
ben noch zwei Ubrig, und die Geo
Group wird durch die Ubernahme
des Netzwerks von Cornell ihre
Kosten senken kénnen.»

KEYSTONE

Der Analyst von BNP Paribas
schatzt, dass die privaten
Gefangnisse 2811 erneut gute
Ergebnisse erzielen werden.

«Die Branche ist dabei, ihre
Schwierigkeiten zu Uberwin-
den», meint auch T.C. Robillard
von Signal Hill. «Sie bietet
den Investoren zweifellos gute
Aussichten flr die nachsten
zwel oder drei Jahre, denn die
Zahl der Haftlinge in den USA
wird weiter steigen.» Cooley
May von Macquarie setzt vor
allem auf die Geo Group: «Wir
rechnen damit, dass Geo ihren
Gewinn je Aktie bis 2013 jahr-
lich um 13 bis 16 Prozent
steigern wird.»
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Die Division Building Technologies des deutschen Siemens-Konzerns gehort
zu den fiihrenden Unternehmen im Bereich der Infrastruktursicherheit.
Die Firma mit Sitz in Zug konzentriert sich auf Technologien, die einen
intelligenten, kompletten Schutz von Standorten - Stadte, Flughdafen oder
Unternehmen - gewdhrleisten. senjanin Bo1imann

In Zug steht ein auffdlliges neues
Parkhaus neben den Gleisen, des-
sen Fassade nachts durch Tausende
farbiger LEDs erleuchtet wird:
Willkommen bei Siemens «Building
Technologies» (BT), einem weltweit
fUhrenden Unternehmen auf dem
Gebiet der Infrastruktursicher-
heit! Die Division des deutschen
Riesenunternehmens ist auch der
grosste Arbeitgeber der Region
(2000 Mitarbeitende in Zug). Sie
entstand 1998 durch die Uber-
nahme der industriellen Tatigkei-
ten des auf Gebaudeautomation
und Brandschutz spezialisierten
Schweizer Konzerns Elektrowatt.

Building Technologies nimmt nun-
mehr eine Spitzenposition im
Markt fur Gebdudetechnik ein: Si-
cherheitssysteme und -13sungen,
Brandschutz, grines Energiemana-
gement, aber auch Automation und
Komfort. 28089 betrug der Umsatz
7 Mrd. Euro, das heisst 9 Prozent
des konsolidierten Siemens-
Umsatzes von 76,7 Mrd. Euro.

Mit seinen 48’008 Mitarbeitenden
in 508 Landern macht BT nur ge-
rade 10 Prozent des Mutterkon-
zerns aus. Aber Siemens ist ja
auch riesig. In seinem eigenen
Markt mischt BT hingegen bei den
ganz Grossen mit. Zu den bekann-
testen Konkurrenten gehdrt Tyco
International.

Die Sicherheitsdienstleistungen
von BT sind unter der Bezeichnung

«Siveillance» zusammengefasst.
Das Unternehmen sichert sowohl
ganze Stadtgebiete, Flughdfen und
Krankenhdauser als auch einfache
Gebdude. Zu den laufenden Projek-
ten gehoren die Polizei von Dubai,
der Flughafen von Barcelona, die
Weltausstellung in Schanghai, aber
auch der Airbus A380. Nicht zu-
letzt sichert BT auch von anderen
Siemens-Divisionen gebaute In-
frastrukturen wie U-Bahnen oder
Elektrizitatswerke. Michael Busse,
Analyst bei der Landesbank Stutt-
gart, schatzt, dass «BT als erfah-
renes Unternehmen mit diversifi-
ziertem Portfolio auf dem Markt
sehr gut positioniert ist. Es kann
nur besser werden.»

Zu den Schlusselkompetenzen des
Unternehmens gehort die Integra-
tion verschiedener Sicherheitslt-
sungen in ein leicht verwaltbares
Sicherheitsmanagement. Im Kern
dieses Ansatzes steht ein Kon-
trollzentrum, in dem einige wenige
Aufseher den GesamtUberblick Uber
einen Standort behalten kdnnen,
der von Hunderten von Kameras,
Bewegungsmeldern und weiteren
Sicherheitssystemen Uberwacht
wird. Die Aufmerksamkeit eines An-
gestellten, der das Geschehen auf
sechs bis zehn VideoUberwa-
chungs-Bildschirmen mitverfolgt,
nimmt erwiesenermassen nach einer
halben Stunde deutlich ab. Folg-
lich sind intelligente Systeme
ndtig, die Bedrohungen automa-
tisch erkennen.

Um entsprechende Ldsungen entwi-
ckeln zu kénnen, arbeitet BT mit
offenen Standards. Dazu erklart
Anand Mecheri, Marketingdirektor
von BT: «Der Sicherheitsmarkt ist
sehr stark fragmentiert. Zahlrei-
che Hersteller verwenden noch
proprietare Standards, die nicht
mit anderen Marken kompatibel
sind. Wir setzen uns aktiv fur die
Entwicklung offener Standards ein,
die firmendbergreifend einsetzbar
sind und intelligentere Sicher-
heitslosungen ermdglichen.»

Beispielsweise braucht es fur die
VideolUberwachung eines Gebdudes
Kameras, ein Netzwerk und Moni-
tore. Funktioniert das System mit
offenen Standards, kdnnen Kameras
beliebig durch ein neueres Modell
oder durch Kameras einer anderen
Marke ersetzt werden. Das System
ist flexibel. Ausserdem ist es
kompatibel mit weiteren Sicher-
heitssystemen des Gebaudes, bei-
spielsweise Einbruch- und
Brandschutz, der Zutrittskontrolle
oder Alarmanlagen. Es entsteht ein
integriertes System, bel dem alle
Komponenten untereinander kommu-
nizieren und im Kontrollzentrum
Ubersichtlich dargestellt werden.

«Ab Oktober stellen wir eine neue
Ldsung vor, beil der Gebdude- und
IT-Sicherheit integriert werden»,
kindigt Anand Mecheri an. Damit

kann beispielsweise der Computer
eines Angestellten so lange blo-
ckiert werden, bis das Zutritts-



Demonstration des 3D-Scanners im Siemens Airport Center in Flrth
(Bayern), mittels dessen die individuellen Besonderheiten der
Passagiere durch einen einfachen Gesichtsscan erfasst werden.
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Die Filiale des Konzerns Tyco
International ist weltweit das
grosste Unternehmen fur elek-
tronische Sicherheit (Video-
Uberwachung, Zugangskontrollen,
Feuermelder). Der Hauptsitz von
Tyco befindet sich in Schaffhau-
sen. ADT Worldwide hat kdrzlich
Broadview Security erworben,
einen Marktflhrer flr Alarmsys-
teme in den USA.

Grindung: 1874
CEO: Naren K. Gursahaney
Angestellte: 67°000
Umsatz: 7,2 Mrd. Dollar
www.adt.com
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Das KMU im Bundesstaat Massa-
chusetts erregt Aufsehen mit
Neuerungen im Bereich der
Réntgenscanner flir die Kon-
trolle von Fahrzeugen, Schiffs-
containern und Frachtflugzeugen.
Sein Spitzenprodukt wirkt wie
ein herkémmlicher Kleinliefer-
wagen, der jedoch mit einem
Scanner den Inhalt vorbeifah-
render Autos inspizieren kann.

Grindung: 1958
CEO: Anthony R. Fabiano
Angestellte: 400
Umsatz: 242.1 Mio. Dollar
WWw.as-e.com
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Der Berner Konzern, internatio-
naler Anbieter von Kommunika-
tionsdienstleistungen, en-
twickelt auch Sicherheitssysteme
(Security Communication: zuver-
13ssige Losungen fur Alarmierung
und taktische Kommunikation]).
Er schloss Partnerschaften mit
EADS und Saab, um seine Divi-
sion Security Solutions, bisher
allzu abhangig vom Bedarf der
Schweizer Armee, auf eine inter-
nationalere Basis zu stellen.

Grindung: 1987
CEO: Riet Cadonau
Angestellte: 23008
Umsatz: CHF 281,2 Millionen
www.ascom.com

ASCN

kontrollsystem meldet, dass er
sich wieder im selben Raum wie
sein PC befindet.

Besonders komplex ist die Flug-
hafensicherheit. Hier gilt es
nicht nur, Terminals und Flug-
gaste zu Uberwachen, sondern

auch alle Areale zu kontrollieren,

in denen der Zutritt fur Unbe-
fugte verboten ist. «Sicherheits-
systeme fUr Flughafen werden
standig weiterentwickelt», erldu-
tert Craig Bradbrook, Sicher-
heitsspezialist der Organisation
Airport Council International.
«Sie sind stets offen fUr neue
Technologien.» Die Boston Con-
sulting Group rechnet bis 2015
mit weltweit 2080 Mrd. Dollar In-
vestitionen im Flughafenbereich.

Siemens ist daflr bekannt, ver-
schiedenste Technologien fur
Flughafen anzubieten und zu in-

tegrieren (Infrastrukturen, Logis-
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tik, Sicherheit]. Der Konzern ist
bereits in 380 der grdssten Flug-
héfen der Welt prdsent und hat im
bayerischen FUrth sogar eine
«Flughafenattrappe» gebaut, um
seine High-Tech-Ldsungen vorzu-
stellen. Landebahn und Flugzeuge
sucht man hier zwar vergebens,
doch die fiktiven Passagiere kon-
nen per Handy einchecken und
biometrische Identifikationssys-
teme oder Forderbander erleben,
auf denen mit RFID-Chips ausge-
stattete Gepacketiketten die Kof-
fer automatisch kontrollieren und
umleiten. Abflug und Landung
werden in Echtzeit simuliert.

«Die Sicherheit an Flughafen hangt
von drei Faktoren ab: der Techno-
logie, dem Sicherheitspersonal und
den Abldufen», betont Craig Brad-
brook. «Das Kunststlck bestent
darin, sie richtig zu kombinieren.»
Mit der BT-LOsung lasst sich das
gesamte Flughafenareal durch ver-

Meinung der Analysten

«Noch grosses Wachstumspotenzial»

Eine zunehmende Stadteverdich-
tung, das Altern der Bevdlkerung,
der Klimawandel und die Globali-
sierung sind Tendenzen, die ein

erhdhtes Sicherheitsbedirfnis mit

sich bringen. Dies wirkt sich
nicht nur auf die Division Buil-
ding Technologies (BT) von Sie-
mens aus — sie entspricht 10
Prozent des Umsatzes —, sondern
auf die gesamte Konzerntatigkeit.

Das von CEO Peter Ldscher lan-
cierte Umstrukturierungspro-
gramm wird ab diesem Jahr
greifen. Britte Simon, Analystin
bei der Bank Julius Bar, meint
dazu: «Die guten Resultate der
Reformen machen sich in den
Zahlen bereits bemerkbar, haben
sich aber noch nicht ganz im
Wert des Titels niederschlagen
kdnnen. Das durfte jedoch bald
der Fall sein.»

Die starke Prdsenz von Siemens in
den aufstrebenden Markten garan-

tiert dem Industriesektor (Elek-
trizitat, Automation, Robotik
usw.) ein stabiles Wachstum. Und
auch die Gesundheitsreform in
den USA fihrt zu Investitionen,
da amerikanische Krankenhduser
unter anderem Medizintechnik von
Siemens kaufen. Der Gesundheits-
bereich ist die profitabelste
Division des Konzerns.

Auch Philipp Gamper, Analyst bei
der Bank Sarasin, empfiehlt den
Titel zum Kauf: «In den Berei-
chen, in denen Siemens dem Kon-
junkturzyklus voraus ist — etwa
bei der Elektronik —, ist das
Auftragsniveau bereits stark an-
gestiegen. Dort, wo die Entwick-
lung eher etwas im Rickstand ist
- BT, Schwerindustrie -, hat Sie-
mens noch grosses Wachstumspo-
tenzial. Ausserdem brachte die
Umstrukturierung eine erhebliche
Kostensenkung, so dass eine Um-
satzsteigerung zu entsprechend
héheren Gewinnen flhren wird.»




§iemens im
Uberblick

Der deutsche Elektronik- und
Elektrotechnikkonzern verflgt
Uber ein breites Produktsorti-
ment. Er entwickelt sowohl
Sparglihbirnen wie auch Gas-
turbinen, schwimmende Wind-
energieanlagen, Hochgeschwin-
digkeitszlge und Magnet-
resonanzscanner.

Peter Ldscher Ubernahm 20807
als CEO die Nachfolge von
Klaus Kleinfeld, dem der RUck-
tritt wegen Korruptionsaffdaren
nahegelegt worden war. Léscher
fUhrte eine Reihe begonnener
Reformen zu Ende und defi-
nierte drei Kernbereiche der
Unternehmenstatigkeit: Indus-
trie, Energie und Gesundheit.

schiedenste Detektoren Uberwachen.
Der Sicherheitsbeauftragte hat nur
einen einzigen Bildschirm mit einer
Satellitenaufnahme [oder einem
3D-Display] des Gelandes vor sich.
Aussergewdhnliche Ereignisse wer-
den systematisch und automatisch
erfasst und analysiert. Auf dem
Foto des Gelandes erscheint sodann
ein Warnhinweis, die Aufnahme der
nachstgelegenen Kamera wird ge-
zeigt, und die Wachter erfahren, wo
genau das Problem steckt.

Die IT-Division von Siemens
stellt zwar biometrische Gerdate
her (Fingerabdricke, Gesichts-
erkennung), doch der Konzern
produziert keine eigenen Ront-
genscanner und keine Spreng-
stoffdetektoren. Diese werden beil
Bedarf von anderen Herstellern
bezogen. «Ganzkorperscanner kom-
men immer mehr zum Einsatz»,

MIRO KUZMANOVIC/REUTERS

Siemens liefert die ndtige Technologie zur Erstellung des neuen biometrischen Passes.
Obenstehend ist das Passblro des Kantons Zirich zu sehen.

erklart Craig Bradbrook. «Und
derzeit wartet man besonders ge-
spannt auf die Detektoren zur Er-
kennung von Fldssigsprengstoff.»
Fihrend in diesem Bereich sind
unter anderem GE, Smith Detection
(Smith Group), Rapiscan (0SI
Group), L-3 Communications, ASS&E,
ICx Technologies und auch Morpho
(Safran Group].

Flughafen, ganze Stadte oder Un-
ternehmen: Die Nachfrage nach
Sicherheit nimmt angesichts der
steigenden Mobilitdt und der
stark anschwellenden Pendler-
strome stetig zu. Durchaus denk-
bar also, dass ein deutsch-
schweizerisches
Unternehmen in
den nachsten Jah-
ren gut ausgelas-
tet sein wird .. 4
STIE,X
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Die Verschliisselungstechnik, die der Schweizer
Konzern an die Pay-TV-Kandle vermietet,
verhalf ihm zurtick auf den Erfolgspfad.

Nun versucht er, seine Geschifte auf das
Mobilfernsehen auszuweiten. von baniel saraga
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Kudelski ist Uber den Berg. Nach-
dem der Schweizer Konzern im Jahr
2008 rote Zahlen schrieb — eine
«Durststrecke», wie CEO André Ku-
delski sagt —, kann er jetzt wieder
Gewinne verbuchen. In seiner
Sparte fur Digitalfernsehen, die
Verschlisselungstechnik fur Pay-
TV vertreibt, wurden kirzlich m
rere neue Vertrage mit wichti
auslandischen Anbietern unter-
zeichnet: Cable One in den USA,
HD+ in Deutschland, Abertis in
Spanien, BGCTV in China oder auch
SkyLife in Korea. Ausserdem wurde
der Vertrag mit EchoStar, der zum
drittgrdssten Pay-TV-Anbieter der
USA (Dish Network] gehort, um
zehn Jahre verlangert.

Die positiven Zahlen von 20889 und
des ersten Halbjahrs 2810 belegen
vor allem, dass das neue Geschafts-
modell von Kudelski Frichte tragt:
Die VerschlUsselungstechnik wird
nicht mehr verkauft, sondern in
Form einer regelmassig aktuali-
sierten Chipkarte [Smartcard /e
etet. Hinter dieser Umstellun
ch der diskrete, aber

© unaufhdrliche Kampf gegen Hacker,

die illegale Decoder verbreiten.
«Eine VerschlUsselungstechnik hat
eine Lebensdauer von nur wenigen
Jahren, bevor sie geknackt wirdy,
weiss Kudelskis Pressesprecher Da-
niel Herrera zu berichten. «Mit der
Verkaufslésung entscheiden sich
die Anbieter mitunter dafdr, ihre

OF THE BE

AN: THE CURSE

Ein Ausschnitt aus dem Film .Pirates of the Caribbean: Fluch der

Karibik“ (2883). Die englische Schauspielerin Keira Knightley ist

gemeinsam mit Johnny Depp zu sehen.
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HEDH BBLOY

Der schwedische Konzern (Kon-
kurrent des Schweizer Unterneh-
mens Kaba) ist der fiihrende
Hersteller von Schléssern und
Offnungssystemen fur Turen; die
Letzteren finden sich an den
TUren von rund 5 Mio. Hotelzim-
mern. Wie Kaba profitiert Assa
Abloy im Augenblick vom starken
Wachstum der sldamerikanischen
und asiatischen Markte.

Grindung: 1994

CEOQ: Johan Molin

Angestellte: 29’0008

Umsatz: 4.75 Mrd. Dollar

www.assaabloy.com
ASSA”B,S
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MORFEE

McAfee ist der zweitgrdsste
Anbieter von Sicherheitspro-
grammen nach Symantec. Neben
dem Antivirusprogramm Virus-
Scan vertreibt das kaliforni-
sche Unternehmen, das seit
Kurzem zum Chip-Riesen Intel
gehort, vor allem Sicherheits-
programme und -zertifizierun-
gen fur Anbieter von Cloud
Computing (Salesforce.com,
Amazon, Microsoft].

Grindung: 1987
CEOQ: David DeWalt
Angestellte: 61008
Umsatz: 1.93 Mrd. Dollar
www.mcafee.com

INTC,U
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Morpho, eine Filiale des franzo-
sischen Konzerns Safran, ist
WeltmarktfUhrer flr Verfahren
und Dokumente der biometrischen
Identitdt bzw. Identifizierung
und ein wichtiger Akteur im Sek-
tor der Sprengstoffdetektoren.
Morpho wurde vom indischen
Staat mit dem Aufbau eines Sys-
tems betraut, das jedem einzel-
nen Inder (Gesamtbevélkerung
1,2 Mrd.) eine Identifikations-
nummer zuteilen soll.

Grindung: 1982
CEO: Jean-Paul Jainsky
Angestellte: 5’608
Umsatz: 1.16 Mrd. Dollar
www.morpho.com

SAF,E

Technik nicht zu ersetzen.» An-
ders gesagt, einige Anbieter
strahlen ihre Programme aus Kos-
tengrinden weiterhin mit alten
Systemen aus, die bereits ge-
knackt wurden. Mit dem Mietmodell
kann es nicht mehr dazu kommen:
Die Verantwortung fur die Aktua-
lisierung der Sicherheitssysteme
liegt nun bel Kudelski. Das
Konzept scheint zu Uberzeugen,
denn die Mehrheit der Kunden

in der Sparte Digital-TV hat

zum Mietsystem gewechselt.

«Die Vermietung sichert uns

viel regelmassigere und besser
kalkulierbare Einnahmen», erklart
Daniel Herrera.

Die Umstellung war fUr das waadt-
landische Unternehmen allerdings
schmerzvoll. «Der Ubergang zum
Mietmodell hat die Einnahmen in
die Zukunft verschoben, ohne dass
die Ausgaben reduziert werden
konnten», erklart Michael Foeth,
Analyst bei Vontobel.

«Die Anleger konnten sich kein
Bild mehr von den kUnftigen
Einnahmen machen.» Die Folge:
grosse Unsicherheit bei den
Aktiondren und Analysten — und
eine Aktie, die Mitte 2007 inner-
halb von 9 Monaten fast 70 Pro-
zent an Wert verloren hatte.

Der Umsatz und die Einnahmen
sind Michael Foeth zufolge heute
wieder auf ihrem Langzeitniveau,
und der Aktienkurs hat sich im
Sommer 2089 innerhalb von funf
Monaten verdoppelt. «Die Volati-
1itat der Firma war schon immer
recht hoch, es wird viel in F&E
investiert», macht der Analyst
deutlich. «Fdr uns ist die lang-
fristige Entwicklung wichtiger als
die Bekanntgabe der Quartalszah-
len», verteidigt sich CFO Mauro
Saladini. Trotz der stabilen Er-
gebnisse und Aussichten, die der
Konzern Ende August 2810 kommu-
nizierte, wurde die Aktie namlich
von den Anlegern verschmaht und
verlor am Tag der Veroffentli-
chung 9 Prozent.

Bankkarten
mit Tastatur

COURTESY OF THE KUDELSKI GROUP

Eine der Tochtergesellschaften
von Kudelski, NagraID, hat eine
Bankkarte mit eingebauter Tas-
tatur entwickelt. Ziel: die Er-
stellung eines Passwortes fir
den einmaligen Gebrauch, um die
Echtheit einer Online-Transak-
tion zu Uberprifen. Diese Karte
kénnte somit die aktuellen Sys-
teme wie Kartenlesegerate oder
SMS mit Geheimcode ersetzen.
Den ersten Probelauf startete
die tlrkische Bank Yapi Kredi im
Frdhling, indem sie 10880 Visa-
Karten mit Tastatur und Mini-
Bildschirm ausgab. Das System
wurde vom Anbieter MasterCard
anerkannt, der in Kooperation
mit TEB eine Geldkarte lancie-
ren wird.

Kudelski ist mit den Tochterfir-
men SkiData und Polyright
(elektronische Badges) auch auf
dem Markt fur Zutrittsmanagement
vertreten. Das dsterreichische
Unternehmen SkiData, das seit
2001 zur Gruppe gehort, stattet
Skilifte sowie Stadien und Park-
platze aus. Es hat sechs der zehn
Stadien der Fussballweltmeister-
schaft 2010 beliefert und vor
Kurzem einen neuen Vertrag fur
das Parkraummanagement am
Flughafen von Dallas erhalten.

«Der Bereich der Zutrittstechnik
ist fUr Kudelski interessant,
aber die Margen sind dort klei-
ner als beim Digitalfernsehen»,
meint Michael Foeth von Vonto-
bel. Der Ansicht ist man auch
bei Goldman Sachs, wo auf die
geringere Performance dieser
Sparte hingewiesen wird.
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André Kudelski, Préasident der Kudelski Group, die weltweit mehr als
30080 Angestellte zahlt.

Fedrmren ey Bnalusten
«Europa wird digital,
Wachstum»

Die Umstellung auf das Modell der
Vermietung von Smartcards habe Ku-
delski wieder zurlick in den Sattel
gehoben, meint Michael Foeth von
Vontobel, der seit November 2009
zum Kauf rat. Er setzt das Kursziel
bei 37 Franken fest. «Dieser Be-
reich ist zutiefst technologisch
gepragt und veradndert sich standig,
aber Kudelski ist in Sachen Inno-
vation gut dabei und war Vorreiter
auf dem Gebiet», so der Analyst.

Kudelski teilt sich die Branche mit
dem englischen Konkurrenten NDS.
Dieser gehort teilweise zu News-
corp, dem Medienkonzern von Rupert
Murdoch. «Die Mitglieder von NDS
bleiben dort, aber andere Anbieter
wollen sich lieber nicht in die
Hande von Murdoch begeben und
wenden sich an Kudelski», bemerkt
Michael Foeth. «Marktanteile kann
Kudelski eher Uber den Kundenser-
vice als Uber die Technologie ge-
winnen. Dem Anleger sei geraten,
die Entwicklung des Digitalfernse-

das bringt neues

hens und besonders der dazugehd-
rigen Infrastruktur zu verfolgen.
Europa geht vom analogen ins digi-
tale Zeitalter Uber, und das wird
auf jeden Fall Wachstum bringen.»

Auch Credit Suisse aussert sich
positiv (Buy, Kursziel bei 37 Fran-
ken) und rechnet mit einem Wachs-
tum, das durch die Verbreitung von
kostenpflichtigen Programmen Uber
Satellit und digitales terrestri-
sches Fernsehen (DVB-T usw.] un-
terstltzt wird. Die Bank erwartet,
dass die neuen Markte flr Inter-
net-TV, DVB-T und Mobil-TV hohe
Einnahmen einbringen werden.

Goldman Sachs gibt ein neutrales
Rating und ein Ziel von 37 Franken
an. Die US-amerikanische Bank
weist auf die Gefahren von zuneh-
menden Hacking-Angriffen und Ver-
lusten von Kunden an NDS hin,
unterstreicht aber, dass ein schnel-
lerer Wechsel der bestehenden Kun-
den zum Mietsystem mdglich ist.

DOMINIC FAVRE/KEYSTONE

VIDEO ON DEMAND

Aber Kudelski hat Lust auf mehr:
Der Konzern will sein Betati-
gungsfeld nun Uber die Systeme
zum Schutz von TV-Inhalten hi-
naus erweitern. Dafur will er

die neuen interaktiven Features
der digitalen Technologie nutzen
und auf den Zug des mobilen
Fernsehens aufspringen. Mit der
kirzlich erfolgten Ubernahme
der amerikanischen Firma OpenTV,
deren Schwerpunkt auf interakti-
ven Technologien liegt, setzt
Kudelski seinen Einzug in diese
Sphare fort.

«Unsere Strategie besteht darin,
Geschaftsmodelle zu entwickeln,
mit denen die Anbieter ihre In-
halte zu Geld machen kdnnen, also
zum Beispiel Video on Demand,
personalisierte Werbung oder
auch elektronische Programmfih-
rer (EPG), die man Uber den
Fernseher aufrufen kann», berich-
tet Mauro Saladini. «Wir wollen
unseren Kunden Komplettldsungen
anbieten, die sowohl die Ver-
schlidsselung als auch diese zu-
satzlichen Features enthalten.»

Schliesslich werden die Fernseh-
sendungen nicht mehr nur auf
Fernsehern betrachtet. «Wir ent-
wickeln Techniken, mit denen die
Verbreitung von Videoinhalten
auf verschiedenen Plattformen,
also TV, Internet oder Mobilge-
rate, gesteuert werden kann»,
erklart der CFO. Um den Empfang
von kostenpflichtigen Programmen
auf Mobiltelefonen zu ermdgli-
chen, will der Konzern seine
Zugriffsmodule direkt in die
SIM-Karten integrieren und ar-
beitet dazu mit Herstellern von
Smartphones sowie mit Anbietern
wie Vodafone oder dem chinesischen
Konsortium CMMB zusammen. Zu
diesem Zweck wurde auch in Peking
ein F&GE-Zentrum

300 Angestellte
beschaftigt. 4
KUD
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SICHERHEIT SWISSQUOTE NOVEMBER 2018

Der amerikanische IT-Riese beginnt mit dem Fokus auf Cloud

Computing ein neues Kapitel in seiner Firmengeschichte. Das Verfahren,
mit dessen Hilfe Unternehmen ihre Informatikressourcen auslagern
konnen, setzt sich nach und nach als Standard durch. Die Sicherung
der Daten ist dabei das tragende Element. Hier der Stand der Dinge.

Benjamin Bollmann
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Bei seiner Inbetriebnahme 1961 war der Supercomputer IBM Stretch [auch IBM 7830
genannt) der schnellste Rechner der Welt .. In Sachen Leistung liegt er jedoch meilenweit
hinter den neuesten Servern der amerikanischen Firma zurlck.
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Anzahl der Bescha tenvon IBM.

5.4 Mol

Rekordbruttogewinn von 2009,
9 Prozent Wachstum.

Ry 4k
..:‘":3‘3 2.8 glgg'gmé:gm 3
Umsatz 2809, 5 Prozent Rickgang.

Immer noch mehr als doppelt so hoch
wie der Umsatz von Apple.

s R i

8 8% eellee 33
Anzahl der 2808 von IBM entwickelte
Patente. Ein neuer Rekord, mi

Fhie
%3003° °2003° 33 382
Anteil des Software- und
tungsbereichs an den-Gesamteinnah-
men. Zurzeit konzentriert sich IBM
ausschliesslich auf den Markt der Fir-
menkunden. Der amerikanische Konzern
produziert aber weiterhin seine Ser-
ver, die weltweit als die leistungsfa-
higsten und verlasslichsten Uberhaupt
angesehen werden. Das jlingste Modell

zEnterprise wurde im Juli angekindigt.

Anzahl der IBM-Forscher, die mit dem
Nobelpreis ausgezeichnet wurden. Die
Marke IBM hat einen aussergewdhnlich
hohen Wert: Im Ranking des «Business-

week» landet sie hinter Coca-Cola auf

dem zweiten Platz.

SWISSQUOTE NOVEMBER 2018
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SECHRITHRD A8

Der weltweit zweitgrdsste An-
bieter von Sicherheitsleistungen
nach dem britischen Unternehmen
G4S ist in 48 Landern tatig. Die
Schweizer Tochter heisst Protec-
tas SA. Der Konzern setzt seine
Akquisitionspolitik fort, um in
den asiatischen Markten Fuss zu
fassen, die ein dreimal héheres
Wachstumspotenzial als Europa
oder den USA erwarten lassen.

Grindung: 1934

CEQ: Alf GOransson

Angestellte: 260’0008

Umsatz: 8,52 Mrd. Dollar

www.securitas.com
SECU"B
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HEITHE DETECTION

Die britische Tochtergesell-
schaft des Smiths-Konzerns
entwickelt und produziert Detek-
toren fur Sprengstoffe, chemi-
sche und biologische Wirkstoffe.
Mit diesen Detektoren sind 88
Prozent der Flughafen der Welt
ausgerustet. CEO Stephen Phip-
son erwartet, dass sich der Ab-
satz von Smiths Detection auf
dem Subkontinent in den nachs-
ten drei Jahren verfinffacht.

Grindung: 1997

CEOQ: Stephen Phipson

Angestellte: 22’000

(Smiths Group)

Umsatz: 788 Mio. Dollar

www.smithsdetection.com
SMIN

V O & O VoYY L4

ERRMOHTED

Die fur ihr Antivirusprogramm
Norton bekannte Symantec bietet
auch andere 0Online-Ldsungen fir
Sicherheit und Datenspeicherung
an. Neu ist ein durch ein Web-
Interface betreutes Antivirus-
programm, das das Cloud-Com-
puting-Angebot des Unterneh-
mens verstarkt. Symantec hat
kirzlich VeriSign erworben, das
Datenbanken mit den Domain-
Endungen «.com» und «.net»
verwaltet.

Grindung: 1982
CEO: Enrique Salem
Angestellte: 17’5008
Umsatz: 5,98 Mrd. Dollar
www.symantec.com

SYMC

Willkommen in einer Welt, in der
elektronische Verbrechen (eCrimes)
an der Tagesordnung sind. «Noch
vor wenigen Jahren war das Hacken
nur ein Spiel», erklart Klaus Ju-
lisch, Experte fur IT-Sicherheit im
IBM-Forschungszentrum Ruschlikon
in der Nahe von Zdrich. «Heute ist
Cyberkriminalitat eine lukrative
Tatigkeit, die sowohl politischen
als auch wirtschaftlichen Zielen
dienen kann. Sie wird von bestens
organisierten Untergrund-Communi-
ties gesteuert.»

Sicherung dieser Netzwerke zu
einem seiner Spezialgebiete entwi-
ckelt. Dies wurde mit der Auszeich-
nung «Best Security Company» der
amerikanischen Fachzeitschrift «SC
Magazine» belohnt. Mit der Positio-
nierung im Sicherheitsbereich will
IBM eine erhebliche Rentabilitdts-
steigerung herbeifthren. Das Un-
ternehmen hat sich in den letzten
Jahren von einem Teil seines Hard-
waresegments getrennt, dessen
Bruttomarge bei nur 35 Prozent
liegt, und dafur knapp 188 Firmen
aus der Softwarebranche mit Margen
Laut Angaben des US-amerikani- von bis zu 88 Prozent Ubernommen.
schen Instituts Ponemon, das

45 Firmen untersucht hat, belaufen
sich die Kosten fur die entstehen-
den Schaden auf durchschnittlich
6,5 Mio. Dollar pro Jahr und Unter-
nehmen.

«IBM hat sich vollkommen umstruk-
turiert», erklart Oskar Schenker,
Analyst der Bank Sarasin in Basel.
«Die neue Unternehmensstrategie
konzentriert sich auf integrierte
Dienstleistungen, zu denen auch
die Sparte Cloud Computing ge-
hort.» Unter Cloud Computing ver-
steht man die Verwaltung der

Der US-amerikanische Technologie-
gigant IBM, WeltmarktfUhrer im Be-
reich der Firmennetzwerke, hat die

3008,

Klick k6nnen sie ihren Bedarf an
Speicherkapazitat oder Rechen-
leistung anpassen. Das Unterneh-
men zahlt nur das, was es in
Anspruch nimmt.

Der Begriff Cloud Computing ver-
weist auf Informatikdienstleistun-
gen, die je nach Bedarf Uber das
Internet zur Verfigung gestellt
werden. Umgesetzt wird das Prinzip
Uber virtualisierte Server, die in
Rechenzentren gehostet werden. Bekannte Beispiele fir kostenlose
offentlich zugangliche Anwendun-
gen von Cloud Computing sind
Facebook oder Gmail. Das bekann-
teste 6ffentliche Cloud-Angebot
von IBM ist LotusLive, eine
Business-Plattform, die an Face-
book erinnert, aber zusatzlich
Uber Funktionen wie E-Mail-Ver-
waltung, Videokonferenzen und ge-
meinsame Datennutzung verflgt.
Der Nutzer kann Uber seinen
Browser darauf zugreifen und
zahlt eine monatliche Gebdhr. Im
Januar hat Panasonic angekindigt,
alle seine 300’800 Mitarbeiter auf
dieses Programm umzustellen.

Das Verfahren revolutioniert die
Art und Weise, wie Unternehmen
ihre IT-Ressourcen verwalten, und
ermdglicht erhebliche Kostenein-
sparungen. Es ist auch eine Még-
lichkeit, zuvor unvorstellbare
Rechen- oder Speicherkapazitaten
nutzen zu kénnen.

In der so genannten «&ffentli-
chen» Version des Cloud Computing
werden Anwendungen (E-Mail-Ver-
waltung, Online-Zusammenarbeit,
CRM) auf der Internetseite eines
externen Dienstleistungsanbieters
wie Google oder IBM gemietet.
Somit mUssen Unternehmen nicht
mehr selbst in entsprechende
Software, eine zentrale Infra-
struktur oder IT-Experten inves-
tieren. FUr die IT-Beauftragten
ist das System flexibel: Mit einem

In der «privaten» Version des
Cloud Computing werden die An-
wendungen nur Uber ein privates
IP-Netzwerk zur Verfigung ge-
stellt, der Zugriff via Internet ist
beschrankt.




E-Banking unter Kontrolle

Banken kennen das Szenario zur
Genlge: Ein Kunde, der Uber eine
Malware infiziert wurde, fihrt eine
Online-Uberweisung aus. Die un-
sichtbare Software fangt den Da-
tenaustausch zwischen dem
Computer des Kunden und der Bank
ab. Sie andert die Adresse des
Empfangers und den Betrag des
Zahlungsauftrags, der an die Bank
geschickt wird, wahrend auf dem
Bildschirm des Kunden zum Zeit-
punkt der Bestatigung noch die
korrekten Daten angezeigt werden.

Informatikressourcen von Kunden
auf dezentralen Servern (siehe
Box]. Der Markt verspricht dem Ins-
titut Gartner zufolge bis 2014 ein
jahrliches Wachstum von 20 Prozent.

Das Modell des Cloud Computing
impliziert, dass die Daten mehrerer
Firmenkunden in den Rechenzentren
eines einzigen Dienstleisters, wie
zum Beispiel IBM, verarbeitet und
gespeichert werden, was in puncto
Sicherheit einige heikle Fragen
aufwirft: Wo genau befinden sich
die Daten? Sind sie ausser
Reichweite von Konkurrenten

oder sonstigen Hackern? Was tun
bei Sicherheitslicken oder Zu-
griffsproblemen?

Mehrere Umfragen zeigen, dass die
Frage nach der Sicherheit die
grossten Zweifel beztglich der
Nutzung des CC hervorruft.

Firmen, die keinerlei Risiko einge-
hen wollen, entscheiden sich daher
fur eine «private» Cloud, sodass
sie die Server des Anbieters nicht
mit anderen Kunden teilen mussen.
«Eine private Cloud ist sehr viel
teurer, aber die grossen Unterneh-
men, die einen mdglichst hohen
Grad an Vertraulichkeit gewahr-
leisten wollen, interessieren sich
mehr und mehr dafir», berichtet
Christopher Silbern, Analyst bei
der Bank Pictet.

IBM hat auf dem besagten Markt
eine gute Stellung: Aus einer Um-
frage des Genfer Instituts IDC

Seit 20808 hat IBM eine Antwort
parat. In Rischlikon entwickeln
Forscher einen USB-Stick, der mit
den Bankenservern kommunizieren
kann, ohne dass daflr eine Soft-
ware auf dem Rechner des Kunden
installiert werden muss. Der Stick
ermdglicht es dem Kunden also,
einen Uberweisungsauftrag auf
absolut sichere Weise zu prifen
und zu bestdtigen. Problem ge-
16st. UBS ist die erste Bank, die
das System im Fridhling 2818 von
IBM Ubernahm.

geht hervor, dass IBM der belieb-
teste Anbieter von Dienstleistun-
gen rund um die private Cloud ist,
mit grossem Vorsprung vor Accen-
ture, Microsoft, Google, Oracle, CSC
und HP. «Zentrale Rechner, Server
und deren Sicherheit sind die Ba-
siskompetenzen von IBM», macht
Oskar Schenker von der Bank Sara-
sin deutlich. «Das Unternehmen hat
sich seinen Ruf Uber Hardware und
Dienstleistungen aufgebaut. Dieses
Know-how ist grundlegend fir das
Management privater Clouds.» Schon
heute zahlt IBM 95 Prozent der
5080 grossten Banken zu seinen
Kunden.

Auch Regierungen ziehen in Erwd-
gung, das Cloud Computing fur sich
zu nutzen. Die Obama-Administra-
tion sieht in ihrem Haushalt fur
2011 vor, die Staatsorgane zur
Nutzung des Systems zu ermutigen.
Die Regierung hofft darauf, so die
IT-Ausgaben zu reduzieren, die bei
knapp 88 Mrd. Dollar pro Jahr lie-
gen (eine Studie von Booz Allen
Hamilton zeigt, dass bis zu 85
Prozent der derzeitigen Ausgaben
eingespart werden kénnten). «Die
Umstellung der Regierungen kdnnte
etwas mehr Zeit in Anspruch neh-
men», erklart Laura Ledermann,
Analystin bei William Blair & Com-
pany. «Aber weltweit gesehen wer-
den Anbieter von privaten Clouds,
die in den Organisationen schon
ihren Platz haben und schlUssel-
fertige Losungen anbieten kdnnen,
zweifellos von diesem riesigen

fedinung der HBnelusten

«Ein klares Bild
von der Zukunft»

FUr Oskar Schenker, Analyst bei
der Bank Sarasin, hat IBM alle
Trimpfe in der Hand: einen rei-
chen Erfahrungsschatz, Spitzen-
technologien und einen guten
Service. «Die Ubernahmepolitik
von IBM konzentriert sich auf
kleine Technologiefirmen. Die
Analyse des Potenzials dieser
Ubernahmen zeigt, dass IBM ein
klares Bild von der Zukunft der
Kommunikationstechnologien hat.
Auf lange Sicht ist meine Prog-
nose fir die Aktie sehr positiv.
Ich rate zum Kauf.»

«Uber die Forschung und zahlrei-
che Ubernahmen hat sich IBM in
den letzten Jahren noch weiter
entwickelt und kUmmert sich nun
um Schlisselfragen wie die Zu-
griffskontrolle und die Sicher-
heit der Daten auf den Servern
oder die Netzwerksicherheit»,
stellt auch Illena Armstrong,
Chefredaktorin des «SC Maga-
zine» in New York, fest. «Sein
Team «X-Force», eine Art CIA des
Web, Uberwacht das Internet rund
um die Uhr, um jegliche Bedro-
hung fir die Offentlichkeit auf-
zudecken. Ausserdem arbeitet
IBM mit der Industrie, den Re-
gierungen und den Universitdten
zusammen, um die Sicherheitsmo-
delle der Zukunft zu entwickeln.
Aus Sicht unserer Jury hebt sich
IBM eindeutig von den anderen
ab. Wir haben der Firma den
Preis flr das beste Sicherheits-
unternehmen 2810 verliehen.»

Markt profitieren. Wie zum Beispiel
IBM oder Microsoft.»

Aber nicht nur in den Industrie-
nationen, sondern auch in Schwel-
lenldndern wie Indien und China
erkennen die Regierungen die
Vorteile dieser neuen Ldsungen.
Von diesem Jahr an
wird ein deutli-
cher Anstieg ihrer
Informatikausga-
ben erwartet. 4
IBM,U
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Die Zelt nach
Nicolas Hayek:
Meinung der

Biografen

Der Griinder der
Swatch Group hatte
seine Nachfolge gut
vorbereitet und
hinterlasst seinen
Kindern ein dusserst
konkurrenzfiahiges
Unternehmen. Dennoch
rechnen Friedemann
Bartu und Jiirg Wegelin
mit Veranderungen im
Uhrenkonzern.

Von Sylvain Menétrey

Uber Nicolas Hayek wurde eigent-
lich schon alles gesagt. Unter-
nehmer mit visiondrer Intuition,
Patron mit heftigen Wutausbri-
chen, Retter der Schweizer Uh-
renindustrie, alter Weise, den
Politiker wie seinerzeit Helmut
Kohl zu Rate ziehen, um die Um-
risse des gemeinschaftlichen
Europas zu gestalten: Der Chef
der Swatch Group gehdrte zu den
grossen Figuren seiner Zeit.

Sein Tod im Juni hinterldsst
zweifellos eine grosse Licke an
der Spitze des von ihm gegrinde-
ten Unternehmens, das nun in die
Hande seiner Kinder Nick und
Nayla Hayek Uberging; sie sind
Prasident der Konzernleitung
beziehungsweise Prasidentin des
Verwaltungsrates. «Er besass die
seltene Gabe, seine Truppen mo-
tivieren zu konnen und ihnen
unkonventionelle Ideen zu ent-

Nicolas G. Hayek, 82, der
dieses Jahr verstorbene

GrUnder der Swatch Group,
genialer Unternehmer und
Erfinder, wird bei der
Vollendung seines Traums
vom kleinen Okoauto feh-
len. Mercedes-Benz will
2012 eine elektrische Ver-
sion des Smart auf den
Markt bringen.



Nick Hayek, 55,
1994 als Marketing-
direktor zur Swatch
Group gestossen, ist
seit 20083 CEO des
Unternehmens. Unter
seiner Leitung hat
der weltgrdsste Uh-
renhersteller meh-
rere Verkaufsrekorde
aufgestellt.

Nayla Hayek, 59,
die renommierte
Zichterin von Ara-
berpferden, hat die
Nachfolge ihres
Vaters im Prasidium
des Verwaltungsrats
der Swatch Group
angetreten, dem

sie seit 15 Jahren
angehort.
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locken», bestatigt Friedemann
Bartu, Journalist bei der «Neuen
Zircher Zeitung» (NZZ], der bald
eine offizielle Biografie des
Unternehmers verdffentlichen
wird. Er brachte bereits 2005
den Band «Nicolas G. Hayek im
Gesprach mit Friedemann Bartu»
(NZZ-Libro]) heraus.

«Nick wird ohne-
hin Anderungen
vornehmen und
einige Personen
auswechseln,

die in der Gunst
des Vaters lagen.»

Ahnlich wie in Russland, wo das
eigentliche Machtzentrum nicht
klar zu erkennen ist, schien auch
Nicolas Hayek bis zu seinem Tod
weiterhin die Faden zu ziehen
und Grundsatzentscheide mitzu-
pragen. «Zwar hatte er die Lei-
tung der Swatch Group vor sieben
Jahren an seinen Sohn abgegeben,
doch ist dessen Leistungsausweis
schwer einzuschatzen, denn der
Vater war im Hintergrund stets
prasent», versichert Jirg Wegelin,
der im vergangenen Jahr die Bio-
grafie «Mister Swatch: Nicolas
Hayek und das Geheimnis seines
Erfolges» (Nagel & Kimche] ver-
offentlichte, die von der Presse
als neutral, vom Betroffenen aber
als reisserisch und .. verfriht
bezeichnet wurde.

Friedemann Bartu dussert sich po-
sitiver zu den Kapazitaten und
der Legitimitdt von Nick Hayek:
«Sieben Jahre an der Spitze eines
Unternehmens, das ist mehr als
die durchschnittliche Amtszeit
eines CEO in der Schweiz. Das
Ressentiment, das bei der Ernen-
nung des Filius bestanden haben
mag, hat sich verflichtigt. Wah-

rend dieser Zeit konnte er seine
Fahigkeiten unter Beweis stellen.»

Beide Biografen sind sich darin
einig, dass der Nachfolger zu-
nachst unterschatzt wurde. «Als
Geschaftsfuhrer hat er sich ein-
deutig gemacht. Unklar ist jedoch,
inwieweit er die visiondren Ei-
genschaften seines Vaters be-
sitzt», urteilt Jdrg Wegelin. Ob
Swatch mit Wasserstoffbatterie
oder Smart: Es ware ohnehin
schwer, mit dem vaterlichen Ein-
fallsreichtum mitzuhalten. «Nico-
las sagte immer, er wolle keinen
Sohn, der eine Fotokopie von ihm
selbst ist. Nick hat einen anderen

Prien Phodnorg
gheos Hnaluysten

«Keinerlei An-

lass zur Sorge»

Aus Sicht von René Weber,

der als Analyst bei der Bank
Vontobel auf die Uhrenindus-
trie spezialisiert ist, dirfte
der Tod von Nicolas Hayek
keine Auswirkungen auf den
Geschaftsgang der Swatch
Group haben. «Nick Hayek hat
vor sieben Jahren die FUhrung
der Geschafte Ubernommen und
seither beweisen kdnnen, dass
er das Unternehmen im Griff
hat. Die Persdnlichkeit von
Nicolas Hayek wird in manchen
Bereichen bestimmt vermisst
werden, namentlich in der Po-
litik und bei der Entwicklung
von Belenos, doch hinsicht-
lich der Swatch Group sehe
ich Uberhaupt keine negativen
Aspekte. Das Unternehmen
13uft optimal. Es erobert
Marktanteile. Die Ergebnisse
werden weiterhin positiv sein.
Der Aktienkurs ndhert sich
dem Rekordniveau von 395
Franken, das 20088 erreicht
worden war. Folglich sehe ich
keinerlei Anlass zur Sorge.»

Stil. Er ist ernster, weniger jo-
vial und verfugt Uber weniger
Charisma als sein Vater. Aber aus
Gesprachen mit Angestellten der
Marketingabteilung, die mit ihm
zusammengearbeitet haben, weiss
ich, dass er viele Ideen hat»,
fahrt Friedemann Bartu fort. Mar-
keting soll Ubrigens das wich-
tigste Interessengebiet des
Sohnes sein — ein weitaus enger
begrenzter Bereich als beim Vater,
der sich auch mit Zahlen, Produk-
tion und Markten auseinanderzu-
setzen wusste. Aber der Zdrcher
Journalist rdumt ein, dass «er von
ausgesprochen kompetenten Leuten
umgeben ist. Swatch ist zu einem
Riesenschiff geworden, das auch
dann auf Kurs bleibt und nicht
gegen einen Eisberg prallt, wenn
der Kapitan beim Mandévrieren
einen Fehler macht.»

Tatsache ist, dass die neuesten
Zahlen, die vom Konzern bekannt-
gegeben wurden, optimistisch
stimmen. Die ersten Halbjahres-
ergebnisse fur 2018 weisen auf
einen Betriebsgewinn von 80 Pro-
zent und einen Umsatz hin, der
Uber dem Rekordjahr 20088 liegt.
«Dieses Jahr ddrfte das Unter-
nehmen also gut Uber die Runden
kommen», folgert Jirg Wegelin.
Generell gilt, dass die Exegeten
des Vaters mittelfristig keine
Sorgen verspuren, da dieser seine
Nachfolge sorgfaltig geregelt
haben soll und seinen Kindern
ein kerngesundes Unternehmen
zurlckliess. Auch die Fortsetzung
der Unternehmensgeschichte soll
schon geplant sein: Marc, Naylas
Sohn, der zum Prasidenten von
Breguet ernannt wurde, durfte als
logischer Nachfolger seines On-
kels Nick in einigen Jahren an
die Spitze der Konzernhierarchie
gelangen. Dies liess er zumindest
in der Presse durchblicken.

Bis dahin wird das Unternehmen
nach dem Modell eines Familien-
Triumvirats funktionieren. Die
beiden Biografen vertreten dies-
beziglich unterschiedliche Mei-



Marc A. Hayek,
39, Sohn von
Nayla, leitet
seit 20082 mit
Erfolg die Marke
Blancpain und
hat nun auch die
Nachfolge sei-
nes Grossvaters
an der Spitze
von Breguet an-
getreten. Eine
gewaltige He-
rausforderung
flr denjenigen,
den viele als
den kommenden
starken Mann
des Konzerns
bezeichnen.

nungen: Friedemann Bartu sieht
darin eine gelungene Abldsung
von der Figur des Ubervaters,
wahrend Jirg Wegelin eine starke
FUhrungspersdnlichkeit fur uner-
lasslich halt. «Das durchaus ver-
tretbare Argument von Nicolas
Hayek war, dass drei Familienmit-
glieder an der Unternehmensspitze

«In den letzten
Jahren entstand
kein neues
Produkt, das als
Aushangeschild
von Swatch hatte
dienen konnen.»

dem Konzern ein Gesicht verleihen
wlrden. Geht es um Entscheidun-
gen, ist es allerdings effizienter,
wenn alle Macht bei einer Person
liegt», gibt er zu bedenken. In
dieser Dreierkonfiguration gilt
Nick Hayek, der die operative Ge-
schaftsfuhrung innehat, gewisser-
massen als Bridckenkopf. Im Tandem
mit Nayla, die nach Einschdtzung
der Biografen Uber die notige
Kompetenz und Erfahrung fdr ihren
Posten verfugt, durfte es ihm ge-
lingen, die Licke zu fullen, die
durch den Tod des Vaters entstan-
den ist. «Sie sind klar vom Geist
des Patriarchen beseelt, handeln
pragmatisch, pflegen einen regel-
massigen Austausch und ddrften
sich in ihren Entscheidungen ge-
genseitig unterstitzen», befindet
der NZZ-Journalist.

Die erste Herausforderung wird
wohl die Neubesetzung der Schlis-
selpositionen des Konzerns sein.
«Im Verwaltungsrat sitzen alte
Weggefahrten von Nicolas Hayek wie
Esther Grether oder Peter Gross,
die schon seit 28 oder 38 Jahren
mit dabei und mittlerweile 78 oder
80 Jahre alt sind. Werden sie als
Garant fUr Stabilitdt bleiben?

SWIS
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Werden sie gehen?», fragt sich
Friedemann Bartu. «In anderen Ge-
schaftsbereichen, namentlich Hayek
Engineering, sind einige Personen
geblieben, weil Nicolas sie nach-
gerade dazu verdammt hat. Trotz
seines schwierigen Charakters
brachten seine Mitarbeiter ihm
viel Loyalitat entgegen. Sie
schatzten sein ausgepragtes Cha-
risma und sein aussergewdhnliches
Talent. Mittelfristig wird sich he-
rausstellen, ob sie auch der neuen
Generation die Treue halten. Nick
wird ohnehin Anderungen vornehmen
und einige Personen auswechseln,
die in der Gunst des Vaters lagen.»

Jirg Wegelin formuliert Bedenken
hinsichtlich der Innovationskapa-
zitat des Konzerns. «In den letz-
ten Jahren entstand kein neues
Produkt, das als Aushangeschild
von Swatch hatte dienen kdnnen.
Sollte es in diesem Sektor zu
einer technologischen Revolution
kommen, werden wir sehen, ob die
Marke ihre Stellung auch ohne Ni-
colas Hayek halten kann.» Friede-
mann Bartu meint dagegen, dass
das Kreativteam von Swatch sowie
der anderen Marken des Konzerns
durchaus fahig ist, der Konkurrenz
die Stirn zu bieten.

Bleibt noch die Frage, wie sich
Breguet, die Perle im Portfolio des
Konzerns, nach dem Tod des Patrons
entwickeln wird. «Hayek Senior
leitete diese Luxusmarke. Sein Tod
16ste hier einen sichtlich tiefen
Schock aus. Marc wird es nicht
leicht haben, obwohl er die Erfah-
rung von Blancpain mitbringt: Bre-
guet liegt nun mal noch einen Tick
hoéher.» Erschwerend kommt dazu,
dass sein Grossvater sich zuletzt
stark mit dem Unternehmen identi-
fizierte und es schnell wachsen
liess, ihm aber keine Zeit fur
die Konsolidierung des Erreichten
blieb. Sein
Nachfolger steht
samit vor einer
grossen Heraus-
forderung. 4

UHR
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Fine neue Rolle
fur Kleinaktionare

Noch nie in der Wirtschaftsgeschichte der Schweiz
verfiigten die Aktiondre tiber so viele Rechte wie heute.
Die Generalversammlungen sind immer besser besucht.
Und die demndchst in Kraft tretende Aktienrechtsreform
wird ihren Einfluss noch ausweiten.

Roland Rossier

Eine echte Wende: Am 14. April
2018 weigerten sich mehr als

52 Prozent der Aktionarinnen und
Aktionare der UBS, den FUhrungs-
organen der Bank fir ihre Verant-
wortung im katastrophalen Ge-
schaftsjahr 2007 Entlastung zu
erteilen. Vor diesem historischen
Datum wirkten die Kleinaktionare,
aber auch die grossen institutio-
nellen Anleger und Vorsorgefonds,
die bei den grossen Konzernen
auf mehr Transparenz dringen,

wie l&cherliche Zwerge im Kampf
gegen einen Goliath. Der liess
sich bisher durch diese Anwlrfe
der Basis kaum je aus der Ruhe
bringen und empfand sie allenfalls
als lastig.

Heute kampfen verschiedene
Organisationen unablassig an
dieser Front, in der Schweiz etwa
Ethos als Zusammenschluss von
Pensionskassen oder Actares als
Vertreter der Kleinaktionare. Und
das zeigt Wirkung. Jetzt kann sich
der Kleinaktionar in Positur
setzen. Er existiert. Man hort auf
ihn, ja manchmal fUrchtet man
seinen Einfluss.

Und morgen? Eine «Abzocker»-Ini-
tiative gegen Uberrissene Vergl-
tungen ist hangig. Sie wurde vom
Schaffhauser Fabrikanten der Try-
bol-Zahnpasta, Thomas Minder,
lanciert. Seither kann es sich kein
Leiter eines schweizerischen Kon-

zerns — von der UBS Uber die Cre-
dit Suisse, Nestlé und

Novartis bis zu Roche — mehr
leisten, die Stellungnahmen der
Aktionarsvereinigungen einfach
zu ignorieren.

Denn nicht nur die Rolle der in-
stitutionellen Anleger, auch jene
der Kleinaktiondre hat sich be-
trachtlich geandert. Freute er sich
gestern Uber die Pralinenschachtel
von Lindt, die nach der General-
versammlung verteilt wurde, wird
er heute ermutigt, wahrend der
Versammlung das Wort zu ergreifen.

Was aber sind denn genau die
Rechte des Aktionars, ausser Ak-
tien kaufen und verkaufen zu
konnen? Seine gesetzlichen
Grundrechte sind im Obligationen-
recht festgeschrieben, wahrend
weitergehende Regelungen in den
Statuten aufgefUhrt sein mdssen.
Als Mitbesitzer der Aktiengesell-
schaft hat der Aktiondr zundchst
Anspruch auf einen Teil des Rein-
gewinns. Wird das Unternehmen
aufgeldst oder geht es in Konkurs,
hat er zudem Anspruch auf einen
Teil des Liguidationserléses.
Zudem muss er innert nutzlicher
Frist Uber wichtige Geschehnisse
informiert werden, die «sein» Un-
ternehmen betreffen. Dazu gehdren
selbstverstandlich die finanziel-
len Ergebnisse, aber auch andere
Schlusselzahlen oder Ereignisse
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wie Ubernahmen von Drittunterneh-

men, Verkauf von Filialen oder Ge-
schaftszweigen, Fusionen, Kapital-
erhohungen oder -senkungen, be-
deutende Investitionen, Offnung
oder Schliessung von Blros sowie
allgemeine Nachrichten, welche die
Reputation und damit den Wert des
Unternehmens beeinflussen — kurz,
jedes Ereignis, das sich auf den
Fortbestand des Unternehmens aus-
wirken kann.

Der Aktiondr hat auch Anspruch
darauf, Uber die vom Unternehmen
gebildeten Ruckstellungen bzw.



finanziellen Reserven informiert
zu werden, denn wenn dieses spart
wie ein Eichhdrnchen, ohne ihm
auch nur eine Nuss zu gdnnen,
kdonnte er versucht sein, sich
anderweitig umzusehen, sprich:
seine Anteile zu verkaufen.

Ein besonders wichtiges Recht der
Anteilseigner ist es, an der
Generalversammlung der Aktiondre
teilzunehmen: Sie wahlen die Mit-
glieder des Verwaltungsrats der
Gesellschaft, genehmigen den
Jahresbericht oder lehnen ihn ab,
befinden Uber die Verwendung des

Die Generalversammlung der Aktionare des amerikanischen Einzelhandels-
konzerns Wal-Mart im Juni 2808. Kleinaktiondre und Angestellte aus der
ganzen Welt sind nach Fayetteville (Arkansas) gereist, um sich zu &ussern.

Gewinns sowie Uber allfallige
Anderungen der Statuten oder
der Kapitalstruktur und erteilen
dem Verwaltungsrat Entlastung
oder nicht.

Ausserdem kann jeder Aktionar,
auch wenn er nur eine Aktie be-
sitzt, bei der GV einen Antrag auf
eine Sonderprifung stellen, um
bestimmte Sachverhalte aufzukla-
ren. Stimmt die GV dem Antrag zu,
kann ein Richter mit der Ernen-
nung eines Sonderprifers beauf-
tragt werden. Lehnt die GV die
Sonderprifung ab, kdnnen Aktio-

nare, die zusammen mindestens

10 Prozent des Aktienkapitals oder
Aktien im Nennwert von 2 Mio.
Franken halten, innerhalb von
drei Monaten auf dem Gerichtsweg
die Bestimmung eines solchen
unabhangigen Experten gemass OR
Art. 697a fordern. Im Dezember
2007 machte die Stiftung Ethos
Schlagzeilen, als sie ihre Ab-
sicht bekannt gab, im Fall der
UBS eine Sonderprifung zu bean-
tragen, um «allfallige Fehlent-
wicklungen und Funktionsmangel
in Sachen Risikobewirtschaftung
und -kontrolle aufzuzeigen».

JESSICA RINALDI/REUTERS
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Von GV zu GV hatte die UBS-Affare
in der Rubrik Wirtschaft fur
Schlagzeilen gesorgt bis zum
schicksalshaften 14. April 2010,
als dem Verwaltungsrat die Entlas-
tung fUr das Jahr 2087 verweigert
wurde. Ist das der Beginn einer
neuen Ara? «Ich denke schon,
meint Vinzenz Mathys, Corporate
Communications Manager bei Ethos.
«Die Tatsache, dass eine Mehrheit
der Aktiondre einen Antrag des
Verwaltungsrats einer bedeutenden
kotierten Gesellschaft ablehnt, ist
einmalig und beweist, dass die An-
teilseigner sich des Werts ihres
Stimmrechts bewusst geworden sind.
Die Entwicklung hin zu einer
systematischen und kritischen
AusUbung der Aktionadrs-Gesell-
schaftsrechte ist noch lang. Ein
klares Zeichen fur diesen Trend ist
allerdings, dass der durchschnitt-
liche Prozentsatz der Teilnahme an
der GV in den letzten Jahren kon-
tinuierlich zugenommen hat.»

Far Vinzenz Mathys gendgt dies je-
doch nicht. Seiner Meinung nach
«haben die Aktiondre in gewissen
Bereichen nicht gentgend Rechte,
zum Beispiel bei der Kontrolle der
VergUtungen fUr das Management
oder in Umwelt- und sozialen Fra-
gen, die den langfristig orientier-
ten Anlegern Sorgen machen.» Und
er prazisiert, dass die Schweiz in
diesem Bereich hinten nachhinkt:
«In der Mehrheit der Finanzmérkte
haben die Aktionare das gesetzlich
verankerte Recht, zu den Vergitun-
gen der FUhrungsinstanzen Stel-
lung zu nehmen, was in der Schweiz
noch nicht der Fall ist.»

Diese Frage wird weiterhin Schlag-
zeilen machen. Alles wird aufge-
schlUsselt und untersucht: die
Vergltungen, die den ehemaligen
Verwaltungsratsmitgliedern direkt
oder indirekt Uberwiesen werden,
die Boni und anderen Vorteile, Um-
satzbeteiligungen, Abgangsent-
schadigungen, allfallige Darlehen
des Unternehmens an Mitglieder
des Verwaltungsrats und der
Generaldirektion.

Doch damit nicht genug. Die lau-
fende Revision des Aktiengesell-
schaftsrechts wird die Vorrechte
der Aktiondre zusatzlich auswei-
ten. Denn auch wenn der Minder-
heitsaktionar korrekt informiert
wird, hat er bis heute — abgese-
hen von Wortmeldungen an der GV
— kaum Einfluss. An den meisten
Generalversammlungen enden Ab-
stimmungen noch immer mit
«sowjetischen» Mehrheiten, die
von den FUhrungskraften im Vo-
raus geschmiedet und dann mit
selbstherrlicher Alldre bekannt
gegeben werden.

Als wichtige Anderung kristalli-
siert sich ein gewisses Mitspra-
cherecht des Aktionars heraus.
Und vor allem konnte das Damo-
klesschwert, das in Form der
Sonderprufung Uber den FUhrungs-
instanzen hangt, gescharft werden.
Wenn die Parlamentarier, die diese
Fragen zurzeit beraten, die Revi-
sion absegnen, werden 0,5 Prozent
des Aktienkapitals (statt bisher
10 Prozent) genlgen, um eine
Sonderprufung zu beantragen.

Auch die Schwelle, um als Aktio-
nar die Einberufung einer Gene-
ralversammlung fordern zu kdnnen,
kdnnte auf 2,5 Prozent des Ak-
tienkapitals [statt heute 18 Pro-
zent] herabgesetzt werden. Und
fUr die zwingende Traktandierung
eines Aktionarsantrags sollen
kinftig 0,25 Prozent des Aktien-
kapitals beziehungsweise der
Stimmrechte gentgen. Damit wirde
eine heute bereits ziemlich weit
fortgeschrittene Entwicklung in
geltendes Recht Ubergefuhrt.

Rashid Bahar, Rechtsanwalt beil
Bar & Karrer in Zdrich und Assis-
tenzprofessor an der Juristi-
schen Fakultdt der Universitdt
Genf, weist zudem darauf hin,
dass zwar die Traktandierungs-
schwelle im heutigen Obligatio-
nenrecht noch immer bei 10
Prozent des Aktienkapitals oder
der Aktien (entsprechend 1 Mio.
Franken Nominalwert) liegt, je-
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doch vaon vielen in der Schweiz
kotierten Gesellschaften bereits
gesenkt wurde. So liegt diese
HUrde bei Nestlé heute bei 8,15
Prozent des Aktienkapitals,

was allerdings noch immer

einer betrachtlichen Investition
entspricht.

ABSTIMMEN VON ZU HAUSE AUS
Schliesslich wird es in Zukunft
nicht mehr notig sein, fur die
Teilnahme an der Generalver-
sammlung nach ZUrich oder Basel
zu pilgern: Dank der elektroni-
schen Medien soll es eines nicht
allzu fernen Tages mdglich sein,
vom eigenen Wohnort, ja von der
eigenen Stube aus an der GV ab-
zustimmen. Es lebe die Cyber-GV!

Sollten die Aktiondre noch mehr
Rechte erhalten? «Theoretisch
haben sie bereits viele Rechte»,
findet Rashid Bahar. «In der Pra-
xis Uberlassen sie es jedoch

dem Verwaltungsrat und der Ge-
schaftsleitung, die Generalver-
sammlungen vorzubereiten. Die
wichtige Frage ist, wie man ihnen
die Ausibung ihrer Rechte er-
leichtert. Indem man beispiels-
weise ihre angemessene und
standardisierte Information si-
cherstellt, nicht nur Uber finan-
zielle Fragen, sondern auch Uber
Faktoren qualitativer Art, etwa
die Corporate Governance.»

Ein weiterer Bereich, in dem die
Auslbung der Aktionarsrechte
nach Ansicht dieses Juristen er-
leichtert werden mdsste, ist das
Auskunftsrecht. Ein Beispiel:
«Indem man vor der GV eine Frist
festsetzt, wahrend derer sie ihre
Fragen stellen kdnnen, und dann
sicherstellt, dass die Antworten
an der Versammlung bekannt ge-
geben werden. Und nicht zuletzt
ware es auch vorstellbar,

dass Anteilseigner, die einen
Antrag traktandiert haben, die
Moglichkeit erhalten, im Abstim-
mungsmaterial ihre Motive in
einer eigenen Stellungnahme

zuU begrinden.» 4
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~ Einige Success Stories haben bewiesen,

ﬁ dass die Borse und der Fussball nicht

- unbedingt inkompatibel sind. Doch die
Unwagbarkeiten bei den Ergebnissen
der Klubs machen diesen Anlagetyp
langfristig riskant. Einige Beispiele.

Bertrand Beauté

«In bdrsenkotierte Fussballklubs stlrzen zu lassen. «Die dem Sport
investieren ist sportlichl» Dieses  inharente Unsicherheit passt

Bonmot eines Welschschweizer schlecht zur Notwendigkeit fur
Analysten ist nicht falsch, han- Anleger, Prognosen treffen zu
delt es sich dabei doch um einen kénnen», befindet Frédéric
echten Risikosport. Eine Nieder- Bolotny, Okonom am Zentrum fir
lage, eine rote Karte, ein hefti- Sportrecht und -dkonomie in Li-
ges Foul oder ein verschossener moges (Centre de droit et d'éco-
Penalty gentgen, um den Kurs ab- nomie du sport, COES). «Die Borse



setzt gern auf die Sicherheit
kinftiger Ertrage, nicht auf eine
Lotterie, wie sie etwa das Penal-
tyschiessen darstellt.» Diese Be-
dingung ist a priori mit den
Fussballklubs unvereinbar, sind
doch deren Einklnfte direkt von
den sportlichen Resultaten ab-
hangig. Im April 2810 strafte

oy
®

etwa die Pariser Borse die OL-
Groupe-Aktie (OLG.PA)} nach dem
Ausscheiden des Klubs Olympique
Lyonnais aus der prestigetrachti-
gen Champions League gnadenlos
ab. Nach der 3:0-Niederlage
gegen Bayern Munchen verlor der
Titel an einem Tag 18 Prozent.
Die Ursache dafur: ein geschatz-
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ter Einkommensausfall von 6,4
Mio. Euro. Das beweist nicht, dass
ein Sieg einen Kursanstieg um 10
Prozent zur Folge gehabt hatte,
aber man darfs wohl annehmen.

Ende Mai 2089 stieg der Titel von
Lazio Rom nach dem Sieg im ita-
lienischen Cup, dank dem das

LESLIE MILLMAN
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Team einen lukrativen Platz im
Europacup eroberte, auf fast 0,408
Euro gegendber 8,30 Euro einen
Monat zuvor (+33 Prozent]. Am
20. Juni 2809, auf den Tag genau
einen Monat nach dem Sieg, war
das Papier wieder auf 0,30 Euro
gesunken .. «Die Aktien kotierter
Klubs sind ausserst volatil», be-
statigt Frédéric Bolotny. «Das er-
laubt zweifellos, beim Wetten auf
die Resultate ein Schnappchen zu
machen, ein bisschen wie beim
Sporttoto, bietet aber langerfris-
tig keine beruhigenden Aussich-
ten, und das entmutigt die
Investoren.»

AUSNAHME MANU

Laut einer Untersuchung der Uni-
versitat Paris I, die 2805 an
borsenkotierten englischen Klubs
durchgefihrt wurde, hat ein ge-
wonnenes Spiel am ndchsten Tag
eine Uberperformance des Titels
von 0,5 Prozent zur Folge. Ande-
rerseits zieht eine Niederlage
einen Kursrickgang von 8,7 Pro-
zent nach sich. Die Autoren der
Studie préazisieren, dass diese
Schwankung umso ausgepragter
ausfallt, je wichtiger das Spiel
ist. Sich zum Beispiel fur den
Europacup zu qualifizieren oder
auszuscheiden, hat hohere Kurs-
schwankungen zur Folge. Wird an-
dererseits ein von der Sportpresse
abqualifizierter Trainer ausge-
wechselt, 10st dies einen Kursan-
stieg von 4 Prozent aus.

Ist deswegen der Kauf von Fuss-
ballklub-Aktien in jedem Fall
eine langfristig schlechte Inves-
tition? Skeptiker der Liaison

Borse—Fussball za&hlen die zahl-
reichen gescheiterten Beispiele
dieser unwahrscheinlichen Alli-
anzen auf. So wurde der eine
Zelitlang an der Schweizer Borse
kotierte Grasshopper-Club Zurich
2081 nach einer schweren Finanz-
krise auf eigenen Wunsch deko-
tiert. In Frankreich pendelt die
OL-Groupe-Aktie, die im Januar
2007 mit 24,2 Euro auf den Markt
kam, heute zwischen 7 und 8 Euro.
In Grossbritannien wurden Not-
tingham Forest und Leicester City
nach dem katastrophalen Absturz
ihrer Kurse dekotiert. Und in Ita-
lien werden die Aktien der S.S.
Lazio S.p.A. (SSL) wie oben er-
wahnt fur 38 bis 48 Cent gehan-
delt; bei der EinfUhrung hatte
der Kurs 21,53 Euro betragen ..

Dessen ungeachtet gibt es neben
diesen Tauchern auch echte Bor-
senerfolge. Beim Bdrsengang im
Juni 1991 war der Titel von Man-
chester United 16,67 Pfund wert.
Zehn Jahre spater wurde er fur
171,67 Pfund gehandelt. Ironie
des Schicksals: Der englische
Klub war 2085 vom Amerikaner
Malcom Glaser in einer unfreund-
lichen Ubernahme aufgekauft und
sofort von der Borse zuridckgezo-
gen worden. «Der Erfolg von Man-
chester United ist der Baum,
hinter dem sich der Wald ver-
birgt», schatzt Frédéric Bolotny.
«Dieser Klub ist eine weltweit be-
kannte Marke, die in der Sportwelt
praktisch nicht ihresgleichen
kennt. Das hat es mdglich ge-
macht, einen Teil der finanziellen
Ergebnisse von den sportlichen
Resultaten abzukoppeln. Egal ob
Sieg oder Niederlage: Manchester
verkauft weiterhin weltweit Leib-
chen mit seinem Namen, was bei
seinen weniger bekannten Konkur-
renten nicht der Fall ist.»

MITTELPRACHTIGE PERFORMANCE
Insgesamt gesehen haben die
Kurse von Fussballklubs im Zeit-
raum 1995 bis 2080 einen spek-
takuldren Hohenflug erlebt. Auf
dem HOhepunkt der Hausse reprd-
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sentierten sie kumuliert einen
funffach hoheren Borsenwert als
bei ihrer EinfUhrung. Doch die
Explosion dieser Blase im Jahr
2000 hatte eine brutale Abwer-
tung zur Folge, bis die Aktien
2003 auf ihren Wert von 1995
gesunken waren. Seither bleiben
die Veranderungen bescheiden.
Insgesamt sind Kursverluste zwar
kein Thema, eine markante lang-
fristige Wertsteigerung blieb
bisher jedoch aus (siehe Grafik).
So tauchen zwar diese Titel ins-
gesamt nicht, ihr Kurs steigt je-
doch auch nicht auf signifikante
und langfristige Weise [siehe
Grafik]. Wie erwdhnt, werden des-
halb die Aktien von Lazio Rom fur
0,30 Euro gehandelt, genau wie
anno 2005.

«Gesamthaft ist die Performance
der kotierten europaischen Klubs
(rund 38) gegenwartig mittelmas-
sig», urteilt Caroline Grinda,
Ko-Managerin des Fonds «Actions
loisirs et sports» in der franzo-
sischen Anlageberatungsfirma
Conseil plus gestion. «Vor allem
aber bleibt ihre Volatilitat sehr
gross, weil die finanziellen Er-
gebnisse direkt mit den sportli-
chen Ergebnissen und den
Spielertransfers korreliert sind.»

Um ihren Borsenwert so gut wie
moglich von den sportlichen Re-
sultaten abzukoppeln, versuchen
die Klubs, ihre Aktivitaten zu di-
versifizieren. Neben dem Fussball
hat die OL Groupe zahlreiche
Tochtergesellschaften gegrindet,
etwa die OL Images, die den Fern-
sehkanal OL TV betreibt, aber
auch OL Santé Jeunes (eine Kran-
kenkasse] oder M2A, eine Einheit,
die auf Werbeartikel spezialisiert
ist. Ausserdem hat der OL-Konzern
verschiedene Lizenzen verkauft,
Uber die andere Unternehmen
seine Marke nutzen kdnnen. So
gibt es eine OL-Fahrschule, OL-
Weine, ja sogar eine Kette von
OL-Coiffeursalons. Insgesamt
haben die Markenprodukte in der
Saison 2009/18 einen Umsatz von



28,2 Mio. Euro generiert, was
einem Plus von 1,4 Prozent
gegendber der Vorjahresperiode
entspricht.

Doch fUr die Finanzanalysten
bleiben diese Aktivitaten ausser-
halb des grinen Rasens zu be-
scheiden im Vergleich zum
sportlichen Bereich. 49 Prozent
des Umsatzes der OL Groupe stam-
men aus TV-Ubertragungsrechten,
die direkt auf die sportlichen
Ergebnisse indexiert sind, wah-
rend sie bei Manchester United
weniger als 38 Prozent ausma-
chen. «In diesem Kontext sind wir
der Ansicht, dass die Bewertung
der OL Groupe sowie jene der an-
deren Akteure noch zu hoch ist.
Vor allem aber bleibt die Volati-
1lit4t sehr gross», betont die
Fondsmanagerin Caroline Grinda.

In Sachen Diversifikation hat ein
wenig bekannter dénischer Kon-
zern Vorbildfunktion: Parken
Sport & Entertainment [PARKEN].
Diese Holding, welcher der FC Ko-
penhagen gehért — ein auf euro-
paischer Ebene eher unbedeu-
tender Klub —, erzielt den grds-
seren Teil ihrer Einkdnfte aus
aussersportlichen Aktivitaten wie
dem Immobiliensektor, der Veran-
staltung von Shows im klubeige-
nen Stadion und dem Betrieb von
Freizeitzentren. Seit dem Bdrsen-
gang von 1997 vervielfachte sich
der Wert der Parken-Aktie bis
2007 auf 766 Prozent ihres Ini-
tialwerts. Seither hat allerdings
die Wirtschaftskrise auch diesen
Kurs in die Tiefe gezogen. So
betrug ihr Wert beispielsweise
Ende April 2087 noch 845 dani-
sche Kronen, heute dumpelt er
bei schwachen Umsdtzen bei etwa
808 Kronen.

Trotzdem ist dies der Weg, den
auch Jean-Michel Aulas einzu-
schlagen sucht, Prasident und
«Wahrzeichen» des Klubs Olym-
pique Lyonnais, der davon traumt,
ein OL-Land zu bauen. Geplant
sind bei diesem leicht grdssen-

1992 94 96 98
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Der Dow Jones Stoxx Europe Football, ein Borsenindex bestehend aus
23 kotierten Fussballklubs, legte von 180 Zahlern im Griindungsjahr
1992 auf mehr als 5080 im Jahr 1997 zu. Seitdem ist er wieder auf sein
Anfangsniveau gefallen - ein wenig attraktives Ergebnis!

Produkte )
der Marke (52,4 Mio. Euro)
(27,8 Mio. 3?33 Frozent
Euro)

gﬁ%‘ & ﬁ Fogorent

Transfer von Spielern

Ticketverkauf
(22,4 Mio. Euro)
4 F Partnerwerbung
B 13 .
# Tosen (21,3 Mio. Euro)

ii Froment

AUFTEILUNG DER JAHRLICHEN EINKUNFTE DER GRUPPE OLYMPIQUE

LYONNAIS, WAHREND DER SAISON 2088-2089.

wahnsinnig anmutenden Projekt
neben dem Bau eines Stadions mit
60’008 Platzen mehrere BUrohdu-
ser, ein Einkaufszentrum, zwei
Hotels, ein Freizeitpark und ein
Museum. All das soll dann OL all-
jahrlich zwischen 58 und 68 Mio.
Euro zusatzlich einbringen.

«Der Lyoner Klub versucht mit dem
Bau dieses Stadions, seine Ein-
kinfte zu diversifizieren. Das ist
sicher eine gute Idee», meint
Caroline Grinda. «Aber das finan-
zielle Vorhaben ist gewaltig und
birgt deshalb betréchtliche Risi-
ken, weshalb wir nicht geneigt

sind, in diesen Titel zu inves-
tieren.» DarUber hinaus ist das
OL-Land-Projekt bereits im Rick-
stand. Das Stadion, das 2010 er-
O0ffnet werden sollte, besteht
zurzeit erst auf dem Zeichentisch
und wird frihestens Ende 2013
eingeweiht werden. «Dannzumal
wird es vielleicht eine gute Idee
sein, Aktien der OL Groupe zu
kaufen», meint Frédéric Bolotny.
«Nicht zuletzt, weil man dann ei-
gentlich nicht mehr von einem
Fussballklub sprechen kann. Die
OL Groupe wird ein Mischkonzern
sein, der Unterhaltung bietet und
Nutzflachen vermietet.» 4
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Ungewisse Marktentwicklung:
Wie soll man investieren?

Das Marktgeschehen verdndert sich seit Anfang Jahr wenig, und Trends
lassen sich nur schwer ausmachen. Wie geht man vor, um trotzdem
aktiv zu investieren? Dazu nachstehend vier Strategien.

Nachdem die Borse wahrend der Krise von Ende 2007 bis
Marz 2009 um die Halfte eingebrochen war, legte sie bis
Ende 2009 wieder um 50 Prozent zu. Doch seither bewegt
sich der Markt kaum und bleibt in einer Bandbreite von
plus/minus 10 bis 15 Prozent, wie Jirg Schwab, Trading-
floor-Leiter bei Swissquote, erldautert: «Es gibt nur sehr
wenig Bewegung an der Borse, und die Volatilitdt bleibt
bescheiden. Die Leute horten ihr Bargeld, weil sie nicht
wirklich wissen, wie sie es anlegen sollen.»

Ein allgemeiner Wiederaufschwung ist zwar festzustellen,
doch die staatlichen Schulden belasten den Handel in
hohem Mass, von der Ungewissheit iiber den Eurokurs ganz

zu schweigen. In den Medien l6sen sich gute und schlechte
Nachrichten ab, und die Spezialisten schwanken zwischen
Optimismus und Pessimismus. Die Folge: Die Entwicklung
des Borsentrends ist schwierig zu deuten.

Dabei gibt es durchaus Strategien, um sich gegen diese Un-
wagbarkeiten abzusichern, sowie - allerdings riskantere -
Techniken, damit man von den standig auftretenden kleinen
Kursschwankungen profitieren kann. Denn selbst wenn die
Borsenindexe relativ ruhig bleiben, gibt es doch stets inte-
ressante Variationen bei den einzelnen Aktien und anderen
Finanzprodukten. Das sei nun an vier Anlagestrategien de-
monstriert: von der konservativsten bis zur spekulativsten.

1. NACH UND NACH INVESTIEREN

Wann genau man wieder in den
Markt einsteigen soll, ist schwer
zu sagen. Die Bdrsenindexe ziehen
an, kbnnen aber auch schnell wie-
der fallen. Viele Leute wagen es
deshalb nicht, wieder zu investie-
ren, aus Angst, den richtigen
Augenblick zu verpassen. Sie blei-
ben unentschlossen und behalten
ihr Bargeld.

Um diese Angst zu umgehen, gibt

es ein einfaches Mittel: Woche um
Woche in kleinen Tranchen investie-
ren und so die Wiederanlage-Zeit-

punkte auf mehrere Monate verteilen.

«Statt sich unablassig zu fragen,
wann man auf einen Schlag wieder
einsteigen soll, ist es gescheiter,
jede Woche regelmassig eine kleine
Summe zu investieren, entweder in

Karl platziert jede Woche
1800 Franken im SMI.

7080 1

6800 -

6600 -

6400 -

6208 {77772

6000

Juli

einen Sparplan, in Anlagefonds

oder einzelne Aktienw, erklart Jirg
Schwab. «So verringert man das Ri-
siko, im falschen Moment einzustei-
gen. Statt um eine geografische oder
sektorielle Diversifikation handelt
es sich hier um eine zeitliche Risi-
kostreuung.» Mit den Instrumenten
der Swissquote-Plattform kann dies
automatisch geschehen.

August

Nach 8 Wochen
hat er 8008
Franken zu einem
durchschnittli-
chen Index mit
einem Wert von
6248 investiert.

September

Indem man jede Woche eine kleine Summe investiert, reduziert man das Risiko, im falschen Moment einzusteigen.



2. EINE PUT-OPTION VERKAUFEN

Mit dem Verkauf einer Put-Option
kénnen Sie auf zwei Ebenen spie-
len. Auf der ersten rechnen Sie
damit, dass der Titel Uber den
Strike (den Auslibungspreis)
steigt. In diesem Fall wird Ihr
Abnehmer sein Recht, die Aktie
zum Ausibungspreis zu verkaufen,
nicht auslben. Ergebnis: Sie kas-
sieren die Optionspramie — einen
kleinen Mehrwert, ohne Aktien aus-
tauschen oder viel Geld einsetzen
zu muUssen.

Alice verkauft eine
Put-Option an
Michael mit einem
Strike von 88.

Preis der Option:

5.— pro aktion
60 1

Gewinn fUr Alice:
500.- (Optionspramie)

Auch der umgekehrte Fall ist méglich.
Fallt der Titel unter den Strike, Ubt
Ihr Abnehmer sein Recht aus, und Sie
mUssen seine Aktien zum Ausibungs-
preis kaufen. Ihre effektiven Kosten
entsprechen also dem Auslbungspreis
abzlglich der kassierten Pramie.
Stossen Sie die Aktie unverzliglich
ab, fahren Sie einen Verlust ein. Aber
Sie miUssen ja nicht verkaufen. Han-
delt es sich um einen Titel, den Sie
sowieso in Ihrem langfristigen Wert-
schriftenportfolio haben wollen, be-

Die Aktie liegt Uber
dem Strike. Michael
macht keinen Gebrauch
von seiner Verkaufs-
option zu 88.-.
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halten Sie ihn einfach. Steigt er
spater wieder, haben Sie keinen Net-
toverlust erlitten, nur die Gelegen-
heit verpasst, diese Aktie zum
glnstigsten Preis einzukaufen.

«Um eine Put-Option verkaufen zu
kénnen, muss man eine gewisse Summe
als Garantie blockieren bzw. hinter-
legen», ruft Jirg Schwab in Erinne-
rung. «Aber es ist gescheiter, dieses
Geld so einzusetzen, als in Form von
Cash schlafen zu lassen!»

Michael macht Gebrauch von seiner
Option. Alice muss ihm seine 108
Aktien fir 8’800 abkaufen.

Alice kann ihre
Aktien Uber
einen langeren
Zeitraum hinweg
behalten

Verkauft Alice
ihre Aktien, macht
sie einen Verlust

von 1°5080.-

10. Oktober 208. November 10. Oktober 208. November

Die Option gibt das Recht, einen Monat lang bis zum 19. November 188 Aktien zu einem Wert von 80 Franken zu verkaufen.
Verkaufen Sie eine Put-0ption, kdnnen Sie auf zwei Ebenen spielen. Entweder erhalten Sie die Optionspramie, falls der Titel
steigt (A), oder Sie kénnen die Aktie liber einen ladngeren Zeitraum hinweg behalten.

3. AUF FUTURES SETZEN

Als noch etwas spekulativeres Ins-
trument als die Put-Option nutzen
Futures (Finanz- oder Warentermin-
kontrakte) einen Hebeleffekt, um von
kleinen Schwankungen eines wenig
volatilen Markts zu profitieren. Man
engagiert sich, einen Future an einem
vorausbestimmten Datum (viermal pro
Jahr) zu einem vorgangig festgeleg-
ten Preis zu kaufen. Letzterer hangt
von einem zugrunde gelegten Wert ab,

zum Beispiel einem Bdrsenindex wie
dem SMI. SMI-Futures sind zehnmal
mehr wert als der Index und bieten
damit einen Hebel von 18. Ist

der SMI um 1 Punkt gestiegen,
entspricht der Gewinn einem Zu-
wachs von 10 Franken. Man kann
die Position jederzeit schliessen,
das heisst den Future-Kontrakt

zu einem beliebigen Zeitpunkt
verkaufen.

Selbstverstandlich entspricht ein
Index, der zu diesem Zeitpunkt
oder beim Falligkeitstermin gesun-
ken ist, einem Verlust ... Will man
auf Baisse spekulieren, kann man
umgekehrt vorgehen und einen
Future-Kontrakt verkaufen statt
kaufen (siehe dazu «Von der
Kunst, auf Baisse zu spekulieren»,
Magazin Swissquote, Juli 2018,
(S. 76).

Der FSMI ist um 2 Prozent

-
§ auf 6120 gestiegen.
Johannes kauft zum
aktuellen Preis von 60888.-
Der Future bietet einen
5120 N - - - - Z-\-----/- - ———— -\ - - ___ Hebel von 18. Jeder Punkt
! bietet einen Zuwachs von 10.
BB o= == === T - oo .
Gewinn: 1200.- [
- Fallig-
i keits-
Garantie: 5808.- i termin

18. September 19. Oktober 31. November 17. Dezember

Mit einem Hebel von x10 erlaubt es der Future, auf kleinere Kursschwankungen zu spekulieren.
Ein Zuwachs von 2 Prozent hat einen Ertrag von 24 Prozent auf einer Garantie von 50080 zur Folge.
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4. AUF DEVISENMARKTE SPEKULIEREN

«Wenn es an den Bérsen ruhig ist,
kann man auch einfach auf andere
Markte ausweichen, in denen mehr
13uft und die volatiler sind. Zum
Beispiel der Devisenmarkt (Forex],
der Gold- und der Silbermarkt.» Hier
kann man sehr grosse Hebel einset-
zen, und das bedeutet, dass solche
Geschafte auch hoch spekulativ sind.
«Bel eFOREX ist der maximale Hebel
188», prazisiert Jirg Schwab. «Er
wird nur von Intraday-Tradern> be-

nutzt, die mehrmals tdglich in diesen
Markt ein- und wieder aussteigen.
Mit kleineren Hebeln kann man auf
die Bewegungen Uber mehrere Tage
hinweg setzen.»

Dank diesen Hebeln kann man von
kleinen Kursschwankungen profitie-
ren. Auf FXBook, der entsprechenden
Swissquote-Plattform, lassen sich
alle Ublichen automatischen Auf-
trage definieren. Man kann zum

Beispiel einen «Stop» setzen; dann
wird automatisch verkauft, wenn der
Kurs das damit festgelegte Niveau
erreicht hat.

Doch aufgepasst: Die Positionen
werden automatisch geschlossen,
wenn die aufgelaufenen Verluste
die H3lfte der Kreditlimite erreicht
haben. Bei einem Hebel x188 kann
dies an einem Ublichen Tag
durchaus passieren.

@ Forex USD/CHF mit Hebel von x18

Marie verkauft
18 880 USD fir
18 598 CHF

¥ SPREAD: 4 PIPS
[9.9804 CHF)

1.0602 SRS - - - - - - - --- - IESEEEEEEEEEE - - -

1.8598 f-----------------~

Gewinn: 96.—

1.8582 A

1.8498 +

Marie kauft
18’880 USD
flr 18’502 CHF

18 h 12 h 14 h 16 h

Q Forex USD/CHF mit Hebel von x108

Tom kauft
100’080 USD
fur 185’018 CHF

Garantie: 1000 USD

Die 100’088 USD
sind nicht mehr als
184’398 CHF wert.

10 h 12 h 14 h 16 h

(A) Bei einem Hebel von 10 zieht eine Erhéhung des Kurses von einem Cent einen Zuwachs von 9 Prozent auf der Garantie von 1080
USD nach sich. (B) Bei einem Hebel von 180 reicht ein Kursfall von 8.6 Cent aus, um die Garantie um mehr als die H3lfte zu reduzie-

ren. Die Position wird geschlossen.

Lexikon

Hebelwirkorng

Als Hebelwirkung wird der Multiplikator zwischen dem
tatsdachlich fest eingesetzten Geld und der Summe be-
zeichnet, mit der man spekuliert. Bei einem Hebel von
10 kann man zum Beispiel mit einem Einsatz von 1880
Franken mit 18’888 Franken spekulieren.

Put-ption
Mit dem Kauf einer Put-Option erwirbt der Anleger das
Recht, einen individuellen Titel (den zugrunde geleg-

ten Wert] an einem bestimmten Termin zu einem vorgan-
gig definierten Auslbungspreis zu verkaufen. In diesem
Fall ist der Verkaufer verpflichtet, den Titel bei Fal-
ligkeit zu kaufen. Der Optionspreis variiert je nach
Markt. Auf der Swissquote-Plattform betragen die Kom-
missionen 1,58 Franken, 1,80 Euro und 1,99 Dollar pro
Kontrakt.

Fuorbogrs

Ein Future ist ein Vertrag (Kontrakt) fur den kinftigen
Kauf oder Verkauf zu einem festgelegten Zeitpunkt von
zugrunde gelegten Werten wie Indexen, etwa SMI, DAX

oder Dow Jones Industrial Average. Bei Swissquote
kostet dieses Geschaft eine Kommission ab 1 Euro pro
Kontrakt.

Garanbissummes

Um mit einem Future oder einer Option handeln zu koén-
nen, muss eine Garantiesumme oder «Marge» blockiert
bzw. hinterlegt werden, deren Hdhe vom zugrunde lie-
genden Wert abhangt.

Hpresd und Plps

Auf dem Devisenmarkt versteht man unter dem «Spread»
die Differenz zwischen Ankaufs- und Verkaufspreis, ge-
messen in «Pips» (der 4. Dezimale). Bei einem Euro-
Dollar-Kurs von 1,3000 ergibt ein Spread von 2 eine
Ankaufs-/Verkaufskote von 1,2999-1,3001. Swissquote
bietet konkurrenzfahige Spreads ab 1,8 Pips an.

Eolisrung

Die Ankaufs-/Verkaufskotierung wird vom Market-Maker
festgesetzt. Der Anleger kauft also zum Verkaufspreis
und verkauft zum Ankaufspreis.




COMMERZBANK

Verstarken Sie die Wirkung:
Investieren Sie in Faktor Zertifikate.

Mit Faktor Zertifikaten begleiten Sie den Trendverlauf oder nutzen kurzfristige Kurs-
bewegungen gemass lhrer Marktmeinung zu einer einzelnen Aktie des SMI, dem SMI- oder
DAX-Index. Sie konnen sowohl auf steigende (Long) als auch auf fallende (Short) Kurse
setzen. Durch den gewahlten Faktor (-3 Short/+3 Long) partizipieren Sie im Ergebnis uber-
proportional von den Bewegungen der Aktie oder der Indizies.

Basiswert

==

Valor

- v
Auf www.zertifikate.commerzbank.ch finden | meseosz  Fakior Triple Long SMI Index
Sie weitere Informationen und die notwendigen 11380768 Faktor Triple Long ABB Index
Angaben zum Erwerb von Faktor Zertifikaten. 11380769 Eaktor Triple Long Actelion Index
Mehr Infos unter Telefon 0800 11 77 11 oder 3go770 Faktor Triple Long Adecco Index
derivatives.swiss@commerzbank.com

Wir freuen uns auf Ihren Besuch am Stand K1. GemEinsam mehl’ eI'I'eiCheIl



ONLINE ECHTZEITAUSFUHRUNG
ONLINE VERZOGERTE AUSFUHRUNG
@ PER TELEFON

SWISSQUOTE BIETET NOCH VIEL MEHR

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

Innovative Instrumente
flr die private Vermo-
gensverwaltung (ePrivate

Banking) und/oder
Wertschriftenanalyse

Echtzeit-Bankkonto

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

zu Discountpreisen

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

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

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

Fundshop: die grdsste
schweizerische Handels-
plattform fir Anlage-
fonds (mehr als 5508
Produkte online)

Obligationenhandel
(mehr als 9000
Produkte)

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

Neuartiges Sparkonto

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

Lombardkredite

Fest- bzw. Termingeld-
Konten und Treuhand-
anlagen

Kreditkarten (Visa,
Mastercard)

Mehrsprachiges Customer
Care, wochentags durch-
gehend gedffnet von

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

+41 44 825 88 88



Anzeige

Anlagezertifikate und Hebelprodukte

oo O 1138

21.000 Hebelprodukte, 7.000 Bonuszertifikate,
7.000 Discountzertifikate, 4.000 Reverse
Convertibles und 1 schlaue Nummer fur Sie.

Als Schweizer Privatanleger profitieren Sie von unserem auRergewodhnlichen Produktangebot. Denn als Mitglied
an der SIX kénnen Sie viele unserer Strukturierten Produkte auch auf Scoach handeln. Das alleine reicht uns aber
nicht. Deshalb klaren wir Sie gerne in einem personlichen Gesprach verstéandlich und vollstandig Gber unsere
Zertifikate und Hebelprodukte auf. An jedem Borsentag von 8.00 bis 19.00 Uhr. Damit Sie erfolgreicher investieren
kénnen. Rufen Sie uns kostenfrei an.

> . HSBC <>

Kostenfreie Infoline 00800 4000 9100 Hotline fir Berater +49 211 910-4722 zertifikate@hsbctrinkaus.de www.hsbc-zertifikate.ch

Die hierin enthaltenen Produktinformationen stellen keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf der darin besprochenen Wertpapiere seitens der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG dar
und koénnen eine individuelle Anlageberatung durch die Hausbank nicht ersetzen. Die Programm Dokumentation und die Endgultigen Bedingungen konnen bei der HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG, Marketing Retail Products, Konigsallee 21/23, 40212 Disseldorf, Bundesrepublik Deutschland, kostenlos bezogen werden und sind unter www.hsbc-zertifikate.ch
einsehbar und/oder in elektronischer Form abrufbar. Die hier vorgestellten Finanzprodukte gelten in der Schweiz als strukturierte Produkte im Sinne von Art. 5 des Schweizer Kollek-
tivanlagegesetzes (,KAG") und stellen keine Beteiligung an einer kollektiven Kapitalanlage im Sinne von Art. 7 oder 119 KAG dar und unterstehen somit nicht der Aufsicht der
Eidgenossischen Finanzmarktaufsicht. Deshalb kommt ein Investor nicht in den Genuss des vom KAG vermittelten Anlegerschutzes. Display-Abbildung modifiziert dargestellt. Motorola
und das stilisierte M-Logo sind Marken oder eingetragene Marken der Motorola Trademark Holdings, LLC. © 2010 Motorola Mobility, Inc. Alle Rechte vorbehalten. Stand: 24.09.2010.



«BESTES

GEBERIT. ILLUMIHA
=== LINDT & SPRUNBLI...c0.0 APPLE iPHOHE..serese.
rew

\

«« ABOHHEMENT...SWISSQUOTE. ... MAGAZINE. ... ABOHNHEMENT ...

e & ndchsten Ausgaben...kommen zu Thnen nach Hause. .. fiir nur CHF 48.—.....

e Bestellen Sie Ihr Abo online unter www.swissquote.ch/magazine/d/

® (Oder filillen Sie untenstehendes Formular aus [nur fiir die Schweiz].

Ich bestelle ein Abonnement flr die ndchsten 6 Ausgaben fir eine Summe von 48 ChF.

Frau / Herr

Vorname

Koupon
zuriicksenden an

Swissquote Magazine

Strasse, Hausnummer Ch. de la Crétaux 33
1196 Gland, Suisse

PLZ, Ort F +41 44 825 88 89

Telefon

Datum / Unterschrift




DESIGN

Die Lampendesigner lassen sich von
den neuen Beleuchtungstechnologien
wie LED inspirieren und sprudeln
nur so vor Kreativitat. Die neusten
Trends auf dem Markt im Detail.

Emilie Veillon

«HORSE LAMP»
VON M0O0OOI

Preis: 4’975.-
www.moooi.com
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«SIRCHESTER»
VON SERRALUNGA
Preis: 1°430.-

In den letzten Jahren kam es im Beleuchtungssektor zu einem
regel- rechten Kreativitatsrausch. Die Entwicklung neuer Tech-
nologien und Materialien, aber auch das geplante Verschwin-
den der Glithlampe (siehe Kasten) regten die Leuchtendesigner
zu unzahligen nnovationen an.

Eine davon sind Leuchten im minimalistischen Design. Dank
der Verwendung von sehr kleinen LEDs (engl.: Light Emitting
Diode) ist so eine Lampe schlicht und dezent und bringt neue
Proportionen in die Rdume. Das gilt zum Beispiel fir die
Héangeleuchte «Miyako» von Danese, die einzeln oder in Kom-
bination tiber einem Tisch aufgehdngt werden kann. Die
rechteckige Leuchte hat einen Durchmesser von nur fiinf Zen-
timetern und verstromt dennoch helles direktes Licht bei sehr
niedrigem Energieverbrauch.

Vom Konzept her zwar weniger revolutiondr, aber ebenfalls
Gegenstand zahlreicher Innovationen ist die sogenannte
Skulpturlampe. Sie thront regelrecht im Zimmer, hat also eine
vornehmlich dekorative Funktion. Als Vorbild dient ihr die im-
posante «Horse Lamp» von Moooi, ein lebensgrosses Pferd,
das als Kopfschmuck einen Lampenschirm tragt. Oder auch
das Modell «Tress» von Foscarini, ein Geflecht aus einem Mate-
rial auf Glasfaserbasis, das um einen zylindrischen Halter mit
zwei Lichtquellen gewickelt ist: unten eine zum Lesen und
oben eine fir eine stimmungsvolle Beleuchtung des Raumes.
«Dieser Leuchtentyp bietet den Designern heute ein breites
Experimentierfeld. Sie scheuen sich nicht mehr, ungewéhn-
liche Materialien wie Kohlefasern oder sogar Zement einzu-
bauen», bemerkt Jean-Pierre Goumaz, Inhaber des
gleichnamigen Showrooms fiir zeitgenossische Mobel und
Leuchten in Lausanne.

MOBEL MIT INTEGRIERTEN LEDS
Parallel zu den Lampen im eigentlichen Sinne tauchen seit eini-
gen Modezyklen in den Kollektionen der Hersteller auch Mobel

www.serralunga.com

«TRESS»

VON FOSCARINI

Preis: 1’826.- (118 cm]
oder 1'757.- (195 cm)
www.foscarini.com

und Gegenstande mit integrierten LEDs auf. Gartenbank, Uber-
topf oder Tisch werden so mit einer Leuchtfunktion ausgestat-
tet, wie der beeindruckende Chesterfield-Kunststoffsessel
«Sirchester» von Serralunga, der sich mit einer schimmernden
Lichthiille umgibt. «In Zukunft wird sich der Einbau von LEDs
nicht mehr auf Mobel oder Gegenstande beschranken, sondern
sie werden auch in Teile von Gebauden integriert, also in
Wandflachen, Treppen, Boden und Decken», so die Prognose
von Simon Simos, Lichtarchitekt und Professor an der Genfer
Hochschule fiir Kunst und Design.

Gerade ist die Entwicklung von OLEDs (Organische Leuchtdio-
den) in vollem Gange, durch die es sogar moglich wird, Licht
ganz ohne Lampenkolben auszustrahlen. Diese Dioden bilden
Leuchtflachen von weniger als zwei Millimetern Dicke. Wie die
LEDs gehoren auch sie zur Familie der Lichtquellen auf Halb-
leiterbasis, fiir die Lichterzeugung werden aber organische
Stoffe, genauer gesagt Kohlenwasserstoff-Verbindungen, ver-



Online
anlegen in
Schweizer
KMU und
nicht notierte
Unternehmen

«MIYAKO»

VON DANESE

Preis: 392.-

(mit LED-Leuchte)
www.danesemilano.it

wendet. Diese brandneue Technologie weckt schon jetzt das
Interesse der Designer. Bei der letzten Mailinder Mobelmesse
prasentierte der Brite Tom Dixon Prototypen von flachen
Héangeleuchten. Diese «Flat Lamps» haben einen extrem diin-
nen Rahmen. «Genau darin liegt das Potenzial der OLED-
Technologie. Sie kann gleichmassig gestreutes Licht auf einer
grossen Kunststoff- oder Glasflache mit sehr geringer Dicke
erzeugen», erklart Simon Simos. «So konnte es sein, dass in
Zukunft die Gegenstdnde selbst leuchten.» . 4

DAS ENDE DER GLUHBIRNE

Am 1. September 20108 hat die Schweiz das Gldh-
lampenverbot Gbernommen, das in der Europaischen
Union bereits frdher in Kraft trat. Verschwinden
werden die Gluhbirnen allerdings erst nach und
nach. In einem ersten Schritt wurden alle mat-
tierten Birnen und alle klaren Glihlampen ab 188
Watt verboten. Bis 2016 werden dann alle GliUhbir-
nen und die meisten Halogenlampen vom Markt ver-
schwunden sein.

.cofundit.com

Spezializiertes Netzwerk fur
Darlehensfinanzierung von
Wachstums-unternehmen
durch private Investoren

Photo: Yves Garneall

Ihren Platz in den Regalen werden drei Arten von
stromsparenden Leuchtmitteln einnehmen: die so-
genannten ECO-Halogenlampen, die LED-Leuchten
(Licht emittierende Dioden) und die Energiespar-
lampen auf Leuchtstoffbasis.

% cofundit

Connecting Minds, Funding Business

Information und Regiistrierung  info@cofundit.com Cofundit Sarl, Lausanne
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~ Spektakuldre Dinen bis an die Atlantikkiiste, Schiffswracks mit-
ten in der Wdste, kleine, zwischen Wellen und Wiste eingeklemmte
Stadtchen — die Wiste Namib ist ein magischer Ort. Eine Reise
durch West-Namibia, im SUden Afrikas. camille Destraz




NAMIBIA

LESLIE MILLMAN

SWISS

UOTE NOVEMBER 20810

Die Wiiste Namib ist die dlteste Wiiste
der Welt. Auf 2000 Kilometern erstre-
cken sich hier spektakuldre Land-
schaften, geheimnisvolle Orte, es
herrscht sengende Hitze, aber auch
Trostlosigkeit. Namib-Besucher kon-
nen die verschiedenen Farbnuancen
der riesigen Diinen bewundern, beein-
druckende Kolonien von Basstolpeln,
Robben und Brillenpinguinen beob-
achten, in einer vom Sand bedeckten
Geisterstadt herumspazieren und viel-
leicht sogar einen Blick auf die letzten
(noch lebenden) Wiistenpferde erha-
schen. Das Angebot an aussergewohn-
lichen Aktivitaten ist gross: Ballon-
fahrten tiber der Wiiste zum Beispiel
oder - etwas weniger umweltfreund-
lich, aber genauso spannend - eine
Quad-Tour, bei der es mit heissem
Fahrtwind im Gesicht von einer Diine
zur nachsten geht.

Wie den beiden Nachbarlandern Stid-
afrika und Botswana ist es auch Na-
mibia gelungen, die Nachfrage nach
Ubernachtungsmoglichkeiten zu be-
friedigen: Diese reichen von der Ju-
gendherberge bis zur Luxus-Lodge -
sogar mitten in der Wiiste. Hinzu
kommt eine grosse Gastfreundschaft.
«Selbst ganz im Norden findet man
Luxusunterkiinfte fiir eine be-
schrankte Zahl von Touristen»,
erklart Hans-Peter Liithi, Spezialist
fir das stdliche Afrika und Griinder
des Reisebiiros Swissafrican. «Einige
Camps achten sehr auf den Schutz
der Umwelt und unterstiitzen gleich-
zeitig lokale Projekte. Dieses Vorge-
hen hilft, einen gesunden Tourismus
zu erhalten.»
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DIE SKELETTKUSTE

Ganz im Norden der Wiistenzunge, die
sich vom Atlantik begrenzt bis nach
Angola erstreckt, liegt die sogenannte
Skeleton Coast, auf Deutsch bekannt
als Skelettkiiste. Wer sie mit dem Flug-
zeug uberfliegt, versteht, weshalb sie
diesen eher makaberen Namen erhal-
ten hat: Im Sand versunken findet man
hier - manchmal sogar mehrere Kilo-
meter vom Ozean entfernt - Dutzende
von Schiffswracks, die seit Jahrzehn-
ten unter der Sonne glithen. Besuche
des Skelettkiisten-Nationalparks sind
jedoch nur im Rahmen von organisier-
ten Flilhrungen gestattet.

Wer sich in Richtung des Kaokoveld
aufmacht, mag trotz des besonders
unwirtlichen Gelandes - mit viel Gliick
und Ausdauer - Wiistenelefanten,
Lowen, Bergzebras, Giraffen, Oryxanti-
lopen oder Spitzmaulnashoérner an-
treffen. Vogel scheinen sich hier
ebenso wohl zu fihlen: An die 250 Vo-
gelarten zdhlt man in dieser Gegend.
Auch sonst gibt es in der Region eini-
ges zu sehen. Doch Vorsicht - ihre
Ausdehnung bedingt, dass man oft
mehrere Autostunden Weg einplanen
muss. Zum Beispiel, um Himba-Dorfer
zu besuchen oder die Felsgravuren
von Twyfelfontein zu bewundern, die

(ISSQUOTE NOVEMBER 2010

vor ungefdahr 6000 Jahren in den roten
Sandstein geritzt wurden.

DIE LEGENDARE DUNE 45

Um voll und ganz zu spiiren, welche
Kraft die Wiiste in sich birgt, ist ein
Besuch der Diine 45 unumganglich.
Diese rote, 150 Meter hohe Diine ver-
dankt ihre berithmte Nummer der An-
zahl von Kilometern, die sie vom
Parkeingang bei Sesriem trennen. Ein
absolutes Muss: Verlassen Sie Thre Un-
terkunft in Sesriem um 4 Uhr mor-
gens, damit Sie die Diine vor der
Morgendammerung erreichen. Bestei-
gen Sie die Diine von der Seite - am



besten barfuss, um den eiskalten Sand
zwischen Thren Zehen zu spiiren.

Der Sonnenaufgang in der Wiiste ist
ein wahrhaft atemberaubendes Schau-
spiel. Die Diinen wechseln im Minuten-
takt ihre Farbe: von Dunkelviolett iiber
ein blasses Lila, bis hin zu verschiede-
nen Orange- und Rottonen. Inmitten
dieser tiberwéltigenden Landschaft
scheint die Zeit stehen zu bleiben.
Wenn die Sonne vollends aufgegangen
ist (Wolken sind in dieser Gegend eher
selten), konnen Sie sich auf den Ab-
stieg freuen: wandernd, rennend,
springend oder auch gerne rollend -

JACK DYSON

FREIZEIT

je nachdem, worauf Sie gerade Lust
haben! Am Fusse der Diine befinden
sich einige vertrocknete, krumme
Bdume als quasi alleinige Vertreter
der ortlichen Pflanzenwelt. Und fiir
diejenigen, die hoch hinauswollen,
bietet sich die einmalige Gelegenheit
eines unvergesslichen Ballonflugs tiber
Sossusvlei.

LUDERITZ UND

SEINE GEISTERSTADT

In Lideritz herrscht eine ganz beson-
dere Stimmung. Die Stadt liegt im Std-
westen Namibias, weit weg von allem,
eingezwangt zwischen Ozean und
Wiiste. Der ndchste Ort ist gut 100 Ki-
lometer entfernt. Auf der einzigen
Strasse, die nach Luderitz fuhrt, trifft
man mit ein wenig Glick auf die welt-
weit einzigen in einer Wiistengegend
lebenden Wildpferde.

LOTHAR HERZOG

SWISSQUOTE NOVEMBER 208108

Obwohl Lideritz im Herzen der
Wiste Namib liegt, hat es die Stadt
geschafft, ihre bayerische Atmo-
sphédre aus dem 19. Jahrhundert zu
bewahren. Deutsche Ladenschilder,
typische Bierlokale, eine lutherische
Kirche: Manchmal muss man sich in
den Arm kneifen, um glauben zu
konnen, dass man sich tatsachlich in
Afrika befindet. Wie es sich fir eine
ehemalige deutsche Kolonie ge-
hort, isst man hier im Bierlokal
Sauerkraut und Wirste und hort
Schlagermusik fiir die richtige
Stimmung!

Zum Meer hin liegt der Hafen von
Liideritz, der regelmdssig in Nebel ge-
hullt ist. Von hier aus kann man das
Gerangel unter Seebaren- und Brillen-
pinguin-Kolonien und auch Strausse
und Rosaflamingos beobachten.

THORSTEN WAGNER

VAL C.
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Ein weiterer faszinierender und abso-
lut sehenswerter Ort ist das Dorf Kol-
mannskuppe. Nur wenige Kilometer
entfernt von Liideritz stosst man auf
diese in den 50er-Jahren aufgegebene
Diamantensiedlung. Hauser, ein Kran-
kenhaus, eine Kegelbahn, ein Theater,
ein Kasino, eine Schule, eine Teestube:
All das findet man hier. Einige der
Hauser versinken bis zum Dach im
Wiistensand - eine wahrhafte Geister-
stadt. Der Legende nach musste man
zur Zeit, als Kolmannskuppe gebaut
wurde, bloss warten, bis der Mond am
Himmel aufging, um das Funkeln der
Diamanten im Sand zu erkennen.
Nachdem die Mine erschopft war,
verliessen die Menschen den Ort. Das
Gebiet stidlich um Liideritz gehort
jedoch immer noch zu den grossen
Diamantensperrgebieten des Landes,
wo die letzten geheimnisvollen Win-
kel der Wiiste Namib eiferstichtig
gehiitet werden ... 4

PRAKTISCHE TIPPS

Man kann problemlos selbst einen
Flug bis nach Windhoek reservieren
(mehrere Fluggesellschaften, darun-
ter Swiss, fliegen die Landeshaupt-
stadt mit zwei Zwischenlandungen
an) und Namibia im Mietauto be-
reisen. Einige Regionen sind je-
doch nur schwer zuganglich, zum
Beispiel der Nationalpark Skelett-
klste. Seien Sie gewarnt: Aufgrund
der teilweise schlechten Strassen
ist die Gefahr relativ hoch, mitten
im Niemandsland eine Reifenpanne
zu erleiden!

Wer fir den Besuch die Erfahrung
eines Fuhrers und die Vorteile
eines organisierten Transports in
Anspruch nehmen mdchte, der findet
zahlreiche organisierte Touren.

In der Schweiz bietet beispiels-
weise das von einem Ehepaar ge-
fUhrt Reiseblro Swissafrican mit
Sitz in ZUrich diverse Reisen ins

sidliche Afrika an. Die beiden
Afrika-Kenner offerieren unter an-
derem massgeschneiderte Reisen
nach Namibia - auch fir Familien
mit Kleinkindern. Informationen
auf www.swissafrican.ch oder unter
044 451 40 51.

Das Reisebiro Jerrycan Voyages in
Genf bietet ebenfalls individuali-
sierte Aufenthalte flr jeden Ge-
schmack und jedes Portemonnaie an.
Keine Gruppenreisen, nur das Beste
Namibias, bevorzugt mit Ubernach-
tung in bequemen Lodges an zauber-
haften Orten. www.jerrycan-travel.ch
oder 822 346 92 82.

Was das Klima betrifft, sollte
natlrlich besonders die Hitze er-
wahnt werden. Von Oktober bis Marz
konnen die Temperaturen bis auf
40 Grad klettern. Ab April wird das
Klima angenehmer.

LEEANNE ADAMS



- neusten Koffer'g'lgnzen ddrch nghtech Materlal
und orlglnelles De51gh Ex-per‘tentlpps fuq.dle W
des. rlqhtlgen Modells Genevieve Ruiz

GOODBYE, MR. CHIPS/ SCOM
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Man tragt ihn bis ans Ende der Welt und
vertraut ihm oft all seine Reichtiimer
an: Der Koffer ist ein unverzichtbarer
Gegenstand jeder Reise, so wie die
Zahnbirste oder die Sonnenbrille. Die
Vielfalt ist gross und reicht von Basis-
modellen «Made in China» bis zu ultra-
leichten Exemplaren aus Polypropylen.

Der Weltmarkt wird seit 40 Jahren von
Samsonite aus Amerika und Delsey
aus Frankreich bestimmt. Wahrend
Delsey in den 70er-Jahren den Rollkof-
fer erfand, sicherte sich Samsonite im
letzten Jahrzehnt den Vorsprung mit
der Entwicklung einer neuen Produkt-
klasse von ultraleichten Koffern (siehe
Beschreibung des Modells Cosmolite).
Die amerikanische Marke war schon
immer fir die Robustheit ihrer Pro-
dukte bekannt, doch diese neue Gene-
ration brachte sie zur Weltspitze im
Hinblick auf die Marktanteile.

Leichtigkeit ist fur
Konsumenten zum
wichtigsten Krite-
rium geworden.

Gerade die Leichtigkeit ist fiir die Kon-
sumenten zum wichtigsten Kriterium
geworden. «Sie wollen sich nicht mehr
den Riicken kaputt machen», so die
Beobachtung von Elle Steinbrecher bei
Manor. «Ausserdem héangt der Trend
zu den Leichtgewichten auch mit den
Vorgaben der Fluggesellschaften zu-
sammen, die immer strenger werden.»

Fast genauso wichtig wie das Gewicht:
die unverzichtbaren Rollen. «Es miis-
sen vier sein, und sie miissen sich in
alle Richtungen drehen konnen», be-
tont Elle Steinbrecher. «Stimmt die
Qualitat, so ist das Gepack damit leicht
zu handhaben und zu transportieren.»

HART ODER WEICH?

Bei den Farben sind Schwarz und
Marine nach wie vor am beliebtesten,
doch in den letzten Jahren setzte sich
gerade bei der jiingeren Kundschaft
auch ein Trend zu kraftigen Farben

mit leuchtenden Pink-, Griin- oder
Gelbtonen durch. «Das ist das beste
Mittel, um seinen Koffer auf dem Ge-
packband zu erkennen», meint Eric
Braunschweig, Fachverkaufer fiir
Reisegepack bei Globus.

Der Koffermarkt
in Zahlen

BRI

Anzahl der Koffer, die im
letzten Jahr in der Schweiz
verkauft wurden.

Oft konnen sich die Kunden nur
schwer zwischen einem harten und
einem weichen Koffer entscheiden.
«Die Entscheidung hangt vom Ver-
kehrsmittel ab», erklart Elle Steinbre-

o0 o0
cher. «Trotz enormer Fortschritte in 0388 9o 0os
3 %8

der Festigkeit flexibler Gewebe sind °
Hartschalenkoffer einfach am stabils-
ten. Fur eine Flugreise wiirde man also
ein Modell der Kategorie Hartgepack
nehmen, das Erschiitterungen und
Feuchtigkeit besser standhalt und auch
sicherer ist. Verreist man mit dem Zug
oder dem Auto, so ist ein flexibleres
Material besser geeignet, weil das Ge-
pack dann leicht im Kofferraum oder
im Abteil verstaut werden kann.» 4

Vom Verlassen des Werks bis
zum Verkauf an den Kunden hat
sich der Preis fir einen Koffer
nahezu verzehnfacht.

IfaaaTaasans
Samsonites Umsatz 2009
in Euro.

DER ERWEITERBARE TROLLEY FIBER LITE,
CHAMPION UNTER DEN FALTKOFFERN

Delsey versucht, angesichts
der Ubermacht von Samso-
nite nicht klein beizugeben
und schlagt sich gut.
Besonders mit seinem flexi-
blen Modell Fiber Lite, bei
dem das geringe Gewicht mit
einer Stabilitat verbunden
ist, die den Modellen mit
starrem Gehduse beinahe
gleichkommt. Die Qualitat
ergibt sich aus einem Ge-
webe, das dem von kugelsi-
cheren Westen ahnelt, sowie
aus einem extrem strapa-
zierfdhigen Fiberglasgerust.
Er wiegt 4 kg bei einem
Fassungsvermdgen von

98 Litern, das auf 110 Liter
erweitert werden kann.
Wichtige Details: verstarkte
Ecken, 4 leise Rollen, kom-
fortable gepolsterte Trage-
griffe und ein eingebautes
TSA-Vorhangeschloss (siehe
Folgeseite]. Zur Kollektion
gehdren auch Modelle, die
man leicht zusammenfalten
und flach verstauen kann.
Ideal, wenn man wenig

Platz hat.

Grosse: 77 cm

Volumen: 98+12 Liter
Gewicht: 4 kg

Preis: rund 220 Franken
www.delsey.com




COSMOLITE SPINNER, EXTREM LEICHT

Samsonite hat den Sprung

in eine neue Dimension
geschafft: Das Cosmolite-
Modell verbindet minimales
Gewicht (2,97 kg fur ein
Volumen von 78 Litern] und
eine Stabilitat, die allen
Strapazen die Stirn bietet.
Dies ist der Curv-Technolo-
gie zu verdanken, einem
Verbundmaterial von Faser-
strukturen auf Polypropylen-
Basis. Das muschelartige
Design der Schale bietet
zusatzlichen Schutz vor
Schaden. Der in Deutschland
produzierte Cosmolite wurde
mit dem Red Dot Design Award
«Best of the Best 28018» aus-
gezeichnet sowie dem «Henry
van de Velde Label 20089»,
einem Preis flr innovative
Produkte in Sachen Design
und Technologie. «Die Cosmo-
lite-Kollektion ist in diesem
Jahr unser Verkaufsschla-
ger», berichtet der Reisege-
pack-Experte des Leder-
warengeschafts Buzzano in
Genf. «Trotz des Preises las-
sen sich die Kunden von den
Eigenschaften der Modelle
verfdhren.»

Grosse: 68 cm

Volumen: 70 Liter
Gewicht: 2,97 kg

Preis: rund 780 Franken
www.samsonite.com

PRO-DLX 3 BUSINESS ROLLING TOTE,

MASSGESCHNEIDERT FUR GESCHAFTSREISEN

Der kompakte und dezente
Prox-DLX 3 Business von
Samsonite ist der ideale
Koffer fur Geschaftsleute.
Mit seinen bescheidenen
Massen kann er mit in die
Flugzeugkabine genommen
werden, was grosse Zeiter-
sparnisse bei der Gepack-
abholung bedeutet. Das spe-
zielle Notebook-Fach kann
beim Sicherheitscheck ge-
scannt werden: Zeitrauben-
des Auspacken wird also
Uberflissig. Die wasser-
dichten Taschen flr Papiere
und Handy sowie das ele-
gante Design mit Details
aus Leder und Nickel fUhren
schliesslich dazu, dass man
diesen Koffer auf keiner
Geschaftsreise missen
mochte.

Grosse: 27cm

Volumen: 25,5 Liter
Gewicht: 3,38 kg

Preis: rund 480 Franken
www.samsonite.com

Frofitipes fdrs
Eof ferparian

Rollen

Anstatt die Kleidung zu falten,
sollte man sie so eng wie még-
lich zusammenrollen. Mit dieser
Technik wird vermieden, dass
Falten entstehen. Fir Klei-
dungssticke, die dennoch zer-
knittert ankommen werden,
nimmt man einen Kleiderblgel
mit, sodass man sie unverzig-
lich aufhangen kann.

Das Schwerste nach unten
Schuhe, Blcher oder elektroni-
sche Gerate sollten auf dem
Boden des Gepackstlicks plat-
ziert werden. Zerbrechliche Ge-
genstande kommen in die Mitte,
wo sie gut vor mdglichen Stés-
sen geschitzt sind.

Moglichst viele Tiiten
Eine Tlte flUr jedes Paar
Schuhe, fir Kosmetik- und Hy-
gieneprodukte, schmutzige Wa-
sche oder auch fur Souvenirs.
So sind die Sachen geschitzt
und kénnen leichter wiederge-
funden werden.

Namen angeben
Reiseunternehmen raten dazu,
aussen am Gepack ein Etikett an-
zubringen, auf dem der Name und
die Telefonnummer oder E-Mail-
Adresse des Besitzers stehen, um
Verluste oder Verwechslungen zu
vermeiden. Die vollstandige
Adresse sollte aus Sicherheits-

grinden nicht angegeben werden.

TSA-Schloss

Das Gepack mit einem Schloss zu
verschliessen, verringert natlr-
lich das Diebstahlrisiko. Bei
Reisen ins Ausland sind jedoch
einige Sicherheitsbeamte befugt,
die Schldsser aufzubrechen, um
das Gepack zu durchsuchen. Das
kommt insbesondere in den USA
vor, wo der Besitzer anschlies-
send auch nicht entschadigt
wird. Damit man nicht mit einem
offenen Koffer reisen muss, gibt
es spezielle Vorhangeschldsser
der TSA (Transportation Security
Association) mit einem Schliess-
mechanismus, den nur die Sicher-
heitsdienste 6ffnen kénnen.
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Urbane Maus

Verspielte Konkurrenz fUr die alten Fotorahmen
auf dem Arbeitstisch: Die Computermaus der
Firma Urban Factory besitzt eine integrierte
Anzeigefldche fUr Digitalfotos. Die mit 1 MB
Speicher ausgestattete Photo Mouse enthalt
zudem ein Softwareprogramm, das die Bilder
direkt ins richtige Format umwandelt.

Photo Mouse von Urban Factory
www.urban-factory.com

ca. 50.-

LEDs und Kristalle

Voll im Trend der Leuchtmdbel liegen
die aus Metall gefertigten und mit

Sanftes Erwachen

einer laminierten Glasoberflache ver-
sehenen Floe-Kaffeetische von Tomoko
Azumi. Im Innern des Tisches projizie-
ren LEDs Lichtstrahlen auf Swarovski-
Kristalle, wodurch ein Schimmern auf

der Oberfldche erzeugt wird.

Floe von Tomoko Azumi fur LaPalma
www.lapalma.it

12°000.-

Traditionelle Wecker reissen uns haufig genug un-
sanft aus dem Schlaf. Eine angenehme Alternative
sind Lichtwecker, die einen Sonnenaufgang simu-
lieren. Der britische Hersteller Lumie bietet meh-
rere Modelle an, darunter auch den innovativen
Lumie 388. In verschiedenen Lichtstufen ahmt er
einen Sonnenauf- und -untergang nach und verfugt
zudem Uber ein Radio und einen MP3-Player.

Lumie 300
www.lumie.com

389.-

Fahrendes Juwel

Im Sattel der Teammachine SLR81 nahmen die
Radweltmeister Cadel Evans und Alessandro Bal-
lan die Saison 2818 in Angriff. Getreu seinem
Ruf als «Goldschmied» unter den Zweiradherstel-
lern hat der Schweizer Fahrradhersteller BMC
Trading ein Velo entwickelt, das Leistung und
Leichtgewicht miteinander vereint. Astheten
werden sich an dem schlichten Rahmen erfreuen.

Teammachine SLRO1 von BMC
www.bmc -racing.com/ch

Ab 6'999.-
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3D fUr zuhause

Ein Grund zur Freude fur
angehende Regisseure und
Fans von 3D-Filmen: Pana-
sonic hat die Lancierung des ersten 3D-Cam-
corders fUr Normalsterbliche angeklndigt,
den HDC-SDT750. Wie er funktioniert? Ganz
einfach: Man muss bloss eine spezielle Linse
auf das Objektiv schrauben, kann sie aber

Vielseitig : ,
auch wieder entfernen, um in 2D aufzunehmen.

Der von Philippe Starck ent- Camcorder HDC-SDT758 von Panasonic

worfene Hocker «Bubu» ist www.panasonic.ch

zurlck — in zw01f neuen Far- 2'100.-

ben. Das Designerstick be-
sticht seit seiner Erfindung
durch Vielseitigkeit: Bubu
kann neben seiner Hauptfunk-
tion auch als Container,
Beistelltisch oder Vase ver-
wendet werden.

Fashion auf der Piste

Formlose und asthetisch nicht gelun-
gene Skianzuge in Leuchtfarben - das
war in den 88ern. Die heutige Skimode
ist schnittig und prasentiert sich in
trendigen Farben, wie die Skijacken des
schwedischen Herstellers Lindeberg.

Bubu von Philippe Starck
www.x0-design.com

Ab 180.-
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Skijacke von J. Lindeberg
www.jlindeberg.com

Stabil 7REk=

und schnell

Von der Fachpresse gelobt,
bieten sich die neuen
Progressor 18+ Skis von
Fischer mit ihrem «Dual
Radius System» am ehesten
fUr rasche, stabile Kurven-
fahrten und harten Schnee
an. Die Skimitte ist mit

73 mm leicht breiter als
bei den Vorgangern der
gleichen Serie.
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Progressor 10+ C-Line von Fischer
www.fischersports.com

1°3080.-
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«Ideen nicht gleich
in Skizzen bannen»

Von Annette Gigon

Manche Ideen stellen sich wie Visionen ein, andere
leiten sich aus Bestehendem ab. Aus der Betrachtung
von guter, anonymer Architektur und immer wieder
auch von sogenannt schlechter Architektur entste-
hen Vorstellungen, wie mit dem «Stoff» etwas ganz
anderes geformt werden kdnnte.

Doch unabhdngig davon, ob die Idee im Halbschlaf,
beim Musikhdren oder beim Studieren von Modellen
kommt, den Ausgangspunkt des Projektentwurfs bil-
den immer wieder der Ort, die stadtebauliche oder
landschaftliche Umgebung, auch die Geschichte oder
die mogliche Entwicklung dieses einen Punkts auf
der Erdoberflache, auf dem gebaut werden soll. Der
ndhere oder weitere Kontext des kinftigen Gebaudes
ist die primdre Inspirationsquelle und gleichzeitig
der strengste Massstab.

Ich mag Ideen im Zustand der Leichtigkeit, der
FlUchtigkeit, d.h. ich mag es, Ideen im Kopf zu
behalten, mit ihnen zu spielen und zu jonglieren.
Darum widerstrebt es mir immer ein bisschen, sie
gleich zu Beginn in Skizzen zu bannen. Zumeist
teile ich sie einfach mit, spreche sie aus oder
skizziere sie dann schliesslich doch. Wenn ich nicht
weiterkomme, wechsle ich das Medium, vom Plan zum
Modell oder umgekehrt, gehe zu einem andern Projekt
oder ziehe mich in mein BUro zurick, trinke Tee
oder esse Schokolade.

Es mag merkwlrdig klingen, aber dass eine Idee
stark ist, weiss man einfach. Das heisst aber noch
nicht, dass man damit den Wettbewerb gewinnt - und
falls doch, dass das Gebaude so ausgefihrt wird.
Von der guten Idee bis zur Umsetzung in Materie —
anders ausgedrickt: bis zur gelungenen Realisie-
rung — ist es ein ziemlich langer Weg. FUr die neue
«Halle fUr Strassenverkehr» im Verkehrshaus Luzern
haben wir drei wirklich starke Entwidrfe entwickelt -
zuerst ein glasernes Haus mit umlaufenden Rampen,
dann ein geschlossenes Gebdude, das mit dem Blech
rezyklierter Autokarosserien verkleidet war, und
schliesslich einen Bau, dessen HUlle aus alten und
neuen Strassenschildern besteht. Wir hatten alle

Annette Gigon, 51, ist Mitbegrinderin des in der
Schweiz hoch angesehenen Architekturblros
Gigon/Guyer in ZUrich, das sie zusammen mit Mike
Guyer betreibt. Internationale Anerkennung fanden die
beiden durch den Bau mehrerer wegweisender Museen.
Dazu gehort allen voran das Kirchner Museum in
Davos, das durch den gekonnten Einsatz von Glas
gekennzeichnet ist und 1989 gebaut wurde. Sie
haben auch den Prime Tower entworfen, den mit
126 Meter hdochsten Turm der Schweiz, der nachstes
Jahr in ZUrich fertiggestellt sein wird.

Projekte gerne gebaut, aber erst das letzte fand
dann die Zustimmung aller Beteiligten.

Far ein Projekt braucht es allerdings viel mehr als
nur eine Grundidee. Es braucht zig Ideen, die inei-
nandergreifen und in einem Ubergeordneten Konzept
aufgehen. In einem geduldigen Prozess des Suchens,
Untersuchens, Betrachtens und Wiederverwerfens
werden in den verschiedenen Phasen des Projekts in
vielen Arbeitsschritten die Form, die Raume, die
Konstruktion und die Detailgestaltung entwickelt.
Manche Ideen haben wir tatsdchlich Uber Jahre
mitgetragen, bis wir sie umsetzen konnten; andere
warten noch darauf.

Gegenwartig arbeite ich an zwei, wahrscheinlich bald
an drei Wettbewerben — an einem Museum fUr Weltkul-
turen in Frankfurt sowie an einem Wohnbauprojekt
und einem Schulhausprojekt in Zdrich. Parallel dazu
beschaftigen mich ein Ausbildungs- und Administra-
tionsgebaude am Ufer des Bodensees in Rorschach, in
ZUrich ein Blrogebdude und zwei Wohnbauprojekte
und in Locarno ein Kunstdepot mit Ausstellungsraum,
die sich alle in Planung befinden. 4
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cartiercom - 044 580 90 90

CALIBRE DE CARTIER
1904 MC MANUFAKTURWERK

DAS KALIBER 1904 MC STEHT, WIE SEIN NAME VERMUTEN LASST, FUR UBER 100 JAHRE TECHNISCHE UBERLEGENHEIT
AUS DEM HAUSE CARTIER. DIE UHR CALIBRE DE CARTIER IST MIT EINEM AUTOMATIKWERK AUSGESTATTET, DAS VON
CARTIER ENTWORFEN, ENTWICKELT UND HERGESTELLT WURDE UND NEUE STILISTISCHE UND TECHNISCHE
MASSSTABE IN DER TRADITIONELLEN UHRMACHERKUNST SETZT.

42 MM GEHAUSE AUS 18 KT. ROTGOLD. MECHANISCHES MANUFAKTURWERK MIT AUTOMATIKAUFZUG, KALIBER CARTIER
1904 MC (27 LAGERSTEINE, 28.800 HALBSCHWINGUNGEN PRO STUNDE, DOPPELTES FEDERHAUS, BEIDSEITIGES
AUFZUGSSYSTEM), KLEINE SEKUNDE, DATUMSFENSTER. MEHRKANTKRONE AUS I8 KT. ROTGOLD MIT EINEM
FACETTIERTEN SAPHIR. VERSILBERTES OPALIN-ZIFFERBLATT. KRATZFESTES SAPHIRGLAS.
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