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9 Der Abstandzu e Burger King und Subway :
McDonald's ist gro  bei Filialen fast gleichauf
 Umsazentwicklung von Fast-Food-Kerten  Zahi der Zwelgstellen 2021 ‘
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Was zahit

WO SICH LANDER LEEREN

DIE 15 LANDER MIT DER VORAUSSICHT

ESTLAND
12,7

12 BIS 13,9

Einst zahite Bulgarien eine Bevolkerung von rund 9 Mio,,
etwas mehr als die Schweiz heute. Das war 1987, zwei Jahre
vor der européischen Zeitenwende. Derzelt sind es nurnoch
6,9 Mio. Bis zur Mitte des Jahrhunderts wird von den Verein-
ten Nationen elne weitere Abnahme um ber ein Fiinftel auf
rund 5,4 Mio. Personen vorhergesagt. Das verheisst nichts
Gutes fir die wirtschaftliche und gesellschaftliche Entwick-
lung des ohnehin bereits rmsten Mitgliedstaats der EU. Ein
) : A

14 BI

15,9 16 BIS 17,9

dhnliches dusteres Bild - sinkende Geburtenraten, hohe Emi-
gration besonders nach Westeuropa, nahezu inexistente Im-
migration - kennzelchnet die Bevdlkerungsentwicklung fast
im ganzen mittel- bw. osteuropdischen Raurm, von Estland
Im Norden bis zu Griechenland im Stiden (Hellas lag zwar
nicht hinter dem Eisemen Vorhang, misswirtschaftete sich je-

18 BIS 19,9

H GROSSTEN BEVOLKERUNGSABNAHME 2020-2050, IN %

LITAUEN
22,1

UBER 20

QUELLE: UND, VISUALCAPITALIST GRAFIK: Fuw, MTA

der einst sowjetisch beherrschten bzw. friher i
Reglon, die Ihrangehoren, eine durchaus zwiespaltige Sog-
wirkung. Japan geht seinen demografischen Wandel von
einem hheren Wohlstand aus an. Hier
nicht aufgefiihrt ist Kuba: Dort wird die Population bis 2050
gut 10% sinken (in Italien und Portugal Gibrigens ebensc).

doch selbst ins Abselts). Die Pe
der Europaischen Union entfaltet fiir diejenigen Staaten in-
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1) Schateung

Hurrikan «lans hat im US-Bundesstaat Florida, aber auch auf
Kuba massive | hinterl und mehr als

hundert Menschenleben gefordert. Wer sich vor dem Wirbel-

sturm in Sicherheit bringen konnte, steht nun woméglich

Hurrikan

der Geschichte und wilrde sich noch vor dem Erdbeben und
dem dadurch ausgeldsten Tsunami In Japan 2011 einrelhen.
Dass die Liste von Naturkatastrophen in den USA dominiert
wird, ist massgeblich auf elnen Faktor zurlickzufihren:

vor den Trimmenm seiner Existenz. Das von Versich
abgedeckte Schadensvolumen wird aktuell auf mehr als 60

Wihrend Sc g inden gten Staaten
vergleichswelse gut abgedeckt sind, blelbt vor allem in den ;

Mrd.$ geschdtzt. Damit wire der Wi hinter Hurri-

kan atrinas von 2005 das yeitgrdssteSchadensereignis | densumme und den

plarisch die von Ub gen
Zerstbrungen: Von den (ber die vergangenen zehn Jahre
erlittenen hid, ren in den Ind . 1

rund 34% versichert - in den Schwellenlindern gerade mal

59%. Laut dem Schwelzer Ruckversicherer Swiss Re sorgten
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m@mmnl_ﬂmr

FT==sT




Frauen gehen Herzensbrechern auf den Leim

Mallorca Beamte der spanischen Polizei haben eine Liebesschwindler-Bande zerschlagen.

Betriiger haben tiber das Internet
von Mallorca aus Frauen in ganz
Europa hereingelegt und um
mehr als eine Million Euro er-
leichtert. Die Liebesschwindler
zogen dabej alle Register, sogar
ein Schauspieler wurde fiir ge-
tiirkte Videochats eingespannt,
wie die spanische Polizei jetzt
mitteilte. Der Darsteller gaukelte
den gutgldubigen und vielleicht
auch etwas vereinsamten Opfern

fernen Landern zu tun, der sich

unsterblich in sie verliebt habe.
Irgendwann kam dann immer

der erste Hilferuf, nur eine
schnelle  Bankiiberweisung
konnte den angeblichen «Gelieb-
ten» vor behauptetem Unbill be-
wahren. Am schlimmsten traf es
. wohl eine Spanierin aus Alican-.
 te, die ihrem Internet-Schatz
iiber die Jahre 830'000 Euro
 iiberwies. Zum nahm sie

um der Frau Geld abzuluchsen,
Mal musste der «Soldat» iiber-
raschend irgendwelche Gebiih-
ren bezahlen, eilige Zertifikate
finanzieren, Flugtickets kaufen,
eine Lebensversicherung ab-
schliessen — der Fantasie sind
kaum Grenzen gesetzt.
e

16 Personen festgenommen
Auch Frauen aus Deutschland,
Italien, Spanien, Finnland, Lu-

“nen sei auch der mutmassliche

fiber Jahre vor, sie hitten es mit  sogar Krel
zinem US-Soldaten im Einsatzin _ erf:

erfanden je
R"

gingen den Liebesbetriigern auf
den Leim, insgesamt mindestens
20 Opfer.

‘ Nach Angaben der Polizei wur-
den nun 16 Personen im Alter zwi-
schen 19 und 31 Jahren unter an-
derem aus Spanien, Rumadnien,
B{exiko und Kuba sowie anderen
Lédndern Lateinamerikas festge-
nommen, davon 15 allein auf Mal-
lorca. Unter den Festgenomme-

Bandenchef, ein 27 Jahre alter
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ger xemburg, Polen, Litauen, Rumi-
e, nien, Kroatien und der Slowakei

Mann aus Nigeria. (sda)

»

Warum wir gegen «heisse Tipps» sind — meistens

Geldspiegel
Albert Steck

or einem Jahr titelte ich an dieser
Stelle: «Eine originelle Wette fiir
den nichsten Crash.» Ich empfahl
einen ETF, der eine Short-Position
zum Technologiefonds der Star-Investorin
Cathie Wood eingeht. Die umjubelte Wood
setzte mit ihrem 20 Mrd. $ schweren Vorzei-
gefonds «Ark Innovation» besonders aggres-

siv auf eine Fortsetzung des Bullenmarktes.

Der von mir empfohlene Short-ETF
gewann an Wert, wenn der «Ark Innovations-
Fonds einbrach. Boomten die Techfirmen

3

ca

dagegen weiter, so musste man als Anleger
des Short-ETF Verluste hinnehmen. Nun,
das damalige Timing passte: Der Fonds von
Woods begann bald zu fallen. Wer also in
den Short-ETF investierte, hat seinen Einsatz
ziemlich genau verdoppelt. Keine schlechte
Bilanz in einem Umfeld, in dem simtliche
Anlageklassen massive Verluste einfuhren.
Jetzt wollen Sie bestimmt wissen, wie es
weitergeht: Lohnt sich eine Anlage in den
Short-ETF noch immer oder sollte man den
Gewinn mitnehmen? Ganz ehrlich: Ich weiss

es nicht. Vielleicht schlittert die Weltwirt-
schaft in eine schwere Rezession. Fiir ebenso
plausibel halte ich aber das Szenario, dass

 sich die Lage bis im Friihling wieder beruhigt

und die Firmen ihre Ertrége halten konnen.
Womoglich werden Sie nun einwenden,
dass eine solche Antwort unbefriedigen sei.
Als Anleger sollte man doch eine Vorstellung
davon haben, in welche Richtung sich die -
Bérsenkurse entwickeln. Ich bin vom Gege
-und versuche gar nicht ers

Dinge, die wir zu wissen glauben, die in
Wirklichkeit aber falsch sind.»
Das bringt mich zuriick zu Cathie Wood:

Normalerweise verzichten wir an dieser

Stelle auf «heisse Anlagetipps» oder konkrete
Empfehlungen. Dass wir mit dem Short-ETF
auf den «Ark Innovation»-Fonds eine Aus-
nahme machten, lag an der geradezu eupho-
rischen, zuweilen iiberheblichen Art, mit der
diese Tech-Bullen im letzten Jahr auftraten.
So glaubte auch Wood alle méglichen Dinge
zu wissen - die sich inzwischen als falsch
herausgestellt haben. Sie sagte voraus, die
Bérsenkurse wiirden noch bis ins Jahr 2038
weitersteigen und die Kryptowdhrung Bit-
coin wiirde sich verzehnfachen.

Gliicklicherweise sind solch hochtrabende

‘Tone heute nicht mehr zu horen. Das halte
ich fiir ein gutes Zeichen. Denn damit es
‘wieder aufwarts geht, miissen die sogenannt
«zittrigen Handen - also unerfahrene Sparer,




Nerven bewahren, auch wenn es bergab geht

Geldspiegel
Jurg Meier

ut zwei Jahre ist es her: Mitten in der
Pandemie, als weltweit die Kurse
abstiirzten, nahm ich meinen Mut
zusammen und investierte viel Geld
in Aktien. Zu Hilfe kamen mir sieben ein-
fache Bérsenregeln, die ich mir lange vor
meiner Grossinvestition zurechtgelegt }mte,
die ich aber nie umzusetzen wagte. Zu.lhnen
gehort der Grundsatz, keine Einzelaktien zu
kaufen. Oder nur auf giinstige ETF von eta-
blierten Anbietern zu setzen. Oder darauf zu

achten, geniigend zu diversifizieren.

schlimme Folgen praktisch unausweichlich

¢

Die Artikel 16sten viele Reaktionen aus,
ein Kollege fragte mich gar, ob man mich fiir
Beratungen buchen konne. Gleichzeitig
leuchteten die Zahlen in meinem Depot
stetig in einem beruhigenden Griin, das Ver-
mogen von mir und meiner Frau stieg zuver-
Iissig an. Ich iiberlegte mir heimlich, obich
mir einen Tesla anschaffen soll.

Tempi passati. Die Kursgewinne sind weg.
Wenn es so weitergeht, werden wir mit unse-
rem investierten Geld gar ins Minus rut-
schen. Weg ist noch etwas anderes: mein
Selbstvertrauen. Alsich vor gut zwei Jahren
das letzte Geld investiert hatte, war ich mir
sicher: Meine Furcht vor grosseren Aktien-
investitionen wird nicht mehr zuriickkehren.
Doch je tiefer die Kurse sanken, desto mehr
begann ich, mir Gedanken zu machen.

Wire es zum Beispiel doch nicht besser
gewesen, wenn ich bei den ersten Anzeichen
einer Krise meine ganzen Aktien verkauft
hitte? Oder bereits dann, als meine Gewinne
auf 20% angestiegen waren? Oder aller-
spétestens, als Russland in die Ukraine ein-
marschierte und damit die Welt- und Wirt-
schaftsordnung so durchschiittelte, dass

/| kommt, wenn die Krise einen selber trifft.

| anderen empfohlen hat, weiterhin auch

erschienen? So begann ich, an meinen eige-
nen Vorgaben zu zweifeln. Wére es nicht
genau jetzt sinnvoll, mit meiner eigenen
Borsenregel Nummer 6 zu brechen? (Sie
besagt: Kein wildes Kaufen und Verkaufen,
denn «hin und her macht Taschen leer».) An
diese Regel glauben heute ja ganz viele
Investoren. Und das ist gemass manchen
Experten ein Grund, warum die Aktienkurse
nicht noch tiefer gefallen sind. Doch wenn
ich genau jetzt das Gegenteil mache, dann
kannich vielleicht im grossen Stil gewinnen,
meine Verluste mehr als wettmachen und im
Tesla in den Sonnenuntergang...

In letzter Sekunde kam mir meine Borsen-
regel Nummer 7 zu Hilfe: Sie lautet: immer
schon die Nerven bewahren. Ich musste
merken: Es ist einfach, der Welt vollmundig
Ratschldge zu erteilen, wenn der Wert des
eigenen Depots wéchst wie Maigléckchen in
der Frithlingssonne, Es ist einfach, den eige-
nen Borsenregeln zu folgen, wenn es nur
aufwirtsgeht. Doch der Bewdhrungstest

‘Dann muss man die Medizin, die man allen

1 finale Ausverkauf riickt niher

C i Sy ]
AKTIENMARKT Es gibt zwar erste Lichtblicke, aber fiir die Bérse iiberwiegen weiterhin die negativen Faktoren.

SUSANNE TOREN UND
ALEXANDER TRENTIN

tkterholung vergangene Wo-
atte nur einen kurzen Atem.
‘m konsolidieren die Kurse.
idex S&P 500 hat seit Anfang
yverloren - das ist die drittmi-
lanz wihrend dieses Zeit-
31. In Franken gerechnet zei-
wiss Performance Index und
hnlich schlecht (vgl. Grafik 1).
Titel notieren gar tiefer als
apandemie.
eristbeiinstitutionellen wie
{ten Anlegern die Simmung
ie seit der Finanzkrise nicht
1gs: Anders als die institutio-
iren, die sich friithzeitig von
iositionen getrennt haben,
ratanleger trotz ihres Pessi-
an ihren Aktienpositionen
e Aktienerholung oftmals
apitulation der US-Privatin-
demnach noch aus. Sie hof-
nd weiterhin, dass die Bor-
iihjahr 2020 eine V-f6rmige
2n werden. Erst in den letz-
hier nun Bewegung reinge-
ivon JPMorgan Chase pub-
mierung hat jiingst ausge-
die Privatinvestoren ihren
nnmehr anf 40% reduziert

1 Keine Erholung der Aktienmirkte

2 Bewertung unter Druck

3 Invertierte Zinskurve
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Unabhiingige Vermogensverwalter 1

FINMA-BEWILLIGUNG Viele Vermogensverwalter haben ihr Bewilligungsgesuch doch noch auf den Weg gebracht. Andere stehen vor ei

MONICA HEGGLIN

frist fiir ihr Bes ; 54

Institut von der Fi-

urz , lautet die Konsequenz
aus der Unierstellung der unabhan-

s P und trotzdem iiber den
1. Januar 2023 hinaus gewerbsmiissig té-
tig sind, drohen neben den aufsichts-

igen V walter unter
die Bewilligungspflicht: 1500 machen
weiter, 1000 eher nicht.
Ende Juli steckten 1535 Institute im
Bewilligungsprozess oder haben ihn er-
it hlaufen, wie die

auch straf-
rechtliche Konsequenzen.

Lange lief der Prozess nur im Schne-
ckentempo. ProWoche erteilte die Finma
‘nicht mehr als zehn Bewilligungen. Ende
Juli 1376 gewihrt worden.

Finanzmarktaufsicht, die Finma, mitteilt
(vgl. Grafik). Fiir mehr als 1000 Institute
wird die Einfithrung der Bewilligungs-
pflicht aber eine Zisur bedeuten. 661 ha-
ben der Finma den Verzicht auf eine Be-
willigung bereits kommuniziert. 393
schweigen, was nichts Gures filr ihre
Zukunft bedeuten diirfte.

Etliche Monate einrechnen

Worum es geht: Die rund 2100 unabhiin-
gigen Vermbgensverwalter (UVV) und 500
Trustees (Verwalter von Stiftungen) sind
in der Schweiz gemiss Finanzinstituts-
geselz seit Anfang 2020 bewilligungs-
pilichtig. Fir bestehende Untemnehmen
gilteine Ubergangsfrist bis Ende2022. Der
Bewilligungsprozess ist zweistufig. Erum-
fasst den Anschluss an eine Aufsichisorga-
nisation (AQ), die d.leUnteﬁageuvorE’rﬂﬁ,

Fin Rundschreiben der Finma zeigt
nun aber, dass die UVV sich bewegt haben.
Ende Juliwaren bei den AQ 850 Dossiers in
Bearbeitung und bei der Finma 313. Die
allermeisten Gesuche sefen auf gutem
‘Weg, sagt Patrick Dorner,
des Verbands Schweizerischer Vermd-

nanzaufsichtshehtrde Finma bis Ende
Jahr statt des erwiinschten Giitesigels

Kleine Vermigensverwaltungsgesellschaf-
ten zu den neuen Bewilligungsempfin-
gern. Dabel haben gewisse Banken und

wohl lediglich eine Ei
per E-Mail erhalten, Vermbgensverwalter
und Trustees kénnen diese E-Mail als
Nachweis gegeniiber ihren Gegenpar-
teien, insbesondere: den Depotbanken,
verwenden. Denn diese werden mur mit
UVV Geschifte machen wollen, die regu-

Vermog; walter es auf UE h
kandidaten abgesehen.
Christian Hintermann, KPMG-Partner

m Stau

ner fraglichen Zukunft.

fiber 100 Mrd. Fr. Das ist mehr als die
69 Mrd. Fr, die fiir die Gruppe der 28 Klei-
nen Privatbanken eruiert wurden. Hinter-
mann erklirt: «Unabhéingige Vermogens-
verwalter konnen sich auf die Kundenbe-
ziehung und die Vermdgensverwaltung
i Sie sind agiler als manche

und Experte fiir Ui 1
aktionen im Finanzsektor, erwartet Bewe-
gung am Markt: «Die strengeren Bewilli-
gungsvoraussetzungen werden zu einer
i ini fithren, die

latorisch korrekt 1lt sin

Ein temporirer Effekt
Patrick Dorner hat eine Erklirung ﬂ.l.r‘die

aber vorallem Kleinere Vermogensverwal-
ter betriffts, ist er iiberzeugt.

‘Banken, die zwar auch auf Vermogensver-
waltung spezialisiert sein kinnen, aber
lich eine infra-
struktur betreiben miissen und regulato-
risch enger beaufsichtigt werden.»
Diese Entwicklung spricht eher fir
shEhen o i
gigeVer Tatsdchlich wur-

Die Branche ist sehr heterogen. Es be-
steht eine Vielfalt an hiedliche

vermutlich hohe Anzahl
Normalerweise giben jedes Jahr fiber
hundertVer Iter ihr Geschiil

B (VSV). Die
diirch die AO kann dennoch Wochen oder
sogar Monate beanspruchen.

«Wenn der Engpass
behoben ist, erwarte ich
vermehrt Neugriindungen.»

PATRICK DORNER
rer VSV

aus Altersgriinden auf. «Fiir ein oder zwei
Jahre lohnt es sich filr viele nicht, eine
Bewilligung zu beantragen. Mehr Ver-
mogensverwalter als gewShnlich, die be-
reits im Pensionsalter stehen oder kurz
davor, wilrden deshalb aufhoren. Und
dann kommt noch dazu: «Die momen-
tane Dauer des Bewilligungsverfahrens
verhindert Neugriindungen.

Frither wurden die Marktaustitte
durch d iert. Das

Die durct

und die hung eines

Dossiers bei der Finma spitestens am

31. Dezember 2022. 3
Fiir das Anschlussverfahren bei der AO

miissen mehrere Monate eingeplant wer-

den, Die Finmahatte djeins:imlillieshgf

rmahnt, 5
willigungsgesuch bis spatestens Ende
Yuni 2023 e einer AQ einzureichen, Ver-
migensverwaltern und Trustees, die die

Zeit eines Bewilligungsgesuchs bel der

taufsicht betrégt 108 Tage, er-
Kirt diese, Die Konsequenz daraus: «Die
Finma wird nicht in der Lage sein, die
Mehrheit N  noch dieses
Ja

zu ertelleny, folgert Verbandsge-
7 [ Dieses Prozedere
e sicher bis Mitte, vielleicht gar bis

werde si
Ende niichsten Jahres dauern., v,

istunter den gegenwiirtigen Bedingungen
nicht mehr moglichy, sagt Dorner, «Wenn
der Engpass behoben sein wird, erwarte
ich vermehrt Neugriindungen, Dann

U

ren und Geschéftsmodellen. Vermogens-
verwalter verwalten gemsss Schitzungen
in der Schweiz und in Liechtenstein Kun-
dengelder von 475 bis 600 Mrd. Fr, Dies
entspricht einem Marktanteil von unge-

den in letzter Zeit einige grossere Zusam-
menschliisse beobachtet (vgl, Tabelle).

Private Equity mischt mit
Quiﬂllig ist dariiber hinaus, dass Banken
5 ;

fihr 119, Der Berufsst sichals
anpassungsfihig erwiesen. [

«Die strengen Bewilligungs-
voraussetzungen A
werden zi einer deutlichen
Marktbereinigung fiihren.»

von 5.2 Mrd. Fr, Dazu

mit UVV sowohl auf:
Kiuferseite stehen wie auch auf g:
Verkiiuferseite. So hat zum Beispiel die
mm.}zh Syz dn‘:r BHA Partners ibernom-
. Julius Bér hingegen hat

mrsen&l’armgrahgegt?;sen. e

Beim Thema M; diirfen
Private-Equity-Investoren nicht uner-
wihnt bleiben. Ein Beispiel ist die Uber-
nahme von Octogone durch Focus Finan-
clal Partners mit verwalteten Vermégen
sagt Hintermann:

dilifte die Zah! der Vermogensverwalter «Die in letzter o =
allmahlichwieder auf dle 2100 steigen, die m 'n-:;:kmm : mmuntﬂms:l:;:
im Jahr 2020 gezghlt wurden.» rem. Private-Equi Investoren, die. ein

Dassin erster Linie Kl
das Handuch werfen, die die umfang-
reichen Auflagen
nder wollen,

qtlgheslﬁﬂgu Gemdss Finma, viele

Enman s

nicht erfillen kbnnen
‘scheint plausibel, ist aber der]
iinma gehoren

Countries with the most Powerful
Passports 2022

1. Japan

2. mm Singapore,

3. === German

4, o == Finlan

5. mmm Aystria, -|— Denmark, === Netherlands, -|— Sweden

6. | France,

7. 1 Belgium, -

Australia, £ Canada, "™ Czech Republic, £= Greece, | Malta

9. ™= Hungary

, ] Italy, m=m= Luxembourg

Portugal, 3£ UK

New Zealand, 5= Norway, @ Switzerland,

10.= Lithuania, ™™ Poland, ™ Slovakia

Source: Henley Passport Index
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193
192
190
189
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DIE GRAFIK DER WOCHE

Eine spannende
«Contrarian-
Wette»

Engagements in europdische
Industrieaktien als Chance

CHRISTOPH GISIGER

Mit Aktien aus Europa will momentan so
gut wie niemand etwas zu tun haben. Ge-
miiss der Bank of America werden seit 34
Wochen in Folge Anlagegelder von den
europiischen Borsen abgezogen. Das ist
der langste Abfluss seit 2016. Hart trifft
es die Industrie. Die Valoren von Bran-
chenfiihrern wie Siemens, Schneider
~ Electric, Atlas Copco oder ABB haben
seit Anfang Jahr um rund 30 Prozent kor-
rigiert. Im Fall von ThyssenKrupp sind es
sogar mehr als 50 Prozent.

Etwas anders sicht das Bild in den
USA aus. Die Aktien von Amerikas
grossten Industriekonzernen verzeich-
nen zwar ebenfalls Verluste. Der Sektor-
Index handelt knapp 19 Prozent tiefer
als Ende 2021. Er halt sich aber besser
als der Gesamtmarkt, der gemessen am
S&P 500 rund 25 Prozent eingebiisst hat.

Der massive Performance-Unter-
schied koénnte eine spannende «Con-
trarian-Wette» erdffnen. Mit Con-

‘trarians sind Investoren gemeint, die
eine andere Meinung vertreten als die
Mehrheit. Dass européische Industrie-
unternehmen an der Bérse momentan
so schlecht abschneiden, diirfte zu einem
bedeutenden Teil mit dem hoheren Gas-
preis zu tun haben, der wiederum fiir die



Wenlger Suchabos
fiir Einfamlllenhausor

Veranderung dar Suchabos
zwischen September 2021 und
September 2022, in Prozent
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Schlechteste Ertrage selt 1948 A

DB Resea:rch prasentlert depnmierende Faktéh

A

‘mho. FRANKFURT ‘Dass Aktien- standEnde desivergangenen Jahres So'
und Anleihenmirkte in diesem Jahr eine schlechte Entwicklung habe es
trotz  diverser Etholuﬁgsverslxche- ~ davor zuletzt’ in der 1930er-Jahren
schlecht laufen, ist kein Geheimnis. _'___gegeben. AT

Wie schlecht diese a]lerdmgsmhlsto- - Doch fiir deutSche Staatsanlemen
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Dass die Bilanz nicht gut ausfallen der Wertverlust nach Inflation 30 Pro-
kann, ist angesichts des ersten globalen. = zent. Vielmehr sei das der schlimmste
Bérenmarktes fiir Anleihen seit 70 Jah- Einbruch seit der Waihrungsreform
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Alles fallt

Von Daniel Mohr

ie internationalen Borsen

sind in miserabler Verfassung.

Am Freitag sackten abermals
die Aktienkurse ab. Anleihen notier-
ten auf mehrjahrigen Tiefststanden.
Auf 2,5 Prozent Rendite stieg entspre-
chend die Rendite der zehnjéhrigen
Bundesanleihe. So teuer musste sich
der deutsche Staat seit 2011 nicht
mehr finanzieren. Was macht der
angeblich so sichere Hafen Gold in
stirmischen Zeiten? Minus 20 Pro-
- zent seit Marz. Auch Immobilien wer-
den nach vielen Jahren im Boom nicht
- mebhr als sicherer Hort fiir das Vermé-
gen gesehen. Wohin also mit dem
Geld? Viele Investoren ziehen sich
erst mal zuriick und halten das Geld
auf dem Konto. Es ist gut méoglich,
dass sich daran bis zum Jahresende
nichts mehr dndert. Viele Anleger hat
der Mut angesichts der vielfiltigen
Risiken verlassen. Die miserable Jah-
resbilanz ldsst sich ohnehin kaum
mehr reparieren. Dann aber werden
die Karten neu gemischt. Der Blick .
- auf die Finanzmarkthistorie der ver-
gangenen Jahrzehnte zeigt: Ein Ver-
lustjahr kommt meistens allein. Dem-
nach wird 2023 wieder besser. Wer
dabei sein will, kann sich jetzt schon

| ~_ positionieren. Viele Aktien und Anlei-

hen notieren mit hohen Abschligen.
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INSIDE PARADEPLATZ

CS-Bussen tiirmen sich allein seit Juli auf
1’500 Millionen

Lukas Héissig, 25 Oct 07:59 AM

Grossbank macht Deal um Deal, um Vergangenheit zu
bewaéltigen. Doch das Loch wird immer grésser, Verkauf
Tafelsilber stopft es nicht.

Wieder fast eine Viertel Milliarde den Bach ab. So das Resultat
der gestrigen Einigung der CS mit Paris im Schwarzgeld-
Verfahren. Kurz davor zahlten die Schweizer eine halbe
Milliarde an die USA wegen den noch offenen Streitigkeiten
um die Schrotthypotheken vor [...]









‘ Starker Norden, schwacher Siiden

| Bruttoinlandéprodukt 2020 pro Kopf in Euro
in italienischen Regionen
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