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Was zahit §

Schanghai ist bel weitem der grosste Containerhafen der
Welt: 2021 betrug das Umschlagsvolumen rund 47 Mio, TEU
(Twenty Foot Equivalent Unit; diese international standardi-
sierte Einheit dient dem Erfassen des Containerumschlags).
Der ebenfalls gi he Containerhafen Ningbo-Zhoushan
befindet sich auch in der Schanghaler Agglomeration. y
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Aus der Traum
Von Daniel Mohr

D ie Hoffnung vieler Marktteil-
nehmer, die Zinswende wer-
de ohne nennenswerte Ver-
lierer auskommen, ist zerplatzt.
Mehrere kleinere amerikanische
Banken sind zahlungsunfihig. Wie
viel noch nachkommen wird, darii-
ber ritseln derzeit die Mirkte. Sinn
und Zweck der Zinswende ist es aber,
Kapital zu verknappen und zu ver-
teuern. Nicht jeder ist in der Lage,
diesen hoheren Preis zu zahlen. Das
kennen wir aus der Finanzkrise mit
Schwierigkeiten in der Immobilienfi-
nanzierung, das kennen wir aus der
Eurokrise mit klammen Staaten, und
es wire ein Wunder gewesen, wenn
es nun keine Verlierer gegeben hitte.
Der Hinweis von amerikanischen
Wagniskapitalfinanzierern, die ho-
heren Zinsen loschten eine ganze
Branche aus und verhinderten die
Googles und Facebooks von morgen,
verkennt, dass es nicht die Aufgabe
der Geldpolitik ist, fiir eine moglichst
groBe Verbreitung von Geld zu sor-
- gen, auf dass jeder sich mal fir ein
paar Millionen am Google von mor-
gen ausprobieren darf. Es ist ihre
Aufgabe, Geld moglichst genau so
" knapp zu halten, dass es eine méfige,
aber kontrollierbare Inflation zu-
lasst. Das war bei zehn Prozent Infla-
tion sicher nicht mehr gegeben. Fir
Anleger heifit die Zeit knapperen
Geldes, genauer hinzuschauen, wer
Kapital gut und effizient einsetzt und
wer nicht. Die Spreu trennt sich vom
Weizen. Fiir manche endet damit ein
. Traum. Die Erfahrung zeigt aber,

dass der Weizen an der Borse ganz




The Most Expensive m? of
Prime Property in the World

Square metres of prime residential property
$1 million can buy in selected cities

Cape Town
Beijing 218 m?
58 m?

Sao Paulo

Melbourne Mumbai 231 m?

87 m2 113 m?

* Exchange rates caculated on Dec. 30, 2022
Source: Knight Frank

statistakd

% Nach Absturz bei Banken-Aktien
" Anleger fliichtenin den
. Schweizer Franken







Weltweit wachsen die Zinssorgen. Durch-
aus mit Erfolg fangen die Wahrungshiiter
in Amerika und Europa seit Wochen den
Optimismus von Beginn des Jahres ein:
Viele Marktteilnehmer hatten gehofft,
dass mit den sinkenden Energiepreisen
auch die Gesamtraten der Inflation fast
schon automatisch zurtickgehen wiirden.
Doch von Trendwende fehlt jede Spur.
Dies wird jedem klar, der sich die Kernra-
ten der Inflation anschaut. In der Schweiz
ist dies der Preisanstieg ohne frische und
saisonale Lebensmittel sowie ohne Ener-
gie und Treibstoffe. Also auch ohne die

Von US-Politikern vereinnahmt

Trotz schwierigem 2022 diirfte der
Trend zum nachhaltigen Investieren
auch dank der langfristig guten Perfor-
mance anhalten, zumindest in Europa.
In den Vereinigten Staaten jedoch ste-
hen ESG-Investments derzeit politisch
unter Druck. Die Widerstinde nehmen
in jiingster Zeit zu. In den USA ist die
politische Dimension sehr stark. So ver-
zeichneten ESG-Fonds in Nordamerika -
im Gegensatz zu solchen in Europa im
Schlussquartal 2022 Abfliisse. :
Denn Nachhaltigkeit ist in Nordame-
rika zum Spielball der politischen Aus-
einandersetzung zwischen Republika-
- nern und Demokraten geworden. So hat
der Gouverneur des Gliedstaats Florida
Pensionskassen untersagt, ESG-Krite-

Strompreise. Es ist kein Ausrutscher, dass
unterschwellig der Preisdruck zunimmt.
Wie die neuesten Inflationszahlen aus
der Schweiz zeigen, ist es im Februar wei-
ter aufwartsgegangen mit der Jahresrate
der Kernpreise. Ich hatte an dieser Stelle
schon lange gewarnt, dass der Teue-
rungsdruck auch in der Schweiz nicht so
schnell nachlédsst. Hoffnungsvoll stimmt
allerdings, dass sich der Preisdruck im-
merhin kaum bei viel gebrauchten Gii-
tern und Dienstleistungen verstérkt.
Dennoch: An den Terminmaérkten
nehmen Anleger seit dieser Woche
vorweg, dass die SNB-Leitzinsen von
derzeit 1% auf deutlich mehr als 2% im
_ Herbst steigen werden. Oder liegt der & § :
Markt da falsch? Sagen Sie es mir auf : . LR
www.fuw.ch/umfragen. SR G : |

_ rien zu beriicksichtigen. In Texas wird
_grossen Asset-Managern wie Blackrock,
BNP Paribas oder der Credit Suisse ver-
wehrt, Geschiifte zu mm:hen, weil sie
- «Energieunternehmen boykottieren».
Der Widerstand gegen ESG griindet
~ aber nicht nur auf der kritischen Ein-
4 stellung intemattonaler Asset-Mana-

.1[1 A:ktlen Z ane_Stleren Grolbe aktive Rentenfonds et O
Bt emfach De,uthCh e Name Geschaftsfeld 1SIN rnDIP:::E: 1['l{nhr 3 Jahre ;t],;|.,.,
schwieriger wird es filr PIMCO GIS Income Staatsanleihen IO0B7KFL90 36178 -8 108 4%
Privatanleger, wenn ABFCP -American Income US-Staatsanleihen LUD09s030564 16675 <1127 -G8 052
sie von der Zinswende AB FCP 1-Global High Yield  Untemehmensanleihen LUB232560531 12794 547 <194
profitieren wollen. PIMCO 61 Global Band Staatsanleihen IEOOBIIIZI0 11006 583 193

o) " " ihes 65YMK2Z9 10457 -3 44 A0
Von Markus Fn.rhauf, Muzinich EnhancedYield Untermehmensanleihen VEO0BESYMKZ9 5 4 0,90

Frankfurt GroBe passive Rentenfonds

Volumen  Performance in % p. 4.
Name Geschiftsfeld 1SIN in Mio, € 1 Jahr 3 Jahre (

o steht derzeit der Bloom-
berg Global Aggregale
Bond Index? Wenn Sie iShares Care € CorpBond  Untesnehmensanleihen Europa IE00BIFEIR3S

Anleiben allgemein E00BGC0626 17605 631 142
12ATE 1076 408

Vanguard Global Bond

ahnungslos sind, kein Prob- W ‘

lem: Anleiheindizes fiihren ein Schatlen- iShares § Treasury Bond 1-3yr  US-Staatsanieihen 6784 048 024

ot sueme. $ Treasary Bomd 0-1yr US-Geldmarkt WRGATLINL BN 43 137
Wi & =

JEGOBYAYVIAD 1409 10,66 4,36

Dax. Doch sslnd Anfféh:l;{l fi’;’ 3‘33“’}11;’ # Morgan 5 EM Schetbertinder
t=l. die von Staaten, Gebictskorperschal- 2 ey i
1en, Finanzinstituten und Unternehmen A

begﬁnen uenkn.mr! der Zinswende wie-
- OElls Ase Anlease




Anteu'l Veranderung in Prhzem

® Anteﬂ an der Schwﬁ%
@ Entwicklung der‘_érw_a

Deutschland

ONE



("

Es gibt Zinsen

Von Daniel Mohr

s hat sich vielleicht noch nicht
E zu jedem herumgesprochen:
Nach jahrelangen Null- und
Minuszinsen betragt der Einlagenzins
der Européischen Zentralbank aktuell
wieder 2,5 Prozent. Und nichste
Woche diirfte er auf 3 Prozent steigen.
Wer von seiner Bank immer noch mit
Nullzinsen abgespeist wird, sollte sich
schleunigst ~ nach  Alternativen
umschauen. Eine Verzinsung téglich
verfiigbaren Geldes von wenigstens 2
Prozent ist -in-diesem Zinsumfeld
angemessen. Fir Festgeld mit ein
oder zwei Jahren Laufzeit konnen
auch 3 Prozent drin sein. Der deut-
sche Staat, einer der sichersten
Schuldner, zahlt seinen Gliubigern
fiir zwei Jahre derzeit mehr als 3 Pro-
zent Zins. Banken, die nun 2 oder 3
Prozent Zins bieten, machen also kei-
ne Harakiri-Angebote. Wichtig ist ein
Blick auf die Einlagensicherung. Die
betragt in der EU 100.000 Euro je
Sparer und Bank. Das System gilt
auch fiir italienische, lettische oder
maltesische Banken, die nicht iiber
die hochstmoglichen Bonitétseinstu-
fungen verfiigen und daher etwas aus-
fallgefdhrdeter sein konnten. Europa
hat hier seit der Finanzkrise deutlich
nachgebessert. Aber so weit muss
man oft gar nicht gehen, wenn man
nicht unbedingt den letzten Zehntel-
prozentpunkt Zins herausquetschen
will. Auch mit deutscher Einlagensi-
cherung und Namen wie HVB oder
Aareal Bank lassen sich gute Zinsen
erzielen. Nach Jahren ohne Zinsertri-
ge sollten die Sparer aufwachen und
sich auf den diversen Zinsvergleichs-
plattformen umschauen.
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Verlust mit russischen We

Viele Sparer und Anleger haben mit dem Ausbruch des Ukraine-Kr

MICHAEL FERBER, EFLAMM MORDRELLE
Ein Jahr nach dem Einmarsch russischer
Truppen in das Nachbarland haben rus-
sische Aktien und viele Anleihen den
Investoren einen Totalverlust verursacht,
Ali Masarwah, Partner bei der Fonds-
plattform Envestor. weist darauf hin,
dass auch weissrussische und — die Ironie
ist bitter — ukrainische Wertpapiere seit
Ausbruch des Kriegs nicht mehr handel-
bar sind. Zudem sind viele Osteuropa-
und Russland-Fonds geschlossen.

«Anleger sollten ihr in russische
Wertpapiere investiertes Geld gedank-
lich abschreiben», sagt Thomas Stucki.
Anlagechef bei der St. Galler Kanto-
nalbank (SGKB). Derzeit gebe es kei-
nerlei Anhaltspunkte, dass sich bei rus-
sischen Aktien etwas tue:als Anleger sei
man hier machtlos.

Anteil an ETF-Vermigen gering

Laut dem Fonds-Analyse-Unternehmen
Morningstar hatten Fonds und Exchange-
Traded Funds (ETF) Ende Januar 2022 —
also vor Beginn des Kriegs — europaweit
rund 33 Milliarden Euro in russische
Aktien investiert. Der Anteil russischer
Aktien am langfristigen europdischen
Fonds- und ETF-Vermdgen betrug da-
mit lediglich 0.27 Prozent. Die Verluste
mit russischen Aktien und Anleihen hiel-
ten sich fiir die meisten Anleger in Gren-
zen —wenn sie nicht ein Schwergewicht in
Russland und Osteuropa hatten.

Was ist der derzeitige Stand fiir An-
leger, die russische Wertpapiere oder
Anlageprodukte mit russischen Engage-
ments halten?

Viele dieser Fonds seien im vergangenen
Jahr geschlossen worden, manche auch
liquidiert, sagt Masarwah. Osteuropa-
Fonds seien oft mit einem Anteil von
mehr als 40 Prozent in russischen Aktien

Die Moskauer Borse hat Wochen nach Beginn der Invasion in die Ukmifz wieder gedffnet.

4
bringen. «Das Bric-Konzepi;’hat sich als
Fehler erwiesen, am Ende war es nur eine
Marketing-Story», sagt Masarwah dazu.

B Russische Aktien: Nach der Tnva-

ANDREY RUDAKOV / BLOOMBERG

in Franken emittiert, darunter Obligatio-
nen von Gazprom, Russian Railways und
der VITB Bank. Die an der SIX kotier-

ten russischen Anleihen haben nach der
Tnvacinn 7zaitwaica ithar ON Prazant thrac
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Kreditkarte fiir 60 Euro —

Die Platinum-Karte von

erican Express ist eine

der teuersten, wirbt aber
mit vielen Vorteilen,
Lohnt sich der Preis
dennoch? Eine Bilanz.

Von Archibaig Preuschat,
Frankfure

ie American Express Platinum
Card gilt als eine der exklusivs-
ten, aber auch am wenigsten
=" akzeptierten Kreditkarten, Ex-
klusiv ist nicht Zuletzt der Preis: 55 Euro
Pro Monat (1), also 660 Euro im Jahr. Das
€iit — noch. Denn ab September steigt
die Jahresgebiihr auf 720 Euro. Um diesen
exorbitanten Preis zu rechtfertigen, wirbt
American Express mit einem Biindel
ge]glwerter Vorteile. Fiir den hoheren
Preis gibt es dann ney jahrlich 150 Euro
an Guthaben fiar Restaurantbesuche sowie
120 Euro fiir Streamingdienste.

_Am lohnendsten ist die Karte sicher fir
Vl_eiﬂjeger. Eroffnet sie doch die Mboglich-
keit, Flughafen-Lounges zu nutzen — ung
Zwar unabhingig von der gebuchten Klas-
se oder Fluggesellschaft. Im Preis sind
Kiinftig zwei Karten fiir den «Priority Pass*
inbegriffen, die den Zugang dazu erff-
nen. Zumindest theoretisch: In einschligi-
gen Facebook—Gruppen wird immer ofter
Kritik laut, dass Inhabern dieses Priority
Pass der Zugang verwehrt wird, Besonders

héufig soll das in den USA und Siidameri-
ka der Fall sein. Die Praxis; die Lounge
zahlenden Passagieren der Business Class
Yorzuhalten, greift demnach aber auch auf
* Flughafen in GroBbritannien und in Ams-
terdam um sich. Immerhin — um die viel-
reisenden Kunden bei Laune zu halten,
Werlisst sich American Express nicht nur
- auf das Angebot des Priority Pass, sondern
schlieBt auch Partnerschaften mit Flugge-
- sellschaften, etwa der Lufthansa. Besitzer
) Platinum Card konnen Lufthansa
- Lounges kostenfrei besuchen, allerdings
nur, wenn sie mit der deutschen Flugge-
sellschaft selbst, oder ihrer zum Konzern
| gehorenden Airlines Swiss oder Austrian
fliegen. Schon mit einem Flugticket der
. ebenfalls zum -Konzern geho-
Enden Eurowings wird der Zutritt zur
liickssache, heifit es in den einschligigen

Exklusiv! Aber niitzlich? Die Platinum

oder Hotels buchbar, die andere Portale
anzeigen. Besonders perfide ist, dass die
200 Euro auf einen Schlag ausgegeben
werden miissen. Kostet etwa eine Hotel-
Gbernachtung 199 Euro, kann das Reise-
guthaben nicht genutzt werden,

Bar jeder Exklusivitat ist auch der Ver-
sicherungsservice, bei dem das Kreditkar-
tenunternehmen auf den Partner Axa
setzt. Jeder Schadenfall muss auch online
registriert werden, eine persénliche Be-
treuung gibt es nicht. In der Erstattung
scheint der Grundsatz zu gelten: Nur ein
nicht erstatteter Schaden ist ein guter
Schaden. Die Klagen in den sozialen
Medien hiufen sich ebenfalls. Ein Mit-

arbeiter an der Service-Hotline bestitigt
dies indirekt: ,Unzufriedenheit iiber Ver-
sicherungsentscheidungen haben auch
schon andere Kunden vorgetragen.* An-
dern kénne er das alles nicht, das sei
schlieBlich Sache der Axa. Dass American
E ber nicht nur Vermittler ist, son-

n niitzt eine Platinum-Card wenig: Die
 Lounges bleiben ihnen verschlossen.

Als vorteilhaft kann sich auch eine Sta-
itgliedschaft bei groBen Holelkeneln
er Autovermielern erweisen, die Plati-
-Card-Inhaber ohne weitere Voraus-
ingen erhalten. Das kann bei
ubs- oder Geschiiftsreisen durchaus
einer willkommenen Hochstufung in
ler Zimmer- oder Mietwagenkategorie
erhelfen. Schwieriger wird es schon, das
eiseguthaben von 200 Euro je Jahr
ewinnbringend einzusetzen, Gebtfchl
werden miissen Reisen dazu ausschlief-
Aich iiber das Internet, beim telefonischen
\Reiseservice des Kreditkartemmterneh-
‘mens erfolgt keine Gutschrift des Gutha-
\benbetrages. Zudem sind nicht alle Flige

dern sein eigenes Produkt, die Kreditkar-
te, mit dem Versicherungsschutz bewirbt
und verkauft, mag er nicht einsehen, Und
warum American Express jetzt mit der
Preiserhohung, nach Ende der Corona-
Pandemie, auch Kosten fiir Zwangsqua-
rantinen {ibernimmt, erklirt eine Unter-
nehmenssprecherin mit  Erkenntnissen
aus der Pandemie. Andere Kreditkarten-
unternehmen hatten da — schon wiihrend
der Pandemie — eine steilere Lernkurve
und versichern pandemiebedingte Schi-
den schon seit vielen Monaten.

Und was iberhaupt die Exklusivitit
betrifft: Vor 25 Jahren konnte man die
Platinum-Karte noch nicht kaufen. Wa-
ren die Umsitze mit einer Gold-Karte
entsprechend hoch, wurde man dazu ein-

-Karte von American Express

geladen. Heute bekommt man die _Edel-
Karte* zum Teil mit 200 Euro Startgutha-
ben hinterhergeworfen, Dafiir muss sich
der Karteninhaber beim Anruf an der
Hotline erst mal durch ein — schlecht
gemachtes — Sprachmenii quéllen. Dann
trifft er nicht immer, aber fiir den Karten-
preis deutlich zu oft, auf Mitarbeiter, die
Kundenanliegen abwimmeln, Vorbei die
Zeiten, in denen Inhabern der Platinum-
Karte auch am Telefon individuel] Hilfe
und Rat zuteil wurde,

un ist aber die American
Express Platinum-Karte von
ihrem Produktkern her keine

Flughafen-Lounge-Zugangs-
oder Hotel-Upgrade-, sondern eine Kre-
ditkarte. Und da hat sich in den Vergange-
nen 25 J ich - ]
dert e in der Brief-

d ha genau wissen, wo der
niichste Geldautomat steht. Selbs bessere
Restaurants in der Ban} dt F;

in denen die Rechnung fiir zwei Personen
schon mal deutlich dreistellig ausfillt, leh-
nen American Express als Zahlungsmittel
ab. Grund mag sein, dass das Unterneh-
men, das im zuriickliegenden Jahr einen
Nettogewinn von 7,5 Milliarden: Dollar
erzielte, bei Akzeptanzpartnern genauso
zulangt wie bei Kunden. Zwei Restaurant-
besitzer sprechen unabhéingig voneinan-
der von 10 Prozent des Umsatzes, die
American Express statt der laut Zahlungs-
verkehrs-Kennern brancheniiblichen 2 bi_s
3 Prozent berechne, Dem widerspricht ei-
ne Untemehmenssprecheﬁn; JWir biete_n
kleineren Unternehmen besondere Kondi-
tionen, 50 ein vergiinstigtes Serviceentgelt
ab 1,5 Prozent, branchen- und umsatzab-

héingig.* Zudem wiirde ger:
Handlern eine schnelle Ausz
halb von drei Werktagen nacl
der Transaktion geboten. Zi¢
lich, iiberall dort akzeptiert z
die Karteninhaber ihre Ka
mdchten: bei fiihrenden Sy
ten und lokalen, unabhingi
ten, bis hin zu Baumirkten
und Cafés. Zudem verweist ¢
tenunternehmen darauf, da:
ren 2020 und 2021 in Deu
50000 neue Akzeptanzste
kommen seien. Allein in di
tropole sollen es in diesen
1700 Stellen gewesen sein.
Unabhangig iiberprifer
Wweder die Angaben der Hi
Kreditkartenkonzerns. Nic

ch wenig gedin- ,lmﬂﬁtr dass einige Handle

:I’a\’:]:jdie Aqul}gn-ﬂxpraﬁ-
| eren ]
‘aber |Tdn%a;uujfmilftl;ffen. dav;smgf
eine andere Karte zur Verf
der der Umsatz weniger ges:
Die Welt des bargeldlosen
kehrs ist iiberaus intranspar
letzt deshalb, weil Serviceer
duell vereinbart werden u
Héndler freiwillig in die Ka
lasst. Gefiihlt ist es aber so, ¢
te von American Express dey
zuriickgewiesen wird, als Ka
kurrenten Visa oder Masterc
es dann auch wenig, ‘da
Express ihre Metall-Karte i
des brancheniblichen Plasti
Neobanken haben das lings
einen Bruchteil des jahrliche
ses ist mitunter sogar de
Lounges an Flughifen inklus



Aktien besser als Anleihen

Annualisierte Renditen fur die Schweiz
nach Abzug der Inflation, 1900 bis 2022,
in Franken gerechnet
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Aktien Anleihen Cash
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Rolex hat es
geschafft, ein
Gerat, das die
7eit anzeigt,
derart spirituell
aufzuladen,

dass es zu einem
Symbol von
Erfolg und
Prestige wurde.



{Jber das regere Interesse von Profi-In-
vestoren berichtete der fir diese Kunden
zustindige Union-Vorstand Andre Haag-
mann. Demnach wollten 70 Prozent der
Kunden nachhaltige Aspekte in ihrer
Geldanlage beriicksichtigt - wissen, bei
Kunden aus Skandinavien und den Nie-
derlanden sogar 90 Prozent. In der Wert-
entwicklung mussten die griinen Fonds
indes 2022 einen Riickschlag verkraften.
Ol-, Gas- und Waffenaktien waren ge-
fragt, die sich kaum in einem nachhalti-
gen Fonds befinden diirften. Fonds ohne
Nachhaltigkeitsmerkmale verloren 2022
nach BVI-Angaben 15 Prozent, Fonds mit

- solchen Merkmalen 18 Prozent. Bei
Mischfonds und Anleihefonds hielten sich
dlfz I\_Iachhaltigkeitsfonds indes besser. Bs
mit ihnen zu halten war im Gretchen-
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Lego auch 2022
mit sattem Gewinn

(dpa) - Trotz dem Ausstieg aus dem Ge-
schift in Russland wegen des russischen
Angriffskriegs gegen die Ukraine hat
Lego 2022 einen Rekordgewinn einge-
strichen. Eine weiterhin sehr starke Nach-
frage nach Lego-Produkten sorgte im ver-
gangenen Jahr dafiir,dass der Spielwaren-
konzern aus dem-dénischen Billund unter
dem Strich einen Gewinn von 13,8 Milliar-
den Kronen (rund 1,84 Milliarden Fran-
ken) einfuhr. Das teilte das Unternehmen
am Dienstag mit. Das bedeutet demnach
ein Plus von 4 Prozent im Vergleich zum
| Jahr davor.Schon damals hatte der Jahres-
| gewinn einen Rekord fiir Lego dargestellt.
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Anleihe-Dschungel

Von Markus Friihauf

er Anleihemarkt erinnert
D angesichts seiner zahlrei-
chen Nischen an einen
Dschungel, in dem schnell der
Durchblick verloren gehen kann. Da
ist es fiir Privatanleger ratsamer, sich
fiir ein Fondsprodukt zu entscheiden.
Wer mit vergleichsweise sicheren
Staats- oder Unternehmensanleihen
an der Zinswende teilhaben will, fiir
den konnen auch hier die von den
Gebiihren her deutlich giinstigeren
Indexfonds (ETF) ein Einstieg sein.
Am amerikanischen Markt gehoren
Anleihe-ETF schon langer dazu. Und
die Indexfonds schneiden iber einen
mehrjahrigen Zeitraum in der Regel
besser ab als die von einem Fonds-
manager verwalteten Anlagevehikel.
Ahnlich wie am Aktienmarkt ist es
auf Dauer fiir den einzelnen Manager
schwer, den Gesamtmarkt zu schla-
gen. Die personliche Expertise und
damit verbunden der Informations-
vorsprung kommen zum Tragen, je
wichtiger die Auswahl der Titel wird.
Das ist der Fall, wenn die Wahl auf
eine spezielle Nische des Anleihe-
markts féllt. Bei Nachranganleihen,
also Titeln mit hoherem Haftungsri-
siko im Insolvenzfall, kann ein akti-
ver Manager Klumpenrisiken ver-
meiden. Diese konnen bei Anleihein-
dizes auftreten, weil oftmals die
Emittenten mit hohem Umlauf an
Anleihen hoher gewichtet werden.
Zu den speziellen Nischen, in denen
aktive Manager einen Mehrwert lie-
fern kdnnen, zihlen auch die Schuld-
titel finanzschwacher Unternehmen
(High Yields) oder die Anleihen aus
Schwellenlandern.
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Deutsche Wirtschaft so
abhangig von China wie nie

Deutscher Handelsbilanzsaldo mit China (in Mrd. Euro)®
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UNDERPERFORMING BY 76% WITH CASH

The DAX has beaten cash by about 5% per annum

COMMENTS Euro money market
= The DAX has been very volatile relative to DAX
in the past 30 years. *
= Nevertheless, it has beaten cash
by 5% per annum since 1995. .

avoid volatility and invest in the
safest asset class have

underperformed the DAX by I
76% since 1995. T .

76%
Thus, investors preferring to iI (-5% par annum)
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Hohe Ausschiittungen

Geschitzte Dividendenrenditen
ausgewihliter Schweizer Unternehmen

Aktienindex in Punkteh

16.500

15.500

14,500

12.500 «

11,500

15.549 .

1.1.2022

HANDELSBLATT

e

9.3.2023

Unternehmen Dividendenrenditen (in %)
Schatzung Schatzung
UBS Vontobel
Adecco i 74
SwlssLife ...... - '4 ............................. 5 3 .......
Holclm 39 .............................. 4 4 ......
PartnersGroup ................ s st = 3 7 ......
Nov artl g SRR ! ......... 3,8 ............................ 4 '0 ......
o Rl W T T 3 ,4 .......................... 3 é .......
T = ................. 2 '7 ............................ 2 ,8 .......
A R ks T 27
TR R SR
leaudan haasiys 2'3 2,3 .......
o R 18 18
Q gllg; Qggg\/ontobel Fact%et. NZZas
Hoffnung fiir den Dax i

Erwarteter Stand fiir Ende 2023 in Pkt
M Ende Dez. 2022 @ Anfang Marz 2023

M.M. Warburg. - 3%

15,000 1 a

BmLB ool e
‘Deka
DZ Bank
CMC Markets

Bak o America

*auf dem Priifstand » Quellen: Bloomber i




Die Schweiz
 verzeichnete zwischen
- 1900 und 2022 die
niedrigste gemessene

Inflation weltweit.

NEUTRAL

75 %

100




«Die Schweiz darf
auch teuer sein»

«Experten prognostizieren
nicht, weil sie es wissen,
sondern weil sie gefragt
werden.»

JOHN KENNETH GALBRAITH
kan.-amerik. Okonom (1908-2006)



» Name der Gesellschaft: ARP Verm&gensverwaltungs AG
+ Partnergeselischaft der Aquila AG seit: 2002

+ Anzahl Partner und Mitarbeiter: 5

+ Standort: Zirich

hhEnat Tddidd
B'a*l)

+ USP: «Viele sprechen von und
erfolgsorientierter Vermogensverwaltung. Wir leben sie
tagtaglich auf héchstem Niveau. Das seit 20 Jahren.»

* Wir sind Aquila Partner, weil: «wir auf den Branchenfiihrer
setzen und dessen Professionalitdt, i
Qualitét und Kontinuitét schitzen.» D

Rudolf Roth \5
Geschéftsfihrer, Griinder und Mitinhaber

Ltner

Par

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Zirrich, 14. Marz 2023

ARP Vermégensverwaltungs AG
Integrale Vermdgensverwaltung
CEO / Geschaftsfuhrer
Bahnhofstrasse 43 / am Paradeplatz
CH-8001 Zdrich

Telefon: +41 44 213 65 75
Fax: +41 44 21365 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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