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Der Franken
wertet 4 Prozent
pro Jahr auf

VonMARKUS STÄDELI

Die Frankenaufwertung beschleunigt
sich: Gegenüber einem internationalen
Währungskorb hat die Schweizer Wäh-
rung innert zehn Jahren – von Juli 2015
bis Juli 2025 – um jährlich 2,7 Prozent
zugelegt. In den letzten fünf Jahren
dagegen betrug die Aufwertung bereits
4,1 Prozent. Und in den letzten zwölf
Monaten sogar 7,6 Prozent.

Weil für hiesige Firmen die Produk-
tionskosten weniger stark steigen als für
ihre Konkurrenten im Ausland, können
siemit der beschleunigten Aufwertung
des Frankens umgehen. Die tiefere
Teuerung in der Schweiz entlastet sie.

Für Schweizer Investoren, die ihre
Anlagen international diversifizieren
wollen, sieht die Sache anders aus. Die
Performance ihrer internationalen
Aktien ist in Franken umgerechnet

immer massiv tiefer als in der Anlage-
währung. Das macht keinen Spass so.

Und 4 Prozent nominale Aufwertung
könnten das neue Normal sein. Damit
zumindest rechnet Thomas Stucki, der
Anlagechef der St. Galler Kantonal-
bank. Er sieht mehrere Gründe für
diese Entwicklung: Die Nationalbank
interveniert nicht mehr wie früher am
Devisenmarkt, um die Frankenaufwer-
tung zu bremsen. Die Inflationsdiffe-
renz zwischen dem Franken und den
meisten anderenWährungen wird grös-
ser. Und schliesslich laufen in vielen
Ländern die Staatsfinanzen komplett
aus dem Ruder, während Bundesbern
verdienstvollerweise Mass hält.

Angesichts der Daueraufwertung des
Frankens setzt die St. Galler Kantonal-
bank bei ihren Privatkunden auf einen
hohen Schweizer Aktienanteil von
rund 40 Prozent. Das geht allerdings

ein Stück weit zulasten der Diversifika-
tion. «Ökonomisch lässt sich das recht-
fertigen, denn die meisten Firmen, die
in der Schweiz kotiert sind, verdienen
ihr Geld anderswo», sagt Stucki. Sie
hätten eigentlich nur am Randmit der
Schweiz zu tun.

Die Bank geht sogar noch einen
Schritt weiter und sichert die Wäh-
rungsrisiken bei der Hälfte der auslän-
dischen Aktien in den Kundenporte-
feuilles ab. Das sei zwar teuer, aber der
Franken werte während Krisen beson-
ders stark auf. Und wenn die Aktien-
märkte um 20 Prozent einbrechen, will
man nicht noch zusätzlich ein Minus
von 10 Prozent bei den ausländischen
Währungen haben.

Besonders der Dollar neigt zur
Schwäche, denn in den USA liegt die
Teuerung noch nicht im Zielbereich
der amerikanischen Notenbank Fed.

Sie könnte sich wegen der Zölle sogar
beschleunigen.

Gleichzeitig steht das Fed unter poli-
tischemDruck, die Zinsen zu senken.
Und weil die Notenbank ein doppeltes
Mandat hat und neben Preisstabilität
auch für eine möglichst hohe Beschäf-
tigung sorgen soll, lassen sich Zins-
senkungen auch dann rechtfertigen,
wenn die Teuerung über 2 Prozent liegt.

Der Fed-Chef Jerome Powell hat am
Freitag zur grossen Erleichterung der
Börsen angedeutet, dass eine erste Sen-
kung im September erfolgen soll. Das
ist vielleicht der Auftakt für weiteres
Ungemach für Schweizer Anleger.

Wer vermehrt in Schweizer Aktien
anlegen, aber nicht zu viel Novartis,
Roche und UBS im Depot haben will,
könnte Folgendes tun: mit einem sepa-
raten ETF in Schweizer Small- und
Mid-Caps anlegen.

Der falscheMakler kommt Sie
teuer zu stehen
Die fünf kostspieligsten Fehler beimVerkauf einer privaten Immobilie.Von Jürg Zulliger

HunderttausendeFrankenmehroder
weniger: Ein unüberlegter Ent-
scheid beimVerkaufsmandat kann
teuer werden. Ein Fall aus der Ost-
schweiz zeigt es deutlich: Drei

Erbinnen, die noch nie eine Immobilie verkauft
hatten, vertrauten blind demWillensvollstrecker,
der denNachlass abwickeln sollte. Siewaren von
seiner Kompetenz überzeugt – ein Irrtum, wie
sich zeigen sollte.

DerWillensvollstrecker setzte das Einfamilien-
haus an attraktiver Wohnlage ohne weitere Prü-
fung für eineMillion Franken an –deutlich unter
Marktwert. Erst als eineMiterbin Zweifel anmel-
dete und unabhängige Makler beizog, kam das
wahre Potenzial ans Licht: Mindestens 1,45 Mil-
lionen wären realistisch. Verkauft wurde das
Haus schliesslich sogar für 1,6MillionenFranken.

Fehler 1: zu tiefer Ausgangspreis
«Viele Leute lassen viel Geld quasi auf demTisch
liegen, aus reiner Unwissenheit», warnt der Öko-
nom Patrice F. Choffat. Er setzt sich kritisch mit

der Maklerszene auseinander und hat ein Buch
mit dem Untertitel «Guide für den Immobilien-
verkauf zumMaximalpreis» verfasst.

Die Psychologie desMarktes ist gnadenlos.Wer
eine Liegenschaft zu günstig anbietet, verspielt
vomerstenTag anwertvolles Potenzial. «Mit dem
Anfangspreis setzenVerkäufer einen psychologi-
schenAnker imKopf der Kaufinteressenten», er-
klärt Choffat. Käufer bieten selten mehr als den
Startpreis – ein tiefer Ansatz lädt oft sogar zuwei-
terenVerhandlungennachunten ein. Umgekehrt
schreckt ein zuhoher Preis Interessenten ab, und
die Immobilie gilt rasch als «Ladenhüter».

Fehler 2: der falscheMakler
Sowie die Erbinnen überlassen viele dasMandat
einer Vertrauensperson – dem Anwalt der Fami-
lie, derHausbank oder einemKollegen. Doch die
nötige Marktkenntnis fehlt oft. «Solche Aufträge
sind heikel, auch wegen Interessenkonflikten»,
sagt Ruedi Tanner, Präsident der Schweizeri-
schen Maklerkammer (SMK). Denn die Provisio-
nen von 2 bis 3 Prozent machen Immobilienver-

käufe zu einem lukrativen Geschäft. So haben
Banken wie ZKB, Raiffeisen und VZ Vermögens-
zentrumoderVersichererwie Swiss Life undHel-
vetia längst eigene Immobilien- undMaklerabtei-
lungen gegründet. «Nicht immer zählt das Kun-
deninteresse», mahnt Patrice Choffat, oft stehe
die Akquise weiterer Mandate im Vordergrund.

Die Empfehlung lautet daher: mehrere Offer-
ten einholen, Angebote von unabhängigen Mak-
lern vergleichen und den Vertrag genau prüfen.
Entscheidend ist auch, nach Referenzen und der
Ausbildung zu fragen. Anerkannt ist zumBeispiel
die Ausbildung zum Immobilienmakler mit eid-
genössischem Fachausweis.

Fehler 3: knausern beim Inserat
Professionelle Fotos und eine starke Vermark-
tung sind kein Luxus, sondern Pflicht. Wer billig
fotografiert oder lieblos inseriert, verankert im
Kopf der Käufer einen tiefen Preis – und ver-
schenkt rasch Hunderttausende Franken.

Ähnlich trügerisch sindBillig- undGratisange-
bote vonMaklern undQuereinsteigern im Immo-

biliengeschäft. Vor allem angeblich kostenlose
Mandate enden oft in einem Streit umdas Klein-
gedruckte. DenndieseMaklerwerden versuchen,
stattdessen beimKäufer eine Provision einzufor-
dern. Das sei «Schindluderei», sagt Ruedi Tanner.
Denn kein seriöser Makler kann zugleich die
Interessen des Verkäufers und jene des Käufers
vertreten.

Fehler 4: falsche Anreize
Einer der grössten Fehler ist ein Maklervertrag
ohne ausreichendeAnreize.Wird nur ein Fixpreis
oder eine pauschale Provision vereinbart, drängt
der Makler meist auf den schnellen Abschluss –
notfalls zulasten des Verkäufers. Die wenigsten
werden ihreVerkaufsbemühungenumzwei oder
drei Monate verlängern, um einen möglicher-
weise höheren Verkaufspreis zu erzielen.

«Makler handelnKunden sogar herunter», sagt
Patrice Choffat. Besser ist ein Bonus-Malus-Sys-
tem: Basisprovision von etwa 2 Prozent, dazu eine
Erfolgsbeteiligung von 10 Prozent amMehrerlös,
wenn der Makler über der Schätzung verkauft –
und weniger, wenn er darunter bleibt. Entschei-
dend bleibt jedoch auch hier, den Startpreis rea-
listisch zu setzen. Empfehlenswert ist es daher,
mehrere Makler um eine Offerte sowie ihre Ein-
schätzung des erzielbaren Verkaufspreises zu er-
suchen – ohne einenWunschpreis zu nennen.

Fehler 5: fehlendeMarktanalyse
In Zürich, Zug oder Genf schnellen die Preise für
Top-Immobilien seit Jahren nach oben, in Rand-
regionen hingegen stagniert der Markt. Genau
hier trennt sich die Spreu vom Weizen: Ein mit
dem lokalenMarkt vertrauterMaklerweiss, ob er
einMehrfamilienhaus an attraktiver Stadtlage zu
1,5 Millionen oder gleich zu 1,8 Millionen aus-
schreiben soll – und ob sich die Käufer in einem
Bieterverfahren gegenseitig hochschaukeln. In
der Praxis kann das Endergebnis an guten Stadt-
lagenheuteweit über 2MillionenFranken liegen.

Ohne aktuelle Vergleichswerte droht dieOrien-
tierung an alten Preisen und eine Fehleinschät-
zung der Nachfrage.
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Gesuchte Raritäten: Chalets in Grindelwald erzielen Spitzenpreise – wenn sie richtig vermarktet werden.

2770Mrd. Fr.
So hoch lag Ende 2024 der Marktwert
aller Immobilien der Privathaushalte.

Das entspricht einem Anstieg von rund
3 Prozent gegenüber dem Vorjahr.


