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Wall Street

Pokémon Economy

Jens Korte, New York

ulturpessimisten sehen sich besta-

tigt. Der Hype um das Spiel Pokémon

Go nimmt immer wildere Ausmasse

an. In den USA gib es bereits rund
65 Mio. tigliche Nutzer. Das iibertrifft Twit-
ter. Die Amerikaner verbringen mehr Zeit mit
der Jagd nach diesen Kreaturen als auf Face-
book. Die Aktie von Nintendo hat sich innert
kiirzester Zeit fast verdoppelt. Der Marktwert
ist innerhalb einer Woche um rund 15 Mrd. $
gestiegen. Doch die Pokémons fithren uns vor
allem einen ganz anderen, einen ékonomi-
schen Trend deutlich vor Augen. Vor nicht all-
zu langer Zeit ist man mit Freunden ins Kino
gegangen, hat sich zum Essen verabredet, hat
Minigolf gespielt oder einen Grillabend ver-

anstaltet. Bei all diesen Aktivitdten hat die
lokale Wirtschaft mitverdient. Bei Pokémon
Go fliesst das Geld in die Kassen einiger weni-
ger, weit entfernter Konzerne in Kalifornien
oder Japan. Pokémon Go kann als Inbegriff
der Ungleichverteilung im digitalen Zeitalter
verstanden werden.

An der Wall Street scheint sich derzeit oh-
nehin alles verkaufen zu lassen, was bei drei
nicht auf den Bdumen ist. Beinahe hitte der
S&P-500-Index das Kunststiick geschafft, an
jedem Tag der Woche einen neuen Rekord zu
verbuchen. Das gab es zuletzt vor 18 Jahren.
Ein kleines Minus von zwei Piinktchen am
Freitag hat das verhindert. Der Dow Jones
iibersprang locker das bisherige Allzeithoch
vom Mai vergangenen Jahres und beendete
die Woche auf einem Rekord. Der sieben-
jahrige Bullenmarkt hélt. Mit der Nachfolge
von David Cameron hat sich das politische
Vakuum in Grossbritannien iiberraschend
schnell gefiillt. Da bereits vor der Inthronisie-
rung von Theresa May immer wieder betont
wurde, dass der Brexit die USA nicht in eine
Rezession stiirzen werde, gilt das jedoch nur
bedingt als Begriindung fiir die Rekordjagd.
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Die neue Berichtssaison ist mit den ersten
Grossbanken angelaufen. Die grésste US-
Bank, JP Morgan, iibertraf die Erwartungen
der Wall Street. Das lag zum Teil an starken
Handelsaktivititen bei Bonds und Devisen,
was wiederum mit Spekulationen rund um
den Brexit zusammenhing. Ahnliches war von
Citigroup und Wells Fargo zu horen. Die Er-
wartungen wurden leicht iibertroffen oder zu-
mindest erfiillt. Doch der Gewinn lag bei allen
drei Banken unter dem Vorjahr.

Bleibt als Erklarung, wie schon seit sieben
Jahren, das billige Geld. Die nédchste Noten-
banksitzung findet am 27.Juli statt. Niemand
rechnet mit einer Zinserhohung. Investoren
kaufen in diesem Umfeld alles. Mit dem ja-
panischen Whatsapp-Rivalen Line gab es an
der Wall Street den grossten Tech-Borsengang
des Jahres. Zum Borsendebiit stieg die Aktie
um 26%. In den nichsten Tagen nimmt die
Berichtssaison Fahrt auf. Unternehmen wie
IBM, Yahoo, Goldman Sachs, Microsoft, Star-
bucks, Intel, Visa, mehrere Airlines und Gene-
ral Electrics melden Quartalszahlen. Es wird
vor allem von dem Ausblick abhédngen, ob die
Wall Street aus ihrem Sommertraum erwacht.

Sieben Fragen an Alex Tobler

«Viele Kunden fragen, wie es weitergeht»

1. Was beschiftigt lhre Kunden derzeit am
meisten?

Die tiefen Zinsen machen allen zu schaffen.
Zusitzlich ist nach dem Brexit die Verunsiche-
rung stark gestiegen. Viele Kunden fragen,
wie es weitergeht.

2. Was hat der Brexit ausgel6st?

Wir konnten eine Flucht in sichere Anlagen
beobachten. Staatsanleihen aus den USA, aus
Japan und aus der Schweiz haben zugelegt.
Bei den Aktien haben sich die Anleger in
defensive Werte gefliichtet, beispielsweise in
die Sektoren Gesundheitswesen und Basis-
konsumgiiter. Gelitten haben zyklische Kon-
sumgiiter, weil die Wachstumserwartungen
abermals einen Dampfer bekommen haben,
ausserdem viele Finanzwerte.

3. Um auf die Frage der Kunden zuriickzu-
kommen: Wie geht es an der Borse nach dem
Brexit weiter?

Der Fokus richtet sich auf die ndchsten Gefah-
renherde, und die sind politischer Natur. In
Italien steht im Oktober ein Referendum an,
im November sind die US-Wahlen, nichstes
Jahr folgen Wahlen in Frankreich und
Deutschland. Es muss aber auch gesagt wer-
den, dass das Umfeld fiir riskante Anlagen wie
Aktien durchaus konstruktiv ist, vorausge-
setzt, es kommt nicht zu weiteren politischen
Verschiebungen.
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4. Welche Probleme drohen Italien?

Wenn der Ministerprasident Matteo Renzi die-
se innenpolitische Abstimmung verlére und
als Folge davon abtreten miisste, dann wiirde
das weite Wellen werfen. Die Banken Italiens
miissen dringend mit neuem Geld versorgt
werden. Das Problem liegt darin, dass viele
Privathaushalte Anleihen von italienischen
Banken besitzen. Wenn sie zur Sanierung der
Banken zur Kasse gebeten werden, ist mit Pro-
testen zu rechnen.

5. Kann man unter diesen Vorzeichen euro-
pdische Anleihen liberhaupt noch als Anlagen

mit geringem Risiko empfehlen?
Bei Staatsanleihen der Peripheriestaaten sind

die Renditeprdamien, welche Investoren fiir
das Halten dieser Papiere verlangen, nach
dem Brexit gestiegen. Dies konnte sich noch
weiter akzentuieren. Um das Portfolio gegen
politische Risiken abzusichern, haben deut-
sche, japanische und Schweizer Staatsanlei-
hen trotz ihren negativen Renditen immer
noch ihre Berechtigung.

6. Welche sicheren Hifen gibt es sonst noch?
Gold als Krisenversicherung und Cash als
Sicherheitspuffer haben eine grosse Bedeu-
tung. Vorausgesetzt natiirlich, das Geld liegt
bei einer soliden Bank. Cash zu halten, kostet
die meisten Privatanleger nichts. Man kann es
einsetzen, um von Marktverwerfungen zu
profitieren. Dividendenstarke Aktien, die viel-
fach ebenfalls als sicheres Element im Portfo-
lio empfohlen werden, schwanken eben doch
im Wert, wie sich gezeigt hat.

7. Sind Immobilienanlagen in der Schweiz bei
der derzeitigen Bewertung noch sinnvoll?
Ja, denn trotz den hohen Agios sind die Aus-
schiittungsrenditen immer noch attraktiv. Wir
ziehen Immobilienfonds den Immobilienak-
tien vor, weil deren Wert viel starker mit den
Launen der Borse schwankt. Bei Fonds ist die
Liquiditat auf dem Sekundarmarkt begrenzt.
Das Risiko, dass in der Schweiz so wie in Eng-
land Immobilienfonds geschlossen werden,
ist aber gering. Interview: Eugen Stamm
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1Jahr 1Wo.
in% in%
T Schweiz 8156.26 -12.48 1.47
SMi
¢ Schweiz 8823.03 -6.43 171
SPI
1\ Europa 2958.65 -18.36 4.25
Euro Stoxx 50
T Frankfurt 1006690 -12.76 4.54
Dax
¢ London 666924 125 119
FTSE 100
1\ New York 18516.55 258 204
Dow Jones Ind.
? New York 502959 136 147
Nasdaq C.
¢ Tokio 16497.85 -19.38 9.21
Nikkei 225
1\ Hong Kong 21659.25 -13.56 5.33
Hang Seng
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Hitparade
Swiss-Market-Index
Kurs 1Jahr 1Wo.
inFr. in% in%
Credit Suisse Group N 11.08 -59.52 8.31
Adecco Group 5310 -33.83 8.08
LafargeHolcim 4396 -4146 775
UBS Group 1294 -3956 774
Julius Bir N 40.02 -2541 548
Richemont N 5815 -2559 4.87
Swiss Life N 21990 192 397
SGSN 231400 31.85 3.30
Zurich Insur. Grp 23480 -2220 258
Syngenta N 37870 -6.31 249
Swiss Re N 8330 -447 208
ABBN 1966 025 1.87
Geberit N 37140 16.28 1.87
Swisscom N 482.80 -12.06 171
Givaudan N 205700 2347 113
ActelionN 169.00 1835 0.78
Nestlé N 77.85 873 071
Roche GS 255.60 -799 0.43
Novartis N 80.35 -19.33 -0.56
Swatch | 26700 -3092 -4.30
Swiss-Performance-Index
Kurs 1Jahr 1Wo.
in Fr. in% in%
Cicor Technologies N 23.00 -2813 21.05
Adval TechN 208.00 20.72 18.38
Leonteq 7175 -5799 18.30
lastminute.com 1200 -26.61 1215
AccuN 554 -5568 992
GAMN 1010 -5012 872
Bobst N 5145 2294 8.09
Spica Private Eq. 2750 15.06 742
0C Oerlikon N 873 -2695 738
Evolva Holding N 076 -51.41 704
Orell FuessliN 12050 570 -274
Bellevue N 1350 -3.64 -2.88
Swatch N 5215 -30.65 -3.78
Private Equity N 65.00 1217 4.4
Orascom N 716 -4033 -5.04
Airesis N 1.04 1034 -5.45
Swissmetal 0.26 -48.00 -10.34
Gottex Fund N 032 -7064 1M
Bq. Profil de Gestion | 119 -3352 -1.19
Santhera Pharma. N 5370 -44.15 -2999

Nachste Woche\/on Charlotte Jacquemart

Geballtes Fuder an Pharma
und Chemie

So viele Updates auf einmal bekommen
Anleger selten: Fiir Pharma- und Chemie-
Investoren lohnt es sich, die Sommerferien
noch nicht heute anzutreten. Mit Novartis,
Roche, Lonza, Givaudan, Syngenta und
Actelion berichten in den nichsten Tagen
ndmlich fast alle wichtigen Firmen im
Sektor iiber ihr Geschift im ersten Halb-
jahr. Bose Uberraschungen erwartet dabei
kein Analyst. Raum fiir positive Nachrich-
ten ist hingegen durchaus vorhanden.

Direkter Vergleich
der Transportler

Auch die zwei Schweizer
Riesen der Transportbranche,
Panalpina und Kiihne + Nagel,
reihen sich in den Zahlenreigen
der nichsten Woche ein. Bei
Panalpina interessieren sich
Anleger fiir den bevorstehenden
Chefwechsel: Im September soll
Stefan Karlen (im Bild) operativ

das Ruder iibernehmen. Der %
Schweizer stiess 1997 zu p il

[

Panalpina und hatte verschiedene Manage-
mentpositionen in verschiedenen Teilen der
Welt inne. Seit 2013 fiihrt er die Geschifte
von Panalpina in der Region Asien-Pazifik.
Karlen folgt auf Peter Ulber, der im Mai zum
Prasidenten gekiirt wurde.

Verschwindet die Schweizer
Industrie?

Wer jiingst die Meldungen der Industrie ver-
folgt hat, gewinnt den Eindruck, der starke
Franken vertreibe alles aus dem Lande, was
nach Maschinenol riecht. Laut der UBS ist
dem nicht so. Insgesamt sei die Zahl der
Industriearbeitspldtze in der Schweiz
®h seit 1998 stabil geblieben, heisst es bei
8 der Grossbank in einer Studie dieser
Woche. Mit Rieter, Georg Fischer und
: ABB berichten neben einigen kleine-
A ren Firmen drei Grosse iiber die ersten
~ sechs Monate des laufenden Jahres.
f Wer dabei auf ABB abstellt, kann nur
ein Fazit ziehen: Es lduft blendend.
ABB kiindigt wie sonst niemand jeden
: noch so kleinen Auftrag mit
: einer Mitteilung an - und
W verstopft die Mailboxen
% der Journalisten.

18. Juli
SGS und Givaudan
Uber das 1. Halbjahr.

19. Juli
Halbjahreszahlen
von Kiihne + Nagel
und Novartis.

20. Juli
GF, Panalpina, Lonza
zum 1. Halbjahr.

21. Juli

ABB, Roche, Rieter
mit den ersten sechs
Monaten.

22 Juli
1. Halbjahr Syngenta
und Lindt & Spriingli.

SGS: Verschwiegener Riese
aus der Westschweiz

Inspektionen und Kontrollen, so auch bei
Autos: Was SGS und die Konkurrenten
Bureau Veritas und Intertek genau machen,
ist fiir viele zwar ein Buch mit sieben Siegeln.
SGS ist damit erfolgreich. Seit Jahresbeginn
hat die Aktie um fast 20% zugelegt. Ob es am
neuen Chefliegt? Frankie Ng leitet die SGS
seit Marz 2015. Einfach sei das Umfeld nicht,
meint die Ziircher Kantonalbank. Die Kon-
junktur in den Schwellenldndern sowie die
gedriickten Preise der Rohstoffe Ol und Gas
erschweren das Dasein. Das erste Halbjahr
konnte bei SGS trotzdem besser ausgefallen
sein als bei der Konkurrenz, glaubt die ZKB.

Rohstoffe, Wahrungen

Gold und Ol

=== Goldpreis $/Unze Olpreis $/Fass m=
(linke Skala) (Terminkurs 2 Monate)

1400 54

1360 A 4
1320 ,.\‘\/\l//\‘/_W \['\_/_71\} 46

1280

Apr. Mai Juni Juli

Devisen und Heizol

In Fr. Aktuell  letzte  Ende

Woche 2015
1 Dollar 09827 09819 1.0015
1Euro 1.0844 1.0864 1.0877
1Pfund 1.2957 12713 1477
Heizol (Fr./100 Liter) 7400 7480 7140
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