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Mittwoch, 2. November 2022 . Ny 87 Mirkte

«Mit dem Aktienkauf
nicht zu lange warten»

MITTWOCHSINTERVIEW MIT FERNANDO MARTINS DA SILVA Der Chefstratege der Waadtlander
Kantonalbank sieht zwei gute Einstiegspunkte fiir Anleger. US-Aktien stuft er zuriick.

Das Auf und Ab
der Tech-Aktien
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Normalisierung

Von Franz Nestler

ach Jahren des Booms haben
N sich viele Tech-Werte in den

vergangenen Monaten nicht
mehr gut entwickelt. Die Kurse sind
teils dramatisch abgestiirzt. Doch die
Korrektur war quasi unausweichlich.
Das Kurs-Gewinn-Verhéltnis (KGV)
bei manchen Titeln lag dreimal so
hoch wie das des Gesamtmarktes.
Das heit im Umkehrschluss: Die
Geschiftszahlen miissten dreimal so
gut sein wie die vom Gesamtmarkt,
nur um die Bewertung zu halten.
Sind sie nur doppelt so gut — was
immer noch sehr gut wére —, missten
sie fallen. Das heif3t aber auch nur,
dass man gerade in einer Phase ist, in
der sich die Kursentwicklung norma-
lisiert, manche Titel vielleicht keine
Wachstumstitel mehr sind, sondern
solide Value-Werte, die nicht mehr
mit Kursverdopplungen glanzen,
aber eben noch eine solide Entwick-
lung abliefern. Oder glaubt jemand
ernsthaft, dass Amazon oder die
Google-Mutter Alphabet in den kom-
menden Jahren verschwinden wer-
~den? Oder dass Apple in den kom-
menden Jahren keine Smartphones
mehr verkaufen wird? Wer das nicht
denkt, kann weiterhin bedenkenlos
zu den Tech-Werten greifen, an
deren Geschiftsmodell man glaubt.




Inflation im Euroraum
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Best Start To October On Record For The Dow
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Best Dow Monthly Gains: Last 100 Yrs

Month % Chg Month % Chg
Aug-1932 35.76 Sep-1939 11.72
Apr-1933  31.95 Jun-1929  11.51
Jul-1932 25.79 Aug-1982 11.47
Jun-1938  24.26 Jun-1933  11.38
May-1933  20.53 Nov-1933 11.32
Jun-1931 16.91 Aug-1928 11.30
Nov-1928 16.35 Apr-2020 11.08
Jan-1976  14.41 Oct-1982  10.65
Jan-1975  14.19 Oct-2002  10.60
Oct-2022  13.96 Apr-1978  10.56
Jan-1987  13.82 Nov-1934 10.26
Apr-1938 12.84 Apr-1999  10.25
Aug-1933 12.82 Mar-1928 10.10
Feb-1931 12.40 Nov-1962 10.09

Nov-2020 11.84

UMSATZ VON PORSCHE
VON GJ 2011 BIS GJ 2021
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1928
1929
1930

438%
-8.3%
-25.1%

0.8%
4.2%
45%

26.6%
-3.3%
-13.3%

1931

-43.8% -26%

-27.3%

1932
1933
1934
1935
1936
1937
1938
1939
1940

-8.6%
50.0%
-1.2%
46.7%
31.9%
-356.3%
29.3%
-1.1%
-10.7%

8.8%
1.9%
8.0%
4.5%
5.0%
1.4%
42%
4.4%
5.4%

-1.7%
30.7%
25%
29.8%
21.2%
-20.7%
19.3%
1.1%
-4.2%

1941

-12.8% -2.0%

-8.5%

1942
1943
1944
1945
1946

19.2%
251%
19.0%
35.8%
-8.4%

23%
25%
26%
3.8%
3.1%

12.4%
16.0%
12.4%
23.0%
-3.8%

1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965

52%
57%
18.3%
30.8%
23.7%
18.2%
-1.2%
52.6%
326%
74%
-10.5%
43.7%
121%
0.3%
26.6%
-88%
226%
16.4%
12.4%

0.9%
2.0%
47%
0.4%
-0.3%
23%
41%
3.3%
-1.3%
-23%
6.8%
-2.1%
-26%
11.6%
21%
57%
17%
3.7%
0.7%

35%
42%
128%
18.7%
14.1%
11.8%
0.9%
32.9%
19.0%
36%
-3.6%
254%
6.2%
49%
16.8%
-3.0%
14.2%
11.3%
7.7%

1966
1967
1968

-10.0% 29%
238% -16%
108% 3.3%

-4.8%
13.6%
7.8%

1969

-82% -50%

-7.0%

1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984

36% 168%
142% 98%
188% 28%
-143% 3.7%
259% 2.0%
37.0% 36%
23.8% 16.0%
-710% 13%
65% -08%
185% 0.7%
31.7% -3.0%
47% 82%
204% 328%
223% 32%
6.1% 13.7%

8.8%
12.4%
12.4%
T1%
-14.7%
236%
20.7%
-3.7%
3.6%
11.4%
17.8%
0.5%
254%
14.7%
9.2%

1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003

31.2%
18.5%
5.8%
16.6%
31.7%
-31%
30.5%
76%
10.1%
1.3%
37.6%
23.0%
33.4%
28.6%
21.0%
91%

25.7% 29.0%
24.3% 20.8%
50% 1.5%
82% 13.3%
17.7% 26.1%
62% 06%
15.0% 24.3%
94% B83%
14.2% 11.7%
-8.0% -2.4%
23.5% 31.9%
14% 14.3%
9.9% 24.0%
14.9% 23.1%
-8.3% 9.3%
16.7% 1.2%

-119% 56% -49%
-221% 151% -7.2%

287%

0.4% 17.4% [BRN 17.7% -18.3% -17.9%

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

109% 45%
49% 29%
158% 20%
55% 102%
-37.0% 20.1%
26.5% -11.1%
151% 85%
21% 16.0%
16.0% 3.0%
324% -91%
137% 107%
14% 13%
120% 0.7%
218% 28%

83%
4.1%
10.3%
7.4%
-14.2%
11.4%
12.4%
T.7%
10.8%
15.8%
12.5%
1.3%
7.5%
14.2%

2018

-4.4% 0.0%

-2.6%

2019
2020
2021

315% 96%
184% 113%
28.7% -44%

22.1%
15.6%
15.5%

»

(© COMPOUND @Charliesilello

*As of 10/31/22.
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Population living within 15 minutes driving time of a hospital, 2020
(%, by NUTS 3 regions)
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Eurzstat-GISC0 hospital location, 2020
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Most World Heritage Sites:

LR [taly: 58

@ China: b6
== Germany: 51
1l France: 49
Spain: 49
== India: 40
'l Mexico: 35
B UK: 33

m Russia: 30
= lran: 26

e Japan: 25
= US: 24

B3 Brazil: 23
88 Australia: 20
i*l Canada: 20
E Turkey: 19
= (Greece: 18
== Poland: 17

(UNESCO)



20-mal Preissetzu ngsmacht

Bei hohen Bruttomargen ist der Spielraum for Innovationen und Preisf's‘telgeii

Marktkapitalisierung Brutto- Ve
| Name Land inMrd.Fr* margein % Name 1
NovoNordisk _Danemark 248 84 VATGroup
U'Occitane  Luxemburg B a1 oo
Salesforce  USA 154 TR
e o 2 ol ol
SAP Deutschland T ;
Hermés Frankreich 137 gy i it
Geberit Schwelz S THG Y )
R 4R W o
+ | Marhaptalslenn er19.0ktobe 2022 Quelle:Baomberg




START - Die Grafik

KOSTEN DER FI.ISSBALL-‘WEL‘I‘M
TOP-FAVORITEN NACH WETTQUOTEN in Milliarden Dollar x
Per 20. Oktober 2022

Katar
,e\ 2022 :
Wettquotebel (bet365) N Russlza[;]ig e i
1-Brasilien  5.00 ‘ ' Braslzl:’elz 15,0
2-Frankrelch  7.00 P Sodatrica 5
3 - Argentinien 7.50 T 2010
- J Deutschland
4-England  B.00 - vl
5-Spanien 9.00 e Japan 7.0
6-Deutschland  11.00 2002
Frankulch

7=Niederlande  13.00
8-Belgien 15.00
B-Portugal 15.00
10-Dénemark  29.00

13-Schweiz  81.00

USA
1994 0,3

TOP-12-MANNSCHAFTEN NACH MARKTWERT (€)
* Spielerstar der Mannschaft

@ Einsdtze/Tore fir die Nationalmannschaft

- 22N 4|l

Die Kapitane der Schweiz, der Niederlande, 1
Deutschlands, Frankreichs, Belgiens und

Danemarks tragen in den WM-Partien
das Armband «One Lovey als Zeichen
fir Diversitat der Menschheit und
gegen Diskriminierung jeglicher Art.

T

Fussball WM



ER POKAL

je36 Zentimeter hohe TTUDhﬂe.
1974 vom italienischen Bildhauer
silvio Gazzaniga geschaffen,
wurde aus 18-karatigem Gold
hgrgestelit und wiegt 5:175
Kilogramm. Im Sockel sind zwei
Krdnze aus Malachit-Halbedel-
steinen eingelegt. Aufder
Unterseite des Sockels finden
17Sieger-Eintragungen platz.

Die Trophée bleibt im stdndigen

Deutschland gewinnt 1974
Ineinem legendéren Finalspiel
als erste Mannschaft den
neuen Pokal, u.a. mit Gerd
Muller, der den entschei-
denden Treffer zum Sieg gegen
die chancenreichen, aber
glicklosen Niederlande in

Al
v

PROTEST

Dénemark liess aus Protest —
«dass wir einige Dinge an

der Ausrichtung der Welt-
meisterschaft in Katar nicht
gutheisseny —schwarze
Leibchen mit abgedecktem
Ausriister-Logo herstellen.

pesitz der FIFA —der bei einer

\WM-Endrunde siegreiche Es wird neben je einem in Rot und

der 43. Minute erzielt.
Weiss allerdings nur das 3. Trikot

verband erhalt eine Replika,
die «nury vergoldet ist. der Dinen sein und ungewiss,
ob Fans dieses in der Endrunde
1 denn auch zu sehen bekommen.
4-Portuga 7- Argentinien 10 - Uruguay
* Cristiano Ronaldo (37) * Lionel Messi (35) * Federico Valverde (24)
itﬂu;Tus iilgngende Spitze, Rechtsaussen (zentrales) Mittelfeld
9189 5= Belglen 3914 11 - Kroatien 12 - Dénemark
% Kevin De Bruyne (31) % LukaModric (37) + Simon Kjaer (32)
Sturm (Flugel), offensives Mittelfeld Mittelfeld Innenverteldigung
141|118 19915

7|22

9 - Niederlande
A /73 o

e Virgilvan Dijk (31)
Innenverteidigung
4415

Deutschland

=

Argentinien

England

Niederlande

} O00AAAE

11 = 2022 — BILANZ 33



Weltrekord

Zug der Rhatlschem
Bahn |st derlangste
Personienzug der Welt

&2 SWISS CULINARY HERITAGE

In Switzerland...

m ¥ e

about 9.9 kg of there are more approx. 250 varieties more than 200 types
chocolate is eaten per than 700 varieties of grapevine are of bread are haked.
person every year of cheese cultivated, of which

80 are unigue to
Switzerland

i ' Basel App;rlllzeller
“lackerli” O iber

damassine gingerbread
& absinthe veal strips
with rosti

/ Schabziger
cheese
o Gruvere % -
cheese ‘ Engadiner
saucisson Grauhiinden nut pastry
vaudois fondue dried heef
g i nlenta
wine minestrone
longeole raclette
sausage

© FDFA, Presence Switzerland 2022 / Sources: Landwirtschaft.ch, swisswine.ch, Culinary heritage of Switzerland / For more, visit aboutswitzerland.org




& OUR FUTURE BEGINS TODAY

RECYCLING

The Swiss are world leaders.

@ ‘ 94%' '86%'

of glass of aluminium of steel

@ 63%’

PET hottles of batteries

& &

125,900 t of elec- 99,438 t of tex-
tronic appliances tiles and shoes

COMPOST

About 1.7 million tonnes

of biogenic waste are

produced annually. Almost

half of this is collected =
separately and recycled by _»
composting or fermentation.

152KG

of wastepaper is
collected per
person per year.

WASTE

0% of municipal waste is stored

in landfills.

%

\ T

s

‘."

92%

is recycled.

48%
is converted into
energy in incinerators.

© FDFA, PRS 2021/ Sources: Federal Office for the Environment (FOEN), Federal Statistical Office (FS0), Swiss Recycling / For more, visit aboutswitzerland.org
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Geschaftsfuhrer, CEFA
sentix GmbH

patrick.hussy@sentix.de

sentix Sentiment Highlights

Aktien: China-Verdruss S e it 2 0 0 1 .

Bonds: Paukenschlag am Bondmarkt
Edelmetalle: Bessere Zeiten voraus
sentix Anlegerpositionierung in Aktien und Renten

Aktuelle Signale aus dem sentix-Datenkranz
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Sentiment
Strategischer Bias @ \

Zeitdifferenz-Index ® @ @ @

Overconfidence Index

Neutrality Index

* EUR-JPY-Daten errechnet aus den Daten von EUR-USD und USD-JPY (Cross Currency Sentiment)
Hintergrundinfos zu den dargestellten Pfeilen siehe Seite 7

Chart der Woche sentix Strategic Bias Chinese equities vs. CSI 300

B sentix Strategc Bias Chinese Equities (Large Caps) HE. -0 225
W sentix Strategic Bias Chinese Equities (Large Caps) & -0073 @ China Equiies: 3541 04

Die Stimmung am Aktienmarkt erholt
sich weiter, genauso wie bei Bonds.
Die Festverzinslichen finden nach
langer Zeit starkere Beriicksichtigung
in den Portfolien. Parallel bleibt der
Aktien-Bias schwach, das
Grundvertrauen darbt vor sich hin.
Erstaunlicherweise  werden  trotz
dieser  vorbehalte  Aktienquoten
aufgebaut. Auffillig ist der China-
Komplex: Es herrscht bei China-Aktien T win = ov EEEI aay s s
ein deutlicher Verdruss. Positiv heben
sich die Edelmetalle ab. Die
Wahrungsseite konnte helfen.

34004
3200

sentix Strategischer Bias Aktien China (Headline, Institutionelle)



B sentix Global Investor Survey
4 -

_ Kommentierung der aktuellen Ergebnisse
i g 43 /2022

Anlegerverhalten auf einen Blick

Sentiment-Uberblick

Die Grafik zeigt das Sentiment fiir 12_
unterschiedliche Markte und Assetklassen el -
als Balkenchart. Der einzelne Balken R m B BRRBR - - F " e
dokumentiert die Bandbreite der 5; prl | - »
historisch n Sti werte % 27 o o ® . o *
(meist ab 2001). Starker Optimismus ist £ 27 M MM MM =Tse
aufgrund der einhergehenden Risiken rot ; 209 B N =
ingefarbt. drige St I:4 te sind 40 B B B B
umgekehrt grin markiert, da solche 0 1

i eme fk di 80 7
Chancen betonen. Dargestelit werden der -100 -
aktuellen Umfragewert (schwarzer Punkt) @-*H“ & S q.ﬁ’ 19-\& \1"" L}_--Fp & g;? Q;‘.'* ‘gx’* ‘PDL ‘5,"‘ \g?\
und der Vorwochenwert (gelbe Raute). @"‘ L’,q\”& & CHFIOF &I _\é@ &
Der 4-Wochenvergleich ermdglicht eine < ¢ o ¥
Lnitt_el:'istige Flnordnung der Sentiment- - 8 Range Alltime low to Alltime high  —4weckiago  » Lweekago  @current
eranderung.

Overconfidence-Uberblick

Der Chart gibt einen Uberblick, an welchen e
Markten zurzeit starke Overconfidence - 4 | . | H . =-m
herrscht. Dargestelit sind die wichtigsten 771 i i = = 1 g |
Markte und deren historischen
Schwankungsbreite in der
Overconfidence. Die Bandbreite der
Indexmessung variiert zwischen -13 und
+13  Punkten. Besondere Beachtung
dienen hierbei E rte ab +/-7
Punkte: Ab diesem Niveau steigt die
Selbstiiberscha der Mar ilneh
so stark an, dass hieraus besondere
Marktrisiken / -chancen erwachsen. Sie
koénnen den aktuellen Wert (schwarzer
Punkt) mit den Vergleichswerten von vor -
einer und vier Wochen ablesen.

‘Overconfidence in Points

‘g\\i‘ Lpd" &P& \)._,o\
& ‘9"‘0 &
& § @@‘

8 Range alltime lowto all-time high - 4weeksago + lweekago @current

Markets = Fear & Greed Index >
pow 32,587.98 0.20% V¥
S&P 500 3,831.95 0.63% ¥
NASDAQ 10,770.20 1.11% ¥

Fear & Greed Index

What emotion is driving the market now?
Learn more about the index

Overview  Timeline

G,
Q""% effa
dv T <
g 2 7 k>
&a = 2, )
&3 %3
o om
0 100

Previous close

Greed @



European consumers have shifted heavily to discounters, especially
in Germany.

New retailer formats chosen in past 4—6 weeks,’
% of respondents who shopped at a different
retailer/store than normal in past 4—6 weeks

Wi Discounter M Supermarket [ Hypermarket
M Specialty grocery store 1 Convenience store

Germany France UK Italy Spain All consumers
30 30

20
I 10
0]

20

10

WEYWYY
-20 -20
—30 -30

'Question: You mentioned that in the last 46 weeks you started shopping from a dffierent retailer or store than you normally would when purchasing groceries and
other essentials. How has your shopping at the following types of retallers/stores changed?

“Calculated by subtracting all “shopped less" answers from all “shopped more” answers,

*Caleulated by subtracting the answers of all consumers from those in a subgroup, here split per eountry.
Source: McKinsey & Company Europe Consumer Pulse Survey, 04/12-04/18/2022, n = 5,075 (France, Germany, ltaly, Spain, UK), sampled to match European

general population 18+ years.
McKinsey

} Dx. bcf a:n"mindng &-Company

Zinsen Kassenobligationen

AT Zinss&lzeln% ;
; wetl o ‘Laufzeiiin Jahren
g8y




NACK Der. INFORMATION
HOREN WIE- NooH Dig KLACGE-
LIEDER. DR KaTONE

Es bahnt sich ein
Rekordverlust an

Jahresergebnis Schweizerische
Nationalbank, in Mrd. Fr.
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&, Geschaftsflhrer und Mitinhaber der ARP
Vermogensverwaltungs AG, Zurich
5Tage - ®

8. ,ARP & Friends Padel-Plauschturnier” - was fur
ein Abend! Herzlichen Dank an all die Gaste,
Sponsoren und Helfer

6®Q 60 33 Kommentare - 3 direkt geteilte Be
O @ O X/

Gefallt mir Kommentar Direkt teilen Senden

1. 5.589 Impressions Anzeigen



Presse und Statistik / Rudolf Roth, Zurich, 2. November 2022

ARP Vermégensverwaltungs AG
Integrale Vermégensverwaltung
CEO / Geschaftsfuhrer
Bahnhofstrasse 43 / am Paradeplatz
CH-8001 Zirich

Telefon: +41 44 213 65 75
Fax: +41 44 213 65 70
Mobile: +41 79 395 99 00
rudolf.roth@arp-vvag.ch
www.arp-vvag.ch

ARP - Ihr unabhéngiger Vermégensverwalter seit 2002 - FINMA lizenziert
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