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YOUR KEY TO
A TIMELESS ALPINE LIFESTYLE

ARVE CHALET

APARTMENTS

17 moderne Wohnungen in Andermatt

+41 41 888 77 99 | andermatt-arve.ch

SPEZIALANGEBOT

FUR EARLY BIRD

KAUFERINNEN &

KAUFER DIESEN
WINTER!

NZZ am Sonntag 2. Februar 2020

Kauf/Verkauf

ANDERMATT"
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A\ Peikert Immobilien
_—=_ Projekte AG

X ROTELBERG

WOHNEN AM SCHONSTEN ORT IN ZUG

Steuern sparen im grossziigigen und
reprasentativen Neubauprojekt

An prominenter Lage im steuergiinstigen Freienbach entsteht an
einer gut frequentierten Lage ein prestigetrdchtiger Neubau.

In einem modernen Geschéftshaus wird eine gesamte Etage mit
iber 2600 m? Nettonutzfléiche und einer Garage mit 30 Stell-
plétzen verkauft.

Der Verkaufspreis bewegt sich im zweistelligen Millionenbereich.

Wir freuen uns auf lhre
Kontaktaufnahme:

Exklusiv Immobilien ng

Zircherstrasse 62, 8852 Altendorf EXKLUSIV

info@exklusiv-immobilien.ch IMM BILIE
Telefon 055 535 76 67* wwwAekuUQ—immobilienAchN
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kinderkrebshilfe schweiz

begleitet, unterstiitzt, setzt sich ein
EW,

Telefon 062 297 00 11 =
www.kinderkrebshilfe.ch A

Spenden: PC-Konto 50-1225-5 o
IBAN CH70 0900 0000 5000 1225 5

Florastrasse 14, CH-4600 Olten
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Zu verkaufen Liebhaberobjekt
3%-Zimmer-Gartenwohnung 107 m*
Ortszentrum von Sarnen/OW

grossziigige Rdume, Naturboden,
Kiiche mit Granitabdeckung,

2 Nasszellen, 1 Balkon, 1 Sitzplatz,
Autoeinstellplatz in Tiefgarage

Preis: CHF 750'000.00

Fiir einen Besichtigungstermin fiir
Privatinteressenten (keine Makler)
info@winvestam.ch

Biiro- und Gewerberaume

Per sofort oder nach Vereinbarung vermieten wir
ca. 153 m? Gewerbe-/Dienstleistungsraume.

Die 5 hellen/grossziigigen Rdume befinden sich
im EG der Liegenschaft Oerlikonerstr. 47, 8057
Ziirich-Oerlikon. Optimal gelegen mit OV und Auto
gut erreichbar. Bestens geeignet fiir:

e Schulungsraum oder Showroom
Arzt-/Zahnarztpraxis
Architekturbiiro

Anwaltskanzlei

Reisebiiro

Fir Ihre Ideen und Vorschlége fiir eine individuelle
Nutzung, zugeschnitten auf lhre Bediirfnisse, sind
wir offen. Im Untergeschoss befinden sich

2 Lagerrdaume a je ca. 10 m?,

Netto-Miete: CHF 3'300.— p/Mt. + NK 200.— p/Mt.

Parkplétze im Freien und in der nahe gelegenen
Tiefgarage kénnen zugemietet werden.

Haben wir Ihr Interesse geweckt? Gerne zeigen
wir Ihnen die Raumlichkeiten persoénlich.

CANDRIAN TREUHAND, Frau B. Walther,
Tel. +41 44 857 18 18,
E-Mail: walther@candrian.ch

Miete/Vermietung

Ziirich 7, am Romerhof

In sehr gepflegter Geschéaftsliegen-
schaft: schéne, helle Einzelbiiros
(29 m?/25 m?/21 m?)

Foresta Immobilien AG,

044 545 16 80

Gardasee: Grosse Whg. in antikem
Palazzo direkt am See, Garten, Steg
kurz- oder langfristig zu vermieten.
Spreche deutsch. 0039 331 975 1755

Exklusive, sonnige 2'2-Zimmer-
Wohnung, 80 m2, mit spektakulédrer
Seesicht, direktem Seezugang
& Mitbenlitzung Badewiese, zu ver-
mieten. Im steuergiinstigen Bach/SZ,
2 Balkone, Garagenplatz, grosszligiger
Wohn-/Essbereich, neue Kiche,
grosszigiges Wellnessbad, WM/TU.
Ideal fiir 1-2 Personen CHF 5'250.—
(inkl. NK & PP).

Anfragen unter Chiffre: NZZ AG,
c/o Chiffre NZZ, Chiffre Nr. 103059,
Falkenstrasse 11, 8021 Zlrich

6826 Riva San Vitale

im Nucleo, via Rovio 11, zu vermieten
Ferienwohnung, Zweitwohnsitz

60 m? im EG und Innenhof

CHF 600.— + NK CHF 150.— (pauschal)
Kontakt: 079 217 96 46, khossli@bluewin.ch

Ab sofort Dauermieter fir grossziigige
4Y2-Zi.-Ferien-Whg. in 7464 Parsonz bei
Savognin gesucht. Fr. 1200.-/Mt. inkl.
PP/Heizung.

Besichtigung unter: 081 684 38 08

Klosters
An top Lage zu vermieten

grosse 7%2-Zimmer-Wohnung

Wohnkiiche, 2 Nasszellen, Terrasse und
grosser Balkon, Garage.

Mehr Informationen erhalten Sie unter:
Tel. +41 79 820 79 89

Zu vermieten: Einfamilienhaus mit Seeblick im
Appenzellerland

Eine ruhige Oase in einer idyllischen Umgebung
mit Panoramablick auf den Bodensee sorgen fir
ein unvergleichliches Wohnerlebnis. Mehr Informa-
tion unter 076 510 0490 oder 076 548 35 99

Rothusstrasse 17, 6631 Hinenberg

Traumhafte 6%2-Zimmer-Attika

238 m? Wohnflache mit Echtholzbéden, Uber 200 m? Terrasse mit freiem Weit-
blick auf die Berge bis hin zum Zugersee, unweit vom Golfplatz Holzhdusern,
der Campus der International School of Zug ist in nachster Nahe, ein Cheminée,
Weinkuhlschrank, Ankleide und separate Nebenrdume sind nur wenige Highlights
— lassen Sie sich bei einer Besichtigung verzaubern! Mietzins CHF 7'530.— inkl.
NK, Einstellplédtze kdnnen dazu gemietet werden.

Bernasconi Liegenschaften AG

Postfach 226, 4601 Olten
liegenschaften@bernasconi.ch, 062 787 88 48
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AIDSWAISEN AFRIKA

o eine bessere Zukunft durch Schule und Berufsbildung
Wir helfen in Uganda durch Schule, Berufsbildung, Mikro-

kredite, HIV/Aids-Pravention, und psychosoziale Unterstit-

PC 80-444-2

zung. Helfen Sie mit!
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Wenigstens diese Branche boomt: Produktion von Schutzmasken bei Dasheng Health Products. (Schanghai, 31. Januar 2020)

Coronavirus: Die niachsten Wochen

konnten turbulent werden

Viele Anleger vergleichen die Situation mit dem Sars-Ausbruch im Jahr 2002. Doch

wirtschaftlich gesehen ist China heute ein anderes Land. Von Markus Stideli

ie Akteure an den Finanzmaérkten

reagieren bis jetzt sehr gefasst auf

die Ausbreitung des neuartigen

Coronavirus. Auch nachdem die
Weltgesundheitsorganisation diese Woche
den internationalen Gesundheitsnotstand
ausgerufen hat, brockelten die Kurse an den
Borsen vergleichsweise moderat: Der Schwei-
zer Aktienindex SMI etwa liegt seit Jahres-
beginn immer noch leicht im Plus.

Nehmen die Investoren die Infektions-
krankheit auf die leichte Schulter? Viele Augu-
ren vergleichen die heutige Situation mit der
Sars-Pandemie der Jahre 2002 und 2003.
Natiirlich gibt es einige Parallelen: Bei Sars
handelte es sich ebenfalls um ein Coronavirus
mit dem Epizentrum China. Die damaligen Er-
fahrungen zeigten, dass auf den Einbruch an
den Finanzmaérkten ein kraftiges Kursrally
folgte. Der am stirksten betroffene chinesi-
sche Aktienindex MSCI China ging zwar um
fast 9% zuriick. Dann jedoch folgte ein Kurs-

anstieg um iiber 30% - der begann, noch be-
vor die Krise génzlich ausgestanden war.

Die Borsen scheinen jetzt auf einen dhnlich
glimpflichen Ausgang zu zdhlen. Einige
Experten empfehlen, die Kursriickginge fiir
Zukaufe zu niitzen. Aber vielleicht ist es rat-
sam, sich auf weitere Turbulenzen einzustel-
len. Gérard Piasko, der Anlagechef der Privat-
bank Maerki Baumann, mahnt zur Vorsicht:
«Der Vergleich mit dem Ausbruch von Sars vor
17 Jahren ist nicht zielfiihrend. Damals war
das Gewicht Chinas an der Weltwirtschaft viel

Zu Zeiten von Sars

trug China lediglich

4 Prozent zur
Weltwirtschaft bei.
Heute liegt sein Gewicht
bei 17 Prozent.

Kkleiner, ndmlich 4% im Vergleich zu 17% heu-
te.» Mobilitdt und Vernetzung von Menschen
und Giitern seien seither stark gestiegen. So
machten zum Beispiel chinesische Touristen
in Japan 30% aller Besucher aus. Und das
Chinageschift europdischer Firmen sorge
heute im Schnitt fiir 20% des Umsatzes. «Ich
glaube, die Auswirkungen des Coronavirus
werden an der Borse immer noch unter-
schétzt. Die Ausbreitungsgeschwindigkeit ist
besorgniserregend», sagt Piasko.

Hohe Bewertungen als Hypothek

Erschwerend fiir die Finanzmérkte komme
dazu, dass die Bewertungen der meisten An-
lageklassen heute hoch seien und viele Ban-
ken ihren Kunden Anfang Jahr auch noch zu
einem Ubergewicht bei Aktien im Allgemei-
nen und bei Schwellenldnderaktien und zyKkli-
schen Titeln im Speziellen geraten hitten.
Auch der Vermogensverwalter Franklin
Templeton sieht fundamentale Unterschiede

Gérard Piasko ist
Anlagechef bei
Maerki Baumann.

QILAISHEN / BLOOMBERG

Besonders betroffen

Kursverlauf von Swatch und Richemont
seit Anfang Jahr
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zu der Situation vor 17 Jahren: Sars sei in einer
Periode des Abschwungs an den Aktienmark-
ten aufgetreten. Anfang 2003 sei der Tief-
punkt erreicht worden, bevor dann eine mehr-
jahrige Erholung eingesetzt habe, schreibt die
Firma in einem Kommentar.

Auch sie macht darauf aufmerksam, dass
sich das China von damals nur noch schwer
mit dem China von heute vergleichen lisst.
«Der Konsum leistet einen wesentlich wichti-
geren Beitrag zur Wirtschaft als 2003 zur Zeit
der Sars-Epidemie und macht heute iiber 70%
des Wachstums des chinesischen Bruttoin-
landsprodukts aus, gegeniiber weniger als
40% im Jahr 2003.» Deshalb seien die Auswir-
kungen heute moglicherweise schwerwiegen-
der. Auch koénne die Erholung langsamer
verlaufen, da Chinas Wirtschaft nun viel gros-
ser sei und wesentlich langsamer wachse, so
die Analysten von Franklin Templeton.
Friither vermeldete China noch zweistellige
Wachstumsraten.

Schwellenléinder gleich China

Esist also durchaus moglich, dass die Investo-
ren in den ndchsten Wochen noch einmal iiber
die Biicher miissen. «Ich gehe davon aus, dass
das Coronavirus die chinesische und die glo-
bale Wirtschaft stirker treffen wird als damals
Sars», sagt Piasko. Er empfehle nicht generell,
Aktien zu verkaufen - aber die Anleger sollten
jetzt besonders auf eine breite Diversifikation
iber alle Anlageklassen hinweg achten.
«Aktien aus Schwellenldndern und Branchen
mit einem hohen Beta konnten besonders
unter Druck kommen.» Titel mit einem hohen
Beta wie zum Beispiel Bankaktien zeichnen
sich dadurch aus, dass sie stiarker schwanken
als der Gesamtmarkt.

«Esistnoch zu friih fiir ein <(Bottom Fishing).
Erst wenn die Wachstumsraten der Ausbrei-
tung zuriickgehen, sollte man nach Kaufge-
legenheiten sucheny, so Piasko. Weil das per-
fekte Timing ein Ding der Unmoglichkeit sei,
lohne es sich zudem, gestaffelt einzusteigen.

Anleger, die in Schwellenlander-Aktien
investiert haben, bemerken nun vielleicht
erstmals, wie stark die massgebenden Indizes
inzwischen auf China fokussieren. Im FTSE
Emerging Markets Index kommen China und
Taiwan zusammen auf die Hélfte des ganzen
Portefeuilles. Andere aufstrebende Linder
wie Indien, Brasilien, Siidafrika oder Russland
haben vergleichsweise wenig Gewicht. Fiir die
Anleger racht sich das nun.

Das ultimative Argument fuir mehr Gelassenheit

Geldspiegel
Markus Stadeli

ine der besten Schweizer Finanz-
publikationen stammt aus dem
Hause Pictet. Ihr Konzept ist denkbar
einfach: Einmal pro Jahr aktualisiert
die Genfer Bank ihre Datenbank mit den
Langfristrenditen von Schweizer Aktien und
Obligationen. Diese Woche war es wieder
einmal so weit. Gemdss Pictet haben Schwei-
zer Aktien im Zeitraum zwischen 1926 und
2019 nach Abzug der Inflation 7,65% pro Jahr
an Wert zugelegt. Wer in Obligationen
investierte, konnte sich iiber eine kaufkraft-

bereinigte jahrliche Wertsteigerung von
2,38% freuen.

Naturgemadss dndert sich an langfristigen
Durchschnittswerten von einem Jahr zum
ndchsten praktisch nichts. Und genau darum
pladieren wir dafiir, sich immer wieder mit
diesen Zahlen auseinandersetzen. Finanz-
marktrenditen iber grosse Zeitraume zu
betrachten, sollte uns gelassener machen -
gerade in turbulenten Zeiten.

Hatten es die Investoren friiher einfacher?
Kaum. Versuchen Sie einmal, sich Anleger-
tipps wéahrend des Zweiten Weltkrieges oder
in der Olpreiskrise der 1970er Jahre vorzu-
stellen. 1973 beispielsweise biissten Obliga-
tionen 11% an Wert ein, und im Jahr danach
verlor man mit Aktien dann auch noch 38%
(beides teuerungsbereinigt). Das ist bitter,
spielt langfristig jedoch keine Rolle. Sehr
wahrscheinlich hdtte man mit dem Versuch,
im richtigen Moment einzusteigen, wesent-
lich tiefere Renditen erzielt.

Auch wer ausschliesslich auf Aktien setzte
und den diimmsten Einstiegszeitpunkt
wiahlte, hat langfristig nie verloren: «Unsere
Analyse der historischen Renditen zeigt,
dass bei Anlagezeitraumen von mehr als 13

Jahren mit Schweizer Aktien in den letzten
94 Jahren keine Verluste entstanden sind»,
schreibt die Bank in ihrem Kommentar zum
Update. Die Erfahrung aus der jahrelangen
Betreuung von grossen und professionellen
Privatanlegern sowie Family-Offices zeige,
dass die grosste Gefahr fiir einen Investor
darin besteht, die (vermeintlichen) Risiken
im Portfolio in Zeiten unbefriedigender Kapi-
talmarktperformance drastisch zu reduzie-
ren. Und dann den Aufschwung an den
Maérkten zu verpassen.

Mit anderen Worten: Der Versuch eines
Markt-Timings ist vielleicht die grosste Gefahr
fiir Anleger. Und in Zeiten, in denen sich
jeder kostengiinstig ein weltweit diversifi-
ziertes Portefeuille zusammenstellen kann,
gibt es erst recht keinen Grund mehr fiir ein
Hin und Her bei den Anlagen. Wichtig ist,
eine Anlagestrategie zu haben und eisern an
ihr festzuhalten - egal ob in Warschau deut-
sche Panzer auffahren, ob Russen oder Ame-
rikaner in Afghanistan einmarschieren oder
eine Pandemie droht. Und wer jeden Monat
etwas auf die Seite legen und investieren
kann, braucht sich um das richtige Timing
erst recht keine Gedanken zu machen.

Die schlechteste Woche hatte...

Peter Spuhler, Stadler Rail

Als Peter Spuhler den Schienen-
fahrzeughersteller Stadler Rail
letztes Jahr an die Borse
brachte, herrschte Euphorie.
Kleinanleger machten bei ihren
Banken Dampf, weil sie unbe-
dingt ein paar der stark gesuch-
ten Aktien haben wollten. Im
erfolgsverwohnten Patron
Spuhler sah man einen Garan-
ten fiir Erfolg - und in der
durch die Klimakrise angestos-
senen Renaissance der Eisen-
bahn eine gewaltige Chance.

Doch jetzt werden Spuhler
und sein Unternehmen von
den eigenen Ambitionen einge-
holt. Das Unternehmen hatte
sich hohe Wachstumsziele
gesetzt. Am Freitag gab es nun
die Zahlen fiir 2019 bekannt.
Der Umsatz ist zwar um 60%
gestiegen, dennoch wurden die
Ziele verpasst. Auch die
Gewinnmarge liegt unter den
angepeilten Werten.

Nach Verkiindigung des
Ergebnisses verlor die Aktie
fast 4%. Beim Borsengang im
vergangenen April hatte das
alles noch ganz anders ausge-
sehen: Am ersten Tag legte der
Titel um tiber 13% zu. Doch
nun sind Peter Spuhler und die
Stadler-Aktionére definitiv in
der harten Borsenrealitdt ange-
kommen. (mju.)
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