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Liebe Anleger

Fiir die Fachhochschule Nordwest-
schweiz (FHNW) ist der Geschiftsbe-
richt 2009 von Sanitirtechniker Geberit
der beste Jahresbericht eines Schweizer
Unternehmens. Auf den Rdngen zwei
und drei folgen Georg Fischer und die
Bank Coop. Auf den weiteren Plitzen
finden sich Sulzer, Post, Brillenglaspro-
duzent Knecht & Miiller, Coop, Roche,
Migros und ABB wieder. Die Schluss-
lichter sind die Schwyzer Kantonalbank,
Swiss Life und Nationale Suisse. Die
FHNW analysiert seit 2002 jéhrlich die
Geschiftsberichterstattung der 250
grossten Schweizer Unternehmen sowie
einiger ausgewdhlter KMU. Inhaltlich
wird besonders auf die Transparenz der
Berichterstattung Wert gelegt.

Vor wenigen Tagen konnte die Schwei-
zer Borse SIX ein besonderes Jubildum
feiern, denn am 18. September 2000
wurden die ersten beiden Indexfonds
auf STOXX-Indizes an der SIX kotiert.
Nur wenig spiter folgte mit dem Credit
Suisse ETF auf den Swiss Market Index
(SMI) das erste komplett einheimische
Produkt. Das Wachstum nahm unge-
brochen zu, 2009 wurden 100 neue Pro-
dukte lanciert, 2010 fanden bereits 200
neue Indexfonds den Weg an die SIX.
Unterdessen werden an der Schweizer

Borse bereits iiber 480 ETF gehandelt.
Die 500er-Grenze wird wohl bald ge-
knackt werden. Auch die Handelsvolu-
men klettern rasch, in diesem Jahr soll
bereits ein Volumen von weit iiber 60
Mrd erreicht werden.

Laut dem Beratungsunternehmen
Deloitte fillt die Schweizer Fertigungs-
industrie im internationalen Vergleich
der Wettbewerbsfihigkeit weiter zu-
riick, so zumindest das Resultat einer
Umfrage bei 400 internationalen CEO.
Aktuell belegt die Schweiz im Ranking
den 14. Rang, 2015 konnte sie aber auf
Platz 18 zuriickfallen. Russland, Aus-
tralien, Spanien und die Niederlande
werden in der Rangliste vorbeiziehen.
Angefiihrt wird das Ranking heute wie
auch in unmittelbarer Zukunft von
China, Indien und Stidkorea. Fiir
Schweizer Unternehmen liegt der
Schliissel fiir eine erfolgreiche Zukunft
in der Spezialisierung, schreiben die
Deloitte-Experten. Um im internatio-
nalen Wettbewerb trotzdem weiter
wettbewerbsfahig zu bleiben, sollte
sich die Schweizer Fertigungsindustrie
auf die Produktion von High-End-
Produkten und die Entwicklung neuer
Technologien fokussieren, so die
Folgerung von Deloitte.

Gleich mehrere verschiedene Bera-
tungsunternehmen sollen derzeit bei
den beiden Grossbanken die Auswir-
kungen der weltweiten Regulierungs-
bestrebungen auf die einzelnen Bereiche
untersuchen und Handlungsanwei-
sungen ausarbeiten. Doch allzu viel wer-
den die Berater dann wohl doch nicht fiir
ihre Arbeitkassieren. Denn bereits zeich-
net sich ab, dass sich die internationalen
Grossbanken wohl einmal mehr gegenii-
ber den weltweiten Aufsichtsbehorden
durchsetzen werden und kiinftig weiter-
hin im Stil geschéften konnen, wie sie es
sich seit jeher gewohnt sind.

Zugegeben, es ist es schon einige Zeit
her, dass UBS-CEO Oswald Griibel das
«Too hig to fail»-Problem in einem Zei-
tungsinterview als grosste verbleibende
Herausforderung bezeichnet hat. Als ei-
ne mogliche Losung bezeichnete der
Grossbankenkapitdn den Schritt, dass
die Grossbanken ihr Schweizer Kernge-
schift begrenzen. Die nicht zum Schwei-
zer Geschift zdhlenden Aktivitdten, die
drei Viertel des gesamten Geschifts aus-
machen, liessen sich dann auf Tochter-
gesellschaften im Ausland iibertragen.

Eine solche Aufspaltung der Gross-
banken wire mit einem zusétzlichen Ka-
pitalbedarf verbunden, der nicht ohne

Auswirkungen auf die Profitabilitit blie-
be, warnte der CEO. Er selbst scheint
aber offenbar nicht von einem solchen
Szenario auszugehen. Im Gegenteil:
Griibel treibt die Integration der Bank
weiterhin voran. Der jlingste Streich des
UBS-CEO: Die Grossbank baut unter dem
Namen «Global Family Office Group»
eine neue Geschiftseinheit auf, mit der
die Produkte des Investment Banking
ultrareichen Kunden schmackhaft ge-
macht werden sollen. Die Sparte richtet
sich an die 250 grossten quasi-institutio-
nellen und Family-Office-Kunden der
Bank. «Diese Kunden haben oft hoch-
komplexe und spezialisierte Anforde-
rungen, und viele beanspruchen di-
rekten Zugang zu Investment-Banking-
Diensten, die wir mit der neuen Einheit
zur Verfligung stellen», begriindet Jiirg
Zeltner, CEO des Wealth Management
der Grossbank, die Griindung gegeniiber
dem «Wall Street Journal».

Bis zur ndchsten Woche, Ihr

John Dow
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Siidostasien ist auf der Uberholspur

SCHWELLENLANDER Der
Erfolg Chinas Ubertrdgt sich
auf die Nachbarstaaten im
Siidosten und befliigelt
deren Wirtschaft. Nun ziehen
auch die Borsenkurse an.
Anleger haben Zugang (iber
Fonds.

FRANK STOCKER

icht nur sparen wie die
Chinesen, sondern das
Geld auch ausgeben: In

den meisten Lindern Siidostasi-
ens hat sich eine Mittelschicht he-
rausgebildet, die Luxusgiiter gerne
vorgezeigt. Das haben auch die
weltweiten Investoren wahrge-
nommen und schichten daher eif-
rigum. In den vergangenen Mona-
ten haben die Borsen der Region
einen Boom erlebt.

«Die wirtschaftliche Entwick-
lung dieser Lander ist starker vom
jeweiligen Binnenmarkt und weni-
ger vom Export abhéngig als bei-
spielsweise China, Korea oder Tai-
wan», sagt Chakara Sisowath von
der Fondsgesellschaft Comgest.
Dies sei ein Grund, warum viele
Investoren sich zuletzt etwas von
den Aktienmérkten Nordostasiens
abgewandt haben und verstérkt in
den Siiden der Region blicken.
Enorme Mittel fliessen daher in
diese Linder, was beispielsweise
dazu fiihrte, dass der malaysische
Ringgit in der vergangenen Woche
den hochsten Stand seit 13 Jahren
gegeniiber dem Dollar erreichte.

Auch die Nachbarn profitieren
Doch auch die Nachbarldnder
profitieren. So legten die Aktien-
kurse an der Bérse von Bangkok seit
Ende Mai um rund 30% zu - und
dies, obwohl noch vor wenigen Mo-
naten das Geschiftsleben der thai-
landischen Hauptstadt weitgehend
stillstand. Damals blockierten Re-
gierungsgegner viele Strassen des
Zentrums. Erst im Mai wurde die
Belagerung von Polizei und Militar
gewaltsam aufgelost. «Der Markt
hat die Unruhen verziehen und
konzentriert sich auf das Wachs-

Heute sind die Lohnkosten in Thailand, Vietnam, den Philippinen und auf Sri Lanka giinstiger als in China.

Valoren- Wahrung Performance Rating
Nummer (in %)
; Siidostasien-Fonds ohne Japan 5 Jahre 1 Jahr
¢ Fidelity Funds - South East Asia A USD 207547 usb 11.0 14.4 (A)
Fidelity Funds - ASEAN A USD 207529 usb 10.7 27.7 (A)
i First State Asia Pacific A GBP Acc 1211760 GBP 9.7 14.0 (A)
Investec GSF Asian Equity A Inc 3835951 usb 9.6 12.4 (A)
Fidelity Funds - Asian Special Sits A 306514 usp 9.3 13.8 (A)
i Aberdeen Global - Asia Pacific Equity A2 Acc 608236 usb 7.1 16.4 (A)
M&G Asian A Acc EUR 1404480 EUR 7.0 9.2 (A)
i Threadneedle Asia C1 USD 1315565 usp 7.0 4.3 (A)
Templeton Asian Growth A (Ydis) USD 482563 usp 11.2 23.6 (B)
i First State Asia Pacific Leaders A GBP Acc 1725620 GBP 9.3 9.6 (B)
HSBC GIF Asia ex Japan Equity Smaller Cos AD USD 795239 usp 8.4 29.3 (B)
ISI Far East Equities 1759142 EUR 8.1 11.3 (B)
Skandia Pacific Equity A1 1146418 usp 7.9 11.2 (B)
i Absolute Asia AM Pacific Rim Equities Fd R/A(USD) 1006006 usb 7.8 7.5 (B)
Jyske Invest Far Eastern Equities 1759090 usp 7.6 14.3 (B)
i Durchschnitt aller Fonds 4.4 9.5
MSCI AC Pacific ex Japan Free Standard Core (gross) Index (USD) 5.6 9.3

tum», sagt Suchart Techaposai von
der Citigroup in Bangkok.

Auchin Indonesien und auf den
Philippinen steigen die Kurse. Die
jeweiligen Indizes legten um rund
25% innerhalb von drei Monaten
zu. Hier honorieren die Anleger,
dass diese Volkswirtschaften be-
sonders immun gegen externe
Schocks sind - selbst im Krisenjahr
2009, als die Welt in die schlimmste
Rezession seit Jahrzehnten gestiirzt
war, wuchs hier das Bruttoinland-
produkt noch, auf den Philippinen
um 1,1%, in Indonesien sogar um
4,5%. Und fiir dieses Jahr erwarten
die Experten fiir die beiden Insel-

i QUELLE: FERI EURORATING SERVICES AG, BAD HOMBURG (STAND: 31.08.2010)

staaten ein Wirtschaftswachstum
von rund 6%.

Doch wie nachhaltig ist dieses
Wachstum? Ist es nur eine Laune
der Fondsmanager, die dazu fiihrt,
dass sie jetztihr Geld mal nach Siid-
ostasien umschichten?

Viel héngt davon ab, wie sich
China im Norden in Zukunft entwi-
ckelt. «Die deutlichen Lohnerho-
hungen in China koénnten schon
bald die Rangtabelle bei den Pro-
duktionskosten in Asien durchei-
nanderwirbeln», sagt Wei Zheng
Kit, Okonom bei der Citigroup. In
den vergangenen Wochen erregten
diverse Streiks in Fabriken der chi-

nesischen Kiistenregion weltweites
Aufsehen. Die Inhaber - oft auslédn-
dische Unternehmen - mussten
meist deutliche Lohnerh6hungen
anbieten, damit die Arbeiter wieder
an die Fliessbander zuriickkehrten,
teilweise erhalten sie heute bis zu
50% hohere Lohne als zuvor. Zu-
dem wurde der staatliche Mindest-
lohn um 12 bis 32% angehoben, je
nach Provinz.

China wird teurer fiir Produktion
Vor zehn Jahren lag China bei
den Lohnkosten noch an zehnter
Stelle unter zwolf ostasiatischen
Volkswirtschaften, nur Indien und

KEYSTONE AP

Indonesien produzierten damals ;
noch billiger. Inzwischen hat sich
das Reich der Mitte jedoch schon :
auf Platz sechs vorgeschoben. !

Heute sind die durchschnittlichen
Lohnkosten auch in Thailand, Viet-
nam, den Philippinen und auf Sri
Lanka giinstiger als in China.

Diese Durchschnittszahlen ver-

decken jedoch die Tatsache, dass :
sich die Verhiltnisse in einigen !
Branchen noch weit stérker veran-
dert haben. Citigroup-Experte Kit :

glaubt, dass vor allem Thailand und
Malaysia in den kommenden Jah-
ren zu den grossten Gewinnern ge-
horen werden. Sie sind stark in In-
dustrien, die potenziell aus China
inandere Gegenden der Region ab-

wandern kénnten. Zu den Verlier-
ern kénnten dagegen neben China
auch Korea und Japan gehéren, da !

Chinas Industrie zunehmend in de-
renbisherigeHauptexportbranchen
vordringen diirfte.

Investitionen breit streuen
Dies spréche dafiir, dass die In-

vestitionen in Siidostasien nicht :
schnell verpuffen, sondern aufeiner
langerfristigen Entwicklung beru- !
hen. Und ein weiterer Aspekt unter- '
stiitzt dies. In der Region gibt es ei- !
nen konstanten Zuwachs der jun- :
gen und mittelalten Bevolkerung, :
vor allem in Landern wie Indone-
sien und den Philippinen. In China !
¢ dert an 115 Standorten 29 ver-
80er-Jahre eingefiihrte Ein-Kind- '
Politik dazu fiihren, dass die Zahl :
der Erwerbstitigen in spétestens !
¢ tigen Umsatz- und Gewinneinbruch
reicht haben wird - dann beginnt :
auch dort die demografische Ent- :
wicklung zu kippen, mit all den ne- :
gativen Folgen, die in Europa und
. ligkeit auf die generelle Rohstoff-

dagegen wird die zu Beginn der

fiinf Jahren ihren Hohepunkt er-

Japan schon langer zu spiiren sind.

Allenfalls die erfolgreichen Lén- !
der selbst kénnten sich im Weg ste- :
¢ letzter Zeit gesunkener Volatilitdt

hen. Ein Beispiel liefern Malaysia
und Indonesien, die sich in Sprache

und Kultur nahestehen. Doch sie :
streiten seit Wochen iiber eine mog- :
liche Grenzverletzung durch indo- !
nesische Fischer. Fiir Anleger heisst
das: Investitionen breit streuen, am :
besten mittels grosserer Invest- :
mentfonds - auch wenn diese oftei- :
Andreas Lusser, CEO Researchfirma
www.thescreener.com

nen lippigen Ausgabeaufschlag ver-
langen (s. Tabelle).
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120 inschwed. Kr. Boliden SA
(BOL): Kaufen
100 0b und wann
welche Roh-
80| stoffe wirklich
10180 knapp und da-
0 /= mit extensiv
21.09.09 21.09.10 teuer Werden,

ist kontrovers.

i Langfristig gehoren sie jedenfalls

¢ ins Portfolio. Rohstoff-zertifikate

¢ sind leider oft teuer und Investi-

© tionen in exotischen Lindern nicht

¢ immer genehm. Die schwedische

¢ Boliden wird nicht nur in Stock-

holm gehandelt, auch die Zink- und
Kupferbergwerke liegen mehrheit-

lich in Skandinavien. Mit der Ende
August durch Konig Carl Gustaf ge-
feierten Erweiterung der Aitik
Mine wurde die Forderkapazitat
deutlich gesteigert. Risiko: Eine

¢ fundamental giinstige Aktie, wel-
. che den kurzfristigen Rohstoff-in-
¢ hdrenten Schwankungen unter-

worfen ist.

Marktkapitalisierung (in Mrd Fr.) 3.9
Dividendenrendite (in %) 4.2
Ausschiittungsquote (in %) 31
Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV) 2012 7.3

i Performance 2010 (in %) 2

7 __inaus. Dollar lluka (ILU):
Kaufen
Abseits der
5] klassischen

4 Rohstoffe ge-
winnt die aus-
tralische lluka
aus minera-
lischen Sanden
eine Vielzahl von Basismaterialien,
wie Zirkon und Rutil. Ersteres wird
fiir Zahnimplantate bis hin zur Um-
mantelung von radioaktiven Abfal-
len genutzt, Letzteres fiir
Schmucksteine bis zum Lichtbo-
genschweissen. lluka konnte den
Umsatz im 1. Halbjahr deutlich
steigern. Nach grossen Verlusten
diirfte die Gewinnschwelle bald
wieder iiberschritten werden, was
der Aktie bereits einen Schub
beschert hat. Risiko: Eine interes-
sante, aber prozyklische Ergan-
zung zu den Standardrohstoffen
mit Kurspotenzial bei positivem
Konjunkturverlauf.

3 6.06
21.09.09 21.09.10

Marktkapitalisierung (in Mrd Fr.) 2.4
Dividendenrendite (in %) 0
Ausschiittungsquote (in %)

12.3

Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV) 2014
Performance 2010 (in %) 60
50 in Euro Imerys (NK):
Kaufen
45 | Gérard Buffie-
re hat das Pri-
40 vileg, die fran-
zosische Ime-
= 43.08 rys und damit
21.09.09 21.09.10 einen der am

breitesten di-
versifizierten Mineralstoffkon-
zerne zu fiihren. Die Gruppe for-

schiedene Mineralien und verar-
beitet diese in der Regel intern bis
zur Kundenreife. Nach einem kraf-

2008 und 2009 zeigen die aktu-
ellen Zahlen wieder deutlich nach
oben. Der Ausblick ist weiter opti-
mistisch. Risiko: Neben der Anfal-

preisentwicklung weist Imerys ein
marktkonformes Risikoprofil mit in

; auf.
Marktkapitalisierung (in Mrd Fr.) 4.19
Dividendenrendite (in %) 2.6
Ausschiittungsquote (in %) 28
i Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV) 2012 10.7
i Performance 2010 (in %) 0




