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Wall Street

Die grossten Egos in Amerika

Jens Korte, New York

in gutes Selbstvertrauen kann bei der

Karriereplanung hilfreich sein. Die

Researchfirma Payscale hat in einer

zweijdhrigen Studie ermittelt, dass
von sich iiberzeugte Menschen deutlich mehr
verdienen als Zweifler. Diese Erhebung lasst
sich auch anders betrachten: Wer viel Geld
kassiert, der hilt sich fiir besser als seine Kol-
legen. Payscale hat eine Liste aufgestellt, wel-
che Berufsbilder zur gréssten Arroganz nei-
gen. An der Spitze stehen nicht etwa Journa-
listen, Arzte oder Anwilte. Kéche stehen in
den USA an Position eins, wenn es um die ei-
gene Hochachtung geht. Konzernlenker und
Art-Directors folgen auf Platz zwei und drei.
In den Top 10 stehen auch noch Bartender,

Bauern und Floristen. Die Bezahlung scheint
also nicht das einzige Kriterium zu sein,
warum manche Berufe zu einem gewissen
Hochmut verleiten.

Vom amerikanischen Arbeitsmarkt kom-
men derweil gemischte Signale. Im August
wurden 151000 neue Jobs kreiert. Das waren
knapp 30000 Stellen weniger als erwartet.
Zudem sind die Stundenl6hne etwas geringer
gestiegen als erhofft. Prompt fielen an der
Wall Street am Freitag die Wetten auf eine
Zinserh6hung im September. Lediglich Jan
Hatzius, Chefékonom von Goldman Sachs,
sieht die Wahrscheinlichkeit fiir einen Zins-
schritt auf der ndchsten Notenbanksitzung in
rund zwei Wochen bei 55%. Die Situation ist
auch nicht so schlecht. Im Schnitt wurden in
den USA in diesem Jahr pro Monat 182 000
neue Stellen geschaffen. Die Arbeitslosenquo-
te bleibt bestdndig unter 5%. Dennoch diirfte
der Bericht nicht eindeutig genug ausgefallen
sein, um die Notenbanker zu motivieren. Die
Marktreaktion war kurz vor dem Wochenende
auch nicht ganz eindeutig. Der Dollar legte zu.
Die Aussicht auf eine spédtere Zinserhohung
hitte den Greenback eigentlich belasten sol-
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len. Die Mérkte folgen der eigenen Logik. In-
vestoren lassen sich teilweise nur schwer von
einem eingeschlagenen Kurs abbringen. Dar-
auf diirfte in diesen Tagen auch Elon Musk
hoffen. Freitagabend sickerte eine E-Mail von
Musk an seine Mitarbeiter durch. Darin treibt
der Tesla-Chef die Belegschaft zu grosster
Produktivitdt an. Das jetzige Quartal sei die
letzte Chance, die Investoren von der Finanz-
lage zu liberzeugen. Bereits Anfang der Woche
kam Unruhe bei der Aktie auf. Bei Tesla
werden Bondszahlungen in H6he von rund
400 Mio. $ féllig. An der Wall Street wurde
diskutiert, ob es kurzfristig einen Liquiditats-
engpass geben konnte. Noch finanziert die
Wall Street die Visionen von Musk. Aber der
Geduldsfaden wird diinner.

Etwas geduldiger sind die Borsianer gegen-
iiber Apple geworden. Der Steuerstreit mit der
EU hat den Aktienkurs kaum belastet. Viel ge-
bannter wartet die Wall Street auf Mittwoch.
Dann wird das iPhone 7 vorgestellt. Ob es ein
grosser Wurf wird, ist unsicher. Analysten ge-
hen davon aus, dass Apple bis nichstes Jahr
die grossen Verdnderungen zuriickhilt. Dann
feiert das iPhone sein Zehn-Jahre-Jubildum.

Sieben Fragen an Charles Isaac

«Wir rechnen nicht mit einem Feuerwerk»

1. Real Estate Investment Trusts, auch REIT
genannt, wurden 1960 durch den US-Kon-
gress geschaffen. Seither haben viele Lander
diese Rechtsform iibernommen. Warum?
Die einfache Antwort ist, dass sie sich bewahrt
haben. Diese borsenkotierten Gefisse erlau-
ben es auch Kleinanlegern, sich an Immobi-
lien zu beteiligen. REIT bezahlen keine Unter-
nehmensgewinnsteuer, miissen dafiir aber
mindestens 90% ihrer Gewinne an die Anle-
ger ausschiitten. Dieses Modell, das es nicht
erlaubt, Gewinne einzubehalten, sorgt in der
Regel fiir eine gute Unternehmensfithrung.
Die Firmen miissen immer wieder Geld am
Kapitalmarkt aufnehmen, wenn sie investie-
ren wollen. Das wirkt disziplinierend.

2. Zeichnen sich REIT also durch eine hohe
Dividendenrendite aus?

Ja, die Renditen betragen in den USA derzeit
3,5%, in anderen Méirkten noch bedeutend
mehr. Fast noch wichtiger ist aber der Punkt,
dass viele REIT ihre Dividenden von Jahr zu
Jahr steigern. Es sind also nicht nur hohe, son-
dern auch stark wachsende Ausschiittungen.

3. Wie kdnnen REIT die Dividenden erhéhen?
Sie konnen neue Objekte kaufen, die Nutzung
bestehender Immobilien verbessern oder die
Mieten erhohen. In Hongkong und Tokio
zum Beispiel steigen die Biiromieten, weil es
schlicht an neuem Platzangebot fehlt.
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4. Alle bérsenkotierten Aktien werden nach
einem Schema namens GICS in Sektoren
eingeteilt. Seit Anfang September werden
Immobilienaktien als neuer, elfter Sektor
separat gefiihrt. Was heisst das fiir REIT,
die den grossten Teil der Immobilienaktien
weltweit ausmachen?

Wir rechnen nicht mit einem Feuerwerk, son-
dern mit einem langfristig positiven Effekt.
Weil Immobilienaktien nicht mehr mit den
Finanzinstituten zusammen, sondern eigen-
stdndig klassifiziert werden, ist ihnen mehr
Aufmerksamkeit sicher.

5. Wird mehr Geld in diesen Sektor fliessen?
Moglich ist das. Anlagefonds in den USA

haben derzeit REIT im Schnitt noch unter-
gewichtet, obwohl die Performance sehr gut
war. Die Volatilitit der REIT diirfte abnehmen,
weil sie nicht mehr mit den Finanzwerten in
einen Topf geworfen werden.

6. Sie investieren auch in REIT, die Einkaufs-
zentren in Asien betreiben. Sind diese nicht
durch E-Commerce unter Druck gekommen?
Der Detailhandel ist nicht tot, er verdndert
sich nur. Gut gefiihrte und gut gelegene Shop-
ping-Malls passen sich der Zeit an. Wo Restau-
rants frither vielleicht 30% der Mieter aus-
machten, sind es nun 60%, die Mall wird
zu einem Ausgeh-Ort. Neue Wohnungen in
Hongkong sind noch 20 Quadratmeter gross,
haben nicht einmal mehr eine richtige Kiiche,
man muss fast auswarts essen.

7. REIT aus Asien haben in der vergangenen
Dekade 12,7% pro Jahr rentiert. Welche Lin-
der haben am meisten dazu beigetragen?
Wir betrachten grundsitzlich jede Gesell-
schaft fiir sich. Japan, wo REIT 2001 einge-
fihrt wurden, ist jetzt der zweitgrosste Markt
fiir REIT weltweit. Die Singapur-REIT wurden
2002 eingefiihrt und betragen heute etwa
20% des Aktienmarktes. Ganz Asien hat aber
noch grosses Potenzial. Unter anderem stehen
noch viele Borsengidnge von REIT auf den Phil-
ippinen, in China, Indien und Indonesien an.
Interview: Eugen Stamm
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Borsen-Indizes
1Jahr 1Wo.
in% in%
¢ Schweiz 829430 -385 154
SMI
¢ Schweiz 9013.26 251 1.4
SPI
? Europa 307974 -372 230
Euro Stoxx 50
1; Frankfurt 10683.82 633 091
Dax
? London 689460 1334 0.83
FTSE 100
? New York 1849196 13.09 0.52
Dow Jones Ind.
¢ New York 524990 10.52 0.59
Nasdaq C.
;r Tokio 16925.68 -6.82 224
Nikkei 225
? Hong Kong 2326670 114 156
Hang Seng
(]
Hitparade
Swiss-Market-Index
Kurs 1Jahr 1Wo.
inFr. in% in%
Credit Suisse Group N 13.00 -4736 6.82
Julius Bir N 4260 -6.39 6.05
UBS Group 1442 -2691 472
Swiss Re N 84.20 287 3.63
Zurich Insur. Grp 25420 -223 354
Swiss Life N 24800 11.86 290
Syngenta N 43270 3236 275
SGSN 220700 3059 171
ABB N 21.80 1998 1.68
Nestlé N 7905 1245 154
Givaudan N 2069.00 26.00 103
Swatch | 260.00 -29.46 0.89
Roche GS 24290 -556 0.83
Swisscom N 47470 -656 074
Adecco Group 56.60 -2478 071
ActelionN 166.30 2734 0.60
Novartis N 7780 1511 0.52
LafargeHolcim 5205 -13.03 048
Richemont N 58.55 -18.00 -0.68
GeberitN 42730 4084 -134
Swiss-Performance-Index
Kurs 1Jahr 1Wo.
inFr. in% in%
SNBN 1519.00 4157 12.44
AscomN 18.25 735 704
LemN 1060.00 5892 6.75
Vetropack 1605.00 -1.83 5.80
GAMN 9.68 -4356 556
Valartis Group | 745 -4313 537
lastminute.com 1390 733 5.30
Looser N 7490 9181 512
Perrot Duval Hold. 5435 1442 5.02
Huber + Suhner N 6215 5557 472
VZ Holding N 265.25 0.47 -4.16
Bqg. Canton du Jural 51.05 -10.20 -4.31
Adval TechN 23500 4329 -4.35
Straumann N 383.00 3357 -4.49
Kardex N 91.85 4579 -531
U-Blox N 21200 1522 -6.48
Tamedia N 166.00 10.59 -6.79
Meyer Burger N 375 5124 114
Perfect N 0.03 -50.00 -25.00
Relief Therap. 0.03 -50.00 -25.00

Nachste Woche\/on Lea Fah

Starkeres BIP-Wachstum
im zweiten Quartal?

Am Dienstag veroffentlicht das Seco seine
Schitzung zum Bruttoinlandprodukt (BIP)
fiir das zweite Quartal dieses Jahres. Im
ersten Quartal 2016 wuchs das BIP gegen-
iiber dem Vorquartal um 0,1%, im Vergleich
zum Vorjahresquartal um 0,7%. Stiitzend
wirkten vor allem die privaten Konsum-
ausgaben sowie die Bau- und Ausriistungs-
investitionen. Der Staatskonsum war hin-
gegen riicklaufig. Insgesamt scheint sich
die Schweizer Wirtschaft auf die Franken-
stdrke eingestellt zu haben. Potenzial nach
oben bleibt aber allemal.

Solide, aber nicht
spektakulir

Der Versicherungskonzern Helvetia

KEYSTONE

zu erwarten, das aber kaum fiir Uberra-
schungen sorgen wird, so Analysten der
Zircher Kantonalbank (ZKB). Wegen der
Unwetter in Europa werde im Vergleich zum
Vorjahr ein geringeres Ergebnis in der Nicht-
lebensversicherung resultieren. Bedingt
durch die schlechte Bérsenentwicklung diirf-
ten zudem die Finanzertrage tiefer als im
Vorjahr ausgefallen sein und somit das Anla-
geresultat reduzieren. Die Integration der
Nationale Suisse verlaufe nach Plan, Syner-
gien werden zu einem grossen Teil aber erst
im zweiten Halbjahr anfallen.

Integration von Dorma+Kaba
bisher erfolgreich

Der fusionierte Schliesstechnikspezialist
Dorma+Kaba gibt am Mittwoch das

o7 f! M Geschiftsergebnis 2015/16 bekannt.

" Gemdss Analysten der ZKB sollte im

unter der Aufsicht von ; - zweiten Halbjahr eine leichte Wachs-
Verwaltungsratsprasi- \r" tumsbeschleunigung

dent und Ex-Raiffeisen- 3 erfolgt sein. Interessieren
Chef Pierin Vincenz (im diirften auch der finan-
Bild) wird am Montag zielle Ausblick und Aus-

das Halbjahresergebnis
publizieren. Insgesamt
sei ein solides Resultat

sagen zum Stand der Inte-
gration der Schweizer Kaba
und der Deutschen Dorma.

5.September
Halbjahresergebnis
von Helvetia.

6.September
Secozum BIPim
zweiten Quartal.
Halbjahresergebnisse
von BKW, Jungfrau-
bahn und Santhera.

7. September
Ergebnis 2015/16
von Dorma+Kaba,
Halbjahresergebnis
von Leclanché.

8. September
Halbjahresergebnisse
von Burkhalter und
Romande Energie.

Burkhalter auf Kurs
mit Jahreszielen

Die Elektroinstallationsgruppe Burkhalter
wird am Donnerstag das Ergebnis fiir das
erste Semester 2016 veroffentlichen und
dabei voraussichtlich seine Erfolgsserie fort-
setzen konnen. Die Chancen stehen damit
gut, dass Aktiondre auch dieses Jahr von
einer leicht hoheren Dividende profitieren
konnen. Wie vom Management zuletzt
Anfang Juni bestétigt, soll es auch dieses
Jahr gelingen, den Gewinn pro Aktie zu stei-
gern. Die anvisierte Gewinnsteigerung werde
aber nicht mehr ganz so hoch wie im letzten
Jahr ausfallen. Im Vorjahr konnte Burkhalter
ein Plus von 10,5% ausweisen.

Rohstoffe, Wahrungen
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Devisen und Heizol

In Fr. Aktuell  letzte  Ende

Woche 2015
1 Dollar 09801 09797 1.0015
1Euro 1.0936 1.0970 1.0877
1Pfund 13032 12871 14771
Heizol (Fr./100 Liter) 7420 7700 7140
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