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Dynamik ist etwas
Positives. Ebenso
die Kontinuitat.



Editorial

Liebe Leserinnen und Leser

Blicken wir um uns herum, scheint alles im Fluss zu sein. Gesellschaft,
Wirtschaft, Politik und Umwelt sind in Bewegung, verédndern und entwickeln
sich. Zeitgemass wirde man sagen, alles unterliegt der Disruption. Dieser
Dynamik kann sich niemand entziehen, denn sie nimmt tagtaglich Einfluss
auf unser Privat- und Berufsleben.

Die Transformation, die diese Disruption hervorruft, empfinden viele als
im wahrsten Sinne des Wortes «storend». Doch es entsteht zugleich
Positives. Einer der aktuellen gesellschaftlichen Verédnderungsprozesse
ist die Neo-Okologie, die ein ressourceneffizientes und nachhaltiges
Wirtschaften fordert. Dazu gehért auch nachhaltiges Investieren; ein An-
liegen, das Vontobel schon seit Uber 20 Jahren am Herzen liegt.

Dass technologische Entwicklungen Zukunftséngste wecken kénnen, hat
die Geschichte schon mehrfach gezeigt. Sie hat aber ebenfalls bewiesen,
dass es nutzlich ist, Bestehendes zu hinterfragen. Davon profitieren zum
Beispiel die Gesundheitsversorgung und die Landwirtschaft. Hier helfen
Drohnen und kinstliche Intelligenz, gesellschaftsrelevante Probleme zu
|6sen. Die Unternehmen, die hinter solchen Innovationen stehen, kdnnen
dank ihres technologischen Vorsprungs und kommerzialisierbaren Service-
angebots zu attraktiven Investitionsmadglichkeiten werden.

Die Dynamik des Wandels erzeugt aber nicht immer nur vollig Neues. Der
Wunsch, wieder achtsamer mit sich umzugehen, hat die uralte Technik

der Meditation massentauglich gemacht. Und auch wenn digitale Trends
wie Social Media, Gaming oder E-Sports den Menschen beeinflussen,

so scheinen sie seine ureigenen Charaktereigenschaften nicht zu verédndern.
Eine solche Kontinuitat ist ebenfalls wichtig flir Unternehmen, die tber

einen langeren Zeitraum starke Marken aufgebaut haben. Diese stehen mit
ihren Eigenschaften fur Vertrauenswiirdigkeit und kdnnen auf rentable
Investitionsmaoglichkeiten hinweisen.

Der Entscheid, wie Sie mit der Dynamik der Verédnderung umgehen, liegt
bei Ihnen. Die aktuelle Ausgabe des Wealth Management Magazins
«Inspiration» kann Ihnen maoglicherweise dabei helfen, diesen Entscheid
nicht zum Konflikt werden zu lassen.

Ich wiinsche Ihnen eine anregende und interessante Lektire.

Georg Schubiger
Head Wealth Management
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6 Okologie

Neo-Okologie:
Wozu das alles?

Prof. Dr. André Reichel ist
Professor fur International
Management & Sustainability
an der International School

of Management (ISM) in Stutt-
gart und einer der zentralen
Vordenker flr betriebswirt-
schaftliche Perspektiven auf
die Postwachstumsokonomie.
Seine Forschungsschwerpunkte
liegen im Bereich einer nach-
haltigen Entwicklung in
Wirtschaft und Gesellschaft,
den betriebswirtschaftlichen
Implikationen einer Post-
wachstumsokonomie, der
Verschmelzung von Nachhaltig-
keit und Digitalisierung sowie
einer systemtheoretischen
Betrachtung gesellschaftlicher
Transformationsprozesse.

«Fridays for Future», Flugscham,
Fleischverzicht: Das 6kologische
Bewusstsein scheint derzeit

so hoch wie nie zuvor. Wird der
Trend diesmal anhalten? Ein
Gesprach mit Prof. Dr. André
Reichel Uber die Chancen eines
nachhaltigen okologischen
Wandels.



— Sie halten die Nachhaltigkeit fiir das wichtigste
Thema des 21. Jahrhunderts. Warum?

Nachhaltigkeit bedeutet Firsorge fir unsere Mit-
menschen und die natirliche Mitwelt — heute, morgen
und lGbermorgen. Momentan zeigt sich diese Firsorge
nirgends, wir leben dkologisch auf Kosten zukinftiger
Generationen und auf Kosten der Armsten. Wenn wir
so weitermachen, fuhrt das zu noch grésseren sozialen
Verwerfungen. Standen in der Vergangenheit andere
Themen wie etwa Frieden und Wohlstand auf der politi-
schen Agenda, ist es nun die Nachhaltigkeit, von der
eine friedliche Zukunft abhangt.

— Woran liegt es, dass ein mehrheitsfahiges

Interesse an Okologie sich immer nur als

kurzfristiger Trend erweist?

Weil 6kologisches Verhalten eine 6kologische Politik
braucht. Und die schmerzt erst einmal, siehe die deutsche
Debatte um die CO2-Steuer oder eine Mehrwertsteuer
auf Fleisch. Davor schreckt die Politik zurlck, weil in
Umfragen schlagartig die Zustimmung dafir nachlésst. So
verschwinden dkologische Fragen immer wieder von der
Blhne, und genau deswegen gentigt es auch nicht, wenn
Politik ausschliesslich mit 6konomischen Losungen oder
mit Verboten versucht, 6kologische Probleme anzugehen.

— Was sollte die Politik anders machen?

Eine 6kologische Politik muss eingebettet sein in ein
Verstandnis von Gesellschaft, von Zusammengehdrigkeit,
von gemeinsamer Zukunft. Ohne ein Mindestmass an
visiondrer Kraft kann es keine 6kologische Politik geben,
denn wozu sollten sich die Birgerinnen und Blrger
einschranken? Dieser Wandel wird erst dann realistisch,
wenn es eine klare und alle gleichermassen anspre-
chende Vision einer nachhaltigeren, lebenswerten Gesell-
schaft gibt. Um diese authentisch zu Ubermitteln, sind
starke FUhrungspersonen nétig, die Orientierung bieten
und vor allem anderen die Frage nach der Sinnhaftigkeit
eines Wandels ins Zentrum rlcken.

— Ist es das, was die Neo-Okologie tut?

Die Neo-Okologie ist der Versuch, die alten Antworten
auf 6kologische Fragen jenseits von Verzichts- und
Untergangsrhetorik neu zu formulieren. Es geht zwar wie
friher darum, wie unser Verhalten mit den Belastungs-
grenzen eines endlichen Planeten in Einklang gebracht
werden kann. Diesmal wird aber nicht nur auf die Techno-
logie gesetzt, sondern die Verzichtsfrage zur Sinnfrage
verandert: Wozu Konsum? Wozu Produktion? Wozu
Arbeit? Neo-Okologie stellt also viel fundamentaler die
Frage danach, warum wir uns eigentlich verhalten, wie
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wir es tun und was wir eigentlich lieber tun wirden.
Erst wenn man die Sinnfrage zur 6kologischen Frage
hinzunimmt, lassen sich Denk- und Handlungs-
blockaden aufiésen.

— Welche Bereiche werden von der

Neo-Okologie beeinflusst?

Alle. Die entscheidende Frage ist, wie wichtige 6kolo-
gische Fragen so in die Bereiche Ubersetzt werden,
dass innerhalb bestehender Systeme Lésungen fir sie
gefunden werden kénnen. Mit Blick auf die Wirtschafts-
politik bedeutet dies beispielsweise eine dkologische
Neuausrichtung der Wirtschaft. Dabei geht es um
bekannte Fragestellungen: Wie kann erreicht werden,
dass die Preise von Produkten und Dienstleistungen
tatsachlich auch deren 6kologischen Kosten beinhalten?
Dies ist natirlich nur dann sinnvoll, wenn auch auf
Konsumentenseite eine Verdnderung des Preisgefiihls
erreicht wird und entsprechende Steuerungssysteme
entwickelt werden.

— Von der Wirtschaft zur Gesellschaft:

Warum spricht das Thema Nachhaltigkeit

gerade die jiingere Generation an?

Das liegt einerseits daran, dass junge Menschen die
Zukunft mit all inren in der Vergangenheit und Gegen-
wart verursachten Problemen noch vor sich haben.

Sie mussen sich diesen Problemen stellen und kénnen
sie nicht auf kommende Generationen abwalzen. Ande-
rerseits ist die Jugend nicht korrumpierbar. Soll man
einer Schiilerin den Job kiindigen, den sie nicht hat?
Die Rente kiirzen, die sie nicht bekommt? Deswegen
geht die Jugend bei «Fridays For Future» auf die Strasse
und lasst sich auch nicht mehr vertreiben. Eine gute
Aktion, denn durch genau dieses Engagement bleibt
die Thematik auch bei den Medien und somit bei der
Bevodlkerung und Politik présent.

— Steht die Okologie bei der «élteren
Generation» auf verlorenem Posten?

Nein, das lasst sich schlecht verallgemeinern. Fest
steht jedoch, wir Alteren haben mehr zu verlieren
und oft ein schlechtes Gewissen. Das flihrt je nach
sozialer Lage, aber auch nach der persdnlichen bio-

«Meiner Meinung nach
hat die Fridays for
Future-Bewegung das
Zeug, grosser zu
werden als die «68er-
Bewegung.»

grafischen Erfahrung zu ganz unterschiedlichen Reak-
tionen. Manche kdmpfen seit 30, 40 und mehr Jahren

flr eine 6kologische Wende. Andere Altere haben es
sich in den sozialen, wirtschaftlichen und politischen Ver-
héaltnissen bequem gemacht. Diese unterschiedlichen
Perspektiven miissen ernst genommen werden und sich
in politischen Angeboten fir alle Gruppen widerspiegeln.

— Wie erklart sich der Widerspruch zwischen der
«jugendlichen» Forderung nach mehr Okologie

und dem individuellen, unékologischen Verhalten?
Wir Menschen wollen gerne, dass sich alles dndert -
so lange es dann doch mehrheitlich so bleibt, wie

wir es gewohnt sind. Die 6kologische Frage hat mittler-
weile aber ein solch riesiges Ausmass, dass kleine
Taten wie Mlltrennung und Biogemiise nicht mehr
gentigen. Beides kenne ich aber und deswegen hatte
ich gerne mehr davon — aber nicht unbedingt den
Hinweis, kein Fleisch mehr zu essen und meine Wohn-
fldche zu halbieren. Je starker eine 6kologische Politik
unsere Gewohnheiten verdandert, umso starker werden
die Widerstande. Es sei denn, eine Krise zwingt zur
Verdnderung oder die Anderung verspricht eine bessere
und interessantere Zukunft mit mehr Sinnhaftigkeit.

— Sie beschaftigen sich auch mit neuen Formen des
Wachstums. Was muss man sich darunter vorstellen?
Wenn ich von neuen Formen des Wachstums spreche,
dann meine ich Wachstum in sozialen und 6kologischen
Werten. Die Okonomie muss in deren Diensten stehen,
ansonsten ist sie reine Chrematistik, wie Aristoteles
meinte. Neue Formen des Wachstums bedeuten das
Ende der Fixierung auf quantitatives Wachstum und
mithin den Abschied von Kennzahlen wie dem BIP.

— Was stattdessen?

Im Zentrum steht die Frage, was gutes Leben eigentlich
bedeutet. Dies zieht die Frage nach sich, welchen sozia-
len Mehrwert eine wirtschaftliche Aktivitat Uberhaupt
schafft. Entsteht durch sie mehr sozialer Zusammenhalt,
mehr Lebenszufriedenheit fur alle? Welchen ¢kologi-
schen Mehrwert erzeugt sie? Gibt es mehr Naturressour-
cen als vorher beziehungsweise werden Okosystem-
dienstleistungen wie Artenvielfalt oder der CO2-Kreislauf
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verbessert? Das alles gehdrt zum guten Leben,
ohne diese Mehrwerte kann auch die Wirtschaft
nicht funktionieren.

— Wie wirken sich diese Wachstumsformen auf
Unternehmensstrategien und Geschéaftsmodelle aus?
Unternehmen kénnen durchaus quantitativ wachsen.

Vor allem, wenn sie andere vom Markt verdrangen, indem
sie nachhaltigere, ressourcenleichtere und sozialen
Mehrwert schaffende Leistungen anbieten. Generell
bedeutet dies eine grundlegende strategische Neuaus-
richtung weg vom reinen Business-Case-Denken. Es
stellt sich neu die Frage, wie sich unternehmerisch -
also mit den Mitteln des Marktes und unter persénlichem
oder organisatorischem Risiko — sozialer und ékologi-
scher Mehrwert schaffen lasst. Es geht also nicht darum,
wie Unternehmen innerhalb ihrer Tatigkeit nachhaltiger
werden kdnnen. Sondern es geht darum, was sie eigent-
lich tun, welche Produkte und Leistungen sie anbieten
mussten, um tatsachlich einen Beitrag zu mehr Nachhal-
tigkeit, zu mehr Flrsorge fur Mitmenschen und Mitwelt
leisten zu kénnen.

— Kann die Digitalisierung die Neo-Okologie
unterstiitzen?

Nur wenn die 6kologische Frage zentral fiir Technologie-
entwicklung und -anwendung wird. Technologie ist
haufig eine Lésung auf der Suche nach Problemen. Es
sollte sich aber anders herum verhalten: Zuerst sollte
das Problem kommen - hier die 6kologische Frage — und
dann die Technologie. Mit Blick auf die Digitalisierung
bedeutet das eine starkere Gewichtung der Frage, inwie-
weit digitale Produkte und Losungen den Ressourcen-
verbrauch dramatisch senken und gleichzeitig das soziale
Miteinander starken kénnen.

«Technologie ist hiufig
eine Losung auf der
Suche nach Problemen.»

— Eine realistische Entwicklung?

Sofern die gesamte technologische Kette mitgedacht
wird schon. Das Stichwort hier lautet «cradle to
cradle» — von der Wiege bis zur Bahre. Mit anderen
Worten, von der Idee bis zum Stopp eines Angebotes
sollte alles durchdacht werden. Wenn durch Digita-
lisierung die 6kologischen Fussabdricke auf der einen
Seite beispielsweise durch Sharing-Angebote kleiner
werden, auf der anderen Seite jedoch der Material-
und Energiebedarf bei der Erzeugung und dem Betrieb
digitaler Infrastrukturen grésser wird, dann ist nichts
gewonnen.

— Wie stehen die Chancen, dass der aktuelle Neo-
Okologie-Trend nachhaltig wird?

Die Frage nach der Zukunft des Planeten war noch nie
so dringlich wie jetzt. Die Europaische Union setzt

sich flr einen Wandel ein, es wird rege diskutiert und

es kommt etwas ins Rollen. So lange Menschen weiterhin
weltweit auf die Strasse gehen, diesen Wandel bestérken
und sich mit anderen Akteuren, vor allem der Zivilge-
sellschaft vernetzen, sollten die Chancen besser als

50 Prozent stehen. Meiner Meinung nach hat die «Fridays
for Future»-Bewegung das Zeug, grosser zu werden

als die «68er»-Bewegung. Und wir durfen nicht verges-
sen: Vielleicht ist das die letzte Chance, die wir noch
haben, um unser Verhalten so zu verandern, dass auch
fir kommende Generationen eine lebenswerte Welt
erhalten bleibt.

«Wir Menschen wollen gerne,
dass sich alles &ndert -
so lange es mehrheitlich so
bleibt, wie wir es gewohnt
sind.»



* Vontobel Insight

Mehr «Frauen-Power»

fiir Unternehmen

freut Anleger(innen)

Frauen an die Macht - so konnte ein in die Gegenwart
transponierter Hit des Liedermachers Herbert Gronemeyer
lauten. In der Politik ist das weibliche Geschlecht langst
angekommen. Nun klopfen Managerinnen immer 6fter auch
an die Turen mannlich dominierter Unternehmen. Mehr
«Frauen-Power» kann tatsachlich zu besseren Firmenresul-
taten und damit zu Mehrwert fir die Anleger flihren.

Damla Uskiip , CFA
Investment Manager, Vontobel Wealth Management

Wer heute in der Unternehmenswelt etwas auf sich halt,
verfligt Gber mindestens eine weibliche Flihrungsperson.
Dies ist in den meisten Fallen keine blosse Verbeugung
vor dem Zeitgeist, sondern durchaus im Sinne der
Unternehmen sowie ihrer Aktionarinnen und Aktionare.
Den Zusammenhang zwischen einer hohen Dichte an
Managerinnen und der Wahrscheinlichkeit starker
Unternehmenszahlen zeigte letztes Jahr zum Beispiel
die Beratungsfirma McKinsey auf. Sie kam nach einer
Untersuchung von 1’000 Unternehmen in zwolf Landern
zu folgendem Schluss: Die punkto Geschlechtervielfalt
besten Unternehmen sind mit einer Wahrscheinlichkeit
von 21 Prozent Uberdurchschnittlich profitabel und
erzielen mit einer Wahrscheinlichkeit von sogar 27 Pro-
zent auch eine Uberdurchschnittliche Gewinnmarge.!
Eine weitere Studie von Morgan Stanley untersuchte
1’875 Unternehmen aus dem MSCI World Index zwischen
2010 und 2019 und kam zum Schluss, dass die Aktien-
kurse von geschlechterspezifisch breiter aufgestellten
Firmen 2.8 Prozent besser abschnitten als die ihrer
Konkurrenten.?

Kritische (Mdnner-) Stimmen

Einige Kritiker bezweifeln den Zusammenhang zwischen
angemessenem Frauenanteil und besserer Unter-
nehmensleistung. Sie argumentieren, dass grossere
Geschlechterdiversitat zur Gesamtstrategie eines
Unternehmens gehdre. Deshalb diirfe der weibliche
Einfluss nicht isoliert, geschweige denn als Grund

fur den Firmenerfolg betrachtet werden. Das Gegen-
argument lautet, dass Unternehmen, die Frauen gezielt
férdern, durchaus kostbares Know-how anzapfen. In
vielen Landern sind Frauen ndmlich beziglich Bildungs-
niveau den Mannern mindestens ebenbiirtig, aber
diese wertvolle Ressource ist noch kaum genutzt.
McKinsey hat errechnet, dass der starkere Einbezug
von Frauen in die Arbeitswelt bis zum Jahr 2025 die
globale Wertschopfung um 28 Billionen US-Dollar
erhéhen kdnnte. Dieser Betrag entspricht knapp der
Summe der Bruttoinlandprodukte der Vereinigten
Staaten und Chinas.

t Quelle: McKinsey & Company, «Delivering through Diversity», Januar 2018

2 Quelle: Morgan Stanley, «<HERS score», August 2019
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Qualitat Gber Quantitat

Der Trend zu mehr Geschlechterdiversitat im Management
durfte sich fortsetzen, allein schon weil sich immer mehr
Frauen in Spitzenpositionen bewahren. Die mancherorts
eingefiihrten Frauenquoten fur Unternehmen (siehe unten)
sind allerdings problematisch. Schliesslich soll nicht
Quantitat, sondern Qualitdt den Ausschlag fir den Aufstieg
weiblicher Flihrungskrafte geben. Nur so werden Unter-
nehmen und Investoren vom frischen Wind profitieren, der
dank neuen Managerinnen weht.

Von harten und weichen Frauenquoten

Die Forderung von Frauen in Spitzenpositionen von Unterneh-
men heizt mancherorts kontroverse Diskussionen an. In etlichen
Landern herrschen diesbezuglich Vorschriften. Die norwegische
Regierung beispielsweise hat verbindliche Ziele festgesetzt.
Andernorts bestehen Empfehlungen zur angemessenen Vertre-
tung von Frauen auf der Chefetage. Selbst die Schweiz, die im
Kampf flr Frauenrechte nicht immer an vorderster Front mit-
mischte, hat frauenfreundliche Richtlinien erlassen. So missen
an der Borse gelistete Schweizer Firmen, deren Frauenanteil

im Verwaltungsrat 20 -30 Prozent unterschreitet, gemass Parla-
mentsbeschluss eine Begriindung vorlegen.® Generell halt

sich der Nutzen von Quoten in Grenzen. Viele Unternehmen

tun sich weiterhin schwer damit, den Frauenanteil in Flihrungs-
positionen deutlich zu erhdhen. Vielfach steht ihnen dabei

die Firmenkultur im Weg. Sie verneinen die Férderung von Frauen
und den Nutzen von gemischten Teams nicht per se. Doch

sie verkennen das darin liegende Potenzial und behandeln es
deshalb nicht als strategische Prioritéat.

¢ Quelle: «Durchbruch fur weiche Frauenquoten auf Chefetagen»,
Neue Ziircher Zeitung, 19. Juni 2019




Me, myself
and I

Ich - das ist heutzutage auch eine Marke.

Personlichkeit 13

Besonders in Zeiten von Social Media, in denen

man sich mittels Selbstdarstellung von der

Masse abheben mochte. Flihrt diese Entwicklung
zur Disruption der individuellen Eigenschaften,

die einem in die Wiege gelegt wurden?

Alles scheint heute der Disruption zu unterliegen.
Wirtschaft, Politik, Gesellschaft - die Digitalisierung als
Treiber eines umfangreichen Strukturwandels sorgt
Uberall fur Veranderungen. Diese betreffen auch das Indi-
viduum. Nicht nur im persoénlichen und beruflichen
Alltag, in dem Aufgaben und Téatigkeiten einem scheinbar
permanenten Wandel unterliegen. Die zur Verfigung
stehende Technik veréndert auch unsere individuellen
Verhaltensmuster, Werte und Erwartungen. Wirkt sie

gar disruptiv, sprich stérend, auf unseren Charakter?

Das digitale Ich

Schéatzungen gehen davon aus, dass heutzutage welt-
weit mehr als 4 Milliarden Menschen das Internet und
mehr als drei Milliarden Menschen monatlich die Sozialen
Medien nutzen. Im Durchschnitt verbringen sie taglich
fast sieben Stunden im Internet, die Halfte dieser Zeit

auf dem Smartphone. «Always on», sténdig online, gehdrt
fur viele zum Alltag.

Dass sich dies auf das Individuum auswirkt, scheint
logisch. Auch dass Social Media einen Einfluss auf
den Einzelnen haben kann. Schliesslich hat fast jeder
heute ein Profil auf einer oder mehreren Plattformen.
Als digitales Ich verbindet ein solches Profil einen
mit der Familie, Freunden, Bekannten — potenziell mit
jedem. An und fir sich eine gute Sache, doch ist die
Social-Media-Welt mit Nebeneffekten verbunden. So
wie man friher sagte «Papier ist geduldig», erscheint
in der Online-Welt immer alles und jeder makellos.

Allen voran jene, die mit ihrem Aussehen und der Darstel-
lung ihres Lifestyles ihren Lebensunterhalt verdienen.
Aufgrund ihrer Community mit Tausenden von Followern
sind sie Vorbilder, neudeutsch Influencer, vor allem flr
die jingere Generation. Im Wunsch ihren Vorbildern
nachzueifern, lernen die Jungen schnell, dass es dank
Apps leicht ist, sich geschdnt der Welt zu présentieren.
Belohnt wird diese Verschleierung der Realitat mit Likes,
Emojis und Followern. Die Chance, berihmt zu werden
und Geld zu verdienen, fiihrt dazu, dass immer mehr
Jugendliche «Instagram Star» als Berufswunsch angeben.

Fiinf Wesenszlige, ein Charakter

Ein Leben ohne Social-Media-Profil? Fir viele undenkbar.
Zu eng scheint das eigene Selbstwertgefihl an die
digitale Aufmerksamkeit anderer geknlpft. Zu gross die
Angst davor, nicht dazuzugehdren. Doch was macht

das stéandige Vergleichen mit unzahligen Anderen und die
Beschonigung des eigenen Lebens mit uns? Verandern
wir trotz des Wissens um die Kinstlichkeit von Social
Media die individuelle Einzigartigkeit unseres Wesens, um
der Masse zu gefallen? Kdnnen wir unseren Charakter
Uberhaupt derart beeinflussen?

Die Frage der Einzigartigkeit und Beeinflussbarkeit
beschaftigte die Gesellschaft schon im Jahr 1936. Um
herauszufinden, was unseren Charakter ausmacht, sam-
melten die beiden US-amerikanischen Wissenschaftler
Gordon Allport und Henry Odbert insgesamt 18’000
Begriffe, die Eigenschaften von Menschen beschreiben.
Diese clusterten sie und strichen Synonyme. Ubrig
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blieben die «Big Five»: Extraversion, Gewissenhaftigkeit,
Offenheit, Vertraglichkeit und Neurotizismus. Diese

funf Kerndimensionen sind auch heute noch das interna-
tional gultige Standardmodell in der Personlichkeits-
forschung. Mathematisch betrachtet konnen sie in 3’125
Varianten vorkommen, was bei rund 7.7 Milliarden
Menschen weltweit nicht als viel erscheint.

Wie aber entwickeln wir unsere individuelle Kombination?
Die eigene Personlichkeit hangt zu einem grossen Teil
davon ab, welche Gene uns in die Wiege gelegt wurden.
Ebenso préagend sind unser soziales Umfeld, unsere
Erziehung und unsere individuelle Lerngeschichte. Dazu
zahlen auch die Vorbilder, die wir uns in der Off- und
Online-Welt nehmen. Lediglich zirka 20 Prozent unseres
Charakters kénnen wir frei bestimmen.

Ausser durch einschneidende Erlebnisse ausgeldst,
passiert eine Charakterveranderung aber nicht von heute
auf morgen. Normalerweise bendtigt es zur Verdnderung
des eigenen Wesens bewusstes Reflektieren, viel Zeit
und kleine Zwischenziele. Neu angeeignete Persénlich-
keitsmerkmale missen erst zum Automatismus werden,
bevor sie Teil des Charakters werden.

Kann ich sein, wie ich will?

Zusammengefasst lasst sich sagen, dass in der Gesamt-
heit unserer Charakterzlige, unserer Verhaltensweisen,
Denkmuster, Einstellungen und Uberzeugungen jeder
einzigartig ist. Es gibt aber ein angleichendes Element:
Wir wollen von anderen gemocht und geachtet werden.

In Zeiten von Social Media verschieben sich diesbeziig-
lich die Massstabe. Waren es friher nur Familie, Freun-
deskreis, Kollegen und Bekannte, kann uns heute zuséatz-
lich die ganze Welt beobachten und bewerten. Ebenso
vergleichen wir uns mit Menschen rund um den Globus.
Der Druck, perfekt auszusehen und ein aufregendes
Leben zu fuhren, ist durch Social Media gestiegen. Das
beeinflusst natirlich. Doch wahrend Hobbys, Kleidung
und Aussehen sich kurzfristig verandern lassen, sieht es
mit dem Charakter anders aus. Man wird aufgrund der
Jagd nach Klicks nicht automatisch zu einem anderen
Menschen. So zu sein wie man will, ist ein lebenslanger
Lernprozess.

Digitale Selbstvermarktung,
Einzigartigkeit und Beeinfluss-
barkeit - Was dies fur die
individuellen Charaktereigen-
schaften bedeutet, erklarte
Prof. Dr. Willibald Ruch von der
Universitat Zurich im Gesprach.

Prof. Dr. Willibald Ruch ist seit 2002 Fachrichtungsleiter am Psycholo-
gischen Institut der Universitat Zurich. Seine Forschungsschwerpunkte
liegen in den Themen Personlichkeit und Charakter, Humor, Charakter-
stérken in Freizeit, Schule und Arbeitsplatz sowie der Konstruktion
diagnostischer Methoden.



— Herr Ruch, wie einzigartig sind wir als

Individuum tatsachlich?

Das kommt ganz darauf an, wie man es betrachtet.

Auf der ganzen Welt gibt es keine andere Person, die

im gleichen Alter ist, gleich aussieht und die gleiche
Personlichkeit aufweist wie ich. So gesehen sind wir alle
einzigartig. Mit Blick auf unsere Personlichkeitsmerk-
male jedoch, ahneln wir uns. Das lasst sich beispielsweise
anhand der Politik und dem eigenen Zugehdérigkeitsge-
fahl zu einer Partei illustrieren. Obwohl es eine Vielzahl an
Meinungen und Uberzeugungen gibt, lassen sich diese
auf eine kleinere Anzahl von Gruppierungen herunter-
brechen.

— Ist die Aussage «So bin ich eben» haltbar?
Einerseits denke ich, sollte man die Einzigartigkeit aller
Menschen akzeptieren und deren Vielfalt wertschatzen.
Andererseits zeigen Studien, dass es durchaus mdglich
ist, sich willentlich zu veréndern. Ich flihrte beispielsweise
eine Studie durch, welche die Frage beantworten sollte,
ob eine Charaktereigenschaft wie Humor erlern- und
trainierbar sei. Die Resultate sprachen fir sich: Ja, durch-
aus. Innerhalb unserer Studie wurde zwar niemand vom
Griesgram zum Entertainer, aber es waren doch statis-
tisch signifikante Veranderungen sichtbar. Wichtig ist,
dass man selbst an die Méglichkeit zur eigenen Verande-
rung glaubt, das eigene Verhalten reflektiert und Veran-
derungen schrittweise einleitet.

— Konnen wir uns also entgegen unserer
Sozialisation entwickeln?

Ja, wir kénnen auf jeden Fall anders werden, als unsere
Erziehungspersonen das vorgesehen haben. Das

zeigt sich am Beispiel von Adoptionen. Studien haben die
Personlichkeitsmerkmale von Kindern, die adoptiert
wurden, mit jenen ihrer Adoptivfamilie und ihrer biologi-
schen Familie verglichen. Gezeigt hat sich, dass der
Einfluss der Gene zumindest in jungen Jahren eine
starkere Ausprégung hat, denn die Ahnlichkeit zur biolo-
gischen Familie war wesentlich groésser. Ein anderes
Beispiel ist das Verhalten der Nachkriegsgeneration, die
bewusst gegen die Haltung ihrer Eltern rebelliert und
sich betont anders entwickelt hat.
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— Wie wirken sich Schicksalsschlage aus?

Sie wirken sich auf jeden Fall aus. Viel interessanter ist
jedoch die Frage, wie langfristig. Schockmomente ziehen
oft eine depressive Verstimmung nach sich. Ein bis zwei
Jahre spater finden Menschen jedoch meist zu ihrer
Personlichkeit und dem Stand ihrer vorherigen Zufrieden-
heit zurlick. Ein anderes Beispiel fur die Rickkehr zur
«Ausgangspersonlichkeit» ist die Heirat: Wahrend unsere
Lebenszufriedenheit zu Beginn der Ehe meist steigt, sinkt
sie nach etwa zwei Jahren wieder auf das Ausgangs-
niveau zurtick. Denn dann empfinden wir die Ehe oftmals
als alltaglich.

— Besteht ein Zusammenhang zwischen

Charakter und Aussehen?

Friher dachte man unter anderem, dass das eigene
Glucksgefihl in Korrelation zur kdrperlichen Attraktivitat
steht, dem ist jedoch erwiesenermassen nicht so. Attrak-
tiven Personen wird zwar eher geholfen, aber auf ihr
Gliicksempfinden scheint dies keinen direkten Einfluss
zu haben. Auch Erkenntnisse in Bezug auf den Charakter
und die Physiognomie, also beispielsweise dem Gesichts-
ausdruck — der Grosse der Nase, der Stellung der Augen
— konnten entkraftet werden. Das gehort ebenso in die
Kiste der Irrtiimer wie die Vorstellung, dass die Schadel-
form Auskunft darlber gibt, welche Personlichkeits-
merkmale wie stark ausgepragt sind.

— Machen uns Social Media zu Marken?

Ein gewisses Selbstdarstellungsbedirfnis gab es schon
immer, aber es hat sich anders gedussert. Auf der einen
Seite erleichtern die Sozialen Medien die Selbstdarstel-
lung, die eigene Markenbildung. Schiichternen Personen
bieten die Netzwerke beispielsweise die Moglichkeit
sich zu prasentieren, ohne sich physisch in Situationen,
die viele Menschen beinhalten, zu begeben. Auf der
anderen Seite kurbelt Social Media den Wettbewerb nach
Zuneigung an. Mit einem Klick auf das Smartphone hat
man unzahlige Modelle, denen man nacheifern und mit
denen man in Wettbewerb treten kann. So sehe ich etwa,
was meine Nachbarn und Bekannten machen und sich
leisten, was wiederum auch in mir den Wunsch nach
einem gewissen Verhalten wecken oder verstarken kann.

«Insgesamt wird der Anteil unserer
Personlichkeit, auf den wir bewusst
Einfluss nehmen kénnen, auf gerade

einmal 20 Prozent beziffert.»



* Vontobel Insight

Die Marke als

Investment-Signal

In der Buchhaltung wird die Marke als immaterieller
Vermogenswert aufgefihrt. Nicht nur in der obersten
Liga sind die Werte hoch. Eine erfolgreiche Marke
transportiert effizient eine komplexe und vielschichtige
Botschaft. Im Informationszeitalter - und im Social-
Media-Zeitalter - ist dies beinahe unbezahlbar. Fir die
Eigentumer der Marke heisst das, praktisch jede
Anstrengung zu deren Schutz und Forderung zu
unternehmen. Fir Investoren hingegen ist eine starke
Marke ein Hinweis auf eine robuste Marktstellung.

Thomas Trsan, CFA
ESG & Impact Investing Specialist, Vontobel Wealth Management

Je nach Branche und Firma I6sen Marken bei potenziellen

und bestehenden Kunden unterschiedliche Assoziatio-
nen aus, etwa Innovationskraft, Zuverlassigkeit, Qualitat
oder Coolness. Wird ein Unternehmen oder seine Pro-
dukte so wahrgenommen, haben es Mitstreiter schwer.
Eine solche Marke isoliert gegen den rauen Wind des
Marktes. In erster Linie, indem sie Preissetzungsmacht
verleiht.

Quasi-Monopol des Markenprodukts

Die Macht, Preise mehr oder weniger nach Gutdiinken
setzen zu kdnnen, ist normalerweise das Privileg des
Monopols. Eine geschatzte Marke kann eine éhnliche
Macht verleihen. Apple hat kein Monopol auf Smart-
phones oder Laptops, sehr wohl aber auf iPhones und
MacBooks. Dies verleiht der Firma die Mdglichkeit,
ihre Produkte zu Preisen Uber jenen der Konkurrenz
anzubieten. Margen und somit die Profitabilitat sind
hoher, was auch Preisschocks bei Rohstoffen abfedert
und allgemein zu einer stabileren Entwicklung fihrt.

Auf der anderen Seite entscheiden sich Konsumenten
aus unterschiedlichen Grinden fir ein Markenprodukt.
Sie kénnten hoffen, dass einige der positiven Attribute
der Marke auf sie selbst Ubergehen. Es geht also um
Mode oder ums Dazugehéren. Im besten Fall entsteht
dabei eine Markenloyalitat, die auch in schwécheren
Konjunkturphasen anhélt. Die Entscheidung zugunsten
des Markenprodukts kann aber auch im engeren Sinne
rational sein. Mit ihrer effizienten Botschaft schliesst
eine Marke die Informationsflut kurz. Der Kaufentscheid
wird einfacher und schneller. Dies hat seinen Wert, und
der wird auch bezahlt. Kein Wunder, tbrigens, sind
Social-Media-Strategien fir viele Marken so zentral.

Marken im Portfolio

Hohe Margen, eine loyale Kundenbasis, Preissetzungs-
starke und geringe Ertragsvolatilitdt sind Merkmale
eines erfolgreichen Markenmanagements. Fiir Anleger
bedeutet dies ein Potenzial fir attraktive und stabile
Renditen.
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Die Transformation
am Himmel

Eine Drohne Uber der Hochzeitsgesellschaft, dem Nun kdnnte sich nicht nur in der Logistik die Expansion,
Festivalgelande oder der Touristenattraktion ist fast die bisher mit der Weiterentwicklung der konventionellen
schon so Ublich wie der Schnappschuss mit der Transportwege und -mittel stattfand, in die Luft verla-
Fotokamera. Durch den privaten Einsatz werden die gern: Automatisierte Drohnen ermdglichen durch ihren
unbemannten Flugobjekte zum gewohnten Bild geografisch und technologisch flexiblen Einsatz und

am Himmel. Was oft vergessen geht, ist ihr Potenzial durch ihre Kosteneffizienz Quantenspriinge, die mit bis-
im kommerziellen Bereich. Dabei sind Drohnen daran, herigen Standards nicht mdglich waren. Energieerzeu-
ganze Industrien zu revolutionieren und altbekannte gung, Gesundheitswesen, Landwirtschaft und Transport-
Paradigmen infrage zu stellen. Zum Beispiel im Giter- wesen stehen stellvertretend fur Bereiche, die der
verkehr, wo eine gut ausgebaute Infrastruktur mit Drohneneinsatz auf den Kopf stellen kdnnte.

Strassen, Schienen und Wasserwegen essenziell ist.
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Energie-
erzeugung

Im Gleitflug zur Energie

Wind ist einer der gréssten Energielieferanten der Erde.
Das erklarte Ziel in der alternativen Energieerzeugung:
immer hoher hinauf. Denn mit steigender H6he nimmt
die Windstarke exponentiell zu und wird konstanter. Das
sind wichtige Parameter bei der effizienten Erzeugung
von Windenergie. Aus diesem Grund schiessen Wind-
kraftanlagen immer mehr in die Hohe. Gemass dem Deut-
schen Bundesverband Windenergie werden 2025 die
grossten Windturbinen mit tber 300 Metern die Dimen-
sion des Eiffelturms erreichen. Diese Riesen gewahr-
leisten eine ergiebige Energiegewinnung, stellen aber
einen grossen Einschnitt in das Landschaftsbild dar.

Die positiven Windverhaltnisse in der Hohe wollen auch
Unternehmen nutzen, die Drohnen entwickeln, mit
denen Wind in Strom umgewandelt werden kann. Auf
einer Hohe von rund 200 Metern schalten die Drohnen
den Motor ab und gleiten, an einem Seil befestigt wie
ein Drache, durch die Luft. Die Kraft wird auf das Zugseil
Ubertragen und am Boden mit einem Stromgenerator

in Energie umgewandelt.

Im Vergleich zu den Windturbinen bieten die unbemann-
ten Flugobjekte entscheidende Vorteile. Mit einem
Bruchteil des Gewichtes erzeugen Drohnen in einem
Jahr doppelt so viel Energie wie eine Windturbine.

Eine einzige Drohne versorgt damit bis zu 1’100 Haus-
halte. Sie ist einfach zu transportieren und kann dort
eingesetzt werden, wo die Bedingungen am passendsten
sind.

=
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Gesundheits-
wesen

Fir die Medizin im Einsatz

Bei der medizinischen Notfallversorgung sind Minuten
entscheidend. Doch gerade lebenswichtige Dinge wie
Blutkonserven, seltene Medikamente oder Impfstoffe
mussen oft bei anderen Krankenhausern oder Laboren
bestellt werden. Was, wenn diese in finf Stunden Fahrzeit
Entfernung liegen oder der Transporter im Stau steckt?
Per Luftweg stiinde die dringend bendtigte Ware inner-
halb eines Bruchteils der Zeit zur Verfligung. Doch sind
Helikopter oder Flugzeug fir viele nicht finanzierbar.
Der kostengtinstige Einsatz von autonom fliegenden
Drohnen kénnte daher Leben retten.

Deren Nutzung transformiert nicht nur das Gesundheits-
wesen. Die gangige Meinung ist, dass Innovationen zuerst
in entwickelten Landern genutzt und dann in den Rest
der Welt getragen werden. Bei der medizinischen Versor-
gung auf dem Luftweg verhalt es sich andersherum:

In Ruanda wurde 2016 das global erste Drohnenliefernetz
aufgebaut, mit dem Blutkonserven landesweit verschickt
werden kdnnen. So erhalten Patienten Zugang zu einer
lebenswichtigen medizinischen Versorgung, egal ob sie
in der Stadt oder in einer entlegenen Region auf dem
Land leben.

Das Konzept wird in weitere Lander Afrikas exportiert,
denn mit einer Kapazitat von 500 Fligen pro Tag und
Drohnenstandort hat sich das System in Ruanda als sehr
erfolgreich erwiesen. Auch in den USA oder in Europa
wurden erste Pilotprojekte lanciert. Dort verlangsamen
jedoch der dichtere Luftverkehr und striktere Regulierun-
gen den Prozess und stellen die Technologie vor neue
Herausforderungen.
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Landwirtschaft

Der «fliegende Traktor»

Stichworter wie Landwirtschaft 4.0 oder Prazisions-
landwirtschaft («Precision Farming») sind Sammelbegriffe
fur die Digitalisierung der Branche. Dabei machen sich
Landwirte Daten tber den jeweiligen Standort und Pflan-
zenbestand zunutze. Die einheitliche, undifferenzierte
Bewirtschaftung eines Feldes gehdrt damit der Vergan-
genheit an.

Denn dank den mit Drohnen gesammelten Daten lasst
sich genau eruieren, welche Pflanzen von Schadlingen
befallen sind, wo es an Wasser mangelt oder Unkraut
wachst. Die Unterschiede des Bodens und dessen
Ertragsféhigkeit innerhalb eines Feldes werden individuell
berlcksichtigt. Das Resultat ist eine effizientere Land-
wirtschaft, bei der Saat-, Diinge- und Spritzmittel ziel-
gerichteter verteilt werden. Das spart Kosten und
entlastet die Umwelt.

Auch bei der Behandlung der Pflanzen selbst sitzt

der Bauer nicht mehr am Steuer des Traktors, sondern
dirigiert seine Drohne Ubers Feld, zum Beispiel bei

der Applikation von Pflanzenschutzmitteln in steilen
Rebbergen oder beim Aufsplren von Rehkitzen

mittels Warmebildkamera vor dem Mahen eines Feldes.

Die Zukunft birgt noch mehr intelligente Automatisierung.
Manche Drohnen agieren bereits autonom. Sie erkennen
Schéaden und leiten die notwendigen Massnahmen
selbststandig in die Wege. Der automatisierte Ackerbau
wird dank neuen Informationstechnologien zur Realitat.
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Logistik

Die Transportoptionen von morgen
Ausgeldst durch das verdnderte Konsumverhalten und
die gestiegenen Kundenanforderungen in Zeiten des
E-Commerce sind neue Loésungen in der Logistik gefragt.
Manche sprechen von einer Revolution. Die Art, wie
Guter transportiert und zugestellt werden, werde neu
definiert.

Zum Beispiel Ubernehmen Drohnen als autonome
Fluggerate Aufgaben innerhalb und ausserhalb der
Logistikhalle: Sie digitalisieren die Inventur, fiihren
innerbetriebliche Transporte aus, Gberwachen die
Logistikinfrastruktur und erledigen sogar die Paketzu-
stellung. Prozesse, die bisher aufwendig auf Werks-
gelanden, in Produktionshallen und beim Bodentrans-
port optimiert wurden, verlagern sich in die Luft.

Dies hilft Transportfirmen unter anderem, die Heraus-
forderungen der sogenannten «letzten Meile» anzugehen.
Dieser letzte Abschnitt in der Lieferkette ist aufgrund

des zunehmenden Verkehrs in Innenstadten immer
schwieriger zu bewaltigen. Innovative, 6konomische und
Okologische Zustellmdglichkeiten sind gefragt. Die
Branche experimentiert zum Beispiel mit Minicoptern fur
die Paketzustellung.

Auch Konzepte flir unbemannte Lufttaxis sind bereits
in den Startléchern: Uber plant fir 2023 den ersten
kommerziellen Flug — Boeing, Volkswagen, Google und
Airbus ziehen mit und investieren in die Forschung.
Dies sind jedoch noch Zukunftstraume, denn es gilt
nicht nur, Fragestellungen lufttechnischer Gesetze und
Verordnungen zu I6sen: Die Kontrolle der kiinstlichen
Intelligenz, Kollisions- und Datenschutz sind weitere
Herausforderungen.
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2025

werden Windturbinen mit tber
300 m so gross wie der Eiffelturm sein.

Drohnen werden auf einer Hohe .
von 200 m zu Energielieferanten.

Eine einzige Drohne
versorgt bis zu

1’100 Haushalte.
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* Vontobel Insight

Woher kommt die
nachste Disruption?
Zwei Moglichkeiten

Manchmal gleicht die Arbeit eines Analysten derjenigen eines
Seismologen. Wir wissen, dass die nachste grosse Disruption
kommt. Die Frage ist nur, wann sie kommt und wen sie trifft.

Wie Erdbebenforscher beobachten wir Vorbeben und suchen
historische Parallelen. Zwei Bereiche, in denen sich die Anzeichen
zurzeit haufen, sind Mobilitat als Service (Mobility as a Service)
und Industrie 4.0.



Daniel Maier, CFA

* Vontobel Insight

Head Investment Strategy & Communications, Vontobel Wealth Management

Mobilitat im Wandel

Die Fortschritte im autonomen Fahren sind schon langer
in aller Munde. Die Bemihungen kommen aus unter-
schiedlichen Ecken - traditionelle Autokonzerne, etab-
lierte Softwaregiganten, clevere Start-ups. Uber die
moglichen Auswirkungen wird heiss diskutiert. Sie rei-
chen von der kompletten Disruption der Transport-
industrie bis hin zu einer Umgestaltung der modernen
Stadt. Fakt ist: Die ndchsten zehn Jahre werden mehr
Veranderungen in der Art und Weise der Fortbewegung
bringen als jedes Jahrzehnt seit der Erfindung des
Automobils. Aufkommende Technologien und Geschéafts-
modelle wie Ride-Hailing und Sharing, autonomes
Fahren, Mikromobilitat und sogar eVTOL (fliegende Taxis)
werden die Branche aufwirbeln. Klassische Autohersteller
sehen sich vor grossen Herausforderungen. Hohe Investi-
tionen sind notwendig, um im Bereich neuer Antriebe
und autonomer Fahrlésungen zu punkten. Gleichzeitig
konterkariert das Konsumverhalten der Millennials die
grossen Hersteller. Mobilitdtsdienste wie Uber sind heute
bereits so verbreitet, dass die Fihrerscheinzulassungen
in den USA rucklaufig sind. Mobilitat wird also zukiinftig
vermehrt als Service konsumiert. Von Experten wird
diese als Mobility as a Service bezeichnete Industrie mit
einem Volumen von 7 Milliarden US-Dollar bewertet.

Industrie 2.0

Massenproduktion,
Fliessband,
elektrische Energie

a

Internet of Things in der Fabrik

Waéhrend sich Mobilitdtsentwicklungen im Zentrum der
offentlichen Aufmerksamkeit bewegen, fliegen die
Vorboten der sogenannten Industrie 4.0 bis anhin eher
unter dem Radar. Die Bezeichnung kommt von der
nach (1.) Erstindustrialisierung, (2.) Férderbandtechnik,
(3.) IT-gesteuerter Automation nun antizipierten

(4.) industriellen Revolution. Dazu gehért die intelligente
Fabrik mit Augmented-Reality-unterstitzten Prozessen
oder auch der Aufbau einer Produktionskette aus
autonomen Modulen, die Fehlerquellen vorausschauend
eliminieren und im industriellen Internet of Things

kommunizieren. Man verspricht sich integrierte Systeme,

die schneller, besser, billiger und auch ressourcen-
schonender produzieren. Die Technologie wird die Pro-
duktionsabldufe drastisch verédndern. Fabriken werden
zu Kommunikationsplattformen umgestaltet, in denen
Mensch und Maschine vernetzt arbeiten, wahrend sich
der Fokus fur Arbeiter auf Planung, Prozesskontrolle

und Instandhaltung verlagert.

Industrie 3.0

Automatisierung,
Computer und Elektronik

s
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Achtsamkeit ist zu einem Buzzword geworden.
Stressgeplagte Manager und Spitzensportler versuchen,
mit Meditation ihre innere Mitte zu finden und ihre
Leistung zu steigern. Doch was nutzt Meditation wirklich
und welche Auswirkungen hat sie auf unser Gehirn?



Ein buddhistischer Ménch im Kernspintomografen —

was nach einem seltsamen Aufeinandertreffen zweier
Welten klingt, ist Teil der wissenschaftlichen Erforschung
der Meditation. Schon vor Uber zehn Jahren begann

der amerikanische Hirnforscher Richard Davidson,
Moénche bei der Meditation zu untersuchen. Der franzo-
sische M6nch Matthieu Ricard wurde durch Davidsons
Versuche sogar als gliicklichster Mensch der Welt
beriihmt, weil er es schaffte, in der engen und lauten
Rohre den Zustand der hochsten Liebe zu erlangen.

Meditation wird l&dngst nicht mehr als esoterischer
Unsinn abgestempelt. Immer mehr Leute praktizieren sie,
um mehr Ausgeglichenheit in ihrem Alltag zu erfahren.
Bei Managern und Spitzensportlern gilt sie als Mittel, um
bessere Leistungen zu erzielen. Der deutsche Leicht-
athletikweltmeister Robert Harting sagte in einem Inter-
view schmunzelnd: «Im Sport ist 90 Prozent mental,

der Rest ist Kopfsache.» Kein Wunder gehdrt Meditation
heute fur viele Athleten genauso zur Wettkampfvorbe-
reitung wie Intervalltraining. Sogar im E-Sport ist diese
Praxis angekommen. Das erste voll professionelle
E-Sports-Team der Schweiz mYinsanity nutzt Meditation,
um sich besser auf das Spiel zu konzentrieren.

Meditation halt jung

Die Wissenschaft beschéaftigt sich seit Langerem mit
der Meditation. Inzwischen gibt es zahlreiche Studien,
was mit Menschen passiert, die regelméassig meditieren.
Die Resultate sind verbluffend. Sie zeigen unter anderem,
dass langjahrig Meditierende in bestimmten Regionen
des Gehirns vermehrt sogenannte «graue Substanz»
aufweisen. Sie ist ein wichtiger Bestandteil des Zentral-
nervensystems und steuert neben der Intelligenz auch
Wahrnehmungsprozesse. Mehr graue Substanz soll mit
einer besseren psychischen Gesundheit einhergehen.
Die positive Wirkung von Meditation setzt relativ schnell
ein. Bereits nach acht Wochen Meditation werden mehr
Gehirnzellen im Hippocampus gemessen. Dieser Bereich
des Gehirns ist fir das Gedachtnis und das Lernen
zusténdig. Langzeitstudien zeigen zudem, dass sogar
die Form der Grosshirnrinde beeinflusst werden kann.
Sie weist bei Meditierenden eine gréssere Faltenbildung
auf. Dies bedeutet mehr Oberfldche und somit eine
erhéhte Gedachtnisleistung.
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«Was Meditation
im Gehirn auslost,
ist verbliiffend.»

Forscherinnen und Forscher stellten ausserdem fest,
dass Meditation das Gehirn widerstandsfahiger gegen
den Alterungsprozess macht. Die Regionen im Gehirn,
die fur die Aufmerksamkeit und die Verarbeitung von
Sinneseindricken zustandig sind, sind bei Meditierenden
grosser als bei Nichtmeditierenden. Dieser Unterschied
ist bei élteren Personen besonders ausgepragt. Norma-
lerweise verringert sich die Gehirnleistung durch den
Alterungsprozess. Gehirne von Meditierenden wurden
von Hirnspezialisten darum als jlinger eingeschatzt, als
sie es tatsachlich waren.

Alltagskrankheit Stress

Entscheidend fur den aktuellen Achtsamkeits- und
Meditationstrend ist aber vor allem eins: Die Wirksamkeit
von Meditation gegen das grésste Ubel der modernen
Welt — Stress. Autogenes Training hilft, Stresssymptome
zu bekdmpfen. Meditation setzt aber noch friiher an:

Die Amygdala, die fir Angst und Stress verantwortlich
ist, ist bei erfahrenen Meditierenden nachweislich ver-
kleinert. Das heisst, dass ihr Koérper resistenter gegen
Stresssituationen im Alltag ist. Der deutsche Meditations-
forscher und Neurowissenschaftler Ulrich Ott von der
Universitat Giessen fand zudem heraus, dass Meditation
die Fahigkeit, anderen offen zu begegnen, férdert.

Das ReSource-Projekt der Max-Planck-Gesellschaft
macht sich die Uberraschende Tatsache, dass Emotionen
gelbt werden kdnnen, zunutze. In gezielten Meditations-
trainings konzentrieren sich Probanden auf Fahigkeiten
wie Aufmerksamkeit, Emotionsregulation, Selbstfiirsorge,
Empathie und Perspektiventbernahme. Anschliessend
wird gemessen, welche Auswirkungen diese Ubungen
haben. Die Ergebnisse sind erstaunlich: Die Forscherin-
nen und Forscher fanden im Blut der Probanden, die
Mitgefihl und Perspektivenwechsel trainiert hatten,

50 Prozent weniger Stresshormone als bei der Gruppe,
die sich im Meditationstraining auf mehr ichbezogene
Emotionen konzentriert hatte. Empathie zu trainieren
nltzt also nicht nur den Mitmenschen, sondern hilft

auch dem Meditierenden selbst.
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Diese Erkenntnisse zeigen, dass Meditation nicht nur
Monchen zugénglich sein sollte, die zurlickgezogen
im Kloster leben. Der Trend zu mehr Besinnung hat daflr
gesorgt, dass Meditation nicht mehr als etwas
Esoterisches beléchelt wird — und das ist gut so.

Die Wissenschaft beweist, dass diese Form

der Selbsteinkehr das Gehirn positiv beeinflusst

und somit hilft, den Anforderungen der modernen
Welt gerecht zu werden: Sie steigert die Gedacht-
nisfahigkeit, halt jung, reduziert Stress und sorgt
nebenher fir mehr Mitgeflhl. Da stellt sich die

Frage: Ware die Welt ein besserer Ort, wenn wir

alle meditieren wiirden?

«Wenn jemand Keine
Erfahrung hat, beginne
ich mit zehn bewussten
Atemziigen.»

Romana Feldmann hat Psychologie an der Universitat
Ziirich studiert. Sie hat ein DAS in Sport Psychology
von der Universitét Bern und ist Fachpsychologin

fur Sportpsychologie FSP. Sie hat sich als Yoga- und
Meditationslehrerin ausbilden lassen und begleitet
heute in ihrer eigenen Praxis Menschen in Leistungs-
themen wie zum Beispiel im Sport oder im Alltag.

— Frau Feldmann, wie sind Sie Sportpsychologin

und Meditationslehrerin geworden?

Das war keine bewusste Entscheidung, sondern ein
Prozess. Sport war fur mich personlich immer schon eine
gute Strategie, um mit Stress umzugehen und abzu-
schalten. Ich habe allmahlich gemerkt, dass dies nicht der
einzige Weg ist und Stressbewaltigung nicht nur tiber
Bewegung funktioniert. Darum habe ich mich zunachst
mit Yoga und dann mit Meditation beschaftigt.

— Immer mehr Menschen meditieren.

Wie bewerten Sie den Achtsamkeitstrend?
Grundsatzlich ist das ein guter Trend, da so eine breitere
Masse Zugang zum Meditieren erhalt. Jeder ist in

der Lage zu meditieren und kann davon profitieren. Die
Schattenseite des Achtsamkeitstrends ist, dass

unsere Leistungsgesellschaft eine Selbstoptimierung
des tiefsten Inneren daraus macht: «Jetzt muss ich

auch noch meditieren, um perfekt zu sein.» Das sollte
nicht der Antrieb fir Meditation sein.

— Wie gehen Sie mit dem Thema Meditation

auf Athletinnen und Athleten zu?

In meiner Praxis fasse ich den Begriff der Meditation
relativ breit und kann so individuell auf die Sportlerinnen
und Sportler eingehen. Die Atmung etwa gehort zu den
Grundtechniken des Mentaltrainings. Wenn jemand keine
Vorerfahrungen hat, beginnen wir beispielsweise mit
zehn bewussten Atemzigen.



«Sogar Emotionen
konnen mit Meditation
trainiert werden.»

— Welche anderen meditativen Techniken

wenden Sie an?

Entspannungstibungen wie autogenes Training oder
progressive Muskelrelaxation kénnen auch eine Art der
Meditation sein: Die Aufmerksamkeit bewusst aufs
Loslassen richten. Oder Visualisierungsiibungen wie
etwa der Safe Place: Sich gedanklich an einen Ort
zurlickziehen, an dem man sich wohlfuhlt. Oder das
bewusste Wiederholen von positiven Affirmationen.
Das klassische Bild vom Stillsitzen und an nichts denken,
ist bereits eine fortgeschrittene Form der Meditation.
Oft werden wir dabei abgelenkt von Gedanken oder
Geflhlen wie Ungeduld. Diese gilt es, einfach als solche
wahrzunehmen und auszuhalten, ohne sie als gut oder
schlecht zu bewerten. Das braucht Zeit und Geduld.
Auch erfahrenen Meditierenden fallt die Meditation an
manchen Tagen einfacher und an manchen schwieriger.

— Stossen Sie auch auf Widerstéande?

Nicht jeder ist gleich offen fir das stille Meditieren.
Still zu sein sind wir in der heutigen schnelllebigen Zeit
gar nicht mehr gewohnt. Wenn ich splire, dass die
Ruhe jemanden nervds macht, halten wir das in kurzen
Ubungssequenzen gemeinsam aus. Oder wir wéhlen
einen anderen Ansatz: Meditation funktioniert auch in
der Bewegung. Das kann ein bewusster Spaziergang sein
oder sogar ein bewusster Streckenabschnitt auf dem
Fahrrad. Es braucht fir jeden eine individuelle Lésung
und personliche Entwicklungsschritte. Schliesslich soll
der Klient die Ubungen zu Hause wiederholen wollen.
Da braucht es ein Minimum an Neugier.

— Was halten Sie von Meditations-Apps?

Viele Experten sehen das sehr kritisch, weil es kein
Gegenlber gibt, mit dem man sich austauschen kann.
Ich sehe das nicht ganz so eng. Apps kdnnen eine

gute Unterstltzung im mentalen Training sein. In meiner
Praxis verwende ich als Hilfsmittel oft Sprachaufnahmen,

Achtsamkeit 25

etwa fUr eine Gedankenreise oder positive Affirmationen.
Wir stellen die Inhalte gemeinsam zusammen. Der

Klient macht dann zuhause selbst eine Sprachaufnahme.
Oder ich leite die Ubung in der Sitzung an und tber-
nehme sie sogleich. Es kann einfacher sein, einer Stimme
zu folgen, als die Aufmerksamkeit im Geist auf das
Gewdlnschte zu richten.

— Gibt es Sportarten, in denen Meditation

haufiger angewendet wird als bei anderen?
Konzentration, Emotions- und Verhaltenskontrolle
braucht es in allen Sportarten, und deshalb ist Mental-
training fir jede Sportart sinnvoll. Doch gerade in
Prazisionssportarten wie Schiessen oder Bogen-
schiessen ist Meditation besonders dienlich. Sie hilft,
sich nicht von stérenden Gedanken oder Geflihlen
ablenken zu lassen, sondern kontrolliert, ruhig und
gelassen den Schuss abzugeben.

— Haben Sie auch schon E-Sportler betreut?

In diesem Bereich ist mentales Training noch wenig
bekannt. Ich selbst habe noch keine E-Sportler
betreut, bin aber Uberzeugt, dass Meditation auch
fur E-Sportler nitzlich sein kann.

— Welche Auswirkungen stellen Sie bei Klienten

fest, die regelméassig meditieren?

Meditation hat viele positive Effekte, etwa verbesserte
Aufmerksamkeit, Ausgeglichenheit im Alltag oder

mehr Gelassenheit in Stresssituationen. Studien konnten
eine verbesserte Leistung nachweisen. Als Beispiel:

Ein Tennisspieler darf nicht dem letzten Fehler nachhan-
gen oder schon an den greifbaren Sieg denken. Er

muss lernen, sich auf das Jetzt und auf seine Aufgabe
zu konzentrieren und dabei auch seine Gefiihle im Griff
zu haben. Mental stark ist, wer unabhangig von den situa-
tiven Bedingungen seine beste Leistung abruft. Dabei
kann Meditation einen entscheidenden Beitrag leisten.



* Vontobel Insight

E-Sports & Video Gaming

Ausverkaufte Hallen und Millionenpreisgelder — wurden
Videospiele friiher zuhause gespielt, treten die Spieler

heute an E-Sport-Veranstaltungen vor Tausenden von Fans
gegeneinander an. Gamen ist zum Profi-Sport mit attraktiven
Vermarktungsmoglichkeiten geworden. Videospiele im
Privatbereich werden ebenfalls immer attraktiver und der

Markt wachst weiter.

Daniel Wenger
Senior Investment Advisor, Vontobel Wealth Management

Luca Berger
Junior Investment Strategist, Vontobel Wealth Management

Elektronischer Sport, oder «E-Sport», ist eine Form des
organisierten Wettkampfspiels zwischen mehreren
professionellen Teilnehmern. Inzwischen finden diese
Veranstaltungen auch in Sportstadien statt: Die Zuschau-
erzahl steigt stetig, und Tickets verkaufen sich oft wie
warme Semmeln. Die Intel Extreme Masters 2018, ein
flnftagiges Turnier, lockte rund 169’000 Fans an, um

das Event live zu verfolgen. Derzeit gibt es rund 88 Millio-
nen regulére und 193 Millionen gelegentliche Zuschauer,
wobei das Interesse an E-Sportarten jedes Jahr weiter
zunimmt, dies vor allem in Asien. E-Sport ist in Asien
besonders beliebt, so dass die Disziplin bei den Asien-
Spielen 2022 eine offizielle Sportart sein wird. Dies

ist das erste Mal, dass Gaming bei einer Veranstaltung
mit anderen traditionellen Sportarten kombiniert wird.
Inzwischen diskutiert sogar das Internationale Olympi-
sche Komitee, ob bei den Olympischen Spielen 2024

in Paris E-Sport als 43. Disziplin eingefihrt werden soll.

Millennials sind das Zielpublikum

Das Publikum, welches das Massenphdanomen des
E-Sports geniesst, ist in der Regel genauso jung wie
der Sport selbst. Millennials, also Erwachsene im
Alter von etwa 18 bis 30 Jahren, identifizieren sich
eher mit dem E-Sport. Sie verfolgen die Turniere

im Internet Uber globale Streaming-Plattformen wie
Twitch. E-Sport ist auch fir Sponsoren besonders
interessant, da mannliche Konsumenten im Alter
zwischen 15 und 30 Jahren normalerweise eine
schwer erreichbare Zielgruppe sind.

Die beliebtesten E-Sport-Spiele sind (mit ihren Pro-
duzenten in Klammern): League of Legends (Tencent),
Counter-Strike: Global Offensive (Valve Corp & Hidden
Path Entertainment), Dota 2 (Valve Corp), FIFA (Electronic
Arts), Rainbow Six Siege (Ubisoft), Fortnite (Epic Games,
Tencent), Overwatch (Activision Blizzard). Professionelle
Gamer messen sich in Turnieren, welche mit hoheren
Preisgeldern dotiert sind als klassische Sportevents.

Preisgelder fiir Gewinner einzelner Sportveranstaltungen
in 2018/2019 in USD

Fortnite World Cup
Wimbledon

Indy 500

The Masters (Golf)

World Darts Championship

3°000°000
2°980°000
2°530’000
1°980°000

640’000

Tour de France 580°000

World Snooker Championship 560’000
Ironman World Championship 120°000
New York Marathon [l 100’000

Bei Fortnite gibt es mehr Preisgeld zu gewinnen als bei
bedeutenden Sportveranstaltungen.

Quelle: Vontobel



Die Branche befindet sich im Wandel

Im Privatbereich verzeichnete die Videospielindustrie in
den letzten Jahren ein explosionsartiges Wachstum, das
von einer glinstigen demografischen Entwicklung, einer
verbesserten Produktqualitdt und schnelleren Internet-
verbindungen getragen wurde. Technologien wie Cloud
Computing eréffnen neue Moglichkeiten, sich als Spieler
aus dem eigenen Wohnzimmer mit der ganzen Welt zu
messen. Die generellen Konsumausgaben fir Unterhal-
tung steigen und das Teilsegment Gaming wird voraus-
sichtlich das schnellste Wachstum verzeichnen. Laut dem
Marktforschungsunternehmen Newzoo erreichten die
weltweiten Umséatze mit Videospielen rund 135 Milliarden
US-Dollar, was einer Steigerung von + 11 Prozent gegen-
tber dem Vorjahr (2017) entspricht.

Kinftig durften sich die verschiedenen Gaming-
Segmente unterschiedlich entwickeln. Im Mobile Gaming
(Smartphone- und Tablet-Spiele kombiniert) wird mit
einer CAGR (Compounded annual growth rate) von
+11.3 Prozent bis 2022 gerechnet. Dieses Segment,

zu dem auch Instant Games gehdéren, macht mit 49 Pro-
zent fast die Halfte des gesamten Spielemarktes aus.

Die Umsétze mit PCs (Browsergames) werden weiter

sinken, da immer mehr Spieler zu Handyspielen wechseln.

Dieses Segment macht jedoch nur 2 Prozent des
Gesamtmarktes aus und ist daher weniger wichtig.

Die aktuelle Generation der Spielkonsolen neigt sich
dem Ende zu, so dass die Basis installierter Gerate
(Xbox One, PlayStation 4) sehr hoch ist. Diese Faktoren,
gepaart mit dem Geschéaftsmodell von Games as a
Service (Cloud Gaming), werden den Umsatz mit Konso-
lenspielen 2019 mit einer erwarteten Wachstumsrate
von + 13.4 Prozent gegenuber dem Vorjahr steigern.

* Vontobel Insight

2019 Ein Blick auf die Regionen

- Die Region Asien-Pazifik (APAC) wird voraussichtlich
um + 7.6 Prozent gegentiber dem Vorjahr wachsen
und 47 Prozent des Gesamtmarktes ausmachen. Das
Einfrieren der Lizenzen hatte jedoch erhebliche
Auswirkungen auf den Markt fir mobile Spiele, der
mit Abstand das grosste Segment von APAC ist.

— Nordamerika wird mit 26 Prozent Marktanteil erneut
die zweitgrosste Region sein. Es wird erwartet, dass
es 2019 im Vergleich zu 2018 um + 11.7 Prozent
wachsen wird.

- Fir Europa, den Nahen Osten und Afrika (EMEA)
wird ein Wachstum von + 11.5 Prozent gegentiber
dem Vorjahr erwartet, was 23 Prozent des gesamten
Spielemarktes ausmacht.

— Lateinamerika macht 4 Prozent des Gesamtmarktes
aus und sollte 2019 um + 11.1 Prozent wachsen.

Wird E-Sport gar olympisch?

Der Blick in den heterogenen Markt der Videospiele
zeigt, dass diese nichts an Faszination eingebisst haben.
Entsprechend positiv sind die Wachstumsprognosen.
Das Gleiche gilt fur E-Sport. Hier gibt es Prognosen, die
davon ausgehen, dass diese Sportart zum Beispiel in
Deutschland mehr Umsatz generieren wird als die nach
Fussball beliebtesten Sportarten Handball, Eishockey und
Basketball. Dass E-Sport ein ernstzunehmender Markt
bzw. Sport ist, zeigt die Diskussion um dessen Anerken-
nung als offizielle Sportart bei den Olympischen Spielen.
Bereits zu kdmpfen hat der E-Sport mit den negativen
Seiten des Profisports wie Doping, Spielmanipulation
oder Wettbetrug.
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Herz sagt Ja.
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Kopf sagt Nein.
Bauch sagt «vielleicht».

Téaglich treffen wir Entscheidungen. Manche, ohne gross
nachzudenken. Andere stiirzen uns in ein Dilemma. Weil
die Optionen so vielféltig sind oder weil wir Verantwortung
ubernehmen miissen. Theoretisch gébe es Regeln fir

solche Entscheidungskonflikte.

Fur viele Menschen beginnt der Tag unmittelbar mit

einer Entscheidung. Soll man gleich aufstehen, wenn der
Wecker klingelt oder doch lieber die Schlummertaste
driicken, um noch ein paar Minuten langer zu désen? Was
sich nach einer harmlosen Fragestellung anhért, kann zu
einem Konflikt — einem Entscheidungskonflikt — werden.
Zum Beispiel, wenn sich Pro und Kontra flr beide Mog-
lichkeiten im Gleichgewicht befinden oder der Entscheid
mit Unsicherheiten verbunden ist.

Entscheidungen machen Méanner froh

Als entscheidungsfreudig wird man diejenigen bezeich-
nen, die trotz Wenn und Aber schnell eine der morgend-
lichen Optionen wahlen. Und vielleicht sogar als die
gliicklicheren Menschen, da sie scheinbar miihelos eine
Lésung fur ihren inneren Konflikt finden. Dann wéren
Ménner den Frauen gegenlber im Vorteil: Sie entschei-
den schneller. Der Grund dafur liegt im Belohnungs-
zentrum des Gehirns. Dieses sorgt flr ein gutes Gefuhl,
wenn wir etwas Positives erleben. Bei Ménnern wird
diese Gehirnregion ebenfalls aktiv, wenn sie sich bei der
Entscheidungsfindung gegen eine Alternative ausspre-
chen. Mit anderen Worten: Manner erhalten auch dann
eine «Belohnung», wenn sie lediglich eine schlechtere
Option ausschliessen.

Frauen dagegen kénnen beim Weglassen von Alterna-
tiven nicht auf ein positives Glicksgeflihl zéhlen. Im
Gegentell, sie hegen eher Zweifel, ob ein Ausschluss
tatsachlich die richtige Wahl war. Um diese Unsicher-
heit zu kompensieren, griibeln sie langer nach. Sie ent-
scheiden dadurch langsamer. Daraus zu schliessen,
Frauen seien entscheidungsschwach, ist falsch und

basiert lediglich auf Vorurteilen. Wissenschaftlich gibt
es keinen Beweis, dass Frauen mehr Probleme haben,
Entscheidungen zu treffen. Nachgewiesenermassen
treffen Frauen dank ihrer Sorgfalt sogar die besseren
Entscheide.

Rationalitat vs. Routine

Dass der morgendliche Entscheid, wann man aufsteht,
durchaus einen Konflikt darstellen kann, darliber dirfte
Einigkeit herrschen. Die meisten Menschen werden fir
dessen Ldsung aber kaum entscheidungstheoretische
Modelle heranziehen. Im Gegensatz dazu will es die
Wissenschaft genau wissen. Sie setzt sich im Rahmen
der Entscheidungstheorie mit bewussten Entscheidun-
gen auseinander. Einerseits, um Hilfestellung zu geben,
wie «vernlnftige» Entscheidungen getroffen werden
kénnen. Dies ist die Aufgabe der normativen Entschei-
dungstheorie. lhr Ziel ist es, Empfehlungen zu geben,
wie Individuen oder Gruppen Entscheidungen treffen
sollten. Andererseits versucht die Wissenschaft zu erkla-
ren, wie reale Entscheidungen zustande kommen. Damit
beschaftigt sich die deskriptive Entscheidungstheorie.
Sie beschreibt, erklart und prognostiziert reales Entschei-
dungsverhalten. Die Ausgangslage ist fir beide Metho-
den die gleiche: Die Entscheidung als Akt, bei dem
bewusst eine von mehreren Handlungsalternativen zur
Erreichung eines Ziels ausgewaéhlt wird.

Gemass dem Hirnforscher Ernst Poppel trifft der Mensch
taglich bis zu 20°000 Mikroentscheidungen. Dabei ist die
Wahl einer Alternative meist unbewusste Routine. Wir
nehmen sie kaum als Entscheidung wahr, da Vorlieben,
Erfahrung und Standards Orientierungshilfe leisten. Ahn-
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lich leicht fallen uns Entscheidungen, die unter dem
Aspekt Sicherheit geféllt werden. Entscheidungstheo-
retisch gesprochen sind in solchen Situationen die
Konsequenzen einer Handlung bekannt. Im Alltag
kommt dies aber selten vor.

Die Mathematik soll es richten

Mehrheitlich treffen wir Entscheidungen unter Unsicher-
heit. Weil die Komplexitat und die Wechselbeziehungen
zwischen Variablen vielféltig sind. Weil die Situation
intransparent ist oder die Rahmenbedingungen sich per-
manent verandern. Oder ganz einfach, weil der Zeitdruck
eine fundierte Bewertung einer Situation nicht zulasst.

In diesem Fall behilft man sich mit objektiven oder sub-
jektiven Annahmen fir Eintrittswahrscheinlichkeiten und
Wirkungszusammenhénge. Die Entscheidungstheorie
unterscheidet in diesem Zusammenhang Entscheidungen
unter Risiko und Entscheidungen unter Ungewissheit.

Bei ersteren sind dem Entscheidungstrager die Wahr-
scheinlichkeiten fir das Eintreten der méglichen Konse-
quenzen bekannt. Bei letzteren sind zwar sowohl die
Alternativen als auch die méglichen Folgen des jeweiligen
Entscheids bekannt. Uber die Eintrittswahrscheinlich-
keiten kdnnen jedoch keine Aussagen gemacht werden.

Dem Menschen sollen in solchen Entscheidungssitua-
tionen mathematische Modelle als Regeln fir den
Entscheidungsprozess helfen. Zu diesen Regeln gehdren
zum Beispiel die Minimax- und Maximax-Regel. Erstere
richtet sich an risikoaverse Entscheidungstrager und
empfiehlt jeweils die Alternative, deren schlechtester
Erwartungswert im Vergleich zu den anderen Alternativen
am besten ist. Anders formuliert: Der Entscheider mini-
miert seinen grosstmdglichen Verlust. Das Gegenteil

ist die Maximax-Regel. Hier wird diejenige Alternative
gewahlt, die bei dem jeweils giinstigsten Umweltzustand
das beste Ergebnis liefert. Der Entscheider ist also
ausserst optimistisch.

«Sicherheit, Unsicherheit,
Risiko, Ungewissheit -
entscheidet die Situation
iiber das Vorgehen?»

Alles doch nur Intuition?

Ist die als verldsslich bekannte Mathematik also eine
sichere Ldsung fir Entscheidungskonflikte jeglicher
Art? Bei analytischen Entscheidungsregeln werden
die Alternativen betrachtet und die Folgen eines Ent-
scheids bewertet. Bei der Wahl der Alternative spielt
der zu erwartende Nutzen eine entscheidende Rolle.
Jedoch kennt man oft nicht alle Alternativen und Konse-
quenzen — der maximale Nutzen kann somit nicht
erreicht werden. Darum sprach der US-amerikanische
Wissenschaftler Herbert Simon in seiner Forschung
lediglich von «begrenzter Rationalitat».

Eine Nutzenanalyse dirfte es auch bei alltéaglichen
Entscheiden geben. Jedoch ist es nicht praktikabel,
jeden Entscheid zeitaufwendig auf seinen Nutzen hin

zu evaluieren. Darum Ubernimmt oft die Routine die

Rolle der Mathematik als Entscheidungsregel. Dank
Routine kénnen wir in Sekundenschnelle Entscheidungen
treffen. Dies geschieht durch den Abgleich von Erfahrun-
gen in dhnlichen Situationen und den daran geknipften
Geflihlen. Aufgrund von positiven oder negativen
Emotionen entstehen so Entscheidungsempfehlungen,
nach denen wir handeln. Scheinbar intuitive Entscheide
beruhen daher meist auf jahrelang erworbenem Wissen.

Emotionen schwachen Rationalitat

Ahnlich wie bei der Entscheidungsfreudigkeit spielt bei
spontanen Entscheidungen unser Gehirn eine wichtige
Rolle. Das bewusste Denken wird durch den Neokortex
gesteuert. Die Amygdala empféngt im Zwischengehirn
Empfindungen und leitet diese an den Neokortex weiter.
Dieser wird dadurch in seiner Funktionsweise beeinflusst.
Mit anderen Worten: Bei Entscheidungsprozessen lasst
sich der Verstand nicht von der Emotion abkoppeln.

Darunter leidet vor allem der Homo oeconomicus, der

im Zusammenhang mit Geld nicht immer rational reagiert.
Die Neurodkonomie sieht dies in den menschlichen
Emotionen begriindet: Gier, Lust, Angst und Panik.
Geflhllos zu werden, um die richtigen Finanzentscheide
zu treffen, scheint jedoch keine Option zu sein. Denn
dass es ohne Emotionen keine Entscheide gibt, beobach-
tete der Neurowissenschaftler Antonio Damasio.
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Lassen Sie sich helfen

(1) ]
Rational oder emotional, analytisch oder nichtanalytisch «Manner entSCheldel‘l
— wie man am besten eine Entscheidung trifft, Iasst sich
abschliessend nicht erértern. Was aber tun, wenn uns SChnellel‘.
die Reichweite der Entscheidung Kopfzerbrechen berei- °
tet? Was, wenn man nicht Uber gentigend Informationen Fl‘auel‘l entSChelden
Uber die zur Wahl stehenden Optionen verfligt? Und was, e gy ®
wenn fehlende Klarheit Uber die Konsequenzen eines SOl‘gfaltlgel‘.»

Entscheids diesen Uber alle Masse hinauszogert?

Keine Entscheidung zu treffen, ist zumeist keine Option.
Chancen kdnnten ungenutzt an einem vorbeiziehen. Oder

[ ] [ ] [ ] L]
jemand anderes trifft plétzlich die Entscheidung fiir einen «SChelnbal‘ Intuitive
selbst. Ist man unsicher, sollte man Unterstltzung nicht ° °
verschméhen. Freunde, Familie, Entscheidungstechniken, EntSChelde baSIGI‘el‘l
mathematische Modelle oder eine Miinze kbnnen bei der . .
Wahl der Alternative helfen. Von der Verantwortung fir melst auf]ahl‘elang
die Entscheidung und deren Konsequenzen ist man damit °
nicht befreit. Entscheide bleiben ein individuelles Wagnis, el‘WOl‘beIlem Wlssen.»

bei dem sich Risiko und Unsicherheit der Konsequenzen
nicht vollstandig delegieren lassen.

Der Mensch trifft taglich bis zu
20’000 Mikroentscheidungen.

Das bewusste Denken

wird durch den Neokortex q

gesteuert.

Ohne Emotionen
gibt es keine Entscheide.

Ménner treffen Entscheidungen
schnell, Frauen sorgféltig.
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Frauen sind gut
fiir die Aktienkurse

Unternehmen, die geschlechtervielféltig
aufgestellt sind, schneiden an der Borse
2.8 Prozent besser ab als die homogene
Konkurrenz.
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Bereits nach acht Wochen Meditation

7
werden mehr Gehirnzellen im Hippocampus
gemessen. Dieser Bereich des Gehirns ist
fir das Gedachtnis und das Lernen
zustandig.
X %

Heavy User

Im Durchschnitt verbringen
User taglich fast 7 Stunden
im Internet.

Mobilitatsdienste wie Uber

sind heute bereits so verbreitet, dass die
Fuhrerscheinzulassungen in den USA ricklaufig sind.

<A
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Rund um den Globus -
Relsetlpps fur Bahnfahrer

eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee
196 Briicken gehért zum UNESCO-Weltkulturerbe

Drohnen im Dienst

7
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Blutkonserven landesweit verschickt
werden kdnnen.

135 Milliarden US-Dollar
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Manche Reisen sind nicht bloss
ein notwendiges Ubel, um am
Bestimmungsort anzukommen,
sondern sind selbst ein Traumziel.
Dazu gehoéren Bahnreisen, die
nicht nur eingefieischte Zug-
fans begeistern. Lassen Sie mit
geringerem 6kologischem Fuss-
abdruck spektakulédre Land-
schaften an sich vorbeiziehen
und geniessen Sie die
Entschleunigung.

Baikal-Amur-

Magistrale, Sibirien

Die Strecke von Taischet nach
Sowetskaja Gawan am Pazifischen
Ozean bietet noch mehr Einsamkeit,
Kalte und spektakulére Wildnis

als ihre berihmte Schwester, die
Transsibirische Eisenbahn.

Rovos Rail,

sudliches Afrika

Die Rovos Rail ist Afrikas berihm-
teste Bahnlinie. Die Waggons des
Zuges versprihen Zwanzigerjah-
re-Nostalgie und auf Teilstrecken
werden sie noch von einer Dampflok
gezogen. Die Route fuhrt von Kap-
stadt an den Victoriafallen vorbei
Uber Botswana nach Sambia bis

an die OstkUste Tansanias.

The Canadian, Kanada
Einmal quer durch Kanada in funf
Tagen: Die Reise fihrt von Toronto
nach Vancouver durch die Rocky
Mountains, vorbei an endlosen
Waldern, Seen und Flissen. Der
Zug bietet eine Aussichtsplattform,
auf der die Passagiere das Natur-
kino geniessen kdnnen.

Tren a las Nubes,

Argentinien

Der «Wolkenzug» verkehrt zwischen
Salta und Socompa an der chileni-
schen Grenze. Dabei Uberwindet er
Uber 3°000 H6henmeter und steigt
an seinem hdchsten Punkt auf 4’200
Meter. Fir Passagiere, die fir die
Hoéhenkrankheit anféllig sind, befin-
den sich Sauerstoffgerate an Bord.

Bernina Express, Schweiz
Warum denn in die Ferne schweifen?
Spektakuldre Aussichten gibt es
auch vor der Hausture. Die Strecke
des Bernina Express mit ihren

55 Tunnels und 196 Brlcken ge-
hort zum UNESCO-Weltkulturerbe.

Wer sich mit einer Bahnreise am
anderen Ende der Welt einen lang-
ersehnten Traum erflllen will,

kann die CO2-Emission des Fluges
zum Startpunkt der Bahnstrecke
mit myclimate kompensieren. Mehr
Informationen: myclimate.org



Wenn
Normalitat
ein Trend ist

Bérte, Karohemden, Brillen und Tattoos: Zu Beginn
stachen die sogenannten Hipster aus der Masse heraus
wie ein Trainingsanzug im Opernsaal. Unwillentlich
traten die Coolen eine Moderevolution los, die damit
endete, dass die urspriinglich «<Andersaussehen-
Wollenden» in der Masse ihrer Nachahmer untergingen.
Trotz allem Streben nach individueller Personlichkeit.
Der Mensch gehort nun einmal gerne dazu. Der neueste
Trend macht einem dies so einfach wie nie zuvor. Ganz
ohne extravagante Kleidung und Fashionstatements,
die unter die Haut gehen, hat sich der «<Normcore»
breitgemacht.

Individualitét, nein danke!

Als Unisex-Modetrend verzichtet Normcore auf enge
Schnitte, knallige Farben oder aufregende Muster.

Ganz im Gegenteil, er gibt sich méglichst unauffallig

und austauschbar. Es geht darum zu zeigen, dass

man sich nicht allzu sehr um die Mode schert. Boyfriend-
Jeans feiern ihr Revival, einfache T-Shirts sind wieder
schick, Sneaker passen zu jedem Outfit und der
«Undone-Look» geht sowohl am Sonntag als auch im
Biro. So auszusehen, als trage man Kleider aus den
Achtzigern und als habe man sich bei der Kleiderwahl
keine Mihe gegeben, ist gleichermassen ein Statement
gegen und ein Bekenntnis zur Modeindustrie. Marken
wie American Apparel, Levi’s und Acne feiern ihr Revival,
doch auch Saint Laurent, Tom Ford und Dior bringen
Luxus-Normcore auf den Markt.

Kein Trend ohne Gegentrend

Die «Frankfurter Allgemeine Zeitung» erklart die Gegen-
bewegung zur Individualitat wie folgt: «Aus der
erbitterten Suche nach Einzigartigkeit versuchte der
Normcore ein Konzept zu gestalten und versprach

in schlecht sitzenden Jeans und Pullis ohne die leiseste
Andeutung von Taille Entspannung von den Lasten

des Egos.» Die einen sehen im Normcore die Befreiung
vom Modediktat, die anderen bloss einen kurzzeitigen
Gegentrend zur Reiztiberflutung des 21. Jahrhunderts.
Es wird sich zeigen, wie lange die Modekonformitat
Uberlebt, bis sie den meisten wieder zu langweilig wird.
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Fitness fiir
den Kopf

Das menschliche Gehirn braucht standige Stimulation.
Gedachtnis, Konzentration und Koordination sind
kognitive Funktionen, die verloren gehen, wenn sie nicht
benutzt werden. Einfache Ubungen kénnen dabei
helfen, das Gehirn zu trainieren und es jung zu halten.

Fir die Konzentration: Kopfrechnen

Primarschler lernen brav das kleine Einmaleins, doch
als Erwachsene haben wir das Kopfrechnen oft verlernt.
Addieren Sie beim nachsten Einkauf die Preise oder
rechnen Sie auf Ihrer ndchsten Autofahrt die Quersum-
men von Autonummern aus.

Fur Kreativitat und Gedachtnis: Eselsbriicken bauen
Eselsbricken sind nicht nur gut fur das Gehirn, sondern
auch nutzlich fur den Alltag. Namen sind etwas Abstrak-
tes, und es hilft, sie mit einem Bild zu verbinden, um

sie sich merken zu konnen. Wenn Sie zum Beispiel Peter
Fischer kennenlernen, stellen Sie sich einfach einen
fischenden Geissenpeter vor.

Fiir die Bildung neuer Synapsen: Raus aus der Routine
Die Alltagsroutine unterfordert unser Gehirn. Bereits am
Morgen kdnnen Sie dagegen ankampfen: Putzen Sie

|lhre Zdhne einmal mit der nicht dominanten Hand, stei-
gen Sie zuerst mit dem anderen Bein als sonst in |hre
Hose und nehmen Sie einen unbekannten Weg zur Arbeit.

Fiir das Gedéachtnis: Ich packe meinen Koffer

Eine spielerische Mdglichkeit, das Gedachtnis zu trainie-
ren ist das Kofferspiel. Der erste Spieler sucht einen
Gegenstand aus, den er in den Koffer packt, der nédchste
Spieler muss diesen Gegenstand und einen neuen dazu
aufzahlen, und so weiter ... Der Koffer wird immer voller
und das Aufzahlen immer schwieriger.

Fir die Koordination: In der Luft zeichnen

Zeichnen Sie mit der linken Hand eine Acht in die Luft.
Danach beschreiben Sie mit der rechten Hand eine
Null. Und nun versuchen Sie beides gleichzeitig. Wenn
Sie die Koordination der beiden Arme ohne Probleme
schaffen, erhdhen Sie die Geschwindigkeit.
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Unternehmerblut
fliesst in jedem

Kann man sich Mut, Neugierde oder Intuition aneignen?
Der Unternehmer Bernd Remmers ist Uberzeugt, dass
jeder, der will, diese und andere zeitlose Fahigkeiten
lernen kann. Sein Buch «Unternehmerblut» ist denn auch
Inspiration fir all jene, die die Unternehmerin/den
Unternehmer in sich kultivieren wollen. Das unterhalt-
same Lesebuch refliektiert anhand von Interviews,
Zitaten und kurzen Essays die Eigenschaften von erfolg-
reichen Unternehmerinnen und Unternehmern.

Lernen von den Besten

Neben Remmers kommen in «Unternehmerblut» erfolg-
reiche Schweizer Persdnlichkeiten zu Wort. Dazu gehdéren
u.a. Georges Kern (Breitling), der Uber die Einfachheit von
Marken spricht, Dieter Meier (Yello), der von der Disziplin
der Kreativitat erzahlt oder Tom Hanan (Webrepublic),
der sich Uber Kultur im Unternehmen dussert. Wer die
Unternehmerin/den Unternehmer in sich kultivieren will,
kann von insgesamt 15 Personlichkeiten einiges lernen.

Unternehmer machen Unternehmer

Bernd Remmers hat erfolgversprechende unternehmeri-
sche Eigenschaften in den vierzig Jahren seines eigenen
Schaffens und im Kontakt mit zahlreichen Unterneh-
merinnen und Unternehmern Schritt fir Schritt entdeckt.
Laut Remmers sind sie «Vorbilder» fir alle, die unter-
nehmerischer denken und handeln wollen — egal ob sie
an der Spitze einer Firma stehen, ein Team leiten oder
selbststandig sind. Denn Unternehmerblut fliesst in
jedem.

unternehmerblut.ch

Uber den Autor

Bernd Remmers (* 1948) stammt aus einer deutschen
Unternehmerfamilie und ist seit vier Jahrzehnten

als Coach und Consultant fiir Change-Management,
Unternehmenskultur, Strategieumsetzung und
Leadership tatig. Er lebt in Zug und Cape Town.
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Vontobel — Drittgrosster
Anbieter nachhaltiger
Anlagelosungen

Geht es um nachhaltiges Investieren, leistet Vontobel seit
mehr als zwanzig Jahren Pionierarbeit. Mittlerweile ist
unser Unternehmen der drittgrosste Anbieter nachhaltiger

Investitionen in der Schweiz.

Der Blick in die Unternehmensgeschichte von Vontobel
zeigt, dass nachhaltiges Handeln in unterschiedlichen
Facetten schon immer ein Bestandteil der Unterneh-
menskultur war. Fir uns bedeutet unternehmerische
Verantwortung, den drei Dimensionen der Nachhaltigkeit
— Okonomie, Umwelt und Gesellschaft — gerecht zu
werden. Dies gilt auch fur unsere Anlagelésungen.

Nachhaltige Investitionen legen zu

Die Entwicklung des européaischen Marktes zeigt, dass
die Investition in nachhaltige Anlageldésungen mehr

als nur ein Trend ist. Die durchschnittliche jahrliche
Wachstumsrate von nachhaltig verwalteten Geldern
betrug gemaéss der Global Sustainable Investment
Alliance zwischen 2014 und 2018 sechs Prozent. Dieser
Aufwartstrend dirfte sich fortsetzen, denn mit dem
«Aktionsplan zur Finanzierung eines nachhaltigen
Wachstums» der EU riicken nachhaltige Anlagelésungen
noch starker in den Fokus. Das langfristige Ziel dieses
Aktionsplans ist es, ein ressourceneffizientes und
emissionsarmes Wirtschaftssystem zu férdern. Dem
Finanzsektor und den Anlegern wird hierbei eine
Schlisselrolle zugewiesen.

Die Schweiz zieht mit

In der Schweiz sind nachhaltige Anlageldésungen
ebenfalls gefragt. 2018 wuchs das Investitionsvolumen
in solche Anlagen um 83 Prozent gegenuber dem
Vorjahr: Gesamthaft waren geméss einer Studie des
Verbandes Swiss Sustainable Finance hierzulande
716.6 Milliarden Schweizer Franken nachhaltig angelegt.

Laut dieser Studie ist Vontobel der drittgrosste Anbieter
fir nachhaltige Anlageldsungen. 2018 stieg das durch
das Unternehmen verwaltete Vermégen gegenlber

2017 um rund 60 Prozent an. Im ersten Halbjahr 2019
verzeichnete Vontobel bereits einen weiteren signifi-
kanten Zuwachs bei nachhaltig verwalteten Vermogen.
Vontobel hat sich zum Ziel gesetzt, diesen Wachs-
tumspfad fortzusetzen.

Top 6 Schweizer Marktakteure fir nachhaltige Anlagen
gemessen am verwalteten Vermogen in der Schweiz

Marktanteil in %
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Quelle: SSF Swiss Sustainable Finance, Marktanteile gemessen am
verwalteten Vermogen in der Schweiz. Aufgrund des markanten
Anstiegs der verwalteten Vermdgen bei der Partners Group sinken
die relativen Marktanteile bei den meisten Marktakteuren; dies trifft
auf die verwalteten absoluten Vermogen nicht zwangslaufig zu.

! Beinhaltet Anlagevermdégen von Raiffeisen Schweiz und
Ethos Services SA
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Vontobel - Ausgezeichnetes
Rating fiir nachhaltige

Anlagelosungen

Zum wiederholten Male erhéalt Vontobel fiir seine
nachhaltigen Anlagestrategien ein hervorragendes

Rating von der Initiative der Vereinten Nationen

«Prinzipien flir verantwortliches Investierens» (UN PRI).

Die Initiative der Vereinten Nationen hat eine klare
Vision: Dank eines wirtschaftlich effizienten, nachhaltig
gestalteten globalen Finanzsystems ist eine langfris-
tige Wertschdpfung maglich. Innerhalb eines solchen
Systems werden verantwortungsvolle Investitionen
belohnt und kommen sowohl der Umwelt als auch

der Gesellschaft als Ganzes zugute. Diese Vision teilen
die Unterzeichner von UN PRI, zu denen seit 2010
Vontobel gehort.

Vontobel liber dem Benchmark

Als eine von 2’500 Unterzeichnerfirmen setzt Vontobel
die Prinzipien der Initiative um. Mit grossem Engagement,
wie das jahrliche Rating der Initiative zeigt. Erzielte
Vontobel 2018 bereits eine hervorragende Bewertung,
konnte sich das Unternehmen 2019 mit seinen nach-
haltigen Anlagestrategien nochmals steigern. Fir das
Rating Uberprift PRI anhand von sieben Modulen,

wie Vontobel die Prinzipien der Initiative innerhalb der
Anlageklassen (Aktien und Obligationen) anwendet.

In allen Modulen liegt Vontobel tiber dem Benchmark
(2018: sechs von sieben Modulen tber dem Benchmark).

In der praktischen Umsetzung folgen die Unterzeichner
sechs Prinzipien. Diese zielen darauf ab, ein besseres
Verstandnis der Auswirkungen von Investitionsaktivitaten
auf Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfiihrungsthemen
(englisch: Environment, Social and Governance — ESG)
zu schaffen.

Die sechs Prinzipien

1.

Wir werden ESG-Themen in die Analyse- und
Entscheidungsprozesse im Investmentbereich
einbeziehen.

Wir werden aktive Anteilseigner sein und
ESG-Themen in unserer Investitionspolitik und
-praxis berucksichtigen.

Wir werden Unternehmen und Kdrperschaften,

in die wir investieren, zu einer angemessenen Offen-
legung in Bezug auf ESG-Themen anhalten.

Wir werden die Akzeptanz und die Umsetzung der
Prinzipien in der Investmentbranche vorantreiben.
Wir werden zusammenarbeiten, um unsere Wirksam-
keit bei der Umsetzung der Prinzipien zu steigern.
Wir werden Uber unsere Aktivitaten und Fortschritte
bei der Umsetzung der Prinzipien Bericht erstatten.

Den Vontobel Transparency Report
finden Sie unter:
— unpri.org
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Vontobel - Wer wird
die Supermacht des
digitalen Zeitalters?

Die bisherige Weltordnung ist durcheinandergeraten. Alte und neue
Machte konkurrenzieren um eine Vormachtstellung. Wie sich dies
fur Investoren auswirkt und warum ein Blick Uber aktuelle Streitig-
keiten hinaus wichtig ist, zeigt das Whitepaper von Vontobel:

«Wer wird die Supermacht des digitalen Zeitalters?»

Geht es um die aktuelle Weltordnung, wird oft Multipolari-
tat als zusammenfassendes Stichwort genutzt. Doch
folgt auf die bipolare Ordnung des Kalten Krieges und die
unipolare Machtstellung der USA der letzten Jahrzehnte
tatsachlich eine ausgeglichene Machtverteilung?

Zwei Superméchte im Wettstreit

Das Whitepaper «Wer wird die Supermacht des digitalen
Zeitalters?» von Vontobel analysiert das geopolitische
Geschehen. Vor dem Hintergrund der aktuellen Verénde-
rungen werden die makroékonomischen Implikationen
mit ihren Chancen und Risiken fir Investoren eroértert.

Was bereits heute auffallt: Die USA fuhlen sich von

China herausgefordert. Denn dessen aufstrebende
Wirtschaft nimmt Fahrt auf und konkurrenziert eine
bisherige Doméne der USA: Hightech-Innovationen.

China dagegen beobachtet, dass das internationale,
von der Pax Americana gepragte System immer weniger
die Fahigkeit besitzt, auf globale Herausforderungen

zu reagieren. Eine attraktive Ausgangssituation, um in
die Fussstapfen der USA zu treten.

Der Blick liber die Aktualitat hinaus

Die Situation nur auf Basis des akuten Handelsstreits
zwischen den beiden Landern zu beurteilen, reicht nicht
aus. Das Whitepaper von Vontobel berlcksichtigt darum
auch die historischen, kulturellen als auch systemischen
Unterschiede. Und schafft so Versténdnis fir den Kampf
um eine neue Weltordnung, die durch kiinstliche Intelli-
genz und Big Data gepragt sein wird.
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Noch mehr Inspirationen unter
- vontobel.com/inspiration

Rechtliche Hinweise

Diese Publikation entspricht Marketingmaterial geméss Art. 68 des Schweizer FIDLEG und dient ausschliesslich zu Informationszwecken.
Zu den genannten Finanzprodukten stellen wir lhnen gerne jederzeit und kostenlos weitere Unterlagen wie beispielsweise das Basis-
informationsblatt oder den Prospekt zur Verfiigung.

Das Magazin «Inspiration» dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Publikation stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung

dar seitens oder im Auftrag von Vontobel zur Beanspruchung einer Dienstleistung, zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder dhnlichen
Finanzinstrumenten oder zur Teilnahme an einer spezifischen Handelsstrategie in irgendeinem Rechtsraum. Die Erbringung der in dieser
Publikation beschriebenen Dienstleistungen richtet sich nach dem mit dem Leistungsempfanger abgeschlossenen Vertrag. Inhalt, Umfang

und Preise der Dienstleistungen und Produkte kdnnen je nach Land unterschiedlich ausgestaltet sein und jederzeit ohne Ankiindigung gedndert
werden. Einige Dienstleistungen und Produkte werden nicht weltweit und nicht durch alle Gesellschaften von Vontobel angeboten und kénnen
zudem in bestimmten Léndern rechtlichen Einschrankungen unterworfen sein. Der Nachdruck von Texten ist ohne die schriftliche Bewilligung
von Vontobel weder ganz noch teilweise gestattet.

Einzelheiten dazu, wie wir mit lhren Daten umgehen, finden Sie in unserer aktuellen Datenschutzrichtlinie (vontobel.com/privacy-policy/)
sowie auf unserer Website zum Datenschutz (vontobel.com/gdpr). Sofern Sie gerne eine physische Version der Privacy Policy von uns erhalten
mochten, wenden Sie sich bitte an folgende E-Mail-Adresse: wealthmanagement@vontobel.com.
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Vontobel druckt auf 100 % Recyclingpapier:
Die Herstellung von Recyclingpapier
verbraucht rund 1.5 Mal weniger Energie
und 2.5 Mal weniger Wasser als die
Produktion von Papier aus Frischfasern.
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