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Die Zukunft des Automobilverkehrs: Wie wichtig sind Schutz- und Sicherheitsthemen?
Dr. Patrick Kolb, Fondsmanager, Credit Suisse

Liebe Leserinnen und Leser,

ein Zeitreisender aus den 196o0er Jahren wirde Uberrascht feststellen, dass sich die Grundzige des
Verkehrswesens nicht dramatisch verandert haben: Die Ziricher Trams sind auch im neuen Design immer noch
weif3-blau gefarbt, die Zige fahren immer noch auf Stahlschienen, das Auto hat immer noch vier Rader und
einen Fahrer, und die Stof3zeiten mit ihren massiven Verkehrsstaus sind so akut wie eh und je. Hinter den
Kulissen jedoch spielt sich ein heftiger Umbruch ab: Unserer Uberzeugung nach dirfte sich das
Mobilitatsverhalten in den nachsten zehn Jahren grundlegend verandern.

In dieser Publikation mochten wir aufzeigen, wie die Zukunft des Verkehrswesens und der Autoindustrie
aussehen konnte. Eine Statistik zur Verkehrssicherheit bildet
den Einstieg, danach skizzieren wir die Trends zur
Automatisierung und Konnektivitdt. Zum Schluss werfen wir
40 20 O 20 40 &0 80 100 einen Blick in unsere Kristallkugel, indem wir eine Hypothese zu
Peak Horse (Nachfragewende bei Pferden) bzw. Peak Car
(Nachfragewende bei Autos) aufstellen, um dann ein Fazit zu

Grafik 1: Verkehrsunfalle mit Personenschaden
(Anderung in %, 2000-2013)
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us Auch wenn sich dem Anschein nach seit den 1960er Jahren nur
Germany langsam etwas verandert hat, hat sich laut Verkehrsexperten
Korea hinter den Kulissen vieles getan: Mit technologischen Mitteln
Italy wurden verbesserte Verkehrsleitsysteme und
Japan Straf3eninfrastrukturen geschaffen. Ein moderner
UK Personenwagen lasst sich nicht mehr mit dem Auto der
France Sechzigerjahre vergleichen, denn er ist, aufgrund des

technologischen Fortschritts, wesentlich sicherer geworden.

Quelle: Financial Times (2015): The Future of Transport, in: . . . . . . .
Grafik 1 zeigt, dass die Verkehrsunfalle mit Personenschaden in
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ausgewabhlten Industrielandern zwischen 2000 und 2013 zurickgingen. In gewissen Entwicklungslandern haben
sie dagegen zugenommen; in manchen Landern wie der Tirkei oder Russland sogar in einem ziemlich
dramatischen Ausmalf3. Ein Grof3teil der erhohten Verkehrssicherheit in Industrielandern geht auf
Verbesserungen in Fahrzeugdesign und -ausstattung, Geschwindigkeitsiberwachung, wirksame Vorschriften
gegen Alkohol am Steuer und den Einsatz von Sicherheitsgurten zurick. Fir die OECD stellt der Einsatz von
Sicherheitsgurten eine der wirksamsten MafBnahmen zur Lebensrettung und zur Verminderung von schweren
unfallbedingten Personenschaden dar.*

In den letzten Jahrzehnten haben sich weltweit auch die StralRennetze signifikant verbessert. Im Gegenzug
sorgen die immer erschwinglicheren Fahrzeuge auch fir neue Probleme in den Stadten, beispielsweise in Form
von Staus. Verkehrsexperten schlagen neuartige Ldsungen vor, etwa unterirdische oder dreistdckige
Straf3ennetze. Laut der Financial Times nutzen die meisten Lander Technologien zur Verbesserung ihrer
Infrastruktur, um ihre Verkehrswege besser zu vernetzen und effizienter zu gestalten. Das Internet dirfte
unserer Ansicht nach die Arbeitsweg- und Reiseplanung revolutionieren. Heutzutage besteht das Hauptproblem
darin, die verschiedenen Verkehrsmittel, wie Schienen-, Fahrrad-, FuRganger- und Automobilverkehr, in ein
benutzerfreundliches, sicheres und nachhaltiges System einzubinden.”

Neue Trends im Automobilverkehr: Automatisierung und Konnektivitat

Laut der Weltgesundheitsorganisation sterben jedes Jahr rund 1,25 Millionen Menschen bei Verkehrsunféllen
und bis zu 50 Millionen tragen Verletzungen unterschiedlichen Schweregrades davon. Des Weiteren schatzt das
US-amerikanische Verkehrsministerium, dass Uber go % aller Unfélle durch menschliches Versagen verursacht
werden; das schlief3t Alkohol (31 % aller Unfalle) und Geschwindigkeitsiberschreitungen (29 % aller Unfalle) als
Ursachen mit ein.® 9o % der Unfdlle mit todlichem Ausgang ereignen sich in Landern mit mittlerem oder
geringem Durchschnittseinkommen.* Die National Highway Traffic Safety Administration (NHTSA) gibt an, dass
die wirtschaftliche Belastung durch Unfalle allein in den USA jedes Jahr nahezu USD 250 Milliarden betrdgt,

Grafik 2: Entwicklung des autonomen Fahrens: Umsetzung ausgewahlter autonomer Fahrfunktionen
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Quelle: Roland Berger

* Quelle: OECD (2015): Road Safety Annual Report 2015, S. 12, URL: http://www.oecd-ilibrary.org/transport/road-safety-annual-report-
2015 irtad-2015-en, 23.12.2015.

* Quelle: Financial Times (2015): Global cities look to technology to drive change, in: The Financial Times, The Future of Transport, Special
Report, in: The Financial Times, 14. Dez. 2015, S. 1.

3 Quelle: NHTSA (2015): Traffic Safety Facts, Juli 2015, URL: http://www-nrd.nhtsa.dot.gov/Pubs/81216q.pdf, 28.12.2015.

“ Quelle: Weltgesundheitsorganisation (2015): Global status report on road safety 2015 Oktober 2015 S. 2, URL:
http://www.who.int/violence injury prevention/road safety status/2o0ig/en/, 23.12.2015.
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Produktivitatsverluste, Prozess- und Gerichtskosten, Staus und Notfalldienste inbegriffen.> Forscher sind jedoch
der Meinung, dass vieles davon eliminiert werden kénnte, wenn Fahrer ihre Fahrzeuge nicht langer aktiv steuern
muissten. Selbstfahrende Autos gelten als bahnbrechende Neuerung fir Gesundheit und Sicherheit auf den
Straf3en, da sie Verkehrsunfdlle drastisch reduzieren konnten. |hr Hauptvorteil besteht darin, dass
Fernerkundungstechnologien, Radarsensoren und Kameras mit ihren 360°-Blickwinkeln Situationen besser
einschitzen konnen als Menschen, die realistisch betrachtet nur in eine Richtung sehen kénnen.® Obwohl
bestimmte Funktionen des sogenannten autonomen Fahrens bereits verfigbar sind, dirften hochgradig
automatisierte Fahrzeuge unseres Erachtens nach wahrscheinlich nicht vor Ende dieses Jahrzehnts zu erwarten
sein. Grafik 2 zeigt den voraussichtlichen Zeitablauf der Umsetzung bestimmter Funktionen des autonomen
Fahrens. Heute schon werden Fahrzeuge mit halbautomatischen Funktionen wie Stau-, Spurwechsel- und
Parkassistenten ausgestattet. Wir glauben, dass in den ndchsten finf bis zehn Jahren Fahrzeuge mit nahezu
vollstandiger Automatisierung auf bestimmten Autobahnen oder Straflen zum Einsatz kommen werden.
MaRgebend dabei ist, dass der Fahrer vollstdndig verantwortlich bleiben wird (analog den heutigen
Flugzeugpiloten).

Die Ara selbstfahrender Autos liegt wohl noch einige Jahre in der Zukunft (2025+); der technische Weg dorthin
entwickelt sich jedoch rapide. Wir sind der Meinung, dass auf diesem Weg neben der Behandlung regulatorischer
Themen noch ein weiterer essenzieller Schritt erforderlich ist: Die Ausstattung mit Konnektivitatsfunktionen,
sodass Fahrzeuge ,miteinander® kommunizieren und beispielsweise Daten zu Strafsen- und
Verkehrsbedingungen austauschen kdnnen.” Mit anderen Worten bedeutet das, Fahrzeuge werden zu Sensoren,
indem sie wichtige Informationen Gber ihre Umgebung kommunizieren.® Unserer Ansicht nach dirften die
Automatisierungsmoglichkeiten ab 2020 zunehmen, sodass sich Fahrzeuge zu sichereren und produktiveren
Mobilgerdten entwickeln, vergleichbar mit einem dynamischen Biro oder einem Wohnzimmer.
Verkehrsexperten sind der Ansicht, dass die Einfihrung von vollstandig autonomen Fahrzeugen mit Haus-zu-
Haus-Kapazitat vor 2030 bis 2040 nicht zu erwarten sein wird.®

Ein Blick in die Kristallkugel: Peak Horse, Peak Car?

Selbstfahrende Fahrzeuge dirften unserer Ansicht nach erhebliche Folgen sowohl fir die Automobilindustrie als
auch fur unsere Gesellschaft haben. Manche Analysten sind der Meinung, dass dieser Wandel den Weg fir eine
.Sharing Economy" ebnen konnte, in der Fahrzeuge eher gemietet als neu gekauft werden.* Infolgedessen
konnte bei Fahrzeugen ein Absatzeinbruch von Gber 40 % anstehen. Das mag zwar ein extremes Szenario sein,
jedoch bietet ein Blick auf vergleichbare historische Entwicklungen, beispielsweise in der Pferdepopulation in
den USA, unseres Erachtens nach aber einige interessante Erkenntnisse: Bevor das Automobil entwickelt wurde,
wurden Pferde fir Aufgaben eingesetzt, die heutzutage Fahrzeugen zuteilwerden. Fir die meisten Menschen
waren Pferde entweder ein Fortbewegungsmittel, ein Werkzeug (z. B. beim Pfligen von Ackerland) oder ein
Status- bzw. Leistungssymbol (z. B. Vollblutzuchten oder Dressurpferde). Als jedoch mit dem ab 1908 gebauten
Ford Modell T der Siegeszug des Automobils einsetzte, erreichte der Pferdebestand in den 1920er Jahren in den
USA seinen historischen Hohepunkt. Ab 1930 jedoch lag die Anzahl der Autos je Einwohner Uber der Anzahl der
Pferde pro Einwohner (siehe Grafiken 3 und 4).*

> Quelle: National Highway Traffic Safety Administration (2015): The Economic and Societal Impact Of Motor Vehicle Crashes, May 2015
(revised), S. 1, URL: www-nrd.nhtsa.dot.gov/pubs/812013.pdf, 23.12.2015.

® Quelle: Financial Times (2015): Automated autos may be a game changer for health and safety, in: The Financial Times, The Future of
Transport, Special Report, 14. Dez. 2015, S. 4

7 Quelle: The Economist (2015): Upsetting the Apple «car, in: The Economist, 21. Feb. 2015, URL:
http://www.economist.com/news/business/21644149-established-carmakers-not-tech-firms-will-win-race-build-vehicles, 28.12.2015.

® Der nachstehende Link filhrt Sie zu einem Beispiel fir ein selbstfahrendes Konzeptauto, das 2015 von Mercedes auf der Fachmesse fir
Unterhaltungselektronik CES vorgestellt wurde: http://www.cnet.com/news/mercedes-benz-unveils-luxury-concept-self-driving-car/,
28.12.2015.

9 Quelle: Roland Berger (2014): Autonomous driving: Disruptive innovation that promises to change the automotive industry as we know
it, Nov. 2014, S. 7, URL: http://www.rolandberger.ch/media/pdf/Roland Berger TABAutonomousDrivingfinal20141211.pdf, 28.12.2015.

** Quelle: Wall Street Journal (2015): Could Self-Driving Cars Spell the End of Ownership?, in: The Wall Street Journal, 1. Dez. 2015, URL:
http://www.wsj.com/articles/could-self-driving-cars-spell-the-end-of-ownership-1448986572, 28.12.2015

™ Quelle: Barclays (2015): Disruptive Mobility, Equity Research, 19. Mai 2015, S. 29.
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Die heutige Pferdepopulation liegt mit 4 Millionen um rund 85 % unter der damals héchsten Pferdepopulation
von etwa 25 Millionen Tieren. Heutzutage werden Pferde meistens zum Freizeitvergnigen, fir Wettkampfe oder
Rennen eingesetzt. Wir halten es daher fur plausibel, dass es in Zukunft einen kleineren (Luxus-)Automobilmarkt
geben wird, wobei Fahrzeuge vereinzelt entweder fir Arbeitszwecke oder als Status- bzw. Leistungssymbol
gekauft werden. Unserer Meinung nach ist es langfristig fir die groRe Mehrheit der Menschen wirtschaftlich
sinnvoller, Privatfahrzeuge durch gemeinsam genutzte selbstfahrende Fahrzeuge zu ersetzen, analog dem
Pferdeersatz durch das Modell T.**

Grafik 3: Peak Horse: US-Pferdepopulation 1850 - 2000 Grafik 4: Anzahl Pferde vs. Anzahl Fahrzeuge pro 1'00o
Einwohner (1900 — 2000)
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Fazit

Wie rasch die Trendwende eintritt, ist eine hitzige Diskussion unter Experten. Wir selbst sind der Meinung, dass
die Technologie schon heute derart weit entwickelt ist, dass sich bei selbstfahrenden Fahrzeugen nur noch die
Frage nach dem Zeitpunkt ihrer Einfihrung stellt. Im Rahmen dieser Diskussion betonen wir, dass der
Stellenwert der Sicherheitsaspekte an Bedeutung zunimmt. Verkehrsnetze sind laut der Financial Times anfallig
fur Hackerangriffe: Da sich alle diese Netze, von Fahrzeugen Uber Flugzeuge bis hin zu Zigen, mit dem Internet
verbinden, ist es nur eine Frage der Zeit, bis Hacker Angriffsmdglichkeiten finden werden. Eine einzige
Schwachstelle in einem mit einem komplexen Netz verbundenen Gerdt kann schwerwiegende Folgen fir das
ganze Verkehrswesen haben. Wenn Fahrzeuge die Fahigkeit zur Fernkommunikation haben, kann die
Uberwachung der Sicherheit der einzelnen Komponenten zur Herausforderung werden.*

Unserer Meinung nach ist dieses Anlagethema fir langfristig orientierte Anleger ausgesprochen reizvoll. Noch
steht es Uberdies am Anfang eines lang anhaltenden Wachstumszyklus. Wir sind der Meinung, dass die
anstehenden Mobilitdtsumbriiche in den nachsten Jahren enorme Chancen fir alle Beteiligten bieten werden.
Sowohl als Konsumenten wie auch als Burger dirften wir alle erheblich von einem effizienteren Verkehrswesen,
weniger Staus und hoherer Sicherheit profitieren. Bei den herkdmmlichen Automobilherstellern rechnen wir
allerdings mit neuen Herausforderungen aufgrund einer Nachfragewende (Peak Car), die sich durchaus mit der
oben besprochenen Nachfragewende bei Pferden (Peak Horse) vergleichen lasst. Derzeit stehen die Gewinner
und Verlierer dieses Umbruchs noch nicht fest. Wir halten die Verkehrssicherheit in Kombination mit der IT-
Sicherheit fUr eine der interessantesten Anlagechancen, da diese ineinander gekoppelten Bereiche in Zukunft
noch weiter an Bedeutung gewinnen dirften. Aus diesem Grund setzen wir auf Beteiligungen an fGhrenden
Unternehmen mit innovativen Losungsangeboten und legen einen besonderen Schwerpunkt auf die Bereiche
Big-Data-Analytik, Verkehrsleitsysteme, Sensoren und Netzwerksicherheit.

" Als Inspiration zu diesem Thema diente der Podcast auf Asymcar 6 (2013): Peak horse, 22. Okt. 2013, URL:
http://www.asymcar.com/?p=124, 28.12.2015.
¥ Quelle: Financial Times (2015): Hackers in ,white hats" join effort to thwart the bad guys, in: The Financial Times, The Future Of
Transport, Special Report, 14. Dez. 2015, S. 3.
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Weitere Informationen (wie aktuelle Fonds-Factsheets, Performanceberichte oder Quartalskommentare) finden
Sie hier oder bei Ihrem Kundenberater.
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Mit jeder Anlage sind Risiken verbunden und unter volatilen oder unsicheren Marktbedingungen konnen der Wert und die Rendite der Anlage stark fluktuieren. Bei Anlagen in
auslandischen Wertschriften oder Fremdwahrungen besteht zusatzlich das Risiko, dass die auslandische Wertschrift oder die Fremdwahrung gegeniber der Referenzwahrung
des Anlegers an Wert verliert. Alternative Anlageprodukte und -strategien (wie Hedge Fonds und Private Equity) konnen komplex sein und hohere Risiken beinhalten. Diese
Risiken kdnnen sich aus dem ausgedehnten Einsatz von Leerverkdufen, Derivaten und Leverage ergeben. Zudem kann der Mindestanlagezeitraum fir solche Anlagen langer sein
als bei traditionellen Anlageprodukten. Alternative Anlagestrategien (wie Hedge Fonds) sind nur fir Anleger bestimmt, welche die mit diesen Anlagen verbundenen Risiken
verstehen und akzeptieren.

Dieses Dokument ist nicht fir die Verbreitung an oder die Nutzung durch natirliche oder juristische Personen bestimmt, die Birger eines Landes sind oder die in einem Land
ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz haben, in dem die Verbreitung, Veroffentlichung, Bereitstellung oder Nutzung geltende Gesetze oder Vorschriften verletzen wirde
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oder in dem Credit Suisse und/oder ihre Tochtergesellschaften oder verbundenen Unternehmen Registrierungs- oder Zulassungspflichten erfillen mussten. Die Unterlagen
wurden dem Empfanger zur Verfigung gestellt und dirfen nicht ohne die ausdrickliche schriftliche Genehmigung von Credit Suisse weitergegeben werden.

In Deutschland wird das vorliegende Dokument von der Credit Suisse (Deutschland) AG verteilt bzw. bereitgestellt, die von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) zugelassen ist und von ihr beaufsichtigt wird.

Copyright © 2015. CREDIT SUISSE GROUP AG und/oder verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten.
CREDIT SUISSE (DEUTSCHLAND) AKTIENGESELLSCHAFT
Junghofstrafe 16

D-60311 Frankfurt am Main

Seite7von7y



