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Innerhalb von 30 Jahren wuchs Shenzhen in China von einem kleinen, armen Fischerdorf
zu einer der zehn grossten Stadte des Landes, was teilweise auf die Nahe zu Hongkong
zurlckzufuhren ist. Die einzelnen Bezirke weisen jedoch ein unterschiedliches Schicksal auf.
Martin de Jong, ein hollandischer Stadteplaner, der in China arbeitet, beschreibt die
Anstrengungen des Stadtteils Pingdi, den Ansprlichen von Shenzhen gerecht zu werden.

Giselle Weiss, freie Journalistin

Giselle Weiss: Welchen Bezug weist das
Projekt, an dem Sie momentan arbeiten,
zu Shenzhen auf?

Martin de Jong: Wir formulieren einen
Plan fiur die raumliche Entwicklung des
Stadtteils Pingdi in Longgang, einem der
acht Bezirke von Shenzhen. Shenzhen wird
als chinesische Modellstadt dargestellt.
Pingdi ist der letzte Teil Shenzhens, den die
Behorden in seinem aktuellen Zustand
nicht fur reif fir den Hochtechnologiesektor

halten. Zwei chinesische Entwicklungsplane
sind zuvor bereits gescheitert.
Was war nicht in Ordnung damit?

Martin de Jong: Sie waren nicht ausrei-
chend radikal und innovativ, achteten nicht
genug auf das Zusammenwirken der beiden
Nachbarstadte Huizhou und Dongguan und
vernachléssigten Uberwiegend die soziale

Dimension.
Wie unterscheidet sich hr Plan davon?
Martin de Jong: Zuerst Uberlegten wir

uns, was Shenzhen sein konnte, wenn

es eine rein dienstleistungsorientierte Stadt
ware. Wir definierten Pingdi als einen Be-
reich mit einer internationalen Universitat,
umgeben von Industrieansiedlungen, bei
denen es sich zwar um Hochtechnologie
handelt, die aber im Wesentlichen keine
Umweltverschmutzung verursachen und von
der qualitativ hochwertigen Ausbildung in
diesem Gebiet angezogen werden. Dann
passten wir die Infrastruktur so an, dass sie
lokal eigensténdig ist, jedoch auch eine
schnelle Verbindung zum zentralen Bezirk
von Shenzhen aufweist, zum Beispiel Uber
eine Busschnelllinie in ungeféahr einer
halben Stunde. Unsere grundlegende Idee
besteht darin, den Charakter des Viertels
von einer niedrigen Wertschopfung mit fab-
rikbasierter Industrie so zu andern, dass es
den Anspriichen Shenzhens gerecht wird.

Momentan streben wir mindestens 400000
und maximal 600000 Einwohner an.

Die heutige Bevolkerungszahl von Shenzhen
betragt ungeféhr neun Millionen.

Was wird mit den Fabrikarbeitern

geschehen?

Martin de Jong: Die alten Fabrikarbeiter
wirden teilweise als «Grinarbeiter» Griin-
flachen, Biros und Hauser pflegen oder in
Restaurants, Hotels sowie anderen indivi-
duellen Dienstleistungen tatig sein oder im
Bausektor arbeiten. Selbst dann bendtigen
wir jedoch einen guten Sozialplan, falls eini-
ge Arbeiter entlassen werden mussen.

Was ist die Grundlage der Transport-
infrastruktur?

Martin de Jong: Wir kénnen das Vorhan-
densein von Autos nicht ignorieren, mdchten
jedoch die Verwendung von Elektroautos
so weit wie moglich férdern. Hierfir gibt es
in Shenzhen zum Glick gute Vorausset-
zungen, nicht nur weil sich der Hersteller von
Elektroautos BYD hier befindet, sondern
auch weil die Stadt bereits 1000 Elektro-
taxis betreibt. Dartiber hinaus méchte Shen-
zhen die Anzahl der Ladestationen erhdhen.
Dies ist ein guter Grund, ausschliesslich
Elektrofahrzeuge zu férdern. Wir streben
auch einen 6ffentlichen Nahverkehr tiber
eine Busschnelllinie an, sprechen uns je-
doch bei kurzen, direkten Verbindungen fur
einen privaten Schnellverkehr aus. Ein
derartiges System existiert bereits in Cardiff,
und auch Masdar City steuert in diese
Richtung.

Wie sieht es mit der Energie aus?

Martin de Jong: Wir arbeiten noch im-
mer an ldeen, wie wir dieses Gebiet
energieeffizient gestalten kénnen. Durch
die Auswahl von Unternehmen, die Wohn-
bauten und Buros auf nachhaltiger Basis
bauen kénnen, sind wir der Meinung, dass

Pingdi friher oder spéter zumindest um-
weltfreundlicher als andere Stadtteile
werden konnte. Wir wiirden auch gerne
die Nutzung nachhaltiger Energieformen
fordern, und einige Fabriken in Dongguan
stellen auch tatsachlich Solaranlagen her.
Das Problem besteht darin, dass das
Unternehmen China Southern Power Grid
keine Einspeisungen aus anderen Quellen
zulésst. Hier muss also verhandelt und
eine neue Politik etabliert werden.

Wie werden Sie das Gebiet mit

Wasser versorgen?

Martin de Jong: Momentan gibt es in-
nerhalb des Gebiets vier Wasserspeicher
mit sauberem Wasser. Die Flisse kdnnen
als Wasserquelle nicht genutzt werden, weil
sie durch andere Gemeinden verschmutzt
werden. Fir die 160000 Menschen, die in
Pingdi leben, reicht dies grundsatzlich.

Ob die aktuelle Versorgung bei einem weite-
ren Wachstum der Stadt noch gentigen

wird, muss erst einmal abgewartet werden.
Was machen Sie, falls Menschen

scharenweise zuziehen?

Martin de Jong: China ist viel ordnungs-
gebundener als beispielsweise Indien.
lllegales Wohnen kommt zwar vor, man sieht
aber nicht wie in Stidamerika oder Indien
Hausbesetzungen oder plétzlich entstehen-
de Elendsviertel. Manchmal kommen Men-
schen auf der Suche nach Arbeit. Doch die
Lage verbessert sich auch andernorts in
China. Frither gab es den Trend, dass im-
mer mehr mannliche Arbeiter in die Kisten-
stadte zogen und dort einfache Arbeit
akzeptierten — harte Fabrikarbeit. Sie sind
dazu jedoch immer weniger bereit, weil
sich die Bedingungen in ihren Heimatorten
laufend verbessern. Dies ist selbst in der
Landwirtschaft der Fall und immer mehr
Industrie siedelt sich auch im Inland an.
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Die Kustenstadte mochten diese Arbeiter
zwar weiterhin, gleichzeitig hoffen sie
jedoch, in der Wertschopfungskette aufzu-
steigen, damit diese ungelernten Arbeiter
weniger wichtig werden.
Die Hirden zur Realisierung lhres
geplanten Projekts missen enorm sein.
Das schwankt. Eine
Hurde sind die mangelnden Daten. Dadurch
ist es sehr schwer zu berechnen, wie viel
Transport, Energie, Telekommunikation und
Wasser benotigt wird. Manchmal existieren
Daten, die Behérden geben sie aus Sicher-
heitsgriinden jedoch nur zégerlich weiter.
In anderen Féllen méchten sie uns die Ent-
wicklungsplane der friheren Teams nicht
zeigen, weil sie uns dazu anregen wollen,
eigene Schllsse zu ziehen und nicht die Arbeit
unserer Vorganger zu kopieren. Aus diesen
Griunden missen wir &fter Annahmen
treffen. Ebenso ist man als Beratungsunter-
nehmen hier nie vollkommen unabhéngig:
Man braucht die Gunst der Ubergeordneten
Politiker. Sobald man ihr Vertrauen oder ihr
Interesse verliert, kann es passieren, dass
sie einen flr die getane Arbeit bezahlen,
dann jedoch ein anderes Unternehmen mit

deren Fortsetzung beauftragen. Wir mis-
sen daher attraktiv, aber auch realistisch
sein. Diese beiden Eigenschaften sind
manchmal allerdings schwer zu vereinbaren.
Aus welchen Nationalitdten setzt sich

lhr Team zusammen?

Halb, halb. Der grésste
Teil des hollandischen Teams stammt von
der Next Generation Infrastructures Foun-
dation in Holland. Wir verfliigen auch Uber
einen chinesischen Hollander, der die An-
forderungen beider Seiten versteht. Unser
chinesischer Partner arbeitet hauptsachlich
mit den chinesischen Kollegen zusammen.
Im Grunde genommen bestehen wir aus
zwei halbwegs autonomen Teams: einem
vollstandig chinesischen und lokal ansassi-
gen Team sowie einem internationalen
Team, das hauptsachlich, aber nicht aus-
schliesslich, hollandisch ist.
Wie schatzen Sie die Entwicklung
des Projekts ein?

In einer ersten Phase
mussen die chinesischen Behdrden die
Vision und alle mit ihr verbundenen Folgen
genehmigen. Wir fihrten vor einem Monat
eine Prasentation durch, die sehr gut auf-
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genommen wurde. Darin behandelten wir
wirtschaftliche Aspekte, Infrastruktur, Re-
gulierung, Governance und Unternehmen.
Ebenfalls Uberlegten wir uns, was hilfreich
ware, um die Ansiedlung von Universitaten
zu férdern. Die Chinesen trdumen davon, in
Pingdi eine internationale Universitat zu
haben. Wir halten dies auch fir sehr reizvoll.
Fur sie ist es jedoch bedeutend, weil sie
ein hoéheres Bildungsniveau und bessere
Forschung innerhalb der Region anstreben.
Wenn wir nicht nur Konzepte, sondern auch
angemessene Kontakte vermitteln kdnnen,
wirde dies unsere Position sehr stérken.
Welche Bestandteile hat lhre
wirtschaftliche Vision?

Eines unserer Ziele ist
Hightech. Ein weiteres besteht darin, dass
der Bezirk auf bestehenden Starken auf-
bauen soll. Fir Shenzhen bezieht sich die
Starke mehr auf das Internet, fir Huizhou
mehr auf Hightech-Landwirtschaft.
Dongguan ist traditionell in der Biomedizin
tatig. Wir mochten die Tradition gut
nutzen, jedoch auf eine dort angesiedelte

Fertigung verzichten. Dies ist aber nur még-
lich, wenn wir eine Universitat und mehrere

Boomtown China

Wie halt man mit einer schnell wachsenden Stadt Schritt ?

Shenzhen wurde 1980 Chinas erste Son-
derwirtschaftszone. Solche Zonen be-
stehen in unterschiedlichen Auspragungen
in vielen anderen Léndern, wie zum Beispiel
die Freihafen Rotterdam und Antwerpen
und die Freihandelszone Manaus in Brasi-
lien. Shenzhens Rolle ist jedoch einzigartig,
da die Zone gerade dann etabliert wurde,
als Chinas Wirtschaft als Folge der Kultur-
revolution kurz vor einem Zusammenbruch
stand. Shenzhen schuf neue Verwaltungs-
mechanismen, um die Zone an die Markt-
wirtschaft anzupassen — angesichts der
angespannten politischen Lage war dies ein
kihner Versuch. Seither flihrt Shenzhen
die chinesischen Reformanstrengungen an.
Die zahlreichen Auszeichnungen der
Stadt verbergen jedoch einige mit dieser
Entwicklung verbundene Probleme. Ein
Problem besteht in den Unterschieden zwi-
schen der Lage innerhalb und ausserhalb
der Sonderwirtschaftszone. Pingdi ist bei-
spielsweise ein Stadtteil von Shenzhen, der
erst im letzten Juni in die Sonderwirt-

schaftszone einbezogen wurde und der
wirtschaftlichen und sozialen Entwicklung
stark hinterherhinkt. Mit seinen qualitativ
schlechten Hausern, veralteten Fabriken,
dem tiefen Bildungsstand und dem ver-
schmutzten Fluss passt Pingdi nur schlecht
in das hervorragende Image von Shenzhen.
Die sogenannte Shenzhen-Geschwindig-
keit — ein Schlagwort fur die Offenheit und
rasche Entwicklung — bereitet auch Stadten
in der Umgebung, wie Huizhou und Dong-
guan, Schwierigkeiten mitzuhalten.

Die rasante industrielle Entwicklung der
Stadt und die stark wachsende Bevolkerung
verursachten auch eine kritische Wasser-
knappheit und hohe Landnutzung. Glickli-
cherweise erkennt Shenzhen die Dringlich-
keit. Die Stadt machte ¢kologisches
Bewusstsein und Nachhaltigkeit zu einer
Prioritat und arbeitet auf eine Kreislaufwirt-
schaft hin, in der MUll zur Ressourcen-
einsparung wiederverwendet wird.

Aufgrund der vor allem wegen Wohnun-
gen und Transportwesen hohen Lebenshal-

tungskosten liegt Shenzhen auf dem Zufrie-
denheitsindex Chinas auf dem letzten Platz.
Fir die Einwohner der Stadt ist dies eine
wenig willkommene Meldung, die auch nicht
dazu beitragt, gut ausgebildete und talen-
tierte Menschen anzulocken, die die Stadt
aus Wettbewerbsgriinden benétigt. In den
letzten Jahren férderte die chinesische Re-
gierung eine Reihe anderer Gebiete, wie
zum Beispiel den neuen Stadtbezirk Pudong
in Schanghai, den Binhai-Bezirk in Tianjin
und Wuhan City Circle. Diese Entwicklun-
gen stellen eine Herausforderung dar, bie-
ten aber auch Chancen und Anreize fur die
zuklnftige Gestaltung von Shenzhen. =

stammt aus Harbin, der nérdlichsten
Provinzhauptstadt Chinas. Momentan arbeitet sie an
der Delft University of Technology an ihrer Promotion
im Bereich Energie und Industrie. Sie ist ein Mitglied
des internationalen Teams, das am Entwicklungsplan
fur den Bezirk Pingdi in Shenzhen mitarbeitet.
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ist Lehrbeauftragter fiir Public Policy an der Delft University of Technology in den Niederlanden.
Er hat eine Teilzeitstelle als Professor fiir Public Management am Harbin Institute of Technology in China.

Forschungszentren aufweisen und Unter-
nehmen rund um sie herum ansiedeln.
Wenn die Landesregierung und diejenige
von Shenzhen unseren Plan genehmigen,
durften sie wohl massiv in diesen Bereich
investieren. Dies kénnte auch ausléndische
Investitionen anlocken.
Wie halt die Infrastruktur in einer Stadt mit,
die so schnell wichst wie Shenzhen?

Das ist eine gute Frage.
Die Planungsabteilung dieser Stadt ist sehr
stark und das Land steht im Staatseigen-
tum. Zunehmend verpachten die Behorden
es, aber im Grunde nur an Unternehmen fur
eine entsprechende Gegenleistung. Sie
haben also einen recht grossen Einfluss da-
rauf, wo und wie das Land entwickelt wird.
Die Kontrolle Uber die rdumliche Entwick-
lung ist viel grésser, als es sich Amerikaner
und einige Européer vorstellen kénnen. Hier
herrscht nicht der Markt. In mancher Weise
herrscht er schon, aber er wird viel starker
durch die Angebote des &ffentlichen
Sektors beeinflusst. Und China verfugt tber
genug Geld — sie haben wirklich genug

Geld —, um sich viel mehr als jede westliche
Regierung zu leisten.
Und wenn eine Vergrésserung notig wére?
Wir erleben hier die
Dialektik des Fortschritts. Ist bereits etwas
vorhanden, sind Erneuerungen politisch
nicht so attraktiv und vergleichsweise teuer.
Wenn jedoch noch nichts da ist und jede
Menge Land zur Verfligung steht — und
Shenzhen ist gross —, werden Dinge mdg-
lich. Das Wachstum ist hier recht kontrol-
liert. Die Behdrden prognostizieren, wie
stark jede Region wachsen und wie gross

die Bevolkerung sein wird. In meinen Augen
erscheinen diese Berechnungen auf sehr
naiven Annahmen zu basieren. Wenn sie
jedoch zu dem Schluss kommen, dass
Pingdi von 160000 auf 600000 Einwohner
anwachst, arbeiten sie auch stark darauf
hin, dass das so sein wird.

Wie?

Sie bauen Wohngebiete,
um diese Menschen aufzunehmen. Dann
entwickeln sie die U-Bahn oder die Bus-
schnelllinie oder sonst etwas und die Stras-

sen. Sie sind bemerkenswert rational.

Ich wurde in Public Policy ausgebildet und
lernte, dass Planung schwierig ist, weil
man kaum korrekte Prognosen machen kann
und jede getroffene Annahme entweder
naiv oder ungerechtfertigt ist. Nun sehe ich
aber, wie die chinesischen Behdrden
Prognosen in einem sehr ehrgeizigen Aus-
mass vornehmen und diese meistens
erflllen, weil Shenzhen noch immer grosse
Anziehungskraft hat. Die Bevoélkerungs-
wanderung ist jedoch sehr kontrolliert.

Was heisst das?

In China gibt es ein
System namens Hukou. |hr Reisepass und
Ihr Personalausweis zeigen, wo Sie her-
kommen. Wenn Sie kein Hukou der Region
haben, in der Sie arbeiten, stehen lhnen
viele Einrichtungen des Orts, in dem Sie
gerade leben, nicht zur Verfigung. Men-
schen ohne ein Hukou von Shenzhen haben
Schwierigkeiten, eine gute Gesundheits-
versorgung und Ausbildung zu erhalten. Es
erscheint ziemlich ungerecht, und ich war
auch zuerst schockiert, als ich herausfand,
wie einfach Menschen hier verlegt werden
kénnen.

Was ist der Vorteil ?

Dieses System ver-
hindert das Wachstum héasslicher Elends-
viertel, die Sie in Afrika, Stidamerika oder
anderen Teilen Asiens sehen. Es ist sehr
hart, und ich méchte nicht mit den Leuten
tauschen, die nur vorlibergehend in Shen-
zhen arbeiten. Wenn man jedoch die sozia-
len Folgen aus ordnungspolitischer Sicht
betrachtet, dann fihrt das zu einer wesent-
lich héheren Berechenbarkeit und einer
tiefen Verbrechensrate. m

A In Stadte investieren

Martin de Jong spricht von unterschiedlichen
sozialen Problemen als Folge von lberent-
wickelten Stadten und unterentwickeltem
Umland. Das ist einer der Hauptgriinde, die
die politische Konzentration Pekings auf eine
stérkere Verstadterung unterstiitzen. Wir den-
ken, dass sich die Verstadterung in China be-
schleunigt, und machen sie zu einem langfris-
tigen Thema. Von einer Verstadterung sollten
die meisten inlandischen Sektoren profitieren,
so die Bekleidungs-, Nahrungsmittel- und
Getrénke-, Wohn- und Bau- sowie Transport-
und Freizeitbranche. Der dadurch verursachte
Konsumschub kénnte die Exportverlangsa-
mung und das niedrigere Wachstum der Sach-
investitionen ausgleichen und zum nachsten
bedeutenden Impuls fiir das chinesische
Wirtschaftswachstum werden.

Timothy Fung
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Der Stadt-Performer

Zu einer Stadt gehdren nicht nur Wohnhéuser und Arbeitsplatze,
eine Stadt bringt auch viele Menschen so zusammen, dass
kreatives Denken und kinstlerisches Schaffen geférdert wird.
Will Rawls, die eine Halfte des zeitgendssischen Tanzduos Dance
Gang, denkt dartber nach, wie New York City seine Arbeit beein-
flusst und welchen Beitrag die Performance-Kunst zur «immate-
riellen Wirtschaft» der Stadt leistet.

Giselle Weiss, freie Journalistin

Tanzer und unabhéngiger Choreograf, lebt in New York City. In seinem Schaffen untersucht
er den Humor und die Schmerzlichkeit des menschlichen Kérpers, wenn dieser mit dem 6ffentlichen Raum,
Zuschauern, Subjektivitat und Mythen in Kontakt kommt.
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Giselle Weiss: Was macht New York so
anziehend fir Sie?

New York ist eine Stadt, die
sich standig verandert. Innerhalb weniger
Jahre koénnen sich Quartiere vollig wandeln.
Es ist ein stdndiges Kommen und Gehen.
Bei einer Tanz-Performance kann man
lange Zeit die gleiche Bewegung ausfihren.
Diese Wiederholungen bilden eine Art
Gegensatz zur Stadt, in der man grundséatz-
lich nicht viel Zeit hat. Eine Stadt hat
aber auch eine vertikale Dimension: Sie er-
zahlt viele Geschichten, hat viele Ebenen
und versteckte Rdume. Der Kinstler William
Pope.L ist bei seinen Performances den
Strassen New Yorks entlanggekrochen als
Gegensatz zu dieser Vertikalitat.

In Ihrer Arbeit messen Sie dem 6ffentlichen
Raum eine sehr grosse Bedeutung bei.

Letztes Jahr zeigte ich zu-
sammen mit meinem Partner Kennis
Hawkins eine Performance auf der 71st
Street in der Upper West Side. Sie war Teil
des Festivals «Summer on the Hudson»,
das vom NYC Parks & Recreation Depart-
ment organisiert wurde. Die Vorstellungen
fanden auf drei nebeneinanderliegenden
Basketballfeldern statt. Wir platzierten
dabei das Publikum an einem Ende an der
Langsseite des Basketballfeldes. Am
Ende des Feldes zogen wir eine Trennlinie
mit pinkfarbenem, leuchtendem Band, um
das vorderste Feld, wo die Auffiihrung
stattfand, von den beiden hinteren Platzen
abzutrennen, auf denen Basketball ge-
spielt wurde. Darlber, auf zwei gigantischen
Betonpfeilern, befand sich der West
Side Highway. Man konnte das Rauschen
der Autos und das Aufprallen der Balle
héren. Die Vorstellung begann in dem Mo-
ment, als die Sonne Uber New Jersey
und dem Hudson River unterging. Goldene
Lichtstrahlen erleuchteten uns von der
Seite. Die |dee war, natlrliche Elemente in
die Performance einzubauen, damit das
Publikum bekannte Dinge in einem neuen
Licht sehen konnte.

Muss eine Stadt eine bestimmte

Grosse haben, damit Kreativitat katalysiert

werden kann?

Nicht unbedingt. Viele Tanzer
ziehen im Moment nach Brissel. Dort
befindet sich die Tanzschule P.A.RT.S., die
von Anne Teresa De Keersmaeker geleitet
wird. Ausserdem wird in Brissel fur die
Tanzkunst viel Geld zur Verfigung gestellt.
Die weggezogenen Téanzer erzéhlen mir
jedoch, dass sie in Brissel zwar den Kinst-
lerstatus und ein Salér auf Lebzeiten haben,
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dafir aber einen bestimmten Karriereweg
verfolgen missen. Im Gegensatz dazu kon-
nen wir in New York in einem kleinen Saal
in Brooklyn auftreten und dann sogleich
eine Rolle in einer Show in einem der gros-
sen Theater in Manhattan bekommen.

Wie sieht das, was Sie als Inkonsistenz der
Stadt bezeichnen, in der Praxis aus?

Nach dem Marktzusammen-
bruch wurde die New Yorker Kinstlerszene
auf sehr fruchtbare Weise aus dem Gleich-
gewicht gebracht: Zum Beispiel kamen
Bauprojekte zum Stillstand, was neue Még-
lichkeiten fur Kunstlerstudios eréffnete.
Galerien erkannten, dass diese Raumlich-
keiten mit Performances belebt werden
konnten.

Wer bezahlt Sie fir lhre Arbeit?

Ein Choreograf kann Uber
eine Agentur Sponsorengelder erhalten, die
ihn zu einem Nonprofitstatus berechtigen.
Dadurch wiederum kann er Stipendien er-
halten, die die Spender von ihren Steuern
abziehen kénnen. Es gibt allerdings nur we-
nige Spender, die sich flur zeitgendssischen

Tanz interessieren. Es stellt sich also die
Frage, wie man beim Publikum das Interes-
se am Tanz erhéhen kann. Deshalb trete ich
gern in der Offentlichkeit und in Kunstgale-
rien auf. Diese Orte sind das Sprungbrett
der Kultur.
Was koénnen die Zuschauer von lhrer
Arbeit erwarten?

Durch die Performance-
Kunst lernen die Menschen wieder schat-
zen, dass sie Nein gesagt haben zu einem
Abend vor dem Fernseher mit einem Take-
away-Menu und dass sie stattdessen ihre
vier Wande verlassen haben, um heraus-
gefordert zu werden. Diese Erfahrung kann
die Haltung der Menschen gegeniber Live-
Performances als Alternative zu anderen
Unterhaltungsformen andern.
Sie haben bei der Ausstellung von Marina
Abramovi¢ im Museum of Modern Art
(MoMa) mitgemacht, die im vergangenen
Mai zu Ende gegangen ist.

Ja. 39 Tanzer — Arbeitskrafte
im wahrsten Sinn des Wortes — kamen tég-
lich als Teil dieses dreimonatigen Events ins
Museum, um Arbeiten von Abramovi¢ dar-
zustellen, zu inszenieren und neu zu perfor-
men. Die Art, wie wir unsere Performances
erlebten, wahrend deren wir nackt im Mu-
seum standen, und wie wir damit umgingen,
dass Tausende von Menschen an uns
vorbeigingen, schuf in meinen Augen eine
Stadt des Wissens innerhalb der Mauern
des MoMa. m

Eine grossartige Stadt,
ein schrecklicher Ort

Die kosmopolitische Struktur und ein Transportsystem, das

dem Wesen der Stadt entspricht, machten aus Mumbai (ehemals
Bombay) eine grossartige Stadt. Heute brummt die Metropole:
Sie ist Talentschmiede und Wachstumsmotor. Doch geméss

dem ortsanséssigen Architekten Charles Correa muss die Stadt
genau wie ihre Einwohner gepflegt werden, um zu florieren.

Giselle Weiss, freie Journalistin

oy

Héren Sie diesen Artikel auf der Wissensplattform des Global Investor
www.credit-suisse.com/globalinvestor

ist Grinder und Leiter der Charles Correa Associates in Mumbai, Indien. Er war der verant-
wortliche Architekt fiir Navi Mumbai, eine Stadt mit zwei Millionen Einwohnern. 1998 erhielt er den Aga Khan
Award fur Architektur.
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Giselle Weiss: Sie sind ein grosser Verfech-

ter der Idee, dass Nahverkehrssysteme die
Voraussetzung fir die schnelle Entwicklung
einer Stadt sind.

Ja, vor allem hier in In-
dien. Es ist erstaunlich, wie oft Sie von
Politikern horen, dass es mehr Unterkilinfte
fur die Armen brauche. Sie kénnen mir je-
derzeit ein Haus geben — wichtig ist, wo es
steht. Verschafft es mir Zugang zu einer
Arbeitsstelle? Oder zu Verkehrsmitteln, die
mich zur Arbeit bringen? Und wenn nicht,
was mache ich dann damit? Européische
Stadte sind amerikanischen Uberlegen, weil
sie Uber ein &ffentliches Transportsystem
verfligen. Wenn sich eine Stadt einmal
ausgebreitet hat, ist es praktisch unmég-
lich, ein effizientes Transportsystem einzu-
richten. Das geht nur, wenn eine grosse
Nachfrage nach einem Verkehrsnetz vor-
handen ist.

Welches war die Motivation hinter
New Bombay (Navi Mumbai)?

Drei von uns hatten in
den 1960er-Jahren die Idee fur Navi Mum-
bai. Ich war damals ein junger Architekt
und arbeitete fir ein privates Architektur-
biro. Ich sah, dass es in der Stadt immer
schlimmer wurde. Als ich mir die Stadtplane
anschaute, wurde mir klar warum. Mumbai
befindet sich auf einer schmalen Landzun-
ge. Das Zentrum befand sich am stdlichen
Ende dieses Landstrichs, bei den Docks.
Weil sich dort die meisten Arbeitsplatze
befanden, stiegen die Grundstlickspreise.
Deshalb begannen die Menschen, immer
weiter nach Norden zu ziehen und ins
Stadtzentrum zu pendeln. Das war extrem
ineffizient. Deshalb versuchten wir, eine
Ost-West-Struktur einzufiihren. Auch die
Regierung konnten wir von unserer Idee
Uberzeugen.

Wie sahen die Plane denn aus?

Wir wollten einen Teil
der Dynamik Mumbais auf die andere Seite
des Hafens, ins Hinterland des Bundes-
staates, verlagern. Nehrus Sozialismus und
die Idee, den Armen zu helfen, hat uns da-
bei stark beeinflusst. Deshalb schlugen wir
vor, dass die Regierung das Land kaufen
sollte. Wir dachten, da ein Teil des Gebiets
sehr wertvoll werden wirde, konnte es
zur Quersubventionierung von drmeren Men-
schen genutzt werden. Wir wollten, dass
sich die Regierung des Bundesstaates dort
ansiedelte. Im Indien der 1970er-Jahre war
die Regierung sehr wichtig. Jeder verlager-
te Regierungsarbeitsplatz wiirde funf
weitere Arbeitsplatze schaffen.
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«Durch die Wachstumsexplosion wurde
aus Mumbai eine spannendere Stadt,
gleichzeitig befindet sie sich in einem
sehr schlechten Zustand.»

War dies dann auch das Ergebnis?

Die Grundidee bestand
darin, Mumbai rund um den Hafen zu sanie-
ren und so fur das Festland zu erschliessen.
Navi Mumbai wachst heute, aber nicht so,
wie wir uns das vorstellten. Aus politischen
Griinden wurde die Regierung des Bundes-
staates nicht an den neuen Ort verlegt —
das hatte einen grossen Unterschied ge-
macht. In China erschliesst die Regierung
Land, indem sie Infrastruktur aufbaut. Doch
in Indien wachsen Stadte planlos — dort,
wo jemand etwas bauen mochte oder Bau-
land zur Verfligung steht — und nicht, weil
wir eine Vorstellung davon haben, wie sich
eine Stadt entwickeln sollte.

Weshalb sind die Stadte entscheidend fur
die Zukunft des Landes?

In den Stéadten entwi-
ckeln sich Fihrungskompetenzen und tech-
nologische Fahigkeiten, die wir brauchen,
um das Land vorwértszubringen. Das fin-
den wir auf dem Land nicht. Indien hat das
Glick, Stadte verschiedener Grosse zu
haben. Es gibt keine dominierende Stadt
wie Paris in Frankreich oder Lagos in Nige-
ria — eine Situation, die nicht sehr flexibel
ist. Amerika hat im Gegensatz dazu ein
Netzwerk von Stadten. China ebenfalls.
Schén an Mumbai war die Lage am Wasser.

Wenn wir den Hafen
wie beabsichtigt erschlossen hatten, wéren
entlang dieses Wasserlaufs neue Zentren
entstanden. Die Stadt wére ganz anders ge-
worden. Wenn eine Stadt vom Wasser aus
ins Hinterland wachst, dann wird aus ihr ein
Asphaltdschungel. Ufer haben etwas Magi-
sches und erlauben eine hohe Bevélke-
rungsdichte. Manhattan ist akzeptabel, aber
S&o Paulo kann einen wahnsinnig machen!
Wie stehen Architekten zur Stadt?

In Europa finden Sie
viele Architekten, die mit ihrer Stadt ver-
bunden sind. Sie haben Ideen, und sie
versuchen, andere dazu zu bringen, dartber
zu diskutieren und die Ideen umzusetzen.

Im heutigen Amerika ist dies nicht der Fall -

Wohnhéuser zu entwerfen, gilt dort als wenig
anspruchsvoll. Museen und Flughéfen sind
hingegen sehr schicke Auftrége. Meiner
Meinung nach gehéren Wohnhé&user zu den
schénsten Aufgaben eines Architekten.

Weil es mit dem menschlichen Lebensraum

zu tun hat?

Mit dem Leben selbst!
In Amerika gibt es die grossartigen Wohn-
h&user von Frank Lloyd Wright in Chicago,
die um die Jahrhundertwende gebaut
wurden. Mit diesen Hausern ebnete Wright
den Weg, wie Amerika in den nichsten
hundert Jahren leben sollte.
Wohin bewegt sich Mumbai?

Eine schwierige Frage.
Viele Menschen wurden vom Wettstreit um
ein glanzvolles Leben ausgeschlossen.
Durch die Wachstumsexplosion wurde aus

Mumbai eine spannendere Stadt, gleichzei-
tig befindet sie sich in einem sehr schlech-
ten Zustand. Uberall schiessen Hochh&user
aus dem Boden. Aber es gibt nicht genug
Wasser, zu wenig Strassen, zu wenig Ab-
wasserleitungen. Es wird sicher keinen dra-
matischen Kollaps geben, doch ich beflrch-
te, die Stadt wird langsam ihre Energie

und ihre Funktionsfahigkeit verlieren, wenn
nicht bald etwas geschieht. m

A In Stadte investieren

Charles Correa erlautert interessante Aspekte
von Urbanisierung und Mobilitat. Zur Sprache
kommt etwa die Makroperspektive der poli-
tischen Unterschiede und entsprechender
Auswirkungen auf Wachstum und Entwicklung
(z.B. verschiedene Vorgehensweisen in In-
dien und China). Entscheidend ist vor allem
eine ausreichende Infrastruktur fiir den (Mas-
sen-)Transport. Erwartungsgemass werden
Unternehmen profitieren, die diese Nachfrage
zu nutzen wissen. Erschwingliche Wohnbau-
ten allein reichen nicht aus, wichtig ist, dass
die Menschen an ihre Arbeitsplatze gelangen
kénnen. Demnach ist der gute Zugang zu
Transportmitteln ein Schllisselfaktor fiir den
Wert von Immobilien in Stadtgebieten.

Thomas Herrmann






Urban Scan Mumbai
www.youtube.com/TheCityscanner
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Ein Stadtplanungsexperiment in Addis Abeba befasst sich mit dem komplexen Problem, die &thiopische
Hauptstadt auf nachhaltige Art und Weise auf die zahlreichen Bedurfnisse vorzubereiten, die mit
einer rasch zunehmenden urbanen Bevélkerung einhergehen. Aber das Projekt strebt nach mehr:
Laut den Architekten Marc Angélil und Dirk Hebel soll die Selbstbestimmung der Bewohner

gestarkt werden.

Marc Angélil, Architekt, ETH Zurich, und Dirk Hebel, Architekt, EIABC, Addis Ababa University

Gemass dem Human Development Index der Vereinten Nationen ge-
hért Athiopien zu den drmsten Landern der Welt. Trotzdem hat das
Land eine andere Seite, die selten Beachtung findet. Die aktuellen
Entwicklungen an den kulturellen Réandern dieser afrikanischen Nation
konnten sich als kinftiges Erfolgsmodell fir den gesamten Kontinent
erweisen. Die getroffenen Massnahmen zur Férderung der gemein-
schaftlichen Solidaritat und Selbstbestimmung mégen zwar dirftig
erscheinen, aber sie sind dennoch eine Alternative zur dominierenden
soziodkonomischen Ordnung, die den Status quo der Verzweiflung
zementiert. Athiopien gehért zu den Landern mit dem weltweit hchs-
ten Bevélkerungswachstum. 2008 zahlte das Land rund 81 Millionen
Einwohner — eine Zahl, die bis 2025 auf 125 Millionen schnellen
kénnte. Heute leben 83 Prozent der Athiopier in landlichen Gebieten,
wo sie ihr Einkommen in der Landwirtschaft erzielen und von be-
schrénkten Ressourcen abhangig sind.

Doch zurzeit durchlauft Athiopien einen umfassenden demografi-
schen Wandel und entwickelt sich zu einer urbanen Gesellschaft. Die
Migration von l&ndlichen in urban gepragte Gebiete hat weitreichen-
de Konsequenzen fir die Stadte. Treffen die aktuellen Schéatzungen
zu, wird Addis Abeba bis 2025 rund vier Millionen Menschen zusatz-
lich Wohnraum bieten mussen. Wie wird dieser Transformationspro-
zess vonstattengehen? Welche Planungsprozesse missen an die
Hand genommen werden? Und in welchem Grad wird es gelingen,
Athiopien zu modernisieren, ohne dass es seine Identitat verliert?

Forschung ausserhalb des Elfenbeinturms

Um Antworten auf diese Fragen zu finden, haben die Eidgendssische
Technische Hochschule (ETH) in Zlrich und die Addis Ababa Uni-
versity (AAU) gemeinsam das Urban Design Laboratory gegriindet.
Die Denkfabrik widmet sich der nachhaltigen Entwicklung und der
Wissensforderung in jenen Disziplinen, die fur die Entstehung wohn-
baulicher Rdume relevant sind. Das Projekt ist nicht nur akademischer
Natur, sondern zielt darauf ab, praktikable Innovationen anzustossen
und realisierbare Ldsungen zu skizzieren. Es geht also um Forschung,

die praktische Erfolge generieren soll. Ein Hauptziel besteht darin,
Strategien zu identifizieren, um bestehende nicht nachhaltige Be-
dingungen in eine nachhaltige Richtung lenken zu kénnen.

Das Laboratorium stutzt sich bei seiner Arbeit auf einen spezifi-
schen theoretischen Rahmen, das sogenannte Flussmodell. Die Stadt
wird als dynamisches System verstanden, das von Ressourcen-
bestédnden und Netzwerken aus Ressourcenflissen, die sich gegen-
seitig beeinflussen, gepragt ist. Zu diesen gehdren auch Input- und
Output-Zyklen, die im Verhaltnis zur langfristigen Entwicklung stehen.
Folgerichtig beschéaftigt sich das Projekt mit den Konsequenzen der
Allokation, der Verteilung und dem Einsatz von Ressourcen. Das Ver-
halten urbaner Systeme wird dazu auf der Zeitachse simuliert, wobei
der dynamischen Entwicklung der Ressourcenflisse Rechnung ge-
tragen wird. Dabei findet eine breite Palette von Ressourcen Bertick-
sichtigung: Menschen, Energie, Wasser, Materialien, Abfall, Geld,
Raum, Information usw. Zusatzlich geht man davon aus, dass sich
diese Ressourcenstrome gegenseitig beeinflussen. Der kombinierte
Effekt verschiedenster Ressourcenbestdnde und -flisse auf die Ge-
staltung von Stadten sowie das Potenzial, deren Entwicklung in eine
nachhaltige Richtung zu lenken, bilden die Hauptstossrichtungen
des Unterfangens. Da die heutige urbane Entwicklung hauptséchlich
auf linearen Input-Output-Prozessen beruht, sammelt sich in den
Stadten immer mehr Material an — ein Reservoir, das sich potenziell
nutzen lasst. Ein nachhaltiger Umgang mit Ressourcen im urbanen
Umfeld setzt daher einen Paradigmenwechsel hin zu einem kreis-
formigen Verstandnis stédtischer Metabolismen voraus.

Da es sich bei Stadten um Siedlungsraume fur ihre Bewohner
handelt, muss sich die urbane Forschung schwergewichtig auf die
Rolle des Individuums im Rahmen sozialer Gemeinschaften konzent-
rieren. Die Soziologie bietet Einblicke in die Zusammenhange zwischen
gesellschaftlichen und physischen Rd&umen. Das Flussmodell beriick-
sichtigt Entwicklungen der demografischen Zusammensetzung von
Gemeinschaften sowie deren Folgen fir die Formen der Urbanisierung.
Das Forschungsinteresse des Urban Design Laboratory gilt in >
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Marc Angélil promovierte an der ETH Zurich,
wo er nun Vorsteher des Departements
Architektur ist. Er ist Autor mehrerer Blcher,
darunter «Indizien», das sich mit der poli-
tischen Okonomie zeitgendssischer urbaner
Territorien befasst. Zusammen mit Dirk
Hebel ist er Autor des Werks «Addis Ababa:
Cities of Change».

Dirk Hebel ist zurzeit Scientific Director
des Ethiopian Institute of Architecture, Buil-
ding Construction and City Development
(EiABC) in Addis Abeba, Athiopien. Zusam-
men mit Marc Angélil ist er Autor von
«Deviations», einem Pladoyer fiir eine neue
Form der Architekturausbildung.

erster Linie einer nachhaltigen Stadtentwicklung. Folglich liegt einer
der Research-Schwerpunkte bei der Energie, und zwar sowohl hin-
sichtlich der Ressourcen selbst als auch der erzeugten Emissionen,
die durch die Férderung erneuerbarer Energiequellen und geeigneter
Energietechnologien reduziert werden sollen. Gleichermassen wichtig
ist in diesem Zusammenhang der Umgang mit Wasser, das heisst
dessen Sammlung, Speicherung, Aufbereitung und Entsorgung, um
den Verbrauch zu minimieren und die Effizienz von Wasserversorgungs-
und Bewésserungssystemen zu maximieren. Weil auch Raum eine
Ressource ist, fragen wir nach der Gebietsaufteilung, nach Organi-
sation, Logistik und Verwendung des Raums. Dabei wird Infrastruktur-
systemen und der Optimierung von Menschen-, Giter- und Material-
strémen besondere Aufmerksamkeit geschenkt. Es wird nach Mitteln
und Wegen gesucht, um die Kapazitat der beschrankten raumlichen
Ressourcen im Hinblick auf qualitative Bedirfnisse zu maximieren.
Stadte sind physische Kunstgebilde. Wir messen daher den Eigen-
schaften von Materialien und den baulichen Mitteln besondere Be-
deutung bei. Eine Neubeurteilung von Fragen des Recyclings und des
Abfallmanagements im Licht kreisférmiger Metabolismen erlaubt es,
den Auswirkungen von Materialien wéhrend der Lebenszeit von Struk-
turen sowie den in Stadten vorhandenen Materialvorkommen Rech-
nung zu tragen. Stadte generieren nicht nur Geld, sie erfordern auch
umfangreiche finanzielle Investitionen. Die Kombination stadtebauli-
cher und wirtschaftlicher Fragen erleichtert die Beurteilung der Folgen
finanzieller Modelle fir die Gestaltung von Stédten, sodass ein bes-
seres Gleichgewicht zwischen dem o6ffentlichen und dem privaten
Sektor, der lokalen und der globalen Wirtschaft sowie formellen und
informellen Strukturen gefunden werden kann. Letztlich spielt auch
der Informationsfluss eine Schlisselrolle bei der Auspragung einer
Stadt. Entsprechend betont das Modell die Kommunikation innerhalb
der betroffenen Gesellschaft, die Mitsprache der Stakeholder in den
Entscheidungsprozessen und Governance-Methoden, die auf eine
Konsensbildung zwischen den verschiedenen Akteuren ausgerichtet
sind. Eines der Hauptziele des Laboratoriums besteht darin, das Zu-
sammenspiel von Disziplinen zu férdern, die fir die Konzeption des
bebauten Raums relevant sind. Denn nur wenn entsprechende Schnitt-
stellen bestehen, kdnnen neue Ideen geboren werden. Von Bedeutung
ist in diesem Zusammenhang auch die Rolle des Forschungslabors
als Plattform, um ausgehend von Designfragen Wissen zu generieren.

Das Flussmodell in der Praxis

Addis Abeba ist fir uns eine Fallstudie, in deren Rahmen wir ver-
schiedene Hypothesen und Vorschlédge zur kinftigen Entwicklung
Uberprifen. Die Konditionen, unter denen wir arbeiten, sind real, unse-
re Forschungsansatze hingegen spekulativ. Sie tragen dazu bei, Pro-
blemstellungen vorauszusehen und potenzielle Lésungen zu identifi-
zieren. Ein wichtiges Ziel besteht darin, die mogliche Entwicklung von
Addis Abeba auf der Zeitachse zu skizzieren. Das Entwerfen erwar-
teter Entwicklungen ist ein praktisches Mittel zur Identifikation kinf-
tiger Transformationsprozesse. Weil Verdnderung die einzige Kons-
tante ist, gehen wir davon aus, dass kein urbanes Gebilde fir alle
Zeiten in Beton gegossen ist, sondern sich als System laufend weiter-
entwickelt. Ein Entwurf muss deshalb auch den Entwurf von Prozes-
sen einschliessen. Unsere Untersuchungen kombinieren dementspre-
chend Analyse -, Entwurfs-und Umsetzungsstrategien. Die folgenden
drei Beispiele illustrieren Vorschlage, die wir im Laboratorium ent-
wickelt haben und die gegenwartig in der Praxis umgesetzt werden.

Um die Abwanderung aus landlichen in stadtische Gebiete zu re-
duzieren, haben wir Strategien zur Férderung des Baus neuer >

Fortsetzung auf Seite 26



Termiten existieren seit tiber

55 Millionen Jahren. Sie sind
ausserst erfolgreich, wobei ihr
Erfolg grosstenteils auf ihr
kooperatives «Kollektivverhalten»
zurickgefiihrt werden kann.
Termiten sind soziale Insekten.

Lebenszyklus
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Stadtischer Nahrboden

Der Auf-und Abstieg von Stadten und ihren Distrikten ergibt sich aus einem
komplexen Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage und kann nicht
vollstandig kontrolliert werden. Eine Stédteplanung, die eine maximale
Vielfalt anstrebt, kann jedoch eine bedeutende Rolle spielen, um Offenheit,
Stabilitat und einen sozialen Zusammenhalt zu schaffen.

Kees Christiaanse, Inhaber des Lehrstuhls fir Architektur und Stadtebau an der ETH Zirich

Die fur manche Stadtbereiche typischen
Wertverluste und erneuten Wertzuwachse
bieten Chancen fir Wandel und Innovation.
In den letzten Jahrzehnten waren solche
Wertschwankungen in Westeuropa zu
beobachten. Strukturelle wirtschaftliche
Anderungen liessen viele alte und tberflis-
sige Wohn-und Industriebezirke zurlck,
was zu Leerstanden, abstirzenden Mieten
und riicklaufigem Ansehen fihrte. Gleich-
zeitig waren die starke architektonische
Identitat und zentrale Lage dieser Bezirke
fur Immigranten, Kinstler, Unternehmer
und Studenten sehr anziehend. Die rdumli-
che Dichte, soziale Vielfalt und spezialisier-
te Berufstatigkeit fordern Interaktion und
eine innovative Entwicklung. Dieser «stadti-
sche Nahrboden» tragt zum soziokulturellen
und wirtschaftlichen Leben einer Stadt bei.
Historische Beispiele sind Soho / Green-
wich Village in New York, Le Marais in Paris,
Prenzlauer Berg in Berlin, De Pijp in Ams-
terdam und die Langstrasse in Zirich.

Diese Gebiete sind durch feinmaschige,
multidirektionale Strassennetze und Ge-
baude unterschiedlichen Alters und ver-
schiedenster Art und Grésse gekennzeich-
net, die vielfaltige Nutzungsmdglichkeiten
erdffnen. Das Erdgeschoss der Gebaude ist
flexibel und offen, wodurch es moglich ist,
offentliche Flachen mit Aussenrestaurants
und Cafés oder Verkaufsstanden zu «besie-
deln». Oft fihren Tore zu Innenhéfen, in
denen sich Industrielofts in Designstudios,
Kunstgalerien oder Mode-Workshops ver-
wandelt haben. Der Zwischenraum wird
durch Versuchsobjekte, Veranstaltungen,
Kunst oder sonstige improvisierte Installa-
tionen belebt. Wegen ihrer zentralen Lage
sind solche stédtischen Nahrbdden meist
einfach zu Fuss und mit dem &ffentlichen
Verkehr zu erreichen.

Diese Gegenden laden zu horizontalem
und zu vertikalem Networking ein. Horizon-
tales Networking kann gegenseitige Dienst-
leistungen zwischen Designern, Kochen,
Gastronomen, Veranstaltern und Finanz-

respektive Softwaredienstleistern beinhalten.
Ein Beispiel fur vertikales Networking ist
die Zusammenarbeit von Modedesignern
und kostengunstigen, durch Immigranten
gefuhrten Schneidereien. Dieses Muster
preiswerter lokaler «stéadtischer Fertigung»,
die innovativen und teuren kreativen Téatig-
keiten folgt und diese unterstitzt, ist ein
Trend, der bisher kaum bemerkt wurde.

In einigen Fallen wurden Slums zu dyna-
mischen Zentren, die bedeutende Faktoren
fur die Wirtschaft, Identitat und das Bran-
ding einer Stadt darstellen. Erfolg birgt je-
doch auch die Gefahr der Gentrifizierung.
Die Autorin und Stadtkritikerin Jane Jacobs
bezeichnete dies als «Selbstzerstorung der
Vielfalt», die ja eigentlich der Grund fur den
Erfolg war. Weniger konkurrenzféhige
Unternehmen kénnten auf benachbarte Be-
zirke ausweichen, wo dasselbe von vorne
beginnt. Das zeigt, dass stadtische Nahr-
boden keine fixierten Gebilde sind, sondern
ein volatiles Gleichgewicht zwischen diversi-
fizierenden und homogenisierenden Kréaf-
ten darstellen. Daher kdnnen solche Viertel
auch nicht von oben verordnet werden,
wie es manche Stadtverwaltungen versu-
chen. Bestenfalls ist eine «Leitung» durch
die Politik moglich. Eine angemessene
Politik kann den Schutz stadtischer Typo-
logie, ein Verbot der Zusammenlegung
von Objekten, Steuererleichterungen fur
junge Unternehmer oder das Vorschreiben
eines Mindestanteils von Wohnungen
pro Block beinhalten sowie Bonus-Malus-
Regelungen, die grossere Bauflachen
gestatten, falls ein Anleger kulturelle
Funktionen integriert. Per Definition sind
stadtische Nahrbéden dynamisch. lhre
Verwaltung ist daher am besten durch
eine weitsichtige Politik und intelligente
Investitionsstrategien des 6ffentlichen
und privaten Sektors moglich. m
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Eine verdichtete Bauweise, in der sich privater Wohnraum und
Geschaftsraum fir Kleinunternehmen verschréanken, ist eine erfolg-
versprechende Alternative zum herkémmlichen Wohnungsbau.

Stadte ausserhalb von Addis Abeba formuliert. Die staatlichen Be-
horden haben zugesichert, das Projekt «Nestown» (New Energy Self-
sufficient Town) zu realisieren, sodass letztlich tiber 200 neue, nach-
haltige Siedlungen entstehen sollten. Mit dem Bau der ersten Stadt
in Bura, am Tana-See, wurde im Sommer 2010 begonnen. Die Infra-
struktur fiir den offentlichen Verkehr in Athiopien hat umfassenden
Ausbaubedarf. Das Laboratorium hat daher die Zusammenarbeit mit
staatlichen Entscheidungstragern und Ingenieuren gesucht, um die
Einfuhrung neuer Stadtbahn- und Tramsysteme zu férdern. Diese
Bemuhungen mindeten in eine neue 6ffentlich-private Partnerschaft,
die zurzeit ein ausgedehntes Transitnetz sowohl innerhalb als auch
zwischen den verschiedenen urbanen Zentren plant. Den hierfir er-
forderlichen Strom wird die Ethiopian Electric and Power Authority
mittels solarer und hydroelektrischer Energietechnologien liefern.

Obschon im vergangenen Jahrzehnt in grossem Stil giinstige
Wohnungen erstellt wurden, sind neue Losungen erforderlich, um
den aktuellen Mangel an Einheiten mit angemessener Wasser- und
Stromversorgung sowie Abfallentsorgungssystemen zu beheben. Das
Urban Design Laboratory zog Lehren aus dem von der Regierung
der Stadt Addis Abeba gesponserten Grand Housing Program und
lancierte sein eigenes Projekt AddisBuilt zur Verbesserung und
Verdichtung von Slumsiedlungen, wobei selbst gebaute Strukturen
mit Fertigbauteilen kombiniert und in der Gemeinschaft verankerte
Klein- und Kleinstunternehmen unterstitzt werden. Weitere Themen,
die im Laboratorium angegangen werden, sind die Entwicklung loka-
ler Baumaterialien, die Realisierung von netzunabhangigen Lésungen
und Microgrid-Infrastrukturen fir die Stromerzeugung und die Abwas-
serreinigung sowie die Formulierung von Strategien zur Wiederauf-
forstung gesamter Landstriche.

Die gegenwirtige Urbanisierung Athiopiens in Bezug auf mensch-
liche Ressourcen und deren Schwankungen wirft die Frage auf, ob die
Gelegenheit wahrgenommen wird, die verdnderten Umsténde zur Star-
kung der Selbstbestimmung der Birger zu nutzen. Wahrend die Be-
volkerung in vielen Teilen Afrikas oft als Mandvriermasse herhalten
muss, derer man sich entledigt, wenn sie nicht mehr gebraucht wird,
unternimmt Athiopien Anstrengungen, die gemeinschaftliche Solidari-
tat basierend auf kombinierten Top-down-und Bottom-up-Prozessen
zu fordern. Die Herausforderung der Zukunft besteht darin, dem Bau
neuer Dorfer und Stadte eine Stadtplanung zugrunde zu legen, die
als kollektives Unterfangen umgesetzt wird und gemeinschaftliche
Arbeitsprojekte, Berufsausbildungsprogramme, Klein-und Kleinstunter-
nehmen, Gewerkschaften, Wohnbaugemeinschaften usw. unterstitzt.
Der Prozess hat eben erst begonnen, doch die urbane Transformation
Athiopiens birgt das Potenzial fiir einen neuen Gesellschaftsvertrag.
Nicht umsonst haben die englischen Ausdriicke «City» (Stadt) und
«Citizenship» (Staatsburgerschaft) dieselbe Wurzel. [

A In Stadte investieren

Im vorliegenden Artikel sprechen Marc Angélil und Dirk Hebel einen

der wichtigsten demografischen Megatrends an: die Urbanisierung.
Insbesondere in Schwellenldandern und Frontier Markets entstehen
neue Stadte, da immer mehr Menschen auf der Suche nach einer
hoheren Lebensqualitat oder besseren Chancen auf dem Arbeitsmarkt
aus landlichen in stadtische Gebiete abwandern. Dieser Trend, der noch
Uber Jahre anhalten dirfte, hat vielschichtige Auswirkungen etwa

auf Wohn-, Abwasser- und Transportinfrastrukturen, das Gesundheits-
wesen und das Bildungssystem. Vor diesem Hintergrund sollten
Unternehmen, die sich in diesen Sektoren engagieren, von diesem
Megatrend profitieren. Juliette Lim-Fat, Roger Signer
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Die Ruckeroberung
brasilianischer Stadte

Brasiliens Wirtschaft boomt. Doch Korruption und Gesetzlosigkeit
hemmen die Entwicklung der St&dte. Vor allem bewaffnete
Konflikte im Zusammenhang mit dem Drogenhandel haben viele
Tétungsdelikte zur Folge, von denen junge und arme Menschen
Uberproportional stark betroffen sind. Der Experte fir Gewalt

in urbanen Gebieten Emilio Enrique Dellasoppa beschreibt
die Massnahmen, um die Kriminalitat zu bewaltigen.

Giselle Weiss, freie Journalistin
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ist Professor an der Staatsuniversitat Rio de Janeiro. Sein Fachgebiet ist urbane
Gewalt und Polizeiorganisationen in Brasilien. Er ist Autor eines Buchs Uber politische Gewalt in Argentinien
sowie zahlreicher Studien und Beitrége fir andere Publikationen. An der Universitat La Plata (Argentinien)
schloss er in Ingenieurwissenschaften ab und er doktorierte in Politologie an der Universitat Sao Paulo.
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Giselle Weiss: Wo liegen die Ursachen
der Kriminalitat in Brasilien?

Vor 50 Jah-
ren waren die meisten Tétungsdelikte
Beziehungstaten oder standen im Zusam-
menhang mit Ubermé&ssigem Alkohol-
konsum. Heute gibt es zwar nach wie vor
solche Einzelfalle. Dazu kommt aber die
Kriminalitat in grésserem Stil — ein kom-
plexes Zusammenspiel von Drogen- und
Waffenhandel, Geldwascherei und Korrup-
tion in den Amtsstuben. Brasilien liegt
gemessen an der Urbanisation direkt nach
China weltweit auf dem zweiten Platz. Diese
Entwicklung bleibt nicht ohne negative
Folgen fur das Allgemeinwohl, darunter
auch fur die 6ffentliche Sicherheit.

Wie unterscheidet sich die Kriminalitat von
Stadt zu Stadt?

Insbesondere
in Brasilia und S&o Paulo steht die Krimi-
nalitat im Zusammenhang mit Drogengangs
und Burgermilizen sowie schonungslosem
Vorgehen der Militarpolizei. Rio de Janeiro ist
durch eine besonders hohe Gewalttatigkeit
geprégt. Es gibt dort im Wesentlichen
drei kriminelle Gruppierungen, welche die
higelige Struktur der Stadt zu ihrem Vorteil
nutzen. Diese Gruppen bekriegen sich
gegenseitig und befinden sich im Kampf mit
der Regierung, die viele Jahre lang nicht in
ausreichendem Mass Uber Einsatzfahrzeuge,
finanzielle Mittel, Ausristung und Logistik
verfugte, um ihre Aufgabe zu erfillen.

Wie hat sich die Kriminalitdt im Laufe der

Zeit verandert?

Zwischen
1940 und 1960 lag der Anteil der Tétungs-
delikte beispielsweise in Sdo Paulo
etwa bei 5 pro 100000 Einwohner. In den
1980er-Jahren setzte ein Wandel ein,
sodass die Quote 1997 schliesslich auf
50 pro 100000 gestiegen war. In Rio de
Janeiro, Vitéria, Recife und den Haupt-
stadten anderer Bundesstaaten hat die Zahl
der Totungsdelikte ebenfalls zugenommen.
In Brasilia erreichte die Zahl der Mordfalle
2003 eine Spitze, um dann wieder etwas
zurlickzugehen. In Sdo Paulo hat sich die
Zahl der Tétungsdelikte in den letzten zehn
Jahren sogar um 65 Prozent verringert.

Mit einer einzigen Zahl l&sst sich die Lage
der 6ffentlichen Sicherheit aber nicht ange-
messen beschreiben.

Wieso wurde es in Sdo Paulo besser?

Es gibt
mehrere Grinde. Eine wichtige Rolle spielt
dabei die Polizeireform. Ebenfalls ein
bedeutender Faktor war das Gesetz von
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Militérpolizei patrouilliert mit gezogener Waffe in einer der vielen Favelas. Waffenmissbrauch mit Todesfolge
ist weit verbreitet. Rio de Janeiro will dieses Problem mit speziell ausgebildeten Polizisten angehen.

2003, das die Verbreitung von Schusswaffen
eind@mmen soll. Zwischen 2000 und 2006
ist die Zahl der 15- bis 25-Jéhrigen zurlck-
gegangen — jener Altersgruppe, die fir
den Anstieg der Jugendkriminalitat in den
1990er-Jahren verantwortlich war. Ausser-
dem gibt es in Sdo Paulo, anders als in Rio,
nur eine grosse Gang.
Die Slums von Rio de Janeiro — die Favelas —
sind oft in den Schlagzeilen.

Emilio Enrique Dellasoppa: Das Interes-
se ist zum Teil dadurch begriindet, dass
Rio einer der Gastgeber der Fussballwelt-
meisterschaft 2014 und der Olympischen
Spiele 2016 ist. Viele der Favelas liegen
genau zwischen einer gehobeneren Wohn-
gegend und den Veranstaltungsorten.
Der fir die 6ffentliche Sicherheit zustén-
dige Minister José Mariano Beltrame arbei-
tet mit Rickendeckung der Staats-und
Landesregierung seit 2008 daran, in rund
40 Slums von Rio geordnetere Verhéltnisse
zu schaffen. Da das Problem der Gewalt
von zentraler Bedeutung ist, hat Beltrame
es zu seiner Prioritat gemacht, die be-

waffneten Gangs zu vertreiben. Dazu wurde
in strategisch ausgewahlten Favelas die
Polizeipréasenz deutlich erhdht, wobei
«Pacifying Police Units» — neue Polizeiein-
heiten, die den Auftrag haben, fir Sicher-
heit und Vertrauen zu sorgen — eingesetzt
werden. Gleichzeitig tatigt die Regierung
umfangreiche Infrastrukturinvestitionen,
beispielsweise in Krankenhduser, das
Transportsystem, in Aufziige, Rolltreppen
und Seilbahnen. Anfang Juni erhielt der
«Complexo do Alem», ein Zusammenschluss
von Favelas im Norden der Stadt, eine
erste Bank.

Inwiefern gab es in den letzten Jahren

ein Umdenken, was die Erhdhung der
Sicherheit betrifft?

Emilio Enrique Dellasoppa: Die Sicher-
heit in Brasilien wird durch ein extrem
komplexes System gewahrt und ist das Pro-
dukt zahlreicher gegenlaufiger Interessen. In
der Verfassung sind die Aufgabenbereiche
von Militarpolizei und ziviler Polizei klar
voneinander getrennt. Zwischen den beiden
Organisationen herrscht jedoch starke

Rivalitat. Besonders die Militarpolizei ist
nicht ausreichend ausgebildet und wird
schlecht bezahlt. Massiver Machtmiss-
brauch und Korruption sind weit verbreitet.
Um sie zu bekdmpfen, wurden die Pacifying
Police Units gegriindet. Die Mitarbeiter
werden neu aus der Bevdlkerung angewor-
ben, erhalten eine spezielle Ausbildung und
werden besser bezahlt als ihre Kollegen in
den traditionellen Einheiten. Man hofft,
dass diese Krafte weniger empféanglich fur
Korruption sind und beim Schutz von Recht
und Ordnung einen starkeren Fokus auf
die Gewaltpravention legen.

Wie funktioniert die Zusammenarbeit

zwischen den Sicherheitskraften

und anderen Regierungsorganen respektive

dem privaten Sektor?

Emilio Enrique Dellasoppa: In Brasilien
sind Staat und Bundesstaaten fur die
offentliche Sicherheit verantwortlich. In der
Vergangenheit wurde die Bekampfung
der Kriminalitat durch die mangelnde Zusam-
menarbeit zwischen den beiden Ebenen
erschwert. 2007 wurde schliesslich ein
Gesetz verabschiedet, das bei Fragen, die
die offentliche Sicherheit betreffen, die
Kooperation zwischen Gemeinden sowie
bundesstaatlichen und staatlichen Organen
erleichtert. Das Justizministerium nimmt
nun eine aktivere Rolle bei der Férderung
und Finanzierung von Projekten mit
Bezug auf die Sicherheit in den verschie-
denen Staaten ein.

Mit welchen Kosten ist der Schutz

der Sicherheit in Brasilien verbunden?
Emilio Enrique Dellasoppa: 2008 lag
der Sicherheitsetat der Bundesstaaten
bei 18.1 Milliarden US-Dollar. 2005 waren
es 13 Milliarden US-Dollar. Die nationale
Regierung gab weitere 1.4 Milliarden
US-Dollar dazu und will die Summe 2010
auf 1.8 Milliarden US-Dollar aufstocken.
Seit 2005 ist das Sicherheitsbudget also
kontinuierlich gestiegen.
Private Sicherheitsunternehmen bilden

eine der wachstumsstarksten Branchen in

Brasilien.

Emilio Enrique Dellasoppa: Aktuellen
Schatzungen zufolge kommen auf einen
Polizeibeamten vier Mitarbeiter von privaten
Sicherheitsfirmen, sodass Verhéltnisse
wie in Kalifornien herrschen. Ein ernsthaftes
Problem ist aber, dass die privaten Sicher-
heitsdienste oft illegal Mitarbeiter einstellen.
Sehr haufig heuern Polizeibeamte verbote-
nerweise in den Firmen an, um ihr Einkom-
men zu verbessern. Ein weiterer negativer
Nebeneffekt des Wachstums der privaten




Sicherheitsunternehmen ist, dass sie an
der zunehmenden Verbreitung von Milizen in
den Favelas beteiligt sind.

Was heisst das?

Emilio Enrique Dellasoppa: Die Milizen
sind vor etwa acht Jahren erstmals zu einem
Sicherheitsproblem geworden. Mittlerweile
kontrollieren sie etwa 150 bis 200 Favelas.
Sie bestehen aus Mitarbeitern von Polizei,
privaten Sicherheitsfirmen, Feuerwehr und
Strafvollzug und bieten Sicherheit gegen
Bezahlung. Daneben betreiben sie aber
auch illegale Aktivitdten und kontrollieren
den Zugang zu Strom, Gas und Kabelfern-
sehen. Es besteht der Verdacht, dass sie in
manchen Gemeinden auch mit Drogen
handeln. Letztes Jahr sind allein in Rio de

Janeiro 225 Personen fir ihre Verbindun-
gen zu Milizen angeklagt worden, darunter
zwei gewahlte Staatsvertreter.

Wie ist das Ansehen der Polizei bei

der Bevolkerung?
Emilio Enrique Dellasoppa: Die hohe

Kriminalitat konzentriert sich auf relativ
wenige Gemeinden. In der Wahrnehmung
der Bevolkerung ist die Kriminalitéat jedoch
weitaus starker verbreitet. Umfragen erge-
ben beispielsweise, dass sich 59 Prozent
der Einwohner von Rio de Janeiro in ihrer
Stadt nicht sicher flhlen. In Recife und Sao
Paulo zeigt sich dasselbe Bild. Dennoch
halten laut einer nationalen Umfrage von
2007 die Menschen Militar- und Bundespoli-
zei fur weitaus glaubwirdiger als die Politiker.
Was muss sich andern, damit brasilianische

Stadte sicherer werden?

Emilio Enrique Dellasoppa: Die
Korruption ist in unserer Gesellschaft tief
verwurzelt. Dafur ist aber nicht allein die
Polizei verantwortlich. Die Burger tragen
eine Mitschuld. Wir missen daran arbeiten,
dass die Menschen Korruption nicht mehr
akzeptieren oder als normal ansehen. m

A In Stadte investieren

Die offentliche Sicherheit obliegt tblicher-
weise der Verantwortung der Polizei, die
durch Staat oder Bundesstaat finanziert wird.
Im Gesprach unterstreicht Emilio Enrique
Dellasoppa, wie wichtig Qualitat und Vertrau-
enswiirdigkeit von privaten Sicherheitsdiensten
sind. Privatfirmen mit etablierten Marken
befinden sich in diesem Sektor, in dem das
Verbrauchervertrauen besonders wichtig ist,
in einer starken Position. Die Unternehmen
bieten einfache Wach- und Patrouillendienste,
innovative Technologien (Sensoren und Detek-
toren) sowie komplexere Systeme (Alarme,
Fern- und Vorortiberwachung). Kevin Lyne-Smith
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Recht und Ordnung in Rio

«lch bin der erste Sicherheits-
minister, der seine vierjahrige
Amtszeit beendet»

Meine erste Amtshandlung in meiner Position als Sicherheitsminister des
Bundesstaates Rio de Janeiro bestand darin, die Einflussnahme der Politik
auf die Arbeit der Polizei zu beenden. Ich bin der erste Sicherheitsminis-
ter, der seine vierjahrige Amtszeit beenden wird, was verdeutlicht, wie
ungeordnet die Verhéltnisse waren, als wir im Januar 2007 die Zugel in
die Hand genommen haben.

Um die spezifischen Probleme der Stadt in Angriff zu nehmen, haben
wir dariiber hinaus die Anzahl der Polizeimitarbeiter mit besonderer Aus-
bildung erhéht. Wir haben die Pacifying Police Units ins Leben gerufen,
um uns um die Favelas zu kimmern und den Drogenhandel zu bekampfen.
Wir missen uns aber dessen bewusst sein, dass die Probleme in den
Favelas — obwohl sie sehr stark ins Auge springen — nicht die einzigen
Herausforderungen sind, denen wir uns stellen missen. Die Kriminalitat
ist tiefer verwurzelt, und die Schuld ist nicht allein in den Favelas zu
suchen. Daher haben wir Massnahmen eingeleitet, die sich auf die ge-
samte Stadt beziehen. Beispielsweise haben wir Ziele definiert, sodass
wir jene Einheiten, die dementsprechend eine Verringerung der Gewalt-
verbrechen herbeigefiihrt haben, nun belohnen konnten. Zudem wurde
neu eine grosse Abteilung fir Totungsdelikte eingerichtet, um die Anzahl
der aufgeklarten Verbrechen und der damit in Zusammenhang stehenden
Verhaftungen zu erhohen.

Seit langer Zeit wachst in der Polizei von Rio de Janeiro die Uber-
zeugung, dass die Mitarbeiter umsichtiger und intelligenter agieren sollten.
Eine unserer wichtigsten Prioritaten ist die Verbesserung der Arbeits-
bedingungen bei der Polizei. Schliesslich tragen die Polizeibeamten
draussen auf den Strassen die grosste Verantwortung, wenn es darum
geht, unsere Sicherheitspolitik umzusetzen. Die Arbeitsbedingungen sind
zwar noch nicht ideal, haben sich aber bereits deutlich verbessert. Das
Budget fur die Sicherheit wachst, und der Bundesstaat hat die Sicherheit
zu einer seiner Prioritdten erklart. Mittlerweile hat sich auf allen Regie-
rungsebenen das Bewusstsein durchgesetzt, dass Investitionen in die
Polizei unerlasslich sind, um das Vertrauen, das die Gesellschaft allméh-
lich unseren Projekten entgegenbringt, nicht zu enttduschen. Es herrscht
ein sehr offener Dialog.

Zudem pflegen wir zahlreiche Partnerschaften auf verschiedenen
gesellschaftlichen Ebenen. Wir haben sogar eine 6ffentliche Website.
Ein Blick in die Zeitungen in Rio gentgt, um festzustellen, dass sich
das Sicherheitsministerium das Motto der Regierung, «die Kréfte vereinen»,
deutlich auf seine Fahnen geschrieben hat. Wir sind davon Uberzeugt,
dass unser Ansatz fir Rio funktioniert, und wir ziehen aus den Ergeb-
nissen unsere Lehren. [

José Mariano Beltrame befasste sich im Rahmen seiner Studien an der Universidade
Salgado de Oliveira und am War College mit dem Thema der strategischen
Intelligenz, bevor er 1981 als Polizeibeamter mit besonderen Kenntnissen in der
Bekampfung von organisiertem Verbrechen und Drogenhandel der Polizei des
Bundesstaates beitrat. 2007 wurde er zum Sicherheitsminister des Bundesstaates
Rio de Janeiro ernannt.






Urban Scan S&o Paulo
www.youtube.com/TheCityscanner
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Entwirfe fir die Stadte der Zukunft faszinieren uns, weil sie visionér sind. Sie versprechen einen
Ausweg aus Uberholten oder eingefahrenen stadtischen Strukturen. Doch Stadte sind funktionale
Einheiten, die in der realen Welt realer Menschen existieren. Angelus Eisinger, Experte

fur Stadtplanung, glaubt, ein Grundgedanke bei der Konzeption der nachsten Generationen von
Stadten musse in erster Linie die Fahigkeit zur Anpassung an rasante Verénderungen sein.

Angelus Eisinger, Stadtplaner, Universitat Hamburg
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Viele Signale deuten darauf hin, dass die Zukunft in den Stadten liegt.
Doch welche Gestalt diese Stadte genau haben werden, ist weniger
Klar. Visionare stadtebauliche Experimente wie die Okostadt Masdar
in Abu Dhabi und 8hnliche Vorhaben bei Schanghai machen Schlag-
zeilen. Atemberaubende neue Skylines spiegeln die Dynamik asiati-
scher Megastadte wider. In Europa liegt der Schwerpunkt der Stadt-
erneuerung auf der Wiederentdeckung der Innenstadte und der
Neuerschliessung von Industriebrachen. In Entwicklungslandern wiede-
rum lebt ein grosser Teil der Stadtbevolkerung in informellen Siedlungen.
Diese verschiedenen Trends minden nicht in ein neues Stadt-
modell, sondern verlangen kinftig ein besseres Verstandnis fur die
Veranderungen von Stadten und die damit verbundenen Hindernisse.
Dabei sollte nicht vergessen werden: Héufig entspringen Stadtent-
wurfe eher dem Reich der Science-Fiction, als dass sie tatsachliche
Entwicklungen vorwegnehmen. Im 20. Jahrhundert vermochte die
intellektuelle und wissenschaftliche Debatte keine Vorhersagen zu
dem von Stadtplanern als «statistische Urbanisierung» bezeichneten
Phanomen abzugeben, also zu der fir die heutige Zeit so typischen
Ausbreitung von Vorstédten, Megastédten und Ballungsraumen.
Was also kdnnte uns heute einen Eindruck von der tatséchlichen
Zukunft des Stadtebaus vermitteln? Jahr fir Jahr belegen mittel-
grosse europaische Stadte wie Wien, Zirich, Minchen und Stockholm
in der bekannten Mercer-Liste der Stadte mit der hochsten Lebens-
qualitét vorderste Platze. Auf den ersten Blick scheint diese Kontinui-
tat darauf hinzudeuten, dass eine hohe Einwohnerdichte in Verbindung
mit einer breiten Vielfalt von Arbeitsplatzen, attraktiven ¢ffentlichen
Raumen und einer guten Anbindung ein sicheres Erfolgsrezept ist.
Européische Stadte haben diese Kriterien in den letzten beiden Jahr-
hunderten mehr oder weniger erfullt. Doch eine Stadt nach dem Mus-
ter von gestern dirfte den Herausforderungen von morgen nicht ge-
wachsen sein. Die Dynamik der Globalisierung hat die Struktur der
Weltwirtschaft grundlegend veréndert und neue Machtzentren und
Schaltzentralen wie London, New York und Tokio entstehen lassen.
Diese Stédte sind nach Ash Amin, Professor fir Geografie, Zentren
des Konsums, der Kultur und Kreativitat sowie ein Nahrboden fiir das
Neue und Moderne. In ihnen konzentrieren sich Ressourcen, Wissen

und Fahigkeiten. Unter dem Einfluss des globalen Wettbewerbs haben
diese Stadte auch ihren Status als territoriale Inseln verloren. Sie sind
heute eingebunden in internationale und weltweite Netzwerke.

In der Disziplin der Stadtplanung vollzieht sich &hnlich den Natur-
wissenschaften grundlegender Erkenntniswandel schubweise. Heute
gilt es, eine Antwort auf zwei dynamische Prozesse zu finden, die
bereits im Gang sind. Der erste ist der schérfere internationale (und
sogar weltweite) Wettstreit unter Stadten als Produktions- und Han-
delsstandort und als Magnet fur hochqualifizierte Arbeitskréafte. Der
zweite Prozess betrifft den Austausch von Informationen in Echtzeit.
Der Umgang mit den beiden Prozessen bestimmt Uiber das kiinftige
Potenzial der Stadte. Die globalen Stréme von Waren, Dienstleistun-
gen, Arbeitskraften, Fahigkeiten und Wissen werden die bestehende
Arbeitsaufteilung weiter verdndern und die Stellung etablierter Wirt-
schaftszentren anfechten. Geografische Entfernungen und politische
Grenzen werden zunehmend unbedeutender. Stadte werden die Funk-
tion wichtiger Knotenpunkte und Schnittstellen fur diese Stréome und
Beziehungsgeflechte erfullen.

Canary Wharf: eine Fallstudie

Der Aufstieg Londons zu einem der flhrenden Finanzzentren ist ein
hervorragendes Beispiel dafir, wie die Restrukturierung auf globaler
Ebene die lokale Zukunft einer Stadt mitgestaltet. Vor nicht einmal
30 Jahren waren Canary Wharf und die Londoner Docklands das
Symbol schlechthin fur das in der Krise steckende England. Friher
einmal war das Hafengebiet ein Spiegel der Macht und des Wohl-
stands des britischen Empire gewesen. Nach dem Zweiten Weltkrieg
folgte der Hafen dem Niedergang der britischen Wirtschaft. Die Ent-
stehung der Containerindustrie in den 1960er-Jahren tat das Ubrige.
Gegen Ende der 1970er-Jahre waren grosse Teile der innerstadti-
schen Gebiete Londons verwaist. Anfang der 1980er-Jahre wurde
die Wiederbelebung der Docklands zur nationalen Prioritét erhoben
und mit Anreizen fur die Privatwirtschaft gefordert.

Die Renaissance dieser Gegend um das Jahr 1995 ist untrennbar
mit den Geschicken der City of London verbunden, des traditionellen
Banken- und Finanzviertels der britischen Hauptstadt. Seit ihren >
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Anfangen zeichnete sich die City of London durch ein breites Spek-
trum von Funktionen und durch kurze Wege aus. Finanz- und Versi-
cherungsgesellschaften waren in den Gebauden Uberwiegend im
Erdgeschoss untergebracht, stets in Gehweite zur Londoner Borse.
Doch der technische Fortschritt, vor allem die Entwicklung des Com-
puters, wirkte sich dramatisch auf die Nachfrage nach Buroflachen
aus. Computernetze, Server und die entsprechenden Kihlsysteme
fanden in den alten Gebauden nicht mehr gentigend Platz. Die Rufe
nach neuen, grésseren Firmensitzen wurden lauter — Wiinsche, die
innerhalb der City of London nicht erfillt werden konnten. Gleichzei-
tig heizten die hohen Kosten fur Buroflachen den Wettbewerb mit
anderen Zentren wie Frankfurt und New York an.

Die Hochhéuser von Canary Wharf sind ein gutes Beispiel fir das
Potenzial staatlicher und privater Zusammenarbeit. lhr Entstehen ist
wesentlich einem marktwirtschaftlich ausgerichteten Planungssystem
zu verdanken, das in den frihen 1980er-Jahren in England eingefthrt
wurde und in der Stadtplanung auf private Entwickler setzte. Als
wichtige Schnittstelle in den globalen Kapital-, Ressourcen- und
Machtverflechtungen avancierte Canary Wharf bald zum Motor von
Londons Boom. Doch auch das neue Modell offenbarte erhebliche
Schwachstellen. So konnte der 6ffentliche Nahverkehr mit dem An-
sturm der Pendler auf die Docklands nicht Schritt halten. Dartber
hinaus Ubte der neue Wohlstand wirtschaftlichen Druck auf die Arbei-
terviertel im Osten Londons aus. Tatséchlich hatte Canary Wharf mehr
mit dhnlichen Schaltstellen der Weltwirtschaft wie der City of London,
dem Frankfurter Finanzviertel oder der Bahnhofstrasse in Zurich ge-
mein als mit den benachbarten Stadtvierteln. Einen tragfahigen Um-
gang mit diesen Diskrepanzen zu finden, ist eine der Schlisselauf-
gaben fur die Stadte von morgen.

Das Ende der Science-Fiction

Aufgabe der Stadtentwicklung ist es, zwischen globalen Anforderun-
gen und lokalen Bedingungen zu vermitteln. Anders als die Ideal-
stadte von einst werden die idealen Stadte von morgen nicht einer
Vision oder einem Masterplan entspringen. Stattdessen werden sie
das Ergebnis zahlreicher ehrgeiziger, kleinerer Projekte sein und ge-
nligend anpassungsféahig sein missen, um sich auf den raschen wirt-
schaftlichen, sozialen und kulturellen Wandel sowie auf Energiepro-
bleme einzustellen. Doch nach wie vor miissen die Stadte ihre Zukunft
selbst schreiben und gestalten. Der Aufstieg Zurichs oder Stockholms
in die Riege der Stadte mit der weltweit hochsten Lebensqualitét ist
dafir beispielhaft. Zu ihren Vorzlgen zahlen ihre globale Anbindung,
das kulturelle Leben, das Bildungssystem, die N&he zu Naturschén-
heiten und die saubere, gesunde Umwelt. Diese «weichen» Faktoren
werden — gemeinsam mit der Féhigkeit, Differenzen auszuhalten und
zu reduzieren — dartiber bestimmen, wie offen, wohlhabend und krea-
tiv eine Stadt in Zukunft sein wird. [

A In Stadte investieren

Die Stadte von morgen werden sich dem globalen Wettbewerb stellen
missen. Um nicht zurickzufallen, werden sie hochmoderne Infra-
struktur bereitstellen miissen, um einen sicheren und zuverlassigen
offentlichen und privaten Nahverkehr sowie verlassliche High-Speed-
Kommunikation zu gewahrleisten. Fragen der Nachhaltigkeit und des
Umweltschutzes werden wichtiger. Das diirfte zunehmend zu Investi-
tionen in intelligente Stromnetze und Kommunikationsnetze fiihren.
Zu den Anbietern zdhlen Unternehmen aus dem IT-, Telekom-, Investi-
tionsguter- und Versorgersektor.

Reto Hess
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Angelus Eisinger ist Professor fur
Geschichte und Kultur der Metropole an
der Hafencity Universitat Hamburg. Der
Schwerpunkt seiner Forschungs- und
Lehrtatigkeit liegt auf der transdisziplinaren
Analyse moderner Entwicklungen in der
Architektur sowie auf Problemen der
Stadtplanung und stadtebaulichen Gestal-
tung. Er ist Leiter von Perimeter Stadt,
einem interdisziplindren Forschungs- und
Beratungsbiro in Zirich.

lllustration: David Kiimin/Chromeo
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Die Urbanisierung ist einer der wichtigsten
Megatrends unserer Zeit. Vor allem die sich
rasch wandelnden Skylines von Stéadten in
Asien und im Nahen Osten belegen das be-
eindruckende Wachstum urbaner Zentren.
Die Zahl der Stadtbewohner steigt sowohl in
den Schwellenlédndern als auch in den Indus-
trienationen stetig an. Weltweit zieht jedes
Jahr rechnerisch die gesamte Bevolkerung
Frankreichs einmal vom Land in die Stadt. Im
Jahr 2009 wohnte erstmals in der Geschich-
te mehr als die Halfte aller Menschen in Stad-
ten. Wir gehen davon aus, dass sich dieser
Trend fortsetzen wird, denn aufgrund der
Globalisierung konkurrieren urbane Zentren
rund um die Welt immer stérker um neue Ein-
wohner und Unternehmen. Zugleich schreitet
die Migration aus l&ndlichen in stadtische
Gebiete weiter voran; dies hat schon immer
eine wichtige Rolle fur die wirtschaftliche Ent-
wicklung gespielt.

Urbanisierung als Investitionsmaéglichkeit

Dadurch, dass Stadte in einem immer star-
keren Wettbewerb zueinander stehen, teils
gar Uber Kontinente hinweg, wird es fur sie
immer wichtiger, sich im Hinblick auf Infra-
struktur, Sicherheit, Schulwesen, Kultur und

ahnliche Kriterien hervorzuheben. All dies er-
6ffnet auch Anlagemoglichkeiten. So missen
in wachsenden Stadten —egal ob in Industrie -
oder in Schwellenlandern — Hauser und Infra-
strukturen errichtet werden. Unternehmen,
die Baumaterialien wie Stahl oder Zement
herstellen oder vermarkten, sollten von einer
soliden Nachfrage aufgrund der Urbanisie-
rung profitieren. Globale Zementunterneh-
men haben Ublicherweise ein gut diversifizier-
tes Portfolio von Fabriken rund um die Welt,
weshalb sie Anlegern eine breite Teilnahme
am Urbanisierungstrend ermdéglichen. Bau-
unternehmen und Entwicklungsgesellschaf-
ten sind eher regional aufgestellt, aber auch
Uber sie kann man direkt in Urbanisierung
investieren.

Die Urbanisierung bietet jedoch auch An-
lagemaglichkeiten jenseits der Bau-und Ma-
terialbranche: Der von ihr ausgeldste Wandel
hat viele neue Probleme mit sich gebracht, die
angegangen werden missen, damit Stadte
und urbane Gebiete funktionsfahig bleiben.
Je mehr Menschen in dicht besiedelten Gebie-
ten leben, desto wichtiger werden beispiels-
weise Wassersysteme, Abfallentsorgung und
Logistik. Auch die Nachfrage nach Techno-
logien zur Wasserentsalzung und -reinigung

durfte immer mehr steigen, zumal sich das
Problem der Wasserknappheit durch die Urba-
nisierung noch verschérft. Diesbezliglich bie-
ten sich Small- und Mid-Cap-Unternehmen
an, die auf die jeweiligen Technologien spe-
zialisiert sind. Unter den Technologiefiihrern
sind aber auch grosse Industriekonzerne, de-
ren Hauptgeschaft in anderen Bereichen liegt.
Dasselbe gilt fur die Abfallentsorgung, wo es
nur eine geringe Anzahl von bdrsennotierten
Spezialisten gibt, die zudem oft ausschliess-
lich regional tatig sind.

Ein weiterer entscheidender Faktor flr das
urbane Leben ist die Personenbefoérderung:
Verstopfte Strassen, Larm und schlechte
Luftqualitat rufen nach innovativen Lésungen.
Firmen mit Angeboten fur 6ffentliche Ver-
kehrsmittel wie Zlige oder U-Bahnen dirften
von einer weltweit wachsenden Nachfrage
profitieren. Risikofreudige Anleger kdnnen
auch Unternehmen mit neuen Ansétzen fir
den stadtischen Verkehr, etwa Elektrofahr-
zeuge und die dafur nétige Infrastruktur, fur
ein Investment in Erwagung ziehen.

Die hohe Bevélkerungsdichte und Anony-
mitat in den Stadten macht ausserdem die
Sicherheit zu einem bedeutungsvollen Thema.
So steigt die Nachfrage nach Sicherheits-
technik wie Kamerasystemen — eine Techno-
logie, die zunehmend auf neuen Entwick-
lungen wie zum Beispiel Funktechnik und
Mustererkennungssoftware basiert. Auch in
diesem Bereich gibt es einige spezialisierte
Small- und Mid-Caps; dazu kommen grosse
Industrieunternehmen, die integrierte Losun-
gen fur verschiedene Sicherheitsanforderun-
gen anbieten.

Urbanisierung ist ein Megatrend im Zen-
trum der globalen Wirtschaftsentwicklung. In
einer Zeit, die von tief greifenden strukturellen
Veranderungen und einer hohen Unsicherheit
an den Finanzmarkten gekennzeichnet ist,
bietet sie unserer Ansicht nach Orientierungs-
hilfe bei Anlageentscheidungen. [

Lars Kalbreier, CFA
Head of Global Equity and Alternatives Research

Roger Signer, CFA, CAIA
Research Analyst



«Chinas rascher Aufstieg in der Wertschépfungs-
kette geht in erster Linie auf die hdhere Investitions-
quote zurdck.»

Joseph Tan

«Sobald in der zweiten Halfte des Jahrzehnts die
Kapazitatsgrenze naher rickt, wird eine Verteuerung
des Ols wahrscheinlich.»

Tobias Merath

«Auf Olvorkommen in der Tiefsee kénnen wir nicht
verzichten — ihre Bedeutung wird gar zunehmen.»

André Frick

«Die Nachfrage nach Anlagen in Luxuswohnungen
und die Preise fur solche Bauten sind normalerweise
hoher, je globaler eine Stadt ist.»

Martin Bernhard

«Wir sehen das Management von Nachhaltigkeits-
fragen als eine immer wichtigere Determinante der
kinftigen Fahigkeit eines Unternehmens, Verande-
rungen zu meistern.»

Robert Ruttmann

«In Krisenzeiten lasst der Widerstand gegentber
Veranderungen nach, sodass neue Erfindungen auf
mehr Akzeptanz stossen.»

Thomas C. Kaufmann
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Mehr als eine Produktionsstatte fiir Billigwaren

Der Anstieg der Produktivitat und des Lebensstandards in China ist ein Beleg fiir den Ubergang zu einer konsumorientierten Volkswirtschaft.
Doch Chinas Fortschritt hat Auswirkungen auf die Einkommensverteilung im Land und das wirtschaftliche Los der ostasiatischen Nachbarn.



Chinas Konsumboom

Steigende Loéhne kosten China
Wettbewerbstahigkeit, vor allem zuguns-
ten von Billiglohnlandern wie Vietnam.
Wir werten den Trend als logische Folge
des Umbruchs in den Volkswirtschaften

Chinas und Ostasiens.

Joseph Tan, CFA
Chefékonom Asien

+65 6212 6727
joseph.tan@credit-suisse.com

Shivani Tharmaratnam

Devisenanalyst

+65 6212 6482
shivani.tharmaratnam@credit-suisse.com
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Im nachsten Jahrzehnt durften drei miteinander ver-
wobene Themen in den Vordergrund riicken. Erstens
erwarten wir eine starkere wirtschaftliche Polarisierung
Ostasiens, da China in der Wertschépfungskette auf-
steigt. Zweitens dirfte sich China von einer produktions-
zu einer konsumorientierten Volkswirtschaft wandeln.
Schliesslich wird der chinesische Yuan durch den Wan-
del der chinesischen Wirtschaft und die neuen Gleich-
gewichte in der Weltwirtschaft an Bedeutung gewinnen
und kdnnte sogar eine Reservewdhrung werden.

Chinas Aufstieg polarisiert Asien

In den Jahren 2002 bis 2004 war die grésste Sorge in
Ostasien, China kénnte alle auslandischen Direktinves-
titionen (FDI), die in die Region fliessen, aufsaugen und
der Aufstieg von Chinas Industrien kénnte andernorts
zur «Aushéhlung» von Industrien fihren. Zum Teil ist
das geschehen und einige Billigindustrien, die stark
von billigen Arbeitskraften abhangig sind, wanderten
nach China ab. Doch seit 2005 sind die chinesischen
Industrieléhne im Vergleich zu anderen Billiglohnlandern
in Asien stark gestiegen (siehe Grafik 1 auf Seite 38). Sie
sind in China heute deutlich hdher als in Indonesien,
Vietnam und sogar Thailand. Der Aushéhlungseffekt
dirfte durch den Lohnanstieg in China nachlassen.
Wir glauben aber, dass dieser Trend schwécher sein
wird, da einige Hersteller aufgrund der Nahe zu Chinas

«Chinas rascher
Aufstieg in der
Wertschopfungskette
geht in erster Linie
auf die héhere
Investitionsquote
zuriick.»

Joseph Tan
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Konsummarkt héhere Léhne in Kauf nehmen werden.
Ausserdem konnten sich Billigindustrien weiter land-
einwérts ins westliche China verlagern, um von den
billigen Arbeitskraften dort zu profitieren, was aber
stark von einer besseren Anbindung per Strasse und
Schiene an die Kustenregionen abhangen wird. Da-
riber hinaus sind zwar die absoluten Loéhne in China
gestiegen, die Produktivitat aber ebenso, sodass die
Lohne seit Anfang 2000 recht konstant bei rund neun
Prozent des BIP verharren.

Die deutlich héhere Produktivitat in China dussert
sich in einem beeindruckenden und haufig unterschatz-
ten Aufstieg Chinas in der Wertschopfungskette. Seit
den friihen 2000er-Jahren hat sich der Exportmix der
chinesischen Industrie von Artikeln wie Rohstoffen und
Textilien hin zu Waren wie Datenverarbeitungs- und
anderen Elektromaschinen verschoben. China befindet
sich aktuell in einem Erfolgszyklus. Mit dem Anstieg
der Léhne und Haushaltseinkommen avanciert China
von einer produktions- zu einer konsumorientierten
Volkswirtschaft. Konsumenten mit mehr Kautkraft ver-
langen hoherwertige Produkte, nicht selten aus dem
Hightech-Segment. Und weil China bei Billigprodukten
an Wettbewerbsfahigkeit verliert, sind Hersteller ge-
zwungen, komplexere Waren zu produzieren, um auf
den in- und auslandischen Méarkten gentgend hohe
Margen zu erzielen. Durch diesen rasanten Anstieg
(siehe Grafik 3 auf Seite 39) ist China zweifellos nicht mehr
strikt als Billigproduktionsland einzustufen.

Chinas rascher Aufstieg in der Wertschépfungs-
kette geht vor allem auf die hohere Investitionsquote
zurlick. Die Bruttoanlageinvestitionen sind markant
hoher als in asiatischen Billiglohnldndern und seit
2000 von 35% auf 456% des BIP gestiegen. Finanziert
wird diese hohe Investitionsquote aus mehreren Quel-
len. Erstens sind die FDI in China von rund 44 Milliarden
US-Dollar im Jahr 2000 auf rund 105 Milliarden US-
Dollar im Jahr 2010 gestiegen. Zweitens ist die Steuer-
eintreibung effizienter, sodass sich die Steuerein-
nahmen von 13% des BIP Anfang 2000 auf 17.6% im
Jahr 2009 erhoht haben. Diese effizientere Steuer-
eintreibung hat wiederum zu héheren staatlichen Infra-
strukturausgaben im Strassen- und Schienenverkehr
gefiihrt. Drittens hat der héhere Wohlstand den Gesamt-
bestand an privaten Ersparnissen vergrossert, aus dem
Investitionen finanziert werden kénnen.

Diese Trends haben unter anderem zur Folge, dass
China Ostasien wie ein Keil in eine Billig- und eine
Hochpreishalfte teilt. Asiens Industrielandschaft wird
starker gespalten, wobei Lander wie Kambodscha, die
Philippinen, Thailand und Vietnam die «Billighalfte» bil-
den, die Roh- oder Halbfertigwaren anbietet. Dagegen
durften Lander wie Japan, Hongkong, Singapur, Std-
korea und Taiwan China technologisch einen Schritt
voraus bleiben.

Die Folgen dirften fir diese beiden Halften unter-
schiedlich sein. Die geringerwertige Hélfte dlrfte eher
Chinas Fertigungssektor, die hoherwertige Hélfte da-
gegen eher die anspruchsvollen Konsumenten und >
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O1_Aufstieg in der
Wertschopfungskette

Industrielohne sind in China nun héher als
in Indonesien, Vietnam und Thailand.
Quelle: CEIC, Credit Suisse
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den Investitionsbedarf Chinas bedienen. Es
gibt noch eine dritte Gruppe von Léndern, die
sich im Umbruch befinden und als Mischform
aus Rohstoffproduzenten und Industrielan-
dern beschrieben werden kénnen. Dazu zah-
len Indonesien und Malaysia; sie sind reich
an Rohstoffen, besonders Palmdl, bei dem
die beiden praktisch ein Duopol haben. Roh-
stoffe wie diese sind wichtige Einnahmequel-
len fUr den Staat, wie im Falle Malaysias, und
machen so Mittel zur Diversifikation in hoher-
wertige Fertigungssegmente verflgbar. Die-
se Diversifikation erfolgt in Malaysia vorrangig
Uber staatlich unterstlitzte Unternehmen, in
Indonesien unterdessen eher durch einen
starken Privatsektor.

Wachstum weniger abhéangig vom Ausland

Konzentriert man sich auf Chinas Verlust an
Exportwettbewerbsfahigkeit infolge steigen-
der Lohne, riskiert man, nicht nur die ver-
anderte Position Chinas und anderer Lander
der Region in der Wertschopfungskette, son-
dern auch Chinas Ubergang von einer pro-
duktions- zu einer konsumorientierten Volks-
wirtschaft zu Ubersehen. Zu Beginn der
weltweiten Finanzkrise unkten Pessimisten,
China kénnte eine markante Wachstums-
verlangsamung auf funf bis sechs Prozent
gegeniber dem Vorjahr drohen, da Chinas
Exportmodell parallel zur Nachfrage aus den
G-3-Landern einknicken werde.

Stattdessen verhalfen in den Krisenjahren
2008 und 2009 Chinas massive Staatsaus-
gaben Uber die Konjunkturprogramme tber
vier Billionen Yuan und staatlich unterstitzte
Bankkredite tber 9.6 Billionen Yuan vorwie-
gend an sogenannte «Local Government
Funding Vehicles» (LGFVs) der Wirtschaft
zu 9.6% respektive 8.7% Wachstum. Doch
nicht nur die Staatsausgaben stiegen kraftig,
auch die Einzelhandelsumsétze erhdhten sich
wahrend der Krise um durchschnittlich 18%
gegeniiber dem Vorjahr—ein Beleg fir Chinas
latente Konsumstéarke. Das zeigt, wie rasant
der Lebensstandard in China gestiegen ist.
Beim BIP pro Kopf verzeichnete China einen
gewaltigen Anstieg von 7600 US-Dollar im
Jahr 2000 auf 256000 US-Dollar im Jahr 2009.

Die weltweite Finanzkrise war eine Nagel-
probe fur Chinas Robustheit. Sie zeigte, dass
Chinas Wachstum sich immer weniger auf die
Auslandsnachfrage, sondern immer stérker auf
Inlandsinvestitionen und den Inlandkonsum
stutzt. Nachdem China mittlerweile Japan als
zweitgrosste Volkswirtschaft der Welt abge-
|6st hat, ist das Potenzial dieses Markts mit
seinen 1.3 Milliarden Menschen immens. Wah-
rend China Anfang 2010 die USA als grossten

Automobilmarkt der Welt Uberfligelt hat, ist
die Zahl der Autos pro Einwohner in China
mit 0.05 gegeniber 1.06 in den USA extrem
niedrig. Das verdeutlicht, dass dieser Kon-
summarkt jedes Jahr kraftig wachsen kann,
ohne dem Sattigungspunkt auch nur nahe
zu kommen.

Der Ubergang zur konsumorientierten
Wirtschaft dirfte jedoch nicht ganz reibungs-
los verlaufen. Vor allem zwei Probleme stellen
sich China in den nachsten zehn Jahren: Es
muss die wachsende Einkommensungleich-
heit bewdltigen und den sozialen Frieden
wahren. Chinas GINI-Koeffizient, ein Mass
fur die Einkommensungleichheit, hat sich
von 0.447 im Jahr 2004 auf zuletzt 0.47 ver-
schlechtert. Wahrend sich das durchschnitt-
liche Haushaltseinkommen in nur finf Jahren
(2004 bis 2009) mehr als verdoppelt hat, hat
sich die Einkommensverteilung viel starker
verschoben (siehe Grafik 2 links). Das Vermégen
der reichsten 10% der Haushalte in China ist
von 2004 bis 2009 mit +250% formlich explo-
diert, auch der Zugewinn im 80- bis 90-pro-
zentigen Perzentil war mit 1256% kraftig.

Vergleicht man die armeren Regionen in
Chinas Westen mit den klstennahen Gebie-
ten, zeigen sich &hnlich starke Wohlstands-
unterschiede. Die politische Lage in China
durfte aufgrund des Einparteiensystems zwar
stabil bleiben, doch wird der Wandel zu einer
stabilen konsumorientierten Wirtschaft letzt-
lich eine gerechtere Einkommensverteilung
erfordern.

Yuan wird wichtige Reservewahrung

Das Einkommens-und Konsumwachstum hat
spirbare Auswirkungen auf den internationalen
Handel und internationale Finanzstrome. Ers-
tens ist China zwar flur seinen immensen Han-
delsbilanziberschuss bekannt, weist aber zu-
gleich gegenilber dem Rest Asiens ein hohes
Handelsbilanzdefizit aus. Dieser Trend dirfte
sich bei Chinas weiterem Wandel zu einer
konsumorientierten Wirtschaft fortsetzen.

«Vor allem zwei Probleme stellen
sich China in den nachsten zehn
Jahren: Es muss die wachsende
Einkommensungleichheit bewaltigen
und den sozialen Frieden wahren.»
Shivani Tharmaratnam



Das heisst, China erwirtschaftet im Handel
mit Defizitlandern Uberschisse, im Handel
mit Uberschusslandern aber Defizite. Das be-
trifft nicht nur hochwertige Konsumgtter —bei
Investitionsgutern ist die Lage &hnlich. Chinas
technologischer Stand und der massive Kapi-
talbedarf durch die Industrialisierung flhren
dazu, dass das Land gegenlber Hochtechno-
logielandern wie Deutschland, Japan und
Korea Defizite ausweist. Von den Gesamtein-
fuhren aus diesen Landern entfallen mehr als
40% auf hochwertige Maschinen und elekt-
rische Ausristung.

Durch die steigenden Forderungen gegen
China werden auslandische Anspruchsteller
fur eine wachsende Nachfrage nach chinesi-
schen Vermégenswerten sorgen. Diese Ent-
wicklung sollte sich mit der Zeit verstarken.
China reagiert auf diesen Druck, etwa indem
es zunehmend die Abwicklung von Transak-
tionen mit den Handelspartnern nicht in US-
Dollar, sondern in chinesischen Yuan zulésst.
China will den Yuan als weltweit anerkannte
Handelswahrung positionieren. Auch entwi-
ckelt und 6ffnet China schrittweise den ort-
lichen Finanzmarkt. Die jungste Ankiindigung,
die Wiederanlage von Yuan (die im Ausland
durch Handels-oder Zentralbankswaps akku-
muliert wurden) am Rentenmarkt des Landes
zu gestatten, sollte die Entwicklung des «Pan-
da-Bondmarkts» férdern.

Chinas Forderungen gegen Defizitldnder
lauten indes vorwiegend auf US-Dollar, und
das in einer Zeit, in der Lander wie die USA
hohe Verschuldungsquoten aufweisen. Zwei-
fellos muss China seine Reservenmanage-
mentstrategie sorgfaltig justieren. Beim Ver-
fassen dieses Artikels stockte China seine
Kaufe asiatischer Staatsanleihen in Landern
wie Japan und Korea auf, um die 2.5 Billionen
US-Dollar an Devisenbestanden schrittweise
zu diversifizieren. Das muss jedoch mit Um-
sicht geschehen, ohne den Gesamtwert des
Gesamtportfolios an US-Treasuries zu beein-
tréchtigen (siehe Grafik 4 rechts).

Kunftig wird China Kapitalverkehrsbe-
schrankungen abbauen und den Yuan allméh-
lich vollstandig konvertibel machen. Dieser
Prozess durfte zwar 10 bis 15 Jahre dauern,
den Yuan aber letztlich zu einem wichtigen
Anker fur Asien machen. Auf globaler Ebene
konnte eine multipolare Struktur entstehen,
in der US-Dollar, Euro, Yen und Yuan als
Hauptreservewdhrungen nebeneinander exis-
tieren. Die wachsende Bedeutung und die
dringend nétige Aufwertung des Yuan wiirden
zudem Chinas Kaufkraft erhdhen und sich
positiv auf den Wandel Chinas zu einer kon-
sumorientierten Volkswirtschaft auswirken. =
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03_Chinesen wollen Qualitatsprodukte kaufen

Die Léhne und Haushaltseinkommen in China steigen und Konsumenten fragen héherwertige
Produkte nach. Folglich ist das Land bei Billigprodukten weniger wettbewerbsfahig.

Quelle: Gartner Research
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04_Auf dem Weg zu einem offeneren Finanzmarkt

China diversifiziert durch den Kauf asiatischer Staatsanleihen aus Landern wie Japan und Korea
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Index
140 48
46
130
44
120 \

U N .

o NN \

oo "\ WG N A
. W w A A
. VAR NN "/

Marz 00 ‘ Mérz 02

B US-Dollar-Index (I. S.)

‘ Marz 04 ‘ Mérz 06 ‘ Mérz 08 ‘ Mérz 10

B Chinas Bestande an US-Treasuries in % der gesamten Devisenreserven (r.S.)






Olpreis: Kommt eine
neue Energiekrise?

Erst 2008 warnte die Internationale
Energieagentur vor einer Energiekrise.
Seitdem hat sich das Verhaltnis zwischen
Angebot und Nachfrage auf dem Olmarkt
im Zug der weltweiten Rezession wieder
entspannt. Das allgemeine Problem bleibt
jedoch bestehen.

Tobias Merath, CFA

Head Commodities Research
tobias.merath@credit-suisse.com
+41 44 333 13 62

2

Als die Olpreise 2008 die Marke von 100 US-Dollar
knackten, um schliesslich ein Hoch von Uber 145 US-
Dollar zu erklimmen, warnte die Internationale Energie-
agentur (IEA) davor, dass die Welt geradewegs in eine
Energiekrise steuere. Trotz dieses Preisanstiegs zog
die Nachfrage damals an und der weltweite Olmarkt
war kurz davor, an seine Kapazitatsgrenze zu stossen.
Die freien Forderkapazitaten fielen in den OPEC-Léan-
dern auf rund 2 Millionen Barrel pro Tag (mb/d), was
gerade mal fur die Deckung saisonaler Nachfrage-
schwankungen und als Puffer fir Wartungsarbeiten
ausreichte. Seitdem hat sich das Verhaltnis von An-
gebot und Nachfrage auf dem Olmarkt wieder etwas
entspannt und die Preise liegen weit unter ihren Rekord-
stdnden. Wahrend des globalen Abschwungs sank die
weltweite Olnachfrage um mehr als 3%. Gleichzeitig
gingen neue Olfelder, vor allem in Saudi-Arabien und
dem Gebiet der ehemaligen Sowjetunion, in Betrieb. In
der Folge stiegen die freien Forderkapazitaten auf ein
nunmehr komfortables Niveau von Uber 5.5 mb/d.
Angesichts der globalen Wirtschaftserholung ist das
allgemeine Problem am Olmarkt jedoch noch nicht ge-
I8st. Trotz des steigenden Angebots wird es immer
schwieriger, ausreichend neue Reserven zu finden, um
die geringeren Férdermengen bereits ausgeschopfter
Olfelder auszugleichen und die Férderkapazititen zu

«Sobald in der
zweiten Halfte des
Jahrzehnts die
Kapazitatsgrenze
néher rickt, wird
eine Verteuerung des
Ols wahrscheinlich.»
Tobias Merath
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erhéhen. Die IEA schatzt, dass bis 2030 insgesamt
5 Billionen US-Dollar in den Olsektor investiert werden
missen, um Schritt zu halten. Angesichts neuer Olpro-
jekte und -funde erwarten die Experten der IEA einen
Anstieg der weltweiten Olférderkapazitat von derzeit
91 mb/d auf 96.5 mb/d im Jahr 2015.

Angebot und Nachfrage auf lange Frist

Die Forderkapazitaten durften vor allem in den OPEC-
Landern, hauptséchlich in Irak, Saudi-Arabien und
Angola, ansteigen. In Nicht-OPEC-Landern sind von
kanadischen Olsandfeldern, brasilianischen Tiefsee-
bohrungen und neuen Olfeldern im Kaspischen Meer
zusétzliche Foérdermengen zu erwarten. Schatzungen
zur kiinftigen Forderkapazitat sind stets sehr unsicher.
So lassen sich die tatséchlichen Reserven und Kapazi-
taten Saudi-Arabiens sowie die potenzielle zukinftige
Olproduktion des Iraks nur schwer voraussagen. Mit
Blick auf die Daten der IEA halten wir eine weltweite
Olférderkapazitit von 95 bis 100 mb/d zwischen 2015
und 2020 fur realistisch. Wie stark misste die Nach-
frage wachsen, um einen erneuten Engpass zu be-
wirken? Derzeit sind recht viele Forderkapazitaten frei.
Wahrend der Rezession ging die weltweite Olnachfrage
zurlick und sie wird wohl erst in diesem Jahr wieder
das Niveau von 2008 erreichen. Der weltweite Olver-
brauch liegt derzeit bei rund 85 Millionen Barrel pro Tag
(siehe Grafik 1 auf Seite 44). Seit 1991 ist die globale OI-
nachfrage jahrlich um durchschnittlich 1.9% gestiegen.
Wegen einer besseren Energieeffizienz, erneuerbarer
Energien und weil immer mehr Erdgas als Energiequel-
le genutzt wird, dirfte die Nachfrage in Zukunft lang-
samer zunehmen. In ihrem jlingsten Bericht «Medium-
Term Oil and Gas Markets 2010» geht die IEA von einer
jéhrlichen durchschnittlichen Wachstumsrate von 1.4%
zwischen 2009 und 2015 aus. Nach 2015 durfte der
Zuwachs sogar noch weiter nachlassen. Zwischen
2007 und 2030 erwartet die IEA einen durchschnitt-
lichen jahrlichen Anstieg um 1.1%. Flr unsere Analyse-
zwecke bleiben wir moglichst konservativ. Ausgehend
vom derzeitigen Olverbrauch und einem jhrlichen
Anstieg um 1.1% wiirde der Olmarkt unserer Schitzung
nach um das Jahr 2020 an seine Kapazitatsgrenze
stossen (siehe Grafik 1).

Freie Forderkapazitaten spielen wichtige Rolle

Was heisst das fiir die Olpreise? Das Verhaltnis zwi-
schen Angebot, Nachfrage und Olpreis ist nicht so ein-
deutig. Die freien Férderkapazitaten spielen eine ent-
scheidende Rolle. Dies lasst sich anhand eines einfachen
Beispiels belegen (Grafik 2 auf Seite 44). Angenommen,
die weltweite Forderkapazitat liegt bei 100 mb/d. Die
Angebotskurve ist steigend, bei einem héheren Preis
sind die Produzenten bereit, mehr Ol zu produzieren.
Sie kdnnen jedoch nie mehr als die maximale Kapazitat
fordern. Die Nachfragekurve ist fallend, bei einem ho-
heren Preis wird weniger Ol verbraucht. Nehmen wir
an, es sind betrachtliche freie Forderkapazitaten vor-
handen. In diesem Bereich ist die Angebotskurve >

weiter auf Seite 44
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Tiefseebohrungen:

Daran fuhrt kein Weg vorbei

Dank technologischer Fortschritte und angetrieben durch
steigende Olpreise sind Olkonzerne in den vergangenen Jahren

in immer gefahrlichere Tiefen vorgedrungen. Trotz der Risiken

ist der Wert des schwarzen Goldes fiir Olmultis und die westlichen
Lénder Antrieb genug, um den eingeschlagenen Weg beizubehal-
ten. Mangels Alternativen werden Tiefseebohrungen kiinftig

sogar noch an Bedeutung gewinnen.

Die tragischen Ereignisse rund um das Olleck
im Golf von Mexiko liessen viele Fragen auf-
kommen, inwieweit die Energiebranche in der
Lage ist, immer umfangreichere und schwie-
rigere Tiefen zu bewaltigen. Die Macondo-
Bohrung von BP kann mit einer Wassertiefe
von 1500 Metern und einer Gesamttiefe von
2200 Metern jedoch kaum als aussergewohn-
lich tief bezeichnet werden, wurden im Golf
von Mexiko doch schon Olbohrungen bis zu
einer Wassertiefe von 2200 Metern und einer
Gesamttiefe von 10700 Metern erfolgreich
durchgefiihrt. Gleichzeitig unterstrich der
Olunfall jedoch auch die Bedeutung der Tief-
see-Exploration und-Férderung als Wert-und
Wachstumsquelle. In Brasilien und dem Golf
von Mexiko werden diese Offshore-Olquellen
seit den 1980er-Jahren angezapft (siehe Gra-
fik 1 auf Seite 43). Mittlerweile wird die Tiefsee-
produktion von vier Hauptregionen dominiert,
die 90% des Volumens fordern: Brasilien, Golf
von Mexiko, Nigeria und Angola. Jingste Ex-
plorationserfolge vor der Kiiste Ghanas haben
die Méglichkeiten in Westafrika Uberdies er-
weitert (Grafik 2 auf Seite 43). Auch Australien
und die Lander um den nérdlichen Polarkreis
konnten kinftig eine wichtigere Stellung ein-
nehmen. Tiefseebohrungen waren im letzten
Jahrzehnt der Wachstumsmotor der Olférde-

rung, sodass die Férderung dieser Olreser-
voirs gegenwartig bereits 7% des weltweiten
Erdolvolumens ausmacht. Unseres Erachtens
wird dieser Anteil bis 2020 auf 12% steigen,
da seit 1996 das Gros der weltweiten Ol-und
Gasfunde in der Olindustrie auf Tiefseereser-
voirs entfallt.

Offshore-Projekte versprechen Erfolg

Fur die westlich integrierten Olunternehmen
ist die Tiefsee ein wichtiger Pfeiler ihrer Pro-
jektportfolios, stammen doch bereits heute
10% bis 16% ihrer Gesamtproduktion aus den
Tiefen der Ozeane. Auf der weltweiten Suche
nach Ol- und Gasreserven haben sich die
etablierten Olmultis in den letzten Jahren
schwergetan. Die leicht zuganglichen Res-
sourcen sind an vielen Orten bereits entdeckt
und geférdert worden. Olfelder in der Nordsee
und den USA haben hinsichtlich ihrer Férder-
raten den Zenit bereits Uberschritten und
weisen teilweise stark ricklaufige Produk-
tionsvolumina auf. In Regionen, in denen Re-
serven noch nahe der Erdoberflache liegen
(etwa im Nahen Osten, in Russland oder in
Teilen Stidamerikas), ist der Zugang fur west-
liche Olunternehmen oft erschwert oder gar
unmaoglich (Grafik 3 auf Seite 43). Daher sind sie
zum Handeln gezwungen, wollen sie sich von

den nationalen Ol- und Gas-Champions, die
in den letzten Jahren starke Marktpositionen
aufgebaut und privilegierten Zugang zu neuen
Ressourcen haben, nicht ein-oder tUberholen
lassen.

Olmultis befinden sich im Wandel

Fiir westliche Olmultis bestehen drei Zukunfts-
strategien: 1.) Investitionen in neue und even-
tuell politisch instabile Regionen mit hoher
Risikoakzeptanz, 2.) Wachstum durch Uber-
nahme eines Konkurrenten oder 3.) Differen-
zierung Uber Know-how und Technologie. Bei
den ersten zwei Optionen droht der Wett-
bewerb mit den aufstrebenden asiatischen
Energiekonzernen, die Uber enorme finan-
zielle Ressourcen verfligen. In den letzten
Jahren haben die meisten westlichen Olkon-
zerne daher ihren Fokus auf unkonventionel-
le Moglichkeiten zur Férderung fossiler Brenn-
stoffe verstarkt, wie zum Beispiel Olsand,
verflussigtes Erdgas (LNG), Gas-to-Liquids
(GTL = Synfuel), unkonventionelles Erdgas
(Schiefergas, Kohleflozgas, Tight Gas) oder
eben Tiefsee-Exploration und-Férderung. Mit
weiter steigender Tendenz steuern diese neu-
en Projekte bereits heute 15% bis 30% zur
Gesamtproduktion der Konzerne bei. Zwar
verschlingen solche Vorhaben in der Anfangs-
phase enorme Summen und bendtigen eine
langere Anlaufzeit sowie zumeist einen héhe-
ren Break-even-Olpreis als herkdmmliche
Projekte, dafiir sind die Olmultis durch ihr
Know-how und ihren Technologievorsprung
unersetzbar.

Keine Alternativen zur Tiefseebohrung

Trotz der Risiken, die mit Bohrungen in gros-
sen und gefahrlichen Tiefen verbunden sind,
haben Tiefseedlquellen eine zu grosse Be-
deutung fir westliche Olkonzerne und deren
Staaten, um auf sie verzichten zu koénnen.
Auch wenn die Bohrinseln im Golf von
Mexiko derzeit stillstehen, dirften ihre Bohr-
kopfe schon bald wieder in die Tiefe tauchen.
Wahrenddessen haben jiingste Ol- und Erd-
gasfunde im Santos-Becken nicht nur zur
Entdeckung einer neuen Olprovinz geftihrt,
sondern sie kénnten Brasilien sogar in die
Liga der olreichsten Nationen hieven. Die
Erschliessung von Olfeldern in 4000 bis 7000
Metern Tiefe lauft auf Hochtouren und dirfte
in den nachsten zwei Jahrzehnten Investi-
tionen fiir Infrastruktur und Olfelddienstleis-
tungen von bis zu 600 Milliarden US-Dollar
verschlingen. Westafrika zeigt uns ein ge-
mischtes Bild. Zwar ist Nigeria eines der
6l-und gasreichsten Lander der Welt und ein
wichtiger Pfeiler in den Projektportfolios
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globaler Energieunternehmen, doch die letz-
ten Jahre waren vor allem von Unruhen, eth-
nischen Konflikten und Projektverzégerungen
gepragt. Nur einige hundert Kilometer west-
lich von Nigeria herrscht dagegen Aufbruch-
stimmung. Mit jingsten Explorationserfolgen

01 Tiefsee-Exploration ist wichtig fir die Energieversorgung

Trotz der vielen Risiken, fir die auch die jingsten Ereignisse im Golf von Mexiko stehen, entfallt seit
1996 das Gros der weltweiten Ol- und Gasfunde in der Olindustrie auf Tiefseereservoirs.

Quelle: Credit Suisse, World Oil, IHS, Unternehmensdaten
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zudem weiter steigen. Neben der Gefahr wei-
terer Ollecks riskieren die westlichen Lander,
einen hohen Preis fur ihre Unabhangigkeit
zu zahlen. -

André Frick

Research Analyst
andre.frick@credit-suisse.com
+41 44 33466 71
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01_Olverbrauch und geschétzte Férderkapazitat im Vergleich
Ausgehend vom derzeitigen Olverbrauch und einem jahrlichen Nachfrageanstieg von 1.1% wird der

Olmarkt in der zweiten Hélfte des Jahrzehnts an seine Kapazitatsgrenze stossen.

Quelle: US-Energieministerium, IEA, Credit Suisse
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Je naher der Olmarkt an seine Kapazitatsgrenze riickt, desto stérker wirkt sich ein Anstieg der
Nachfrage auf die Preise aus. Bei geringen freien Férderkapazitaten steigt die Wahrscheinlichkeit

starker Preisanstiege.
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recht flach. Die Angebots- und die Nachfra-
gekurve schneiden sich in Punkt 1, der den
Olpreis und die Férdermenge festlegt. Mit
dem Wirtschaftswachstum verlagert sich die
Nachfragekurve nach oben, zum gleichen
Preis mochte die Welt mehr Ol verbrauchen.
Die Kurven schneiden sich nun in Punkt 2.
Da die Angebotskurve recht flach ist, erhoht
sich der Preis nur wenig, wahrend die Foérder-
menge erheblich steigt.

Nehmen wir einmal geringe freie Forder-
kapazitdten an. Dann ist die Angebotskurve
viel steiler. Die beiden Kurven schneiden sich
in Punkt 3. Das gleiche Wirtschaftswachstum
wie im ersten Fall verlagert das Gleichgewicht
von Punkt 3 auf Punkt 4. Die Olférdermenge
steigt nur wenig, der Preis viel starker. Dies
l&sst darauf schliessen, dass bei geringeren
freien Kapazitaten starke Preisanstiege wahr-
scheinlicher werden.

Auswirkungen fiir Anleger

Aufgrund der vielen freien Forderkapazitaten
glauben wir, dass wir uns gerade in einem
recht flachen Bereich der Angebotskurve be-
finden. Selbst bei steigender Nachfrage durf-
te der Olpreis recht stabil bleiben. Sobald in
der zweiten Halfte des Jahrzehnts die Kapa-
zitatsgrenze naher rickt, wird eine Verteue-
rung des Ols wahrscheinlich. Aus unserer
Analyse geht hervor, dass der Olpreis lang-
fristig Uber deutliches Aufwértspotenzial ver-
fugt. Die IEA erwartet nach 2020 einen Ol-
preis von Uber 100 US-Dollar, was wir jedoch
fur zu konservativ halten. Wir denken, dass
die Zeit des billigen Ols definitiv vorbei ist.

Die mit den genannten Szenarien verbun-
denen Probleme lassen sich auf verschiede-
ne Weise bekdmpfen. Die Forderkapazitat
kénnte erhoht werden. Das tragt sicher ein
gutes Stick zur Losung bei. Bereits heute
wird erheblich in Explorationsvorhaben, etwa
in Brasilien oder vor Westafrika, investiert.
Auf langere Sicht durften sich daraus gute
Anlagechancen in Olaktien ergeben. Eine
andere Mdéglichkeit ist es, den Olverbrauch
zu drosseln, die Energieeffizienz zu verbes-
sern und alternative Energien einzusetzen.
Da es bereits in der zweiten Hélfte dieses
Jahrzehnts zu Engpéassen an den Olmarkten
kommen durfte, ergeben sich auch in diesem
Bereich gute Anlagechancen. Der Olver-
brauch lasst sich auch durch einen Wechsel
des Brennstoffs senken. Der IEA zufolge wird
der Erdgas-und Kohleverbrauch starker stei-
gen als der Olverbrauch. Folglich dirften
diese Rohstoffmarkte weiteres Aufwartspo-
tenzial besitzen, was wiederum gute Anlage-
chancen eréffnet. =



Luxusimmobilien:

Markte in «Global Cities»

Im letzten Jahrzehnt haben grenziber-
schreitende Investitionen in den Markt

fir Luxuswohnungen in Stadtzentren stark

zugenommen. Die Nachfrage wird

wohl in ausgewahlten «sekundéren» Stadten

entwickelter Marktwirtschaften am

meisten steigen.

Martin Bernhard

Global Real Estate Analyst
martin.bernhard@credit-suisse.com
+41 44 334 83 22
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Bei den vermégenden Investoren gehdren Immobilien
noch immer zu den beliebtesten Anlagen. Im von der
Immobilienberatung Knight Frank herausgegebenen
«Wealth Report 2010» berichten vermdgende Kunden
(HNWI-Kunden), dass Immobilien den grossten Anteil
ihrer Anlageportefeuilles ausmachen. Dabei konzent-
rieren sich diese Kunden vor allem auf Direktinvestitio-
nen in Wohnimmobilien (den Hauptwohnsitz nicht ein-
berechnet) sowie in Geschaftsliegenschaften. Vor allem
die traditionellen Vorteile direkter Immobilienanlagen
sind fir die Investoren interessant, zum Beispiel die
relativ niedrige Korrelation zu anderen Vermégens-
klassen und die Tatsache, dass es sich um eine Sach-
anlage handelt, die teilweise gegen Inflation schutzt.
Jedoch sind auch andere Faktoren wichtig.

Die Immobilienanlagemarkte sind im letzten Jahr-
zehnt immer globaler geworden. Das Luxuswohnseg-
ment gehdrt zu den beliebtesten grenziberschreitenden
Investitionen vermégender Kunden. Solche Luxusim-
mobilien sind beispielsweise Ferienhduser in beliebten
Freizeit- und Ferienregionen oder Wohnungen an be-
vorzugter Lage in Stadtzentren. Gemass Knight Frank
stieg in London der Anteil internationaler Kaufer im
Luxusimmobilienmarkt (5 Millionen Britische Pfund und
mehr) von unter 40% im Dezember 2008 auf etwa
68% im Juni 2010. Sowohl| der Gesamtanteil als auch

die unterschiedlichen Herkunftslander der Kaufer sind

«Die Nachfrage
nach Anlagen in
Luxuswohnungen
und die Preise fir
solche Bauten sind
normalerweise
hoher, je globaler
eine Stadt ist.»
Martin Bernhard
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beeindruckend (siehe Grafik 1 auf Seite 47). Im Luxusseg-
ment sind die Renditen, verglichen mit dem Gesamt-
markt, wenn Uberhaupt, tiefer. In den USA, wo seit
langerer Zeit Daten zu beiden Segmenten zur Verfi-
gung stehen, war in den letzten 15 bis 25 Jahren in
New York und San Francisco der Wertzuwachs im
Luxusmarkt héher, in Los Angeles und San Diego aber
tiefer. Auch Zahlen anderer Lander zeigen eher be-
scheidene Renditen. Weshalb sind also die Méarkte fir
Luxuswohnungen in Stadten wie London fir auslandi-
sche Anleger so attraktiv? Tiefere Preis-und Renditen-
volatilitét ist nicht der Grund: Wéhrend in den USA die
Volatilitat der Kapitalwerte von Luxusimmobilien in den
letzten zehn Jahren tiefer ausfiel, war sie hoher in den
meisten entwickelten asiatischen Méarkten.

Anlagen in auslandische Luxuswohnungen scheinen
andere Vorteile zu haben. Der wichtigste ist unserer
Meinung nach, dass auslandische Mérkte eher als
sicherer Hafen angesehen werden als der Heimmarkt.
Hier ist zu beachten, dass wichtige Standorte wie
London hohe physische, gesetzliche sowie politische
Sicherheit bieten. Andere Vorteile sind ein ginstiges
Steuersystem oder, wie in der Schweiz, die Erwartung
von Wé&hrungsgewinnen. Nichtfinanzielle Vorteile wie
hohe Umweltstandards, gute Schulen und diverse «Ver-
netzungsvorteile» scheinen auch sehr wichtig zu sein.
Einige dieser Charakteristiken kénnen mit dem Aus-
druck «Global City» umschrieben werden.

Dieses Konzept umfasst die internationale sozio-
6konomische Relevanz einer Stadt —im Gegensatz zum
Konzept der Megacity, bei dem es nur um Einwohner-
zahlen geht. 2008 erstellte die Zeitschrift «Foreign
Policy» zusammen mit der Beratungsfirma A. T. Kearney
und dem Chicago Council of Global Affairs den Global
Cities Index — eine Bewertung von 60 Stadten nach
ihrer globalen Wichtigkeit. Der Index untersucht finf
Dimensionen: wirtschaftliche Aktivitat (Wert des loka-
len Kapitalmarkts, Anzahl Unternehmenshauptsitze),
Bevélkerung und Bildung (Anzahl internationaler
Schulen, Anteil Einwohner mit einem Universitatsab-
schluss), Kultur (Anzahl Anlasse im Bereich Sport oder
darstellende Kunst, Museen), politisches Engagement
(Anzahl Botschaften, Anzahl internationaler Organisa-
tionen) und Informationsaustausch. Bei diesem Punkt
geht es um die Informationstiefe und -breite, die in einer
Stadt vorhanden ist und verbreitet wird. Dazu gehéren
die Anzahl internationaler Nachrichtenbiiros oder die
Anzahl Breitbandanschlisse. Viele dieser Faktoren
kénnten auch mit den Ausdriicken «Offenheit» oder
«Diversitat» zusammengefasst werden.

Was die Preise von Luxuswohnungen beeinflusst

New York, Paris, Tokio und Hongkong belegten im
Ranking 2008 Spitzenplatze. Aufgrund des Trends zu
einer multipolaren Welt ist es wahrscheinlich, dass auf-
strebende Stadte (Emerging Cities) in den néchsten
Jahren im Ranking aufsteigen werden, wahrend einige
der «alten» globalen Stadte an Wichtigkeit verlieren
werden. Die Nachfrage nach Anlagen in Luxuswoh- >



Die vielen Facetten der Wohnungspreise

Obwohl Stadte wie New York, London, Paris, Tokio und Hongkong fir auslandische Investoren immer noch sehr interessant sind,
werden Sekundérstadte wie Vancouver, Sydney, Kopenhagen und Minchen immer attraktiver.



nungen und die Preise fur solche Bauten sind
normalerweise hoher, je globaler eine Stadt
ist. Allerdings gibt es kaum vertrauenswdirdi-
ge und vergleichbare internationale Daten fur
Preise von Luxuswohnbauten. Der Immobi-
lienbroker Savills International gibt in seiner
«Global Residential Review 2010» Richtpreise
fur Luxuswohnungen in 24 globalen Stadten
an (siehe Grafik 2). Um die Preisunterschiede zu
erklaren, fuhrten wir quantitative Analysen mit
makrodkonomischen und Umfrageindikatoren
als mogliche Treiber fur die Wohnungspreise
durch. Die folgenden Ergebnisse sollten je-
doch aufgrund der Datenknappheit mit ge-
wisser Vorsicht genossen werden.

Die funf Dimensionen des Foreign Policy
Ranking als erklarende Variablen zeigten eine
starke positive Beziehung zwischen Wirt-
schaftsaktivitat, Kultur und Bevolkerung und
Bildung mit den Preisen fir Luxuswohnungen
einer Stadt. Die Dimensionen Politik und
Informationsaustausch hingegen scheinen
weniger Einfluss auszuliben. Schétzungen,
die auf dem Mastercard Worldwide Center of
Commerce Index von 2008 beruhen, bestéa-
tigen dies. Wirtschafts-und Finanzkraft sowie
die Fahigkeit, Wissen zu bilden, korrelieren
deutlich mit den Preisen fur Luxuswohnun-
gen. Es Uberrascht nicht, dass ein hodheres
BIP pro Kopf, also ein hoherer Lebensstan-
dard, starkere Eigentumsrechte und tiefere
Zolle (ein indirektes Mass fir den Grad der
weltwirtschaftlichen Integration) mit hohen
Preisen fur Luxuswohnungen zusammenhén-
gen. Der statistische Zusammenhang zwi-
schen Steuerlast und Wohnungspreisen ist
nicht eindeutig. In der Praxis treiben tiefere
Steuern die internationale Nachfrage nach
Wohnungen in entwickelten Mérkten jedoch
an, und HNWI-Kunden kénnen teilweise von
speziellen Steuerabkommen profitieren.

Andere Faktoren kurbeln Nachfrage an

Aus Sicht der Anleger sehen wir die grosste
positive Entwicklung von Preisen fir Luxus-
wohnungen in Stéadten, die einerseits eine
gunstige materielle und immaterielle Umwelt
fur vermogende Personen bieten (tiefe Steu-
ern, starkes Rechtssystem, politische und
physische Sicherheit, eine gute Umgebung,
kulturelle Vielfalt) und das Potenzial haben,
als Global City an Relevanz zu gewinnen.
Wir glauben deshalb, dass die Nachfrage aus
dem Ausland vor allem in ausgewahlten «se-
kundaren» Stéadten in der entwickelten Welt
steigen wird. Darunter befinden sich Stadte
wie Vancouver, Toronto, Sydney, Melbourne,
Kopenhagen, Hamburg, Minchen und Wien.
Australische, kanadische und auch nordeuro-

péische Stadte befinden sich im Ranking von
verschiedenen Studien tber Lebensbedingun-
gen wie etwa dem Mercer Quality of Living
Survey und Monocle's Most Livable Cities
Index generell auf den hoheren Platzen. Aus-
serdem scheinen die Preise fir Wohnungen
an bester Lage dort noch weniger hoch zu
sein als in den zurzeit fuhrenden Global Cities
(siehe Grafik 2). Es gibt also ein gewisss Konver-
genzpotenzial. In Vancouver — einem der der-
zeit fihrenden Sekundarmarkte — hat das
Luxussegment in den letzten sechs Jahren
bereits besser performt als in New York und
in London.

Die zurzeit fihrenden globalen Stadte soll-
ten weiterhin Investitionsméglichkeiten im
Luxuswohnsegment bieten. Jedoch waren die
risikoangepassten Renditen in der Vergan-
genheit oft tief in diesen Markten, und die
heutigen Bewertungen erscheinen manchmal
reichhaltig. Auch ausgewéhlte Stédte in den
Emerging Markets kénnten attraktiver wer-
den. Unter diesen kdénnten sich Stédte wie
etwa Schanghai und Seoul befinden, die sich
rasch zu wichtigen Wirtschaftszentren in
Asien entwickeln und sehr gut positioniert
sind, um auch im globalen Wirtschaftsnetz-
werk der Zukunft zu flihrenden Zentren zu
werden. Diese Stédte werden jedoch in
nachster Zeit kaum mit London, New York
oder Paris mithalten kénnen, wenn es um
wichtige nichtwirtschaftliche Faktoren geht,
die die Nachfrage nach Luxusstadtwohnun-
gen ebenfalls mitbestimmen.

Da Immobilien keine Massenware und
schwer handelbar sind, ist es besonders wich-
tig, dass Kunden qualifizierte Immobilien-
berater beauftragen, wenn sie Immobilien
kaufen, verwalten oder verkaufen mdchten.
Credit Suisse kann zahlreiche potenzielle
Berater vorschlagen, wenn sie einen lokalen
Markt gut genug kennt. Die Bank bietet in
vielen Hauptabsatzméarkten Hypotheken an.
Als bestehender oder kiinftiger Private-Ban-
king-Kunde muissen Sie bei der Credit Suisse
Uber ein verwaltetes Vermogen verfuigen, das
mindestens so hoch ist wie das Hypotheken-
darlehen. Normalerweise bewegen sich die
Hypotheken zwischen 1.5 und 20 Millionen
Schweizer Franken. In letzter Zeit fihrten wir
Transaktionen in London und Umgebung so-
wie in Paris und anderen Stadten durch. Aus-
serdem sind wir weiterhin auch in der Schweiz
sehr aktiv, sei es fur Geschéafts- oder Wohn-
immobilien, wo auch viel hohere Darlehen
gewahrt werden kénnen. —
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01_ Weltweit begehrte
Londoner Luxusimmobilien

In den zwolf Monaten bis Juni 2010 gab es
in London Kaufer aus tUber 50 verschiedenen
Léndern. Quelle: Knight Frank, Credit Suisse
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02_ Luxusimmobilien:
Globale Durchschnittspreise

Preise flr Luxusimmobilien variieren weltweit
sehr stark. Die Preise fir solche Wohnungen
sind normalerweise hoher, je globaler eine

Stadt ist und je hoher die Lebensqualitat ist.

Quelle: Savills, Knight Frank, Royal LePage, WKO,
Engel&Vélkers, Credit Suisse
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Eine neue Ara

nachhaltiger Anlagen

Die Olkatastrophe im Golf von Mexiko
zeigt, wie gesellschaftliche und 6kologische
Faktoren Geschéaftsstrategie und finan-
zielle Performance eines Unternehmens
beeinflussen kénnen. Das 6ffentliche
Bewusstsein daflr kann auch fir Anleger

relevant sein.

Robert Ruttmann

Research Analyst
robert.ruttmann@credit-suisse.com
+41 44 334 25 38

4

Nachhaltigkeit stésst in der Offentlichkeit auf zuneh-
mendes Interesse. Die meisten Regierungen geben dem
Thema hohe legislative Prioritat, und die internationalen
Medien berichten vermehrt Uber weltweite Nachhaltig-
keitsprobleme. Aber wie —falls Uberhaupt — wirken sich
diese Trends auf das Management und die Performance
von Unternehmen aus? Und ist das steigende 6ffent-
liche Nachhaltigkeitsbewusstsein relevant fir die An-
legergemeinde?

Werfen wir vorab einen Blick auf die aktuellen Ver-
anderungen der globalen geschaftlichen Rahmenbe-
dingungen. Das wirtschaftliche Umfeld verdndert sich
zurzeit schneller als je zuvor, vor allem in Hinblick auf
die rasante Wirtschaftsentwicklung der Schwellenlan-
der. Wahrend Grossbritannien fast 200 Jahre benotig-
te, um sein BIP pro Kopf von 1000 auf 2000 US-Dollar
zu steigern, brauchte China dafir kaum ein Jahrzehnt.
Das explodierende Wachstum in China und anderen
bevélkerungsreichen Schwellenlandern wie Indien, In-
donesien und Brasilien hat zudem weitreichende Folgen
fir die 6kologische Tragféhigkeit unseres Planeten.
Laut dem WWF vergréssert die Beschleunigung der
Industrialisierung in den Emerging Markets unseren 6ko-
logischen Fussabdruck (also die Menge nattrlicher Res-
sourcen, die zur Erhaltung einer Nation erforderlich sind,
siehe Grafik 1 auf Seite 49) deutlich, zumal etwa 80% der
Weltbevélkerung in Schwellenlandern leben. Der WWF

«Wir sehen das
Management von
Nachhaltigkeitsfragen
als eine immer
wichtigere Deter-
minante der klnfti-
gen Fahigkeit eines
Unternehmens,
Veranderungen zu
meistern.»

Robert Ruttmann

schatzt, dass unser aktueller Ressourcenverbrauch die
Fahigkeit unseres Planeten, diese zu erneuern, bereits
heute um 25% Ubersteigt. Wenn die aktuellen Ver-
brauchstrends anhalten, wird die Menschheit laut WWF
im Jahr 2050 zwei Planeten Erde benétigen.

Diese Analyse signalisiert, dass wir bereits mit den
Grenzen unseres 6kologischen Systems konfrontiert
sind. Die zunehmende 6ffentliche Diskussion dieser
Herausforderungen verandert auch das Umfeld, in dem
Unternehmen operieren. Die gesellschaftlichen und poli-
tischen Erwartungen an die Unternehmen waren noch
nie so hoch, und die Konsequenzen fur Firmen, die
diese ignorieren, sind schmerzhafter. Bereits verschar-
fen Regierungen rund um den Erdball ihre Regulie-
rungsvorschriften, um die negativen Folgen, die Unter-
nehmensaktivitaten auf die Umwelt haben konnen,
zu beschranken. Gleichzeitig sind Aktivisten dank par-
tizipativer Internetmedien wie Youtube und Facebook
vermehrt in der Lage, die 6ffentliche Meinung zu mo-
bilisieren, die Politik mitzugestalten und Unternehmens-
strategien zu beeinflussen.

Beispiele dafur, wie sich die 6ffentliche Stimmung
auf Unternehmensstrategien auswirken kann, gibt es
zuhauf. Nehmen wir den Pharmasektor: Die Preise fur
HIV/AIDS-Medikamente in Schwellenlandern wurden
als Uberhéht wahrgenommen, was die globalen Phar-
mariesen dazu bewog, diese Wirkstoffe fur die Armen
dieser Welt leichter zugénglich zu machen. Oder den
Nahrungsmittelsektor: Eine wegen der grassierenden
Fettleibigkeit (von der 32% der US-Amerikaner be-
troffen sind) alarmierte Offentlichkeit ruft immer lauter
nach weiteren Beschrankungen fir die Vermarktung
ungesunder Produkte. Die Ol- und Tabakbranche sind
weitere Beispiele dafir, wie sich verandernde offentli-
che Wahrnehmungen bleibend darauf auswirken kon-
nen, wie Unternehmen Geschafte tatigen.

Nachhaltigkeit und Shareholder Value

Spitzenmanager erkennen immer mehr, dass sie lang-
fristigen Shareholder Value schaffen mussen, da dieser
untrennbar mit der Fahigkeit eines Unternehmens, auf
die Forderungen der Gesellschaft zu reagieren, ver-
bunden ist. Es lberrascht daher kaum, dass sich auch
die Anleger bemuhen, verantwortliches unternehmeri-
sches Verhalten bei der Beurteilung des langfristigen
Wertpotenzials einer Firma zu berucksichtigen. Indes
wurden Investitionen in Nachhaltigkeit bisher von sozial-
vertraglichen Anlagen dominiert. Letztere rufen aller-
dings seit eh und je ein gewisses Unwohlsein hervor.
In frihen Ansatzen wurden «schlechte Sektoren» wie
Alkohol, Waffen oder Tabak schlicht nicht mehr bertick-
sichtigt. Infolge des reduzierten Spektrums investier-
barer Aktien lagen die Renditen meist unter jenen des
Gesamtmarkts. Daher stand die breitere Anleger-
gemeinde diesen Ansatzen eher reserviert gegentiber,
zumal diese ein Dilemma zwischen «guten Taten» und
«guter Performance» zu bergen schienen. Diese ziem-
lich negative Wahrnehmung lasst sich indes ganzlich
ausrdumen, wie verantwortungsbewusste Anlagestra-



tegien der jungsten Auspragung belegen:
Statt einfach nur gewisse Sektoren aus-
zusperren, konzentrieren sie sich auf die
Identifikation von Firmen mit einem positiven
Ansatz, der die ¢kologischen und gesell-
schaftlichen Vorbehalte der Stakeholder be-
ricksichtigt und den mittelfristigen Share-
holder Value erhéhen kann. Firmen, die Fragen
der okologischen Fuhrerschaft, des sozialen
Engagements und der Umsetzung von Arbeits-
standards entlang ihrer Lieferkette aktiv an-
gehen, dirften besser positioniert sein, um
in einer Welt, in der sich die Erwartungen an
Unternehmen schnell verdndern, erfolgreich
zu sein. Derweil setzen sich Akteure, die diese
Erwartungen ignorieren, dem Risiko potenziell
teurer Klagen, Bussen und negativer Kon-
sumentenreaktionen aus. Wenn zudem die
Anlegerstimmung leidet, kénnen die Fi-
nanzierungskosten steigen. Deshalb sind ver-
antwortliche Anlagestrategien auf die Identi-
fikation von Firmen ausgerichtet, die ihre
Reputation aktiv pflegen und frih auf die
Anliegen der Gesellschaft reagieren. Solche
Unternehmen sind eher in der Lage, Spitzen-
talente zu akquirieren, die Mitarbeiter zu
motivieren und die Beziehungen mit den
wichtigsten Stakeholdern wie Regierungen,
Kunden und Nichtregierungsorganisationen
zu verbessern. Alle diese Faktoren kénnen
sich auf die langfristige Rentabilitat einer Fir-
ma auswirken.

Es geht aber nicht nur um den Reputa-
tionsschutz in einem zunehmend anspruchs-
vollen Geschaftsumfeld. Die neuen verant-
wortlichen Anlagestrategien basieren auch
auf der Erkenntnis, dass ein aktiver Umgang
mit Nachhaltigkeitstrends die Rentabilitat
direkt beeinflussen kann, indem er die Kosten
senkt und sogar neue Ertragsstrome er-
schliesst. Unternehmen, die Massnahmen zur
Abfallminimierung und Steigerung der Ener-
gieeffizienz umsetzen, kénnen ihren Betriebs-
aufwand senken und damit ihren Gewinn er-
héhen. Unternehmen, die innovative, auf
Nachhaltigkeit ausgerichtete Produkte und
Dienstleistungen entwickeln, wie etwa Elek-
troautos, Solarzellen und Sparlampen, kén-
nen zudem neue und potenziell héchst lukra-
tive Umsatzquellen erschliessen. So lasst sich
etwa der Erfolg des Prius von Toyota vor allem
mit dem vermehrten Interesse an umwelt-
freundlichen Produkten erklaren. Solche Bei-
spiele zeigen, dass die Fahigkeit einer Firma,
die Risiken und Chancen infolge der sich ab-
zeichnenden Nachhaltigkeitstrends aktiv zu
managen, konkrete Auswirkungen auf den
geschaftlichen Erfolg haben kann. Wir von
der Credit Suisse glauben, dass Nachhal- >
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01_Der 6kologische Fussabdruck ist ein paar Nummern zu gross

Wenn die aktuellen Verbrauchstrends anhalten, wird die Menschheit im Jahr 2050 zwei Planeten
Erde ben(’jtigen. Quelle: World Resources Institute, IMF, Credit Suisse
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02 Gute Performance
mit guten Taten

Der Credit Suisse Social Awareness Index
schneidet konstant besser ab als der MSCI
World Index.

Quelle: Bloomberg, Credit Suisse
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tigkeitsfragen im ndchsten Jahrzehnt zu den
entscheidenden Treibern der industriellen Ver-
anderung und wirtschaftlichen Entwicklung
avancieren werden. Wir tragen dem mit unse-
rer sozial- und umweltvertraglichen Anlage-
strategie Rechnung, indem wir den Umgang
eines Unternehmens mit Nachhaltigkeitsas-
pekten systematisch analysieren und diese
Analyse in unseren Anlageprozess integrie-
ren. Wir sehen das Management von Nach-
haltigkeitsfragen als eine immer wichtigere
Determinante der kinftigen Fahigkeit eines
Unternehmens, Verdnderungen zu meistern,
sich konkurrenzfahig zu positionieren und
nachhaltige Renditen zu generieren.
Verantwortliches Investieren fusst bei der
Credit Suisse auf der Erkenntnis, dass 6ko-
logische, gesellschaftliche und die Gover-
nance betreffende Herausforderungen die
Kapazitat einer Firma, langfristige Renditen
zu generieren, beeinflussen kénnen. Unsere
Anlagestrategie ruht auf drei Saulen. Erstens
wird der Ansatz durch einen klaren finanziel-
len Imperativ bestimmt, er zielt auf die Iden-
tifikation von Firmen ab, die mittel- bis lang-
fristig eine Outperformance gegeniiber dem
Gesamtmarkt zeigen sollten. Zweitens gibt
der Umgang mit Nachhaltigkeitsfragen Hin-
weise darauf, wie das Unternehmensmanage-
ment auf ein sich verdnderndes Geschaftsfeld
reagiert. Drittens pflegen wir einen langfris-
tigen Anlagehorizont; es wird in Firmen in-
vestiert, die eine anhaltende Wertschépfung
gewabhrleisten und sich einen kontinuierlichen
Wettbewerbsvorteil erarbeiten.

Die schwierigen Fragen stellen

Am Anfang unseres Research fur verantwor-
tungsbewusste Investitionen steht eine Ana-
lyse der Nachhaltigkeitsrisiken und -chancen,
die die Rentabilitat substanziell beeinflussen
kdnnen. Wir stlitzen uns dabei auf ein Rating-
system mit 120 okologischen und gesell-
schaftlichen Kriterien, die zur finanziellen
Outperformance einer Firma gegentber ihren
Konkurrenten beitragen sollten, wie Arbeits-
beziehungen, Gesundheits- und Sicherheits-
standards, Mitarbeitermotivation, Corporate-
Governance-Standards, Strategien fir den
Einbezug der Stakeholder sowie Manage-
mentsysteme fir Umweltrisiken. Das Ergeb-
nis ist eine Rating-Matrix mit vergleichendem
Charakter, ahnlich denen, die die Kredit-
ratingagenturen einsetzen. Dann nehmen wir
eine Feinabstimmung des Anlageprozesses
vor, indem wir die strikte, fundamental aus-
gerichtete Bottom-up-Finanzanalyse unserer
Sektoranalysten integrieren. Abschliessend
passen wir unser Portfolio gemass markt-

spezifischen Faktoren wie Landerpraferenz,
Sektoren, Wahrungen usw. an.

Unser Credit Suisse Social Awareness In-
dex wird auf dhnliche Weise zusammenge-
stellt. Der Index misst die Nachhaltigkeitsper-
formance eines Unternehmens relativzum UN
Global Compact sowie die Erfullung inter-
nationaler Standards in Bezug auf Menschen-
rechte, Arbeitsbedingungen, Umwelt und Kor-
ruption. Dahinter steht die Uberlegung, dass
Firmen ohne entsprechende solide Prozesse
gegenlber gesellschaftlichen und 6kologi-
schen Problemen starker exponiert sind und
folglich die Anleger einem grésseren Risiko
aussetzen. Ist ein Universum sozialvertragli-
cher Unternehmen definiert, rangieren wir die
Aktien unter Einbezug der HOLT-Datenbank
nach Performance und Bewertungen. Die 60
besten Titel finden Eingang in den Index, der
halbjahrlich neu ausgerichtet wird.

Eine Schlusselfrage fir viele Anleger ist,
ob die Integration von Nachhaltigkeitsfakto-
ren in den Anlageprozess auf lange Sicht
akzeptable Renditen generieren kann. Theo-
retisch sollten zusatzliche Informationen zu
den langfristigen wirtschaftlichen Treibern
einer Firma zu besseren Anlageentscheiden
und einer besseren Performance beitragen.
Wer heute fur drei Jahre in européische Ze-
mentunternehmen investieren mochte, sollte
die moéglichen Auswirkungen der sich ab-
zeichnenden Handelsplattform fur Kohlen-
stoffemissionen in Europa im Auge behal-
ten. Studien belegen zudem vermehrt, dass
zusatzliche Informationen zu langfristigen
Wirtschaftstreibern die Performance eines
Unternehmens relativ zum Markt verbessern
konnen. Ein Blick auf die historische Wert-
entwicklung unseres Credit Suisse Social
Awareness Index (siehe Grafik 2) zeigt, dass er
den MSCI World Index konstant hinter sich
liess, was in Haussemarkten besonders aus-
gepragt war. Diese Resultate deuten darauf
hin, dass die Kombination von «Nachhaltig-
keits-Overlays» mit einem robusten funda-
mentalen Anlageprozess tatsachlich eine
zusatzliche Performance-Verbesserung be-
wirken kann.

Wir sehen im verantwortungsbewussten
Investmentprozess ein leistungsfahiges In-
strument, mit dem die Anlageperformance
verbessert werden kann. Wir glauben, dass
Unternehmen, die ihre finanzielle Entwicklung
maximieren, indem sie den Umgang mit Nach-
haltigkeitsaspekten strategisch managen,
den Interessen der Aktionare auf langere
Sicht am besten dienen. Damit missen sich
«gute Taten» und «gute Performance» keines-
wegs gegenseitig ausschliessen. —



Krisen: fruchtbarer
Boden fir Innovationen

In Krisenzeiten verandert sich unsere
Wahrnehmung und wir sind eher bereit,
eingefahrene Konzepte in Frage zu
stellen und vormals abgelehnte Ideen
nochmals zu Uberprifen.
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01_US-Gesundheitsausgaben

Quelle: Centers for Medicare and Medicaid Services, Januar 2010
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02_Telegesundheitsstudie

Quelle: A. Darkins et al., «Telemedicine and e-Health», 2008, Credit Suisse
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Die Gesundheitskosten dirften in den kom-
menden Jahrzehnten auf nicht nachhaltige
Niveaus steigen, weil die Bevélkerung altert
und der Anteil alterer Menschen steigt (siehe
Grafik 1). Geméass dem National Council on
Aging leiden in den USA etwa 80% der Men-
schen Uber 65 an mindestens einer chroni-
schen Krankheit und 50% an mindestens
zwei. Chronische Gebrechen sind fur rund
zwei Drittel der US-Gesundheitsausgaben
von 2.5 Billionen US-Dollar verantwortlich.
Massnahmen sind dringend nétig.

Eine vielversprechende Lésung ist die
Telemedizin. Dazu gehdrt neben digitalen
Patientendossiers und der robotischen Tele-
chirurgie auch die Fernlberwachung von
Patienten (RPM), deren Potenzial wir beson-
ders erlautern méchten. Bei der RPM wer-
den regelmassig Daten zu vitalen Funktionen
(Herzfrequenz, Blutdruck, Blutzuckerspiegel)
sowie zum physischen und emotionalen Wohl-
befinden erhoben. Diese werden dem Pfle-
geanbieter automatisch Ubermittelt. Werden
gewisse Schwellenwerte tberschritten, wird
eine medizinisch geschulte Person aufgebo-
ten, die kritische Veranderungen bewertet
und notwendige Schritte einleitet. Mit der
Verbreitung von Smartphones lassen sich
Patientendaten drahtlos und in Echtzeit Gber-

tragen, was Herzpatienten mitunter das Leben
retten kann.

Die Vorteile der Telemedizin sind in vielen
Studien belegt, unter anderm durch das US-
amerikanische Department of Veteran Affairs,
an dessen Telegesundheitsprogramm Zehn-
tausende von Patienten teilnehmen. Die Tele-
medizin reduzierte bei den analysierten
Krankheiten die Krankenhaustage deutlich
(siehe Grafik 2). Die Kosten pro Patient und Jahr
fielen auf 1600 US-Dollar, wogegen sich
jene fur die Primarpflege zu Hause auf etwa
13000 US-Dollar belaufen.

Erstens reduzieren sich die Pflegekosten,
weil RPM eine friihzeitige Intervention ge-
wahrleistet und eine weitere gesundheitliche
Verschlechterung und notfallmassige Spital-
einlieferungen verhindert. Zweitens ermégli-
chen die vollstdndigen Patientendaten fun-
dierte klinische Entscheide und bessere
Resultate fur den Patienten. Zudem zeitigt
der direktere Einbezug der Patienten in der
Kontrolle ihrer Krankheit bessere Ergebnisse:
Sie nehmen die verschriebenen Medikamente
zuverléssiger ein. Das New England Health-
care Institute' schatzt, dass die Nichteinhal-
tung von Verschreibungen, kombiniert mit
suboptimalen Diagnosen und Verschreibun-
gen, allein in den USA Kosten von 290 Mil-
liarden US-Dollar im Jahr verursacht.

Die Umsetzung der Telemedizin wird zur-
zeit vor allem durch ungentigende Rickver-
gutungen, fehlende technische Standards und
eine noch ungenligende Verbreitung digitaler
Patientendossiers verzégert. Diese Hinder-
nisse konnten Uberwunden werden, wenn die
Regierungen erkennen, dass Pflegeleistun-
gen auf eine neue Art und Weise erbracht
werden mussen. —

!«Thinking Outside the Pillbox: A System-Wide Approach to Impro-
ving Patient Medication Adherence for Chronic Disease», NEHI-
Research-Brief, August 2009
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01 _Umséatze mit CCTV bei
BSIA-Mitgliedern

Quelle: British Security Industry Association (BSIA)
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02_Globale Umséatze mit Video-
i:lberwaChung Quelle: Frost & Sullivan, Credit Suisse
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Die Sicherheit zu gewéhrleisten, ist eine
Hauptaufgabe der offentlichen Hand. Laut
Frost & Sullivan nimmt die Zahl der Einbriiche
in den USA in Rezessionsphasen oft zu. Wah-
rend Konjunkturabschwiingen gewinnt also
nicht nur die soziale, sondern auch die physi-
sche Sicherheit an Bedeutung. Indes fallt dies
oft mit notwendigen Reduktionen der 6ffent-
lichen Ausgaben zusammen, weil die Haus-
haltsdefizite wahrend Abschwingen ten-
denziell hoch sind. Damit stdsst eine neue
Technologie, welche die 6ffentliche Sicherheit
zu tieferen Kosten zu erhdhen verspricht, eher
auf Akzeptanz.

Closed-Circuit TV (CCTV) ist eine solche
Technologie, die in gewissen Stadten, vor
allem in Grossbritannien, bereits verbreitet
eingesetzt wird (siehe Grafik 1). Die Umsatze
am globalen Markt fiir Videolberwachungs-
systeme sollten sich gemass Frost & Sullivan
ausgehend von 9 Milliarden US-Dollar im Jahr
2008 bis 2016 verdoppeln (siehe Grafik 2). Das
Hauptziel von CCTV besteht in der Pravention
von Verbrechen und asozialem Verhalten, wie
zum Beispiel Vermillung und Vandalismus.

Urspriinglich basierte CCTV auf analoger
Technologie, die aber mittlerweile durch digi-
tale Technologien abgelést wurde. Analoge
CCTV-Kameras sind an einen Bildschirm an-
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geschlossen und werden direkt Uberwacht
oder nehmen auf Video auf. Digitale CCTV-
Lésungen haben diverse Vorteile: Erstens
erlauben sie einen Fernzugriff, weil die Kame-
ras mit dem Internet oder einem Local Area
Network verbunden sind. Zweitens kann das
System an die Bedirfnisse angepasst wer-
den. Weitere Kameras lassen sich problemlos
integrieren. Drittens verfligen diese Kameras
Uber deutlich mehr Funktionalitaten, wie etwa
Bewegungserkennung, die eine manuelle
Uberwachung unnétig macht, weil ein integ-
riertes Alarmkontrollsystem entscheidet, ob
eine Aufnahme auf Video erfolgen soll oder
nicht. Zu komplexeren Funktionen gehdren
die Nummernschild- und Gesichtserkennung.
Gemass Frost & Sullivan gingen 2009 25%
der Gesamtumsatze mit Videotberwachungs-
geraten auf das Konto von Netzwerkkame-
ras, deren Umsatzanteil bis 2016 auf 61%
steigen durfte.

Ein neuerer Trend ist die mobile Video-
Uberwachung, die in Taxis, Zugen oder Poli-
zeiautos installiert werden kann. In Grossbri-
tannien stehen bereits Streifenwagen mit
CCTV im Einsatz. Laut Big Brother Watch,
einer britischen Kampagne zum Schutz der
Birgerrechte, haben 54 CCTV-Streifenwagen
in 31 lokalen Einsatzgebieten Bussen (fur
Falschparkieren, Benutzung von Busfahrspu-
ren etc.) von mindestens 8 Millionen Briti-
schen Pfund generiert, wahrend sich die
Gesamtkosten fir diese Autos auf rund 2
Millionen Britische Pfund beliefen.

Zusammenfassend stellen wir fest, dass
der Einsatz von CCTV bei gewissen Gruppen
zum Schutz der Privatsphare auf Widerstand
stosst, weil sie befurchten, dass nicht nur
potenzielle Verbrecher, sondern auch unbe-
scholtene Blrger tberwacht werden. Solche
Angste sind allerdings nicht ungewshnlich,
wenn eine neue Technologie eingefuhrt wird:
Ahnliche Beflirchtungen hinsichtlich der Pri-
vatsphare wurden auch bei der Einfihrung
des Telefons und — in jlngerer Zeit — der
Mobiltelefonkameras gedussert. Die beste-
henden Vorteile von CCTV und die kinftigen,
die potenziell mit einer weiteren Entwicklung
der Technologie einhergehen, scheinen indes
auf der Hand zu liegen. —

Reto Hess

Research Analyst
reto.hess@credit-suisse.com
+41 44 334 56 24
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Offenlegungen

Bestatigung

Alle in diesem Bericht aufgefiihrten Analysten bestatigen hiermit, dass die in diesem
Bericht gedusserten Ansichten Uber Unternehmen und deren Wertschriften mit ihren
personlichen Ansichten tiber samtliche hier analysierten Unternehmen und Wertschriften
Ubereinstimmen. Die Analysten bestatigen darliber hinaus, dass eine bereits erhaltene
oder zukiinftige Entschadigung in keiner Art und Weise direkt oder indirekt mit den in
diesem Bericht ausgedriickten Empfehlungen oder Ansichten in Verbindung steht.

Wichtige Offenlegungen

Die Credit Suisse veroffentlicht Research-Berichte nach eigenem Ermessen. Dabei bezieht
sie sich auf Entwicklungen in den analysierten Unternehmen, im Sektor oder Markt, die fir
die im Bericht gedusserten Meinungen und Ansichten wesentlich sein kénnen. Die Credit
Suisse verdffentlicht ausschliesslich unparteiische, unabhéngige, eindeutige, faire und nicht
irrefihrende Anlagestudien.

Der fir alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Credit Suisse verbindliche Code of Con-
duct ist online unter folgender Adresse abrufbar:

https://www.credit-suisse.com/governance/doc/code_of conduct_de.pdf

Weitere Informationen finden Sie im Dokument «Unabhéngigkeit der Finanzanalyse» unter
folgender Adresse:

https://www.credit-suisse.com/legal/pb_research/independence_de.pdf

Die Entschadigung der fir diesen Research-Bericht verantwortlichen Analysten setzt sich
aus verschiedenen Faktoren zusammen, darunter dem Umsatz der Credit Suisse. Einen
Teil dieses Umsatzes erwirtschaftet die Credit Suisse im Bereich Investment Banking.

Zusatzliche Offenlegungen fur folgende Rechtsordnungen

Hongkong: Mit Ausnahme der in diesem Bericht offengelegten Beteiligungen im Besitz
des Analysten oder von dessen Mitarbeitern halt die Zweigniederlassung Credit Suisse
Hong Kong keine offenlegungspflichtigen Beteiligungen. Vereinigtes Konigreich: Weitere
Offenlegungsinformationen fir den Bereich Fixed Income erhalten Kunden der Credit
Suisse (UK) Limited und der Credit Suisse Securities (Europe) Limited unter der Telefon-
nummer +41 44 333 33 99.

Weitere Informationen wie Offenlegungen im Zusammenhang mit anderen Emittenten
erhalten Sie online auf der Seite «Global Research Disclosure» der Credit Suisse unter
folgender Adresse:

https://www.credit-suisse.com/research/disclaimer

Erlauterungen zur Analyse

Relative Performance von Aktien

Auf Titelebene wird bei der Auswahl die relative Attraktivitat der einzelnen Aktien gegen-
Uber Sektor, Marktstellung, Wachstumsperspektiven, Bilanzstruktur und Bewertung
beriicksichtigt. Die Sektor- und Landerempfehlungen lauten «ibergewichten», «neutral»
und «untergewichten» und beziehen sich auf ihre relative Performance gegentber den
jeweiligen regionalen und globalen Benchmark-Indizes.

Absolute Performance von Aktien

Die Aktienempfehlungen lauten «BUY», «HOLD» und «SELL» (<kaufen», «halten» und «ver-
kaufen»). Diese gelten Ublicherweise flr einen Zeitraum von 6 bis 12 Monaten und sind
von der erwarteten absoluten Performance der einzelnen Aktien geméass folgenden Krite-
rien abhangig:

BUY Anstieg des absoluten Aktienkurses um 10% oder mehr

HOLD Schwankung um =10%/+10% des absoluten Aktienkurses.

SELL Sinken des absoluten Aktienkurses um 10% oder mehr

RESTRICTED Unter bestimmten Umstanden kénnen interne oder externe Vorschriften gewisse Arten
der Berichterstattung ausschliessen, darunter z.B. Anlageempfehlungen wahrend
eines Engagements der Credit Suisse an einer Investment-Banking-Transaktion.

TERMINATED Die Research-Berichterstattung wurde eingestellt

Absolute Performance von Anleihen

Die Anleihenempfehlungen basieren grundsatzlich auf den geschétzten absoluten Rendi-
ten gegentiber dem entsprechenden Benchmark. Sie beziehen sich auf einen Zeithorizont
von 3 bis 6 Monaten und sind wie folgt definiert:

BUY Erwartungsgeméss diirfte die Performance der Anleihe diejenige des festgelegten
Benchmarks Ubertreffen.

HOLD Erwartungsgeméss diirfte die Performance der Anleihe derjenigen des festgelegten
Benchmarks entsprechen.

SELL Erwartungsgeméss durfte die Performance der Anleihe hinter derjenigen des
festgelegten Benchmarks zurtickbleiben.

RESTRICTED Unter bestimmten Umsténden kénnen interne oder externe Vorschriften gewisse Arten

der Berichterstattung ausschliessen, darunter z. B. Anlageempfehlungen wahrend
eines Engagements der Credit Suisse an einer Investment-Banking-Transaktion.

Credit Suisse HOLT

Hinsichtlich der auf der HOLT(tm)-Methode basierten Analyse in diesem Bericht erklart
die Credit Suisse hiermit, dass (1) die in diesem Bericht gedusserten Ansichten genau der
HOLT-Methode entsprechen und (2) die Entschadigung des Unternehmens weder ganz
noch teilweise in direktem Zusammenhang mit den entsprechenden in diesem Bericht
gedusserten Ansichten stand, steht oder stehen wird. Die HOLT-Methode der Credit
Suisse ordnet einem Wertpapier kein Rating zu. Vielmehr handelt es sich hierbei um ein
Analyseinstrument mit eigens entwickelten quantitativen Algorithmen und zugeordneten
Wertberechnungen, das sogenannte HOLT-Bewertungsmodell der Credit Suisse, das
konsequent auf alle in der entsprechenden Datenbank enthaltenen Unternehmen ange-
wendet wird. Daten von Dritten (einschliesslich Konsensgewinnschatzungen) werden
systematisch in eine Anzahl Standardvariablen umgesetzt und in die Algorithmen im HOLT-
Bewertungsmodell der Credit Suisse integriert. Fiir eine genauere Messung von der Unter-
nehmensperformance zu Grunde liegenden wirtschaftlichen Vorteilen werden die von
externen Datenlieferanten gelieferten Daten, wie Jahresabschlisse, Kurs- und Gewinn-
zahlen, einer Qualitatsprifung unterzogen und gegebenenfalls angepasst. Diese Anpas-
sungen bieten die nétige Konsistenz bei der Analyse eines einzelnen Unternehmens tber
einen Zeitraum oder mehrerer Unternehmen Uber die Branchen- oder Landesgrenzen
hinaus. Das Standardszenario des HOLT-Bewertungsmodells der Credit Suisse legt eine
Basisbewertung flir ein Wertpapier fest. Anschliessend kann der Anwender zur Berechnung
von moglichen alternativen Szenarien die Standardvariablen verandern. Die HOLT-
Methode der Credit Suisse ordnet einem Wertpapier kein Kursziel zu. Das Standardszena-
rio des HOLT-Bewertungsmodells der Credit Suisse legt einen Kursbereich fir ein Wert-
papier fest. Werden die von Dritten stammenden Daten aktualisiert, kann sich der
Kursbereich ebenfalls veréandern. Zur Berechnung von mdglichen alternativen Kursberei-
chen koénnen die Standardvariablen ebenfalls verandert werden. Weitere Informationen
zur HOLT-Methode der Credit Suisse sind auf Anfrage erhaltlich.

CFROI(r), CFROE, HOLT, HOLTfolio, HOLTSelect, HS60, HS40, ValueSearch, AggreGator,
Signal Flag und Powered by HOLT sind Markenzeichen oder geschiitzte Markenzeichen der
Credit Suisse oder mit ihr verbundener Unternehmen in den USA oder anderen Landern.
HOLT ist eine Beratungsdienstleistung der Credit Suisse bezlglich Unternehmensper-
formance und -bewertung.

Technisches Research

Wo im Bericht Tabellen mit Empfehlungen aufgefiihrt sind, bedeutet «Schluss» den letzten
an der Borse notierten Schlusskurs. «MT» ist ein Rating fur den mittelfristigen Trend
(Ausblick tiber 3-6 Monate). «ST»ist ein Rating fur den kurzfristigen Trend (Ausblick tber
3-6 Wochen). Das Rating «+» bezeichnet einen positiven Ausblick (méglicher Kursanstieg),
«O» einen neutralen (keine grossen Kursveranderungen erwartet) und «—» einen negativen
(moglicherweise sinkender Kurs). «Outperform» in der Spalte «Rel. Perf.» bezeichnet die
erwartete Performance der Aktie gegentiber dem Benchmark. In der Spalte <Kommentar»
sind die jungsten Analystenempfehlungen enthalten. In der Spalte «Empf.» ist das Datum
aufgefthrt, an dem die Aktie zum Kauf empfohlen wurde (Eréffnungskauf). «G&V» weist
den aufgelaufenen Gewinn oder Verlust seit Abgabe der Kaufempfehlung aus.

In der unter folgender Adresse zugénglichen Broschiire «Grundlagen der technischen
Analyse» findet sich eine kurze Einfiihrung in die technische Analyse:

https://www.credit-suisse.com/legal/pb_research/technical_tutorial_de.pdf



Allgemeiner Haftungsausschluss / Wichtige Information

Alle Hinweise auf die Credit Suisse beziehen sich ebenfalls auf mit ihr verbundene Unter-
nehmen und Tochtergesellschaften. Weitere Informationen tiber die Organisationsstruktur
finden sich unter folgender Adresse:

http://www.credit-suisse.com/who_we_are/de/

Die Informationen und Meinungen in diesem Bericht wurden von der Abteilung Global
Research der Division Private Banking der Credit Suisse am angegebenen Datum erstellt
und kénnen sich ohne vorherige Mitteilung &ndern. Aufgrund unterschiedlicher Bewertungs-
kriterien kénnen die in diesem Bericht gedusserten Ansichten Uber einen bestimmten
Titel von Ansichten und Beurteilungen des Credit Suisse Research Department der Division
Investment Banking abweichen oder diesen widersprechen. Der Bericht wurde einzig zu
Informationszwecken publiziert und ist weder ein Angebot noch eine Aufforderung seitens
oder im Auftrag der Credit Suisse zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder dhnlichen
Finanzinstrumenten oder zur Teilnahme an einer spezifischen Handelsstrategie in irgend-
einer Rechtsordnung. Der Bericht wurde ohne Berlcksichtigung der Zielsetzungen, der
finanziellen Situation oder der Bedurfnisse eines bestimmten Anlegers erstellt. Die Infor-
mationen stammen aus oder basieren auf Quellen, die die Credit Suisse als zuverléssig
erachtet. Dennoch kann keine Gewabhr fir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Informa-
tionen geleistet werden. Die Credit Suisse lehnt jede Haftung fir Verluste aus der Ver-
wendung dieses Berichts ab. Die Kurse und Werte der beschriebenen Investitionen und
daraus resultierende Ertrage kdnnen schwanken, steigen oder fallen. Der Bericht enthalt
keinerlei Empfehlungen rechtlicher Natur oder hinsichtlich Investitionen, Rechnungslegung
oder Steuern. Er stellt auch in keiner Art und Weise eine auf die persénlichen Umstande
eines Anlegers zugeschnittene oder fir diesen angemessene Investition oder Strategie
oder eine andere an einen bestimmten Anleger gerichtete Empfehlung dar. Verweise auf
frihere Entwicklungen sind nicht unbedingt massgebend fur kiinftige Ergebnisse. Die
Devisenkurse von Fremdwéhrungen kénnen sich negativ auf den Wert, Kurs oder Ertrag
eines in diesem Dokument erwédhnten Produktes auswirken. Alternative Anlagen, deriva-
tive oder strukturierte Produkte sind komplexe Anlageinstrumente, die typischerweise ein
hohes Risiko aufweisen und nur fir den Verkauf an Anleger bestimmt sind, die alle damit
verbundenen Risiken verstehen und akzeptieren. Investitionen in Schwellenmérkte sind
spekulativ und betréchtlich volatiler als Investitionen in herkémmliche Méarkte. Die Risiken
sind unter anderem politische und wirtschaftliche Risiken sowie Kredit-, Wahrungs- und
Marktrisiken. Vor jeder Transaktion sollten Anleger prifen, ob sich die Transaktion hin-
sichtlich der spezifischen Umsténde und Zielsetzungen eignet. In Rechtsordnungen, in
denen die Credit Suisse nicht bereits registriert oder fir den Wertschriftenhandel lizenziert
ist, werden Transaktionen nur nach geltendem Wertschriftengesetz ausgefiihrt, das je
nach Rechtsordnung unterschiedlich ist und verlangen kann, dass die Transaktion geméass
geltenden Ausnahmen bezliglich Registrierungs- und Lizenzierungsvorschriften erfolgt.
Die Credit Suisse empfiehlt Anlegern, dass diese gemeinsam mit einem professionellen
Finanzberater eine unabhéangige Beurteilung der spezifischen finanziellen sowie rechtlichen,
regulatorischen, steuerlichen, kreditmassigen und buchhalterischen Konsequenzen vor-
nehmen. Eine Gruppengesellschaft der Credit Suisse kann sich im gesetzlich erlaubten
Rahmen an anderen Finanzgeschéften mit dem Emittenten der hier erwahnten Wertschrif-
ten beteiligen oder in diese investieren, Dienstleistungen fiir solche Emittenten erbringen
oder Auftrage von diesen akquirieren sowie Positionen an deren Wertschriften oder Optio-
nen halten oder Transaktionen damit durchfiihren.

Distribution von Research-Berichten

Wo im Bericht nicht anders vermerkt, wird dieser Bericht von der Schweizer Bank Credit
Suisse AG verteilt, die der Zulassung und Regulierung der Eidgendssischen Finanzmarkt-
aufsicht untersteht. Australien: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse AG, Sydney
Branch (CSSB) (ABN 17 064 700 712 AFSL 226896), ausschliesslich an «Wholesale-
Kunden», definiert nach s761G des Corporations Act 2001, verteilt. CSSB tbernimmt
keine Gewahr, noch macht sie Zusicherungen zur Wertentwicklung der in diesem Bericht
erwahnten Finanzprodukte. Bahamas: Der vorliegende Bericht wurde von der Schweizer
Bank Credit Suisse AG erstellt und im Namen der Credit Suisse AG, Nassau Branch,
verteilt. Diese Niederlassung ist ein bei der Securities Commission der Bahamas einge-
tragener Broker-Dealer. Bahrain: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse AG, Bahrain
Branch, verteilt, die tiber eine Zulassung der Central Bank of Bahrain (CBB) als Investment
Firm Category 2 verfugt und von dieser reguliert wird. Deutschland: Die Credit Suisse
(Deutschland) AG untersteht der Zulassung und Regulierung der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin). Sie verbreitet Finanzanalysen an ihre Kunden, die durch
ein mit ihr verbundenes Unternehmen erstellt worden sind. Dubai: Diese Informationen
werden von der Credit Suisse AG, Dubai Branch, verteilt, die Gber eine ordnungsgemaésse
Lizenz der Dubai Financial Services Authority (DFSA) verfugt und unter deren Aufsicht
steht. Finanzprodukte oder -dienstleistungen in diesem Zusammenhang richten sich aus-
schliesslich an Grosskunden mit liquiden Mitteln von tiber USD 1 Mio., die tiber ausreichend
Erfahrung in Finanzfragen verfiigen, um sich im Sinne eines Grosskundengeschafts in
Finanzmarkten engagieren zu kénnen, und die regulatorischen Kriterien fur eine Kunden-
beziehung erfiillen. Frankreich: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse (France) verteilt.
Diese ist ein Anbieter von Investitionsdienstleistungen und verfugt tiber eine Zulassung
des Comité des Etablissements de Crédit et des Entreprises d'Investissement (CECEI).
Die Credit Suisse (France) untersteht der Aufsicht und Regulierung der Commission Ban-
caire und der Autorité des Marchés Financiers. Gibraltar: Dieser Bericht wird von der
Credit Suisse (Gibraltar) Limited verteilt. Die Credit Suisse (Gibraltar) Limited ist eine
unabhangige Gesellschaft, die zu 100% im Besitz der Credit Suisse ist. Sie untersteht der
Regulierung der Gibraltar Financial Services Commission. Guernsey: Dieser Bericht wird
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von der Credit Suisse (Guernsey) Limited verteilt, einer unabhangigen Rechtseinheit, die
in Guernsey unter der Nummer 15197 und unter der Anschrift Helvetia Court, Les Echelons,
South Esplanade, St Peter Port, Guernsey, eingetragen ist. Die Credit Suisse (Guernsey)
Limited wird von der Guernsey Financial Services Commission berwacht. Hongkong: Der
vorliegende Bericht wird in Hongkong von der Credit Suisse AG, Hong Kong Branch,
herausgegeben. Die Credit Suisse AG, Hong Kong Branch, ist als Authorized Institution
der Aufsicht der Hong Kong Monetary Authority unterstellt und ist ein eingetragenes
Institut nach Massgabe der «Securities and Futures Ordinance» (Chapter 571 der gesetz-
lichen Vorschriften Hongkongs). Indien: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse Secu-
rities (India) Private Limited (Credit Suisse India) verteilt, die unter der Aufsicht des
Securities and Exchange Board of India (SEBI) steht. Italien: Dieser Bericht wird in Italien
von der Credit Suisse (Italy) S.p.A. verteilt. Diese ist eine gemass italienischem Recht
gegrindete und registrierte Bank, die der Aufsicht und Kontrolle durch die Banca d'ltalia
und CONSOB untersteht. Katar: Diese Information wird von der Credit Suisse Financial
Services (Qatar) L.L.C verteilt, die Uber eine Bewilligung der Aufsichtsbehérde fur den
Finanzplatz Katar (QFCRA) verfugt und von dieser reguliert wird (QFC Nr. 00005). Alle
Finanzprodukte oder Finanzdienstleistungen im Zusammenhang mit diesem Bericht sind
nur fiir Geschéftskunden oder Vertragspartner (gemass Definition der Aufsichtsbehérde
fur den Finanzplatz Katar (QFCRA)) zuganglich. Zu dieser Kategorie gehoren auch Perso-
nen mit einem liquiden Vermégen von tber USD 1 Mio., die eine Einstufung als Geschafts-
kunden wiinschen und die tiber gentigend Kenntnisse, Erfahrung und Versténdnis des
Finanzwesens verfligen, um sich an solchen Produkten und/oder Dienstleistungen zu
beteiligen. Luxemburg: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse (Luxembourg) S.A. ver-
teilt. Diese ist eine luxemburgische Bank, die tber eine Zulassung der Commission de
Surveillance du Secteur Financier (CSSF) verfligt und von dieser reguliert wird. Mexiko:
Die im Bericht enthaltenen Informationen stellen kein 6ffentliches Angebot von Wert-
schriften geméass dem mexikanischen Wertschriftengesetz dar. Der vorliegende Bericht
wird nicht in den mexikanischen Massenmedien angeboten. Der Bericht enthalt keine
Werbung im Zusammenhang mit der Vermittlung oder Erbringung von Bankdienstleistun-
gen oder Anlageberatung auf dem Hoheitsgebiet Mexikos oder fiir mexikanische Staats-
birger. Russland: Das in diesem Bericht angebotene Research ist in keiner Art und Weise
als Werbung oder Promotion fiir bestimmte Wertpapiere oder damit zusammenhangende
Wertpapiere zu verstehen. Dieser Research-Bericht stellt keine Bewertung im Sinne des
Bundesgesetzes ber Bewertungsaktivitaten der Russischen Féderation dar. Der Bericht
wurde geméss den Bewertungsmodellen und der Bewertungsmethode der Credit Suisse
erstellt. Singapur: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse AG, Singapore Branch, verteilt,
die durch die Monetary Authority of Singapore reguliert wird. Spanien: Dieser Bericht
wird in Spanien von der Credit Suisse AG, Sucursal en Espafa, verteilt. Diese ist ein durch
die Banco de Espafa autorisiertes Unternehmen (Registernummer 1460). Vereinigtes
Kénigreich: Dieser Bericht wurde von der Credit Suisse (UK) Limited und der Credit Suisse
Securities (Europe) Limited herausgegeben. Die Credit Suisse Securities (Europe) Limited
und die Credit Suisse (UK) Limited verfigen beide Uber eine Zulassung der Financial
Services Authority und stehen unter deren Aufsicht. Sie sind der Credit Suisse zugehdrige,
aber rechtlich unabhéngige Gesellschaften. Der Schutz privater Kunden durch die Finan-
cial Services Authority gilt nicht fir Investitionen oder Dienstleistungen, die durch eine
Person ausserhalb des Vereinigten Kénigreichs angeboten werden. Das Financial Services
Compensation Scheme gilt nicht, wenn der Emittent seine Verpflichtungen nicht erfiillt.

USA: WEDER DER VORLIEGENDE BERICHT NOCH KOPIEN DAVON DURFEN IN DIE
VEREINIGTEN STAATEN VERSANDT, DORTHIN MITGENOMMEN ODER AN US-PERSO-
NEN ABGEGEBEN WERDEN.

Japan: Weder der vorliegende Bericht noch Kopien davon dirfen nach Japan versandt, in
Japan verteilt oder dorthin mitgenommen werden.

Ortliche Gesetze oder Vorschriften kénnen die Verteilung von Research-Berichten in
bestimmten Rechtsordnungen einschrénken.

Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung der Credit Suisse weder
ganz noch auszugsweise vervielféltigt werden. Copyright © 2010 Credit Suisse Group AG
und/ oder mit ihr verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten.
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Research Team in der Credit Suisse und seit
2003 fur globale Energie und européaische
Basisressourcen verantwortlich. Seit 2002
arbeitet er im Bereich des Portfoliomanage-
ments fur Premiummandate. André Frick hat
einen Master in Wirtschaftswissenschaften der
Universitat Zurich. Darlber hinaus studierte

er an der University of Tulsa in Oklahoma Finanz-
wissenschaft. > Seiten 42-43

Martin Bernhard...
Research Analyst.........
+41 443348322 .o,

martin.bernhard@credit-suisse.com ................ooo

Martin Bernhard arbeitet seit 2007 bei der
Credit Suisse als Global Real Estate Analyst.
Davor arbeitete er als wissenschaftlicher
Mitarbeiter am Institut fir Empirische Wirt-
schaftsforschung in Zirich. Sein Studium

absolvierte Martin Bernhard an der Graduate
School of Economics in Bonn. Er besitzt

einen Master in Wirtschaftswissenschaften der
Universitat Zurich. > Seiten 45-47

Robert Ruttmann
Research Analyst................
+41 443342538 ..o
robert.ruttmann@credit-suisse.com

Robert Ruttmann ist als Aktienanalyst fur
Afrika zustandig. Bevor er zur Credit Suisse
stiess, war er unter anderem fur das Wirt-
schafts- und Finanzressort der Européischen
Kommission sowie flr das Asset Management
einer anderen Bank tatig. Robert Ruttmann
schloss sein Grundstudium in Wirtschaftswis-
senschaften am Bates College in Maine, USA,
ab und hat einen Master in Internationalen
Beziehungen sowie in Bank- und Finanzwesen
der Universitat St. Gallen. > Seiten 48-50

Thomas C.Kaufmann.........ccccoeeviiiiinnnnn,
Research Analyst.............oooe,
+41 443348838 ..o
thomas.c.kaufmann@credit-suisse.com..................

Thomas Claudio Kaufmann stiess 2006 als
Aktienanalyst fiir Nanotechnologie im Gesund-
heitssektor zur Credit Suisse. Als Senior Re-
search Analyst ist er derzeit fir den globalen
Pharmasektor zustandig. Er besitzt einen
Master of Science in Biochemie der Universitat
Basel, wo er ausserdem seinen Doktor in Bio-
physik erwarb. > Seite 51-52

Grégoire Biollaz
Research Analyst..........
+41 44 334 56 37
gregoire.biollaz@credit-suisse.com

Grégoire Biollaz ist seit 2008 als Research
Analyst fir die Sektoren Medizinaltechnik und
Biotechnologie fir die Credit Suisse tatig.

Vor Kurzem hat er zudem die Verantwortung
fur den Chemiesektor ibernommen. Bevor

er zur Credit Suisse stiess, arbeitete er als
wissenschaftlicher Mitarbeiter fir Immunex
(heute Amgen) in Seattle in den USA. Grégoire
Biollaz besitzt einen Doktortitel in Biologie der
ETH Zlrich. > Seite 52

Reto Hess .....ooovvvvviiiiiirieernenneenns
Research Analyst
+41 443348624,
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Reto Hess ist als Senior Research Analyst im
Global Research der Credit Suisse tatig, wo er
den européischen Automobilsektor und den
Investitionsgltersektor abdeckt. Dartber hin-
aus ist er fir die Strategie im Schweizer Ak-
tienmarkt verantwortlich. Bevor Reto Hess
2008 zur Credit Suisse stiess, arbeitete er als
Portfoliomanager bei Bank Sal. Oppenheim
(Switzerland) Ltd. Er ist CFA Charterholder und
hat einen Master der Universitat Zrich.
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Gl 3.08
Zuriick zur
multipolaren Welt

Aufgrund der markant
gefallenen Nachfrage be-
kommen auch die Schwel-
lenlander die globale
Wirtschaftsschwéche zu
splren. In der Folge
wurde Kapital abgezogen,
Rohstoffpreise durchlaufen
eine Korrekturphase.
Diese Trends wirken sich
auch negativ auf Rohstoff-
exporteure aus. Dennoch
bestehen fir diese Lander
immer noch langfristige
strukturelle Wachstums-
chancen. Die Welt bewegt
sich weiterhin in Richtung
einer multipolaren
Ordnung, in der globale
Wirtschaftsmacht und
Reichtum gleichmassiger
verteilt werden.

Gl 1.09
Anlagestrategien
aufbauen

Die Finanzkrise verun-
sichert Investoren rund um
den Erdball. Aufgrund der
volatilen Marktentwicklung
und der durch die Krise
bedingten globalen Rezes-
sion haben viele Anlagen
an Wert eingebisst. Die
turbulenten Phasen eines
Konjunkturzyklus erfordern
verbesserte oder sogar
géanzlich neue Instrumente

fur das Risikomanagement.

Die Konzeption solider
Anlagestrategien ist ange-
sichts der stets mit Risiken
verbundenen Unsicherheit
gleichermassen Wissen-
schaft wie Kunst. Diese
Ausgabe des Global
Investor untersucht Theo-
rie und Praxis der Anla-
gestrategie im Kontext
des Beratungsprozesses.

Gl 2.09
Globale
Megatrends

In den kommenden
Jahrzehnten werden Mega-
trends das globale
Wirtschaftswachstum,
Handels- und Kapital-
flisse, Unternehmen und
die Einstellung von Politi-
kern sowie Aufsichts-
behorden erheblich beein-
flussen. Momentan
konzentrieren wir uns auf
die massiven Krafte,

die durch eine zunehmend
multipolare Welt, die
Demografie und drangende
Nachhaltigkeitsprobleme
sowie den menschlichen
Erfindungsreichtum freige-
setzt werden. In dieser
Ausgabe des Global
Investor wird untersucht,
wie sich diese Megatrends
entwickeln werden, wo
Chancen liegen und
welche Wahrheiten bald
Uberholt sein werden.

Gl 1.10
Inflation

Nach der Finanzkrise
unternahmen Staaten
Schritte, um das Finanz-
system zu stabilisieren.
Das Eingreifen der Regie-
rungen birgt jedoch auch
Risiken, etwa einen
Wiederanstieg der Inflation
oder steigende Ungleich-
gewichte in den Staats-
haushalten. So werden
Investoren auch kinftig
mit grésseren Markt-
schwankungen rechnen
missen. Um die Stabilitat
wiederherzustellen,
mussen Regierungen und
Finanzindustrie gemeinsam
Losungen finden. Andern-
falls konnten langer
andauernde wirtschaft-
liche und politische
Unruhen die Folge sein.
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