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Where Trust In Government Is Highest and Lowest

Percentage trust in government (2018) pp change since 2017
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#KlarnaSchulden -
Gen Z lebt auf Pump

Anteil der Befragten verschiedener Generationen,
die Klarna Buy now, pay later (BNPL) nutzen

Baby Boomer Generation X Millennials GenZ
(1946-1964) (1965-1979) (1980-1994) (1995-2012)
2% 6% 14% 21%

Wollen sich ein Leben ohne BNPL nicht vorstellen

Basis: 1.249 Befragte (18-77 Jahre) in Deutschland; 12.05.-19.12.2022
Quelle; Statista Brand Profiler
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Erstmals hat die Marke
mehr als 15,000 Autos
verkauft — und die

Kunden wihlen immer
teurere Luxusversionen.

Von Philip Plickert,
London

er britische Autohersteller

B_entley hat ein Rekordergeb-

s erzielt, was an der Vorliebe

seiner Kunden zu immer teure-
ren Sonderausstattungen liegt, die hohere
Gewinnmargen erlauben. Die zum Volks-
wagen-Konzern gehorende Luxusmarke
verkaufte im vergangenen Jahr erstmals
mehr als 15.000 Fahrzeuge, wobei das
beliebteste Modell der vierradgetriebene
SUV Bentayga ist. Die Zahl der verkauften
Autos stieg um 4 Prozent. Den Umsatz
konnte Bentley aber um gut ein Fiinftel
auf 3.4 Milliarden Pfund (3,9 Milliarden

Euro) steigern. Der Gewinn wuchs sogar
| auf 708 Millionen Pfund, etwa 80 Prozent
mehr als im Vorjahr.

Entscheidend fiir den Erfolg sei, dass
die Kunden immer teurere Ausstattungen
bestellten. _Unsere Kunden wihlen
immer hochwertigere Autos®, betonte
Vorstandschef Adrian Hallmark vor Jour-
nalisten. Als Beispiele fiir Luxusausstat-
tungen nannte er besondere Sitzpolster
. mit einer Seidennahtstickerei mit exakt

310.675 Stichen und 2,8 Kilometern Sei-
. denfaden oder das rotierende Armaturen-

chschnitt lassen sich die Kunden
en Bentley nun deutlich mehr als
0.000 Pfund kosten. Das SUV Bentay-
den gut 40 Prozent der Kunden kau-
startet bei 160.000 Pfund. Noch etwas
rer sind die Limousine Continental
er die sportliche, PS-starke Flying Spur.
ntley verkaufte letztes Jahr zwanzig
" maBgeschneiderte Sammlerstiicke fiir
“mehr als 2 Millionen Pfund.

Auch der noch exklusivere Konkurrent
Rolls-Royce macht die Erfahrung, dass
der Trend zu Luxus- und Sonderanferfi-
gungen den Umsatz ‘und die Gewinne
treibt. Der durchschnittliche Preis eines

wverkaufte 2022 erstmals mehr als 6000
Autos und kam auf gut 3 Milliarden Pfund
Umsatz, Angaben zum Gewinn macht die
BMW-Tochtergesellschaft nicht.

Bentley habe 2022 .die beste Zeit
innerhalb der schlechtesten Zeit* gehabt,
sagte Hallmark mit Verweis auf den
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GroBspurig: Das SUV-Modell Bentley Bentayga wihrend der Qualitiitskontrolle in einer britischen Fabrik

Krieg in der Ukraine, wo Bentley-Zulie-
ferer sitzen, und die globalen Halbleiter-
Lieferengpisse, die fast zu einer monate-
langen Schliefung von Bentley-Fabriken
und Stillstand gefiihrt hétten. Letztlich
aber konnte der Autohersteller doch
Voligas geben, Die 15.000 Fahrzeuge, die
Bentley 2022 produzierte, seien dann
auch die Kapazititsobergrenze gewesen.
War hinen micin ek herstelion 1on-
nen”, so teil der
Arb in den mache schon
Uberstunden, Bentley verkauft recht
gleichmifig in der ganzen Welt, Ameri-
ka hat einen Anteil von 28 Prozent am
Absatz, gefolgt von China und Hongkong
(24 Prozent) und Kontinentaleuropa (19
Prozent). Wie auch bei Rolls-Royce hat
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der Nahe Osten gut ein Zehntel Marktan-
teil, ein Zehntel der neuen Bentleys fihrt
auf den britischen Inseln.

Fiir die néchsten drei Jahre erwartet
Hallmark kein Volumenwachstum, son-
dern eher leicht sinkende Fahrzeugzah-
len. Dennoch sollen Umsatz und Gewinne
aber weiter steigen, erwartet der Bentley-

_Chef, da der Trend 511‘! teureren Modellen

Bentley erreicht Rekordergebnis

Foto Bloomberg

von Manchester weniger als 10.000 Autos
ab. ,Der Tiefpunkt", wie Hallmark erin-
nert, Seitdem habe das Unternehmen eine
Ertragswende in H6he von umgerechnet
fast einer Milliarde Euro erzielt.

In diesem Jahrzehnt steht fir Bentley
eine groBe technische Wende an, der
Umbau vom weltweit grofiten Produzen-
ten von Zwolfzylindermotoren zum rei-

) Ausstattun -he. Das ze nen Elekir ohersteller. wi

schon das uch. Derzeit hab-if Bentley neue ?ghmmodelie vor-
man den zweithéch 1 Orderb d der tell Bis 2030 soll die gesamte Flotte
Unternehmensgeschichte. Gegenuber  auf Elektroantriebe umgestellt sein. Den

2018, als Hallmark den Chefposten bei
Bentley tibernahm, hat sich die Lage der
mehr als hundertjihrigen Luxusmarke
radikal verbessert. Damals setzte das Tra-
ditionsunternehmen aus Crewe sidlich

Tod des Zwolfzylinders® sahen manche
zwar durchaus ambivalent, sagte Hall-
mark. Letztlich wollte es eine wachsende
Mehrheit der Kunden aber so. (Kommen-
tar Seite 24.)



Geld macht doch gliicklich

ZUFRIEDENHEITSFORSCHUNG Das Wohlbefinden hangt auch von den finanziellen Méglichkeiten ab. Reiche haben eine gréssere Chance auf Lebenszufriedenheit.

SUSANNE TOREN

ielstiv ‘messbare Faktoren einfliessen wie

Bekanntlich macht Geld allein nicht
glitcklich. Im Einzelfall lassen sich todun-
gliickliche Hocheinkommensbezieher
genauso finden wie Menschen mit gerin-
gem Ei und hohem Wohlbefi:

Isweise die Leb wartung.
Die okonomisch-empirische Zufrie-
denheitsforschung ist hingegen noch ein
relativ junger Zweig der Wirtschaftsfor-
schung, sie analysiert Befragungsdaten
St inividaal = S

den. Dennoch weist schon die Red -

nen Zufried, Etliche

dung darauf hin, dass Vermogen und Zu-
st footl rattelainder Siitanie
menhéngen, sprich: korreliert sein miis-
sen. Aber gibt es neben der Korrelation
auch eine Kausalit4t, wonach mehr Geld
wirklich zu mehr Wellbeing fiihrt?

Das scheint intuitiv, gibt Eink

arbeiten befassen sich mit der Frage, ob

Diesen Grenzwert hat nun der Psycho-
loge Matthew Killingsworth von der Uni-
versity of Pennsylvania mit seiner 2021
‘herausgegebenen Studie widerlegt. Fiir
seine Arbeit fragte er mehr als 33000 er-
werbstitige Erwachsene in den USA an
zufilligen Zeitpunkien des Tages iiber
eine App: «Wie fithlen Sie sich gerade?»
Anders als in der Studie zehn Jahre zuvor
deuten seine Ergebnisse darauf hin, dass
ein hoheres Einkommen sowohl mit

einem besseren Gefiihl im Alltag als auch
mit einer hoheren Lebenszufriedenheit
insgesamt einhergeht.

Und auch das Deutsche Institut fiir
Wirtschaft (DIW) hat unlingst festge-
stellt, dass Menschen mit mehr Vermo-
gen zufriedener sind als solche mit weni-
ger. Den Auswertungen zufolge haben
gerade Milliondre in Deutschland die
grosste allgemeine Lebenszufriedenheit
gl Grafiken).

doch schon allein mehr Sicherheit, die
Grundbediirfnisse zu befriedigen, und
mehr Moglichkeiten etwa der medizini-
schen Ve oder der Freizei -
‘tung. «Reiche haben d

grossere Chance auf eine hohere Lebens-

qualitiit», meint Gliicksforscher Jan Del-

heyvon der Universitit Magdeburg,
Wohlstand ist nicht von ungefihr Ziel
der normativen Okonomie, was schliess-
lich auch in ihren prominenten BIP- oder
BIP-pro-Kopi-Indikatoren zum Ausdruck
kommt, Seit der Jahrtausendwende sind
diese BIP-Messungen von ren Di-

) Wellb

den

mensionen zum sogenannten

I Algemeine Lebenszufredenhelt

Skala yan Obis 10
gorniies

Gemeinsam haben die beiden Wissen-
schaftler - Kahneman und Killingsworth
— nun eine wissenschaftliche Arbeit mit
dem Titel «Ein geldster Konflikt» verof-
fentlicht. Sie gingen in den detaillierten
Daten vonKillingsworth ein weiteres Mal
auf die Suche nach der Schwelle und ka-
men zum {iberraschenden Schluss: An-
ders, als es Kahneman und Deaton 2010

annahmen, zeigt sich das Plateau bei
75000 $ nicht in der Breite der Bevolke-
rung, sondern nur bei den ungliicklichs-
ten 15% der Stichprobe. .
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Die Verlierer des demografischen Wandels

Voraussichtliche Bevolkerungsentwicklung in Stdosteuropa,
1989-2050, in Prozent

Bulgarien
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Die vielen Ein-Personen-Haushalte treiben die Wohnungsnachfrage an
Haushalte in der Schweiz nach Personenzahl, Anteil in %

@ 1 Person @ 2 Personen @ 3 Personen @ 4 Personen @ 5 und mehr
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1970: Total 2 Mio. Haushalte; 2021: Total 3,9 Mio. Haushalte
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pie Zahl der Bliiten
1St im Euroraum Jeicht
gestiegen. Nicht allen
ist klar, was sie machen
sollen, wenn sie falsche
Banknoten im
Portemonnaie haben.
Von Franz Nestler,
Frankfurt

land ist trotz eines Booms der

N kontaktlosen Zahlungen wih-

rend der Corona-Pandemie immer noch
Bargeldland. Doch das fithrt auch zu unan-
genehmen Nebeneffekten, dazu gehort
zweifelsohne auch Falschgeld, im Volks-
mund gern Bliiten genannt.

ur Bares ist Wahres, heifit es so

Im Jahr 2022 wurden insgesamt 44,145 ‘

falsche Euro-Banknoten aus dem deut-
schen Zahlungsverkehr gezogen, so die
Bundesbank. Der rechnerische Schaden
durch die Bliten betrug insgesamt
2,7 Millionen Euro. Damit stieg die
Anzahl der Falschungen gegeniiber dem
Vorjahr um 5,2 Prozent. Besonders
beliebt bei Kriminellen sind weiter, 20~
und 50-Euro-Scheine, auf die

69 Prozent der gesamten in Deutschland
entdeckten Falschnoten entfielen. Trotz-
dem befindet sich der Falschgeldumlauf
auf einem eher niedrigen Niveau.

Auch Miinzgeld wird ab und an
gefélscht, insgesamt.waren es im Vorjahr
73.384 Miinzen —zu 90 Prozent betrifft das
die 2-Euro-Miinze. Die Bundesbank erklart
die Zunahme auch mit dem Ende der Coro-
na-Pandemie:: ,Volksfeste oder Weih-
nachtsmirkte finden wieder statt. Dort
wird Giberwiegend mit Bargeld bezahlt",
sagt Burkhard Balz, das fiir Bargeld zustéin-
dige Mitglied im Bundesbank-Vorstand.

Die Zahl an falschen Scheinen und
Miinzen ist gemessen an der gesamten
Geldmenge verschwindend gering. Trotz-
dem hat die Bundesbank mehrere Tipps
parat, wie man Falschgeld schnell erken-

schén im Volksmund. Deutsch-

mit

Echt oder gefélscht? Ein Ermittler priift einen 50-Euro-Schein.

nen kann: Sie empfiehlt zu erfiihlen, ob
Geld die typische Griffigkeit habe und
auch die hervorgehobenen Teile zu ertas-
ten seien. Natiirlich kann man auch schau-
en, ob der Schein das typische Wasserzei-
chen und die notigen Hologramme hat. Zu
guter Letzt kann man beim Kippen eines
Scheins erkennen, ob diese Hologramme
auch korrekt funktionieren. Besonders das

~sogenannte Theatergeld, das rund ein
Fiinfte] aller Bliiten ausmacht, kann man
-so sehr schnell entlarven, da ihm die wich-

tigen Sicherheitsmerkmale fehlen. Aber
auch viele der professionelleren Falschun-
gen kann man so schnell erkennen.

| CTARMNMAI I..III' 1
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Falschgeld?

Foto dpa

Dennoch kann man schneller an
Falschgeld gelangen, als einem lieb sein
kann; Sei es, weil man auf der Kirmes im
schummrigen Licht das Wechselgeld
nicht richtig priift, weil ein Kleinanzei-
gen-Kaufer schnell in bar bezahlt hat oder
jemand nach Wechselgeld gefragt hat.
Doch was ist dann zu tun?

Man sollte das tatsichlich sofort der
Polizei melden. Denn tut man das nicht,
kann man sich strafbar machen. Das
Bundeskriminalamt empfiehlt folgende
Vorgehensweise: Nach der Benachrichti-
gung sollte das Geld nicht an den Zahler
zuriickgegeben werden und auch nicht

i

arde besser als budgetiert

Rechnung der Sadt Zarch. in Milionen Fanken, sowie Ausbick

'Finanzen

an andere Personen weitergereicht wer-
den. Der Falschgeldherausgeber, so
schreibt das BKA, sollte bis zum Eintref-
fen der Polizei zum Blejben bewegt wer-
den - gelingt das nicht, sollte man sich
zumindest das Aussehen einpragen oder
andere Merkmale wie das Auto, mit dem
ein moglicher Falschgeldherausgeber
2 ist. Das Falschgeld sollte
dann in einen Briefumschlag gesteckt
werden, denn die Polizei sichert dann das
Geld — dazu gehért, Fingerabdriicke zu
nehmen und diese mit der Datenbank
abzugleichen.

Das Problem daran: Das gefalschte
Geld wird von keiner Stelle ersetzt. Es
bleibt ein Totalverlust. Daran sieht man,
wie wichtig e ist, sein Wechselgeld sofort
zu tiberpriifen, wenn man einmal Bliiten
im Portemonnaie entdeckt, kann man nur
noch Schlimmeres verhindern.

Fast jeder Umgang mit Bliten ist straf-

_bar —sei es die Annahme oder sogar die

‘Weitergabe. Das gilt zumindest, wenn sie
vorsdlzlich passiert, Der Vorsatz gilt als
erfullt, wenn man zumindest billigend in
Kauf gen hat, dass Falschgeld wei-
ter im Umlauf ist. Doch die Behorden
miissen erst einmal nachweisen, dass die
Tat vorsitzlich begangen wurde, und ein
Gericht muss dieser Auffassung folgen.
Dann drohen hohe Geldstrafen, im Ext-
remfall sogar Freiheitsstrafen.

‘Wer glaubt, nun besonders clever zu
sein, und dann das Falschgeld in einen
Einzahlungsautomaten  legt, dem sei
gesagt: Diese Automaten haben Erken-
nungsmechanismen. AuBerdem wird das
falsche Geld, wenn es erkannt wird, ein-
gezogen. Der Einzahler erhilt keine Gut-
schrift auf seinem Konto — und hat sich
eventuell noch strafbar gemacht. Denn
auch hier drohen wieder unangenehme
Fragen von der Bank und von der Polizei,
die man eher vermeiden sollte.

Dass man selbst bei Auszahlungen am
Automaten Falschgeld erhalt, kann iibri-
gens als ausgeschlossen gelten, erklart
das Bundeskriminalamt. Demnach gibt
es eine Vorschrift, die Kreditinstitute
und Geldbearbeitungsunternehmen
gesetzlich verpflichtet, Geldautomaten
nur mit bundesbankgepriiften Bankno-
ten beziehungsweise mit durch bundes-
bankzertifizierte Maschinen gepriften

Banknoten zu befullen.




Steuern auf den Kapitalleistungen aus den Séulen 2 und 3a
In Prozent, Berechnungsbasis: verheiratet, Konfession katholisch, steuerpflichtig am Kamonshaumon, inkl. direkte

Bundessteuer; Stand: Januar 2023
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Schweizer fahren auf Audi ab
Beliebteste Automarken 2022 (in Prozent)

Audi

BMW
Volkswagen
Ford
Mercedes-Benz
Skoda

Toyota
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QUELLE: STATISTA GLOBAL CONSUMER SURVEY, 1653 BEFRAGTE,
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Andere

Mehr Audis in China als in Europa
Anzahl ausgelieferter Audi-Fahrzeuge®

M2018 92019 @H2020 WH2021 WM2022

China (inkl.
Hongkong)

Europa
insgesamt

USA

Mexiko

Brasilien
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Die 20 Kaderschmiede
Diese Firmen formen die globale
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UK gas price falls under £1/therm for the
first time since 2021

The price per therm of UK natural gas as of 12:51pm on Mon, 20
March
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2020 2021 2022 2023

Figures to 20 Mar, published 20 Mar. Contracts for Apr delivery. Closing and
current price

Chart: The Spectator (80fMf) « Created with Datawrapper
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Sehr solide, aber ganz schon grof3

Too big to fail? Die Schweizer diirfen bei allem mitreden. war, um scheitern zu diirfen, .dz? wurde die Sac.:he im klemien
Anderung der Verrechnungsteuer? Neues Gesetz tiber Kreis gf!regeit. samt Nf-iun-Mﬂharden-Garanne, Fa'st 50, }: s
Filmproduktion? Reform der Hinterlassenenversicherung? wiirde ubFr Nacht verfiigt, dass. der !Jnspu.nnenstem mcl t
Volksabstimmung! Nur jetzt, als die groBte Bank des Landes  mehr dreiundachtzigeinhalb Kilo wiegt, sondern doppelt so
viel groBer werden musste, weil die zweitgroBte zu grof viel. Dicke Brocken auf Seiten 3, 9, 15, 17 und 23 Foto Keystone

Weltweit fast 125 000 Stellen
Vollzeitstellen Ende‘2(‘322
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Besorgnis uiber Bankensektor
lastet auf Borsen

Innerhalb von nur 11 Tagen sind
diesen Monat vier Kreditinstitute
zusammengebrochen, drei US-
Regionalbanken und die Credit
Suisse. Ein weiteres amerikanisches
Institut — die First Republic Bank —
kampft ums Uberleben. Die Besorgnis
gegenuber dem Bankensektor hat an
den Borsen zu Verwerfungen geflhrt.
Investoren verloren Milliarden Dollar.

,is_tprogrammier_t. ;

Nun ist es also passiert. Mein Unbehagen
fiir den Fall, dass UBS CS schluckt, habe
ich an dieser Stelle bereits vergangene
Woche gedussert. Zu den (wenigen) Vor-
teilen und den (zahlreichen) Risiken die-
ser Losung unterbreitet die FuW-Redak-
tion ein umfassendes Programm. Dass bei
einer solchen Transaktion eins plus eins
nicht zwei oder mehr gibt, sondern weni-
ger, fiir dieses Argument hat Karin Keller-
Sutter gleich héchstpersénlich, wenn
auch unfreiwillig, den Beweis geliefert.

An der geschichtstréchtigen Medien-
konferenz vom Sonntag liess sich die
Bundesrétin zur Aussage hinreissen, sie
sei Kundin von Credit Suisse, um dann
gleich nachzuschieben, auch Kundin von
UBS zu sein, wie das so iiblich sei in der
Schweiz, um personliche Bankbeziehun-
gen zu diversifizieren. So ist das also. ...

Und was macht Keller- Sutter mit ihren

- Bankbeziehungen nach der Ubernahme

von CS durch UBS? Thre Diversifikation
hat sich am Montag in Luft aufgelést.
Und das gilt fiir viele andere Privat- und
Firmenkunden. Wer bisher diversifiziert
hat, wird auch kiinftig diversifiziert sein
wollen und wird nicht alles bei UBS/Cre-
dit Suisse lassen, sondern zu einer ande-
ren Bank wechseln. Karin Keller-Sutter
geht ungewollt mit gutem Beispiel voran.
Mittel werden weiter abgezogen, Kun-
denbeziehungen hl‘lfgelﬁst werden. Das
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Die neue Megabank ist die mit Abstand grisste der Schweiz

Beschéftigte Ausstehende Kredite

in Tausend Volizeitstellen in der Schweiz Kreditvolumen in der Schweiz, in Mrd. Franken

Neue Megabank Neue Megabank

Ussbisher N 200 Raffeison =
Credit Suisse 16,7 Credit Suisse 164
Raiffeisen 9,9 UBS bisher 143

ze s zg [

Grafik: sg, mrus { Quelis: UBS, Firmenangshen, Angaben per Ende 2022
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Kundeneinlagen

Kundeneinlagen in der Schweiz, in Mrd. Frankan

Neue Megabank

Raiffeisen 208
Crodtutes N 1+
o L

Die UBS hat mehr Niederlassungen

Die Bank ist in iber 160 Gemeinden vertreten

Gemeinden  :  Gemeinden Gemeinden
‘ nur mit UBS nur mit CS mit UBS und CS
Yy’
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QUELLEN: UBS, CREDIT SUISSE, «HANDELSZEITUNG»

LUricn

Das bedeutet das CS-Aus fiir den Finanzplatz

Zahlen un
sogar w

Malte Aeberli und Jigme Garne

«Gewisse PCTSUHED der Wirtschaftsraum Zirich viel der betroffenen Jobs gemacht.

d ich stabiler als vor der Finanzkrise Die Nachrichtenagentur Reuters

N e som e et werden sich von und nicht mehr gleich abhingig ~ schitzte, dass die Ubernahme
kL 1a|1esmngﬂr lhl'e m bl Sh el’lgen Vvon seinen Bankeny, sagt Hosly. tgel:l;‘aér]‘);st :u 10'000 Stellen kos-
die Schweiz? Lohnniveau — Welche Rolle spielt «Infolge des Mergers werden

29,9 Milliarden Franken erwirt-

_z;;kten Jeder zehnte A{'beitsplqtz in der Region Ziirich ist in der Finanzbranche. Fiir die Stadt ist dieser Sektor
ger als an anderen internationalen Finanzplitzen wie Hongkong oder Luxemburg.

umsetzt», zumal sie wohl keinen  der Ubernahme bewiesen: Wenn
allzu schlechten Deal gemacht die Krise akut werde, sei das
habe. Hoffnungen bereitet ihm, «Konglomerat Schweiz» hand-
dass viele Angestellte der Baby- lungsfihig und kénne den Fi-
boomer-Generation demnichst nanzplatz stabilisieren. «Das ist
pensioniertwerden; damitkénn-  ein wichti iges, positives Zeichen.

i - die Credit Suisse fiir Ziirich? aber wohl weniger Menschenar-  te die Zahl der n En - iele Ld 3 i
schaftete der Ziircher Finanz- ve_x_‘abschjeden Die Credit Suisse und ihre Hei- beitslos, als wengn man nichts ge- gen abéeahfledmhxfden it [Squjnﬁ:::il: llil&jaggs: ‘Glggcel;lw?;r[;?:
pi_a_ilz im Jahr 2021, Das ist fast fﬂe miissen.» matstadt haben sich auseinan- tan hitten, sagt Hosly. «Die Im- Aber was kbnnen Hunderte keit und mit dieser Rigorositit
Hilfte der gesamten Wertschap- dergelebt. Trotzdem blieb die plikati eines CS. € Bankerinnen und reagieren kiinnen.»
fung des Schweizer Finanzplat- Grossbank wichtig. Mehr als je-  wiren nicht abzuschitzen gewe-  Banker machen, wenn der Ziir- Dem stimmt Hans-Peter Port-
zes. Dieser umfasst Banken, Ver-  Balz Hosly der dritte Arbeitsplatz im Ban- sen.» Dann hiitten nicht nur Mit- cher Bankenplatz erheblich mann zwar 7Zu, erganzt aber:

sicherungen und weitere Finanz-
dienstleistungen. Einmal im jahr ist den international orientier-
weisen Stadt und Kanton Ziirich ten Banken zuzurechnen. Von
Zahlen zur Branche im Monitor  Anteil ist grésser als bei den auf  den 42400 Vollzeitstellen entfal-
«Finanzplatz Zirich» aus, der Finanzdienstleistungen spezia- len 36 Prozent auf eine Gross-
neuste Bericht wurde im Januar lisierten Volkswirtschaften Lu- bank. 14 Prozent sind bei einer
2023 verbffentlicht. xemburg, Hongkong und Singa-  Kantonalbank angestellt.

Jeder zehnte Arbeitsplatz in  pur. Die Banken tragen 46 Pro- Die Credit Suisse schrieb vor
der Region Zirich und jeder zentoder13,7Milliarden Franken wenigen Tagen, dass sie in der

Prasident der Greater Zurich Area  kensektor in der Region Ziirich

arbeitende, sondern woméglich
auch Hunderttausende Kundin-
nen und Kunden, Privatpersonen
wie Unternehmen, ein grosses
Problem bekommen,

Flir Hans-Peter Portmann,
FDP-Nationalrat und Vizeprisi-
dent des Zlircher Bankenverban-
des, sind noch viele Fragen offen,

schrumpft? Hsly geht davon «Der Reputationsschaden fiir
aus, dass zahlreiche Betroffene unseren Finanzplatz und unse-
in anderen Sektoren einen Job re Banken ist riesig.» Die vorlie-
finden kénnen. «Intelligente gende Losung bestehe haupt-
Menschen mit Finanzkenntnis- ~siichlich aus Notrecht, was nun
sensind iiberall gefragt. Aberge-  Eigentums- und Anlegerrecht
wisse Personen werden sichvon - ausser Kraft setze. «lch kann mir
ihrem bisherigen Lohnniveau nicht vorstellen, dass das die
verabschieden miissen.» Aktiondre im Ausland so einfach

sechste Wer ranken zur We d; des Finanz-  Stadt Ziirich 12'500 Personenbe-  Die Liquidititshilfe und die auf sich sitzen lassen. Da kénn-
gingen 2021 auf den Finanzsek- platzes Ziirich bei. schiftige. Schweizwelt sind es 9-Milliarden-Garantie seien so — ‘Welche Auswirkungen te eine Klagelawine auf uns zu-
tor zurlick: 97'300 Vollzei Der Wirtschaf dort Z{i- 16’000 Mitarbeitende. oder so zwingend gewesen. Al kbnnte der Reputationsverlust  rollen - mit unklarem Ausgang.»
sind in diesem Bereich angesie- rich habe sich in den letzten Wie gross der Anteil der bei- lerdings hitte man das Schwei- haben? Besonders drgerlich sel die

delt, 42'400 davon allein im Ban- 20 Jahren str den Gre 1anderBrutto-  zer Geschift der Credit Suisse
kensektor. verindert» und sei lingst kein wertschipfung am Ziircher Fi- auch in ein Nachfolgelnstitut
reiner Fij latz mehr, sagt der ist, welst derkantona-  ausgliedern und hoch kapitali-
— Wie wichtig ist der Finanz- Prisident der Greater Zurich le Bericht nicht aus. sieren kénnen, sagt er, «Das Ge-
platz fiir die Stadt Ziirich? Area, Balz Hosly. Er beschreibt schift der Schweizer Bank der
67 Prozent der 29,9 Milliarden Ziirich als global wichtigen Tech- — Wie viele Menschen kdnnten  Credit Suisse hitte (iberleben
Frankenwerden in der Stadt Zii- nologiestandort; von Robotik ihren Job verlieren? kinnen. So wiiren deutlich weni-
rich erwirtschaftet. Das ent- (ber kiinstliche Intelligenz und  Mit der Ubernahme werden Dop-  ger Arbeitsplitze verloren gegan-
spricht rund 20 Milliarden Fran-  IT bis zu Life Sciences. Ausser- pelspurigkeiten geschaffen, die  gen als mit dieser Ubernahme.»
ken. Damit trigt der Finanzsek- dem habe derVersicherungssek- zu einem Stellenabbau flihren. Balz Hosly rechnet damit,
tor 27 Prozent der Stii tor an g gewonnen. UBS-Prisident Colm Kelleherhat  dass die UBS «den notwendigen
Bruttowertschopfung bei. Dieser  «Dank dieser Diversifizierungist  bisher keine Angaben zur Zahl Stellenabt

SN ST ~ J

Mittel- bis langfristig sieht Balz  Fusion fiir die vielen KMU-Kun-
Hosly «keinen Katastrophalen den derneuen Grossbank. Wenn
Reputationsschaden» flir den eine Unternehmerin bisher je-
Standort Zilrich. «Wenn man die ~ weils einen Geschiftskredit von
GS in den Konkurs hitte schlit-  einer Million Franken bei der
tern lassen, hitte sich der Ver-  Credit Suisse und einen bel der
trauensverlustaufden gesamten UBS hatte, kbnnte die Krediti-
Finanzplatz und Wirtschafts- mite gekiirzt werden: «Eins und
standort ausgeweitet. Das ist eins gibt bel der neuen Bank
aber nicht geschehen,» Stattdes-  nicht zwingend zwel, sondern
sen hitten Regierung, National-  vielleicht mar 1,2 oder 1,5 Mil\lo-
bank und die CS-Konkurrenzmit  nen», sagt Bankier Portmann,

i e 7m—., == —
- - m



Handelsblatt Insight
— Silicon Valley Bank —

- Dererstein
sozialen Medien
ausgeloste
Bankensturm

42 Milliarden Euro sollen Kunden von der SVB allein
am letzten Tag vor SchlieBung der Bank
zurtickgefordert haben. Das Handelsblatt zeigt,

welche Rolle Twitter und WhatsApp gespielt haben.

RAqn_a_ggffS'kA-Mﬁtzen: 222 Franken pro Stuck

_ glgm‘ﬁﬂf%le SKA-Miitzen wa-
ren in der Schweiz der 80er-
und 90er-Jahre allgegen-

-wartig. Mit dem Aus der Cre-

~dit Suisse gibt es jetzt einen
Run auf die kultigen Acces-
soires der Schweizerischen
Kreditanstalt (SKA), der Vor-
gangerin der CS. So werden
Caps, Miitzen und Stirnbén-
der mit dem SKA-Logo auf
Internetauktionshdusern

wie Ricardo, daswie 20 Mi-

: :V«originale SKA CSM. o ; _i.:\:::

nuten zur TX Group gehort,
zurzeit zu hohen Preisen ge-
handelt. Es gab mehrere
Dutzend entsprechende An-
gebote. Eine Auktionfir
eine einzelne «originale
SKA-Miitze» erzielte bis
gestern Abend insgesamt
80 Gebote — das hochste :
lag bei 222 Franken. Fiir drgl :

erhofft sich ein Verkaufer
sogar 750 Franken. Jos

Kultiges Accessoire.

<
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Hauptverantworthchen

cine Reihe von prommenten Managern teil.




Die Banken nerven wieder
Von Winand von Petersdorff, Washington

inanzkrisen entzaubern. Nach
der letzten Finanzkrise war die
Welt an die Unterteuuna der

Ken in sys )n.elu.u-
-

- IRaara rormrelov
a it e
. géWoniit worden.

R Yoseh Suth
Rettu

einer breiteren ffenthcﬁk

habenversicherer eine Komplettga-
rantie fiir die Konten der Silicon: Val-
ley Bank und der Signature Bank
abgeben konnte, mussten sie fiir sys-
temrelevant erklart werden. Die
Kategorie war GrofBbanken vorbe-
halten und folgte dem Eingestindnis,
dass einige Institute so stark in die
Wirtschaft eingewoben waren, dass
ihr Untergang die Kreditversorgung
gefidhrdet und eine schwere Wirt-
schaftskrise ausgeldst hitte.

Fiir die beiden untergegangenen
Institute gilt das nicht. Finanzinvesto-
ren und Silicon-Valley-Gréfien initi-
lerten eine erfolgreiche Kampagne
mit zwei zentralen Argumenten: Die
Facebooks von morgen wiirden im
Keim erstickt werden, wenn ihre nicht
versicherten Guthaben nicht staatlich
garantiert wiirden. Und zudem wiirde
ein Run auf Banken beginnen von
Kunden, deren Guthaben die staatli-
che Versicherungsgrenze von 250.000
Dollar tiberschreiten.

Der Run auf die Banken wurde
gebremst durch eine Komplettgaran-
tie der Kundengelder und eine
schnell ins Leben gerufene Fazilitéit
der Federal Reserve, die unkompli-

ziert Liquiditit zur Verfiigung stellt. -

Dass Bankkunden einer weniger

politisch vernetzten Feld-Wald-und-

Wiesen-Bank aus Ohio auf die glei-
che Zuwendung hitten bauen durfen,
muss bezweifelt werden,

Entzaubert wurde mit dem Unter-
gang der Silicon-Valley-Bank auch
die Vorstellung, dass Banken
zwangsldufig  ihr  Kerngeschift
beherrschen, die Fristentransforma-
tion. Dabei geht es darum, die Gut-
haben so fiir Kreditvergaben und
andere Anlageformen einzusetzen,
~ dass ein guter Gewinn herausspringt
und die Bankkunden trotzdem ihr
" Geld bekommen, wenn sie es haben

~ wollen. Bank, die das nicht beherr-

schen braucht man nicht. Insofern

ist der Untergang der Silicon-Valley-
Bank eine gute Nachricht,

Auf die Federal Reserve ist Verlass
- das ist ein weiterer Mythos, der
gerade entzaubert wird. Die Noten-
bank hat zu lange mit ihrer Zinswen-
de gewartet und dafiir umso schneller

,ad;g dpo _,,gestrafft Die lange
ki -~ Geldpolitik -

é.wextrem

de, che viele

eit unbe-
kannt sind. Damit der staatliche Gut-

instze aus, die

wiire Giberdies fur Banken leichter zu
managen gewesen. Womdglich noch
schwerer wiegt, dass die Federal
Reserve iy un-cn- Rolle ain Bnn\(an;\\.l{-
melherin Problorme .,

die “Banken haben wurden, wenm
hohe unrealisierte Verluste und ein
groBer Anteil staatlich nicht garan-
tierter Bankguthaben zusammen-
kommen, waren zumindest fir Insi-
der erkennbar. Die Fed hat trotzdem
nicht eingegriffen.

Die wichtigste Vorstellung aber,
die gerade in Luft aufgegangen ist,
lautet: US-Staatsanleihen seien nicht
riskant und miissten deshalb nicht

" mit. Eigenkapital unterlegt werden.

Banken haben immer
noch zu wenig
Eigenkapital. Und das ist
nur ein Fehler von vielen.

Wie sich zeigt, bergen sie zwar kein
Kreditrisiko, aber ein Zinsrisiko, das
zum Tragen kommen kann. Nach der
Finanzkrise wurden die Banken ver-

, pflichtet, etwas hohere Eigenkapital-

quoten vorzuhalten als vor der Krise.
Doch am Konzept des risikogewich-
teten Kapitals wurde festgehalten.
Das hei3t, manche Anlagen der Bank
miissen mit weniger' Eigenkapital
unterlegt werden als andere, weil sie
als sicherer gelten.

Als sicher galten tibrigens bis zur
letzten Krise auch mit Triple-A-Ra-
tings bewertete Hypothekenpapiere
und griechische Staatsanleihen. Die
wahre Lehre aus der letzten Finanz-
krise hétte lauten miissen, dass man
die Risiken nicht kennt angesichts
der beklagenswerten Unféhigkeit, in
die Zukunft zu schauen.

Auf dem Papier hatte die Silicon-
Valley-Bank eine solide Kapitalaus-
stattung. Die Regulierung erlaubte es

ihr, den GroBteil der vermeintlich

sicheren Anleihen mit den Guthaben
ihrer Kunden, sprich mit Fremdkapi-
tal, zu kaufen. Die Guthaben waren
zu mehr als 90 Prozent nicht durch
die staatliche Einlagenversicherung
garantiert. Damit war die Bank anfil-
liger fiir Bankruns als die meisten
Institute. Deutlich hohere Eigenkapi-
‘talanforderungen hitten das Problem
gen:uldert

Aktuelle AuBerungen aus dem
Kongress lassen die Sorge aufkom-
men, dass das byzantinische Regel-
werk des Dodd-Frank-Acts noch
komplizierter wird. Auf die einfache
Losung, die E:genkapltalquoten rigo-
Tos anzuheben, kann man leider
nicht bauen. Man gabe sich nur einer

et ' ere Gempqu weiteren lllusion hin.



Es geht‘um die Realwirtschaft

Von Johannes Pennekamp

er Zusammenbruch von Ban-
D ken ist atemberaubend, die

Rettungsaktionen am Sonn-
tagabend spannender als jeder Tatort.
Kein Wunder, dass in sozialen Medien
manche gern noch mehr davon sehen
wiirden und die diistersten Prognosen
den lautesten Applaus bekommen.

Banker verdienen wenig Mitleid.

Was aber in Vergessenheit gerit: Eine
Bankenkrise ist fiir eine Volkswirt-
schaft eine zutiefst bedrohliche An-
gelegenheit. Ware es anders, konnte
man die Banken ihrem Schicksal iber-
lassen. Das geht aber nicht, weil Un-
ternehmen ohne funktionierende
Banken und Finanzmarkte nicht lange
iiberlebensfahig sind. Es geht bei den
Staatsgarantien und Notenbankkredi-
ten am Ende um die Rettung der Real-
wirtschaft — und damit um Wohlstand
und Arbeitsplétze.

Taumelnde Banken konnen dem
Normalbiirger nicht egal sein. Die
letzte Finanzkrise hat das gezeigt.
2009 schrumpfte die deutsche Wirt-
schaftsleistung um 5,6 Prozent. Als
2020 wegen der Pandemie Geschiifte
wochenlang geschlossen waren, brach
das Bruttoinlandsprodukt ,nur* um
gut 4 Prozent ein,

2009 vertrauten sich die Banken
nicht mehr und verfielen in Schock-
starre. Die Unternehmen kamen nur
noch schwer an Kredite. Statt in Ma-
schinen und Personal zu investieren,
fuhren sie ihre Geschifte zurfick.
Konjunkturpakete mussten die Wirt-
schaft wieder zum Laufen bringen.
Diese Kettenreaktion ist auch dieses
Mal das Drohszenario. Zum Gliick ist
es 50 weit noch nicht, und es ist auch
nicht ausgemacht, dass es so weit
kommt. Allerdings ware gerade die
deutsche Volkswirtschaft, die schon
jetzt stagniert und kaum Wachstums-
potential hat, fiir eine Bankenkrise
schlecht gerfistet.

Als Arbeitskraft und auch als Biir-
ger muss man darauf hoffen, dass der
Crash ausbleibt. Denn Beschiftigte,
die in einer tiefen Rezession ihren Ar-
beitsplatz verlieren, verdienen auch
Jahrzehnte spater noch weniger. Zu-
dem haben sich Finanzkrisen in der
Vergangenheit als Katalysator fiir Po-
pulismus erwiesen. Auch das kann
niemand wollen. Es ist also érgerlich,
wenn Notenbanken und Staaten jetzt
wieder Rettungsmilliarden in die
Hand nehmen miissen — es kann sich
aber lohnen.

UBS und Credit Suisse

~

Kennzahlen der Schweizer Banken M UBS ynd B Credit Suisse

Bilanzsumme
in Mrd. sfr

Umsatz
in Mrd. sfr

Angaben in Schweizer Franken

GewnnnIVer]ust , Elgen-
in Mrd, sfr _ kapital-
rendite

Dividende

in §fr

0,53 sfr

pro Aktie”

Zahl
der
Mitarbeiter
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FRANKFURTER ALLGEMEINE ZEITUNG

Die Notenbanken
zeigen schon mal, was
sie tun konnten, wenn
die Bankenkrise
weiter um sich greifen
sollte. Im Extremfall:
alles Erforderliche.

Von Winand von
Petersdorff,
Washington, und
Christian Siedenbiedel,
Frankfurt

Europiiischer Bankenindex

Euro Stoxx 600 Banken, in Punkten

120

95
1.1.2023

1) Stand: 17.3,, im Tagesverauf,

Verluste der Aktienkurse 0 2 , in Prozent!

-72 First Republic
~30 Credit Suisse

~24 IS Banco de Sabadell

=20 Société Générale

nk

Deutsche Bank

ING

BNP Paribas

BBVA

Unicredit

Banco Santander
Intesa Sanpaolo

HSBC Holdings
Duelle: Bloomberg/Foto dpa/ F A.1-G 2 Caixabank
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Bilanzbericht hervorgeht.
sischen Diskontfenster d
sich demzufolge Banken
Dollar geliehen nach 4,5 1
lar in der Woche zuvor, Da
nen Sonntag zu Verhit
Ansturms auf die Banken
Kraft gesetzte ,Bank Tern
gram” gab Kredite in Hol
liarden Dollar aus.

Das klassische Diskontl
‘seit 110 Jahren und ist in
nicht als Nothilfe gedacht. |
Reform 2003 ist es in zwei
teilt: Der Primérkredit geht
ken mdhatsehrkurz_e Lauf
Tage. Die Banken miissen s¢
ten gewihren, etwa ihr Ki
Anlethen, die von der Ft
Abschlag akzeptiert werde
fiir die Kredite liegen leich
Marktzinsen. Anders als fril
Banken aber nicht versucht
woanders Mittel zu
Qalindirirodit mikt ac fir
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Sylt verbietet neue Ferie_nwohnungen

Biirgermeister: Wir br. :

HAMBURG. Im zentralen-Berei:
diirfen keine neuen Ferienwo
mehr gebaut werden. Das beschl
Gemeindevertretung der Nordse
am Donnerstag. Einstimmig
entsprechendes neues Beherberg:
konzept beschlossen. Damit
keine neuen Ferienwohnung
genehmigt und auch keine neue
nen, Gasthéduser und ¢
gebaut werden. Die nicht angem
private Kurzzeltvermlenmg ist d
ebenfalls ausgeschlossen. Die Ge:
teilte auf ihrer Website mit,
deutliches Signal fiir ein ausg
Miteinander von Einh

Beherbergungsbetten auf
wirtigen Stand halten. Auf de

Hypothekenzinsen
in Prozent, 10 Jahre Zinsbindung

Tagesgeldzinsen
1,04

|
0,8+

0,6

in Prozent, Anlagesumme 5000 Euro

es seit Langerem eine Diskussion iiber
die Nachteile des Massentourismus, auch
angesichts immer weiter steigender
Immobilienpreise. Emer Version des
Beherberglmgskonzepts vom Mai 2022

- zufolge herrscht auf
Sylt ein zunehmen-
- des  ,Ungleichge-
- wicht* zwischen Fla-
chen, die m Beher-

“bergung enutzt wer-
den, sowie jenen, die
dem Wohnen und

- der. ‘Dﬂ§8insvor50rge‘
dienen. i&se Llingst

entwmklung 'xgﬁi
heifit es, Von e

ist die Rede. Notwer

liche Mischi
iibriger Das:flg

Zinsentwicklungen im Vergleich

Festgeldzinsen
in Prozent, 1 Jahr Laufzeit

2,04 7.0

1,5

h320

Ratenkreditzinsen
in Prozent, 48 Monate Laufzeit

3.5
4.1.2022

pen auch Menschen, die hier leben. Von Julian Staib

,Nerdréingungsprozesse“ auf dem Woh-
nungsmarkt vermieden werden.

Der Biirgermeister der Gemeinde Sylt,
Nikolas Héckel (parteilos), sagte dem
NDR: ,Dauerwohnen ist so wichtig, weil
wir einfach Menschen hier vor Ort brau-
chen: in der Feuerwehr, in der Pflege, im
Schichtdienst, die hier leben und arbei-
ten, damit wir eine lebendige Gesell-
schaft sind.” 2022 gab es auf der Insel fast
drei Millionen Ubemachtungeu, mehr
als an jedem anderen Ort in Schleswig-
Holstein. Wie im Beherbergungskonzept -

- angegeben ist, waren im Jahr 2020 von

rund 11.340 Wohnungen in der Gemein-
de Sylt fast 4600 Ferienwohnungen.
Einen Nebenwohnsitz in der Gemeinde |
hatten fast 297)6 Menschen. Die Regeln

des neuen Beherbergungskonzepts gel-
~ ten nicht im Norden sowtia im auBersten

v dender 1 bl 1

Sparbuchzinsen
in Prozent

i

/

SRR LT

i
13.3.2023 4.1.2022 13.3.2023

Ab wann es sich lohnt, zu viel gezahlte Quellensteuer auriick zu fordern

Bank/Land
Frankreich:
Kosten des Erstattungsantrags
Gebiihr von Clearstream

Erstattung lohnt sich ab einer
Dividende von ... pro Ausschittung

Kosten des Tax-Vouchers &
Weitere Gebiihren
Erstattung lohnt sich ab einer
Dividende von ... pro Ausschuttung

Gebiihren

Erstattung Iolmtsldi 1
Dividende von ... pro At

1) Zuzdglich MwSt;; 2) Da lediglich eine Umtauschmarge im
bel mindestens zehn Euro liegen, dam

HAMRE! 281 ATT

Comdirect Consors Cnmen Deutsche

20,00 €'
63,00€
99,00 €

oeumﬂankﬂﬁﬂ

DKB Flatex ING




CPI Inflation | Trend vs. Prior

Country/Region (YoY %) Reading
CHINA 1.0% Lower
TAIWAN 24% Lower
SWITZERLAND 34% Higher
SAUDI ARABIA 3.4% Higher
THAILAND 3.8% Lower
JAPAN 4 3% Higher
SOUTH KOREA 4.8% Lower
INDONESIA 5.5% Higher
BRAZIL 5.6% Lower
CANADA 5.9% Lower
SPAIN 6.0% Higher

6.0% Lower
FRANCE 6.2% Higher
INDIA 6.4% Lower
SINGAPORE 6.6% Higher
SOUTH AFRICA 6.9% Lower
NEW ZEALAND 7.2% Unchanged
AUSTRALIA 7.4% Lower
MEXICO 7.6% Lower
IRELAND 7.8% Lower
NETHERLANDS 8.0% Higher
PORTUGAL 8.2% Lower
EUROZONE 8.5% Lower
PHILIPPINES 8.6% Lower
GERMANY 8.7% Unchanged
FINLAND 8.8% Higher
TALY 9.2% Lower
UK 10.1% Lower
RUSSIA 11.0% Lower
SWEDEN 11.7% Lower
POLAND 17.2% Higher
TURKEY 55.2% Lower
ARGENTINA 98.8% Higher
VENEZUELA 156% Lower

C CREATIVE PLANNING @CharlieBilello
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Kunst bleibt ein Reservat der Reichen

EINFACH ANLEGEN Teure Kunstwerke werden rasch noch teurer. Der arosse Rest bleibt wertlos,

ALEXANDER SAHEB

Zuletzt war fast eine 0,5 Mrd. $ fiir

«Salvator Mundi» fillig, ein Bild,
welches Leonardo da Vinci zugeschrie-
ben wird. Kein Wunder, zieht es immer
mehr Kapital in den Markt fitr Kunst und
Sammelobjekte. Der ist gross und um-
fasst Gemélde und Skulpturen, aber auch
alte Mabel, Oldtimer und digitale Werken
wie Non-Fungible Tokens (NFT),

Aus der Welt digitaler Werke gelang
kilrzlich dem Bitcheoin der Sprung zum
Kunstwerk: Das Pariser Centre Pompidou
erwarb ein Exemplar von der Kiinstlerin
Sarah Meyohas geschaffenen Digitalwiih-
rung. Ein Bitchcoin kostet anf dem Markt-
pI:Lzr Opensea derzeit rund 30008. Viel
PRAT A R e g i

Rekmﬂprei.se sorgen fiir Aufsehen:

erfuhren n
die Kurskapriolen des als niltzliche Wih-
rung gescheiterten Bitcoin, ohne dass die-
ser indessen als Kunst anerkannt wurde.

Wer definiert «Kunst» 7
Wer in ein Kunstobjekt investieren will,
muss eine Auswahl treffen. Die Unsicher-
heit bei dieser Auswahl zu minimieren, ist
anspruchsvoll. Bei einem Aktieninvest-
mentist es wesentlich einfacher, denn das
Unternehmen publiziert jihrich Ge-
_ schaftsberichte und schilttet idealerweise
Gewinne aus. Daraus errechnet sich dann
ein mehr oder weniger fairer Aktienkurs.
Diese Bewertung ist bei einem durch
einen Kreativprozess geschaffenen Objekt
nicht méglich.

Die Werthaltigkeit bekommt es allein
durch eine breitere Akzeptanz in einer an
Objekien dieser Art interessierten Com-
munity, in der stets auch gentigend kapi-

dkriftise Individ b

missen, um Kaufe und Verkiufe zu stetig

Das einst von Paul Cézanne gemalte Bild einiger Apfel kostete schon 2013 42 Mio. $.

samt), nicht aber Leonardo da Vinci (nur
15 ihm zugeschriebene Werke). Auch der
Artprice 100 Index zeigt einen regelmissi-
genWertzuwachs. Den S&P 500 iiberirafer
seit seiner Lancierung 2000 jedes Jahr,
2022 legte er 3% zu, wahrend der S&P 500
um 19% verlor.

Die verhaltene Entwicklung 2022 lag
daran, dass sogar Werke von Paul Cézanne

immer nurteurer den Besitzer

" elte der Auld “ ‘ein an-
deres ging aber nur fiir gut die Hilfte weg.
Allerdi A auch

mssan Angebots und der vergleichsweise
en

stehen
meist im Fokus des Kunstmarkts. Das Seg-
ment eignet sich gut zur exemplarischen
Behandlung des Themas der Kapitalan-
lage in Kunstobjekte.

Filr Transparenz bei der Preisentwick-
lung sorgen mittlerweile diverse Indizes.
So reflektiert beispielsweise der von Sot-
heby’s publizierte Mei-Moses-Index die
Entwicklung der Gemilde-Auktions-
preise in den vergangenen 200 Jah-
ren. Seit 1950 ist er um 8,5% jéhrlich ge-
stiegen. Der vom Unternehmen Artmar-
ket ({ibrigens in Paris kotiert) publizierte
Artprice 100 Index wiederum zeigt die
Prei icklung von 100 b ders ge-
fragten Kiinstlern weltweit an.

Die Basis fiir die Indexaufnahme sind _
die Auktionserldse der letzten fiinf Jahre,
es milssen aber auch jahrlich zehn Werke
des Kiinstlers umgesetzt werden. Dadurch
enthiilt der Index Pablo Picasso als Index-
bestandteil (rund 50000 Werke insge-

den breit gefassten Global Artprice Index.
Fir diesen Index werden weltweit 1 Mio.
Versteigerungspositionen erfasst, und 56%
der verkauften Positionen kosten weniger
als 1000 §. Dieser Index fiel 2022 um 18%

Der Bitchcoin Ist schon «Kunsts,

und damit Zhnlich stark wie der S&P
500, Die Gegeniiberstellung beider Indi-
zes zeigt, dass vor allem Objekte von we-
nigen arrivierten und begehrten Kiinst-
lern intakte Aussichten auf weitere Wert-
steigerungen haben. Allerdings kénnen
nur die wenigsten Menschen ein Werk
der Artprice 100-Kiinstler direkt kaufen.
Es gibt auch keine Finanzprodukte auf
diesen Index.
8 e /‘) iy

Viel billige Kreativitat

Je glinstiger aber die Preise, desto grosser
wird die Auswahl im Markt fiir kreative
Menschenwerke, und sie steigt exponen-
tiell. Je weniger man jedoch in ein Kunst-
werk investieren kann oder will, desto
grosser ist das Risiko, spiter keine finan-

Geballtes Wissen

Sein eigenes Geld selbst an der Btirse zu
investieren, ist nicht schwierig, sofern
man dabei einige wichtige Punkte beach-
tet sowie die gdngigsten Fallstricke und
Fehler vermeidet. Mit «Einfach anlegens»
prasentiert die Redaktion der «Finanz und
Wirtschafts in loser Folge Erklarsticke
rund um die Barse und das Anlegen, die
sowohl Einsteigern wie auch Fortgeschrit-
tenen zu mehr Erfolg verhelfen sollen,
fuw.ch legen

TONE ZVGMEYOHAS

ziellen Vorteile aus dem Kauf schlagen zu
kémnen.

Die Preisstruktur des Gemildemarkts
zeigt ein Blick auf die Plattform Artprice.
com selbst. Dort werden unter «Verkau-
fen» aktuell rund 73000 Objekte auf 2400
Internetseiten angeboten, die meisten
sind Gemilde, Grafiken und Zeichnun-
gen. Allerdings kosten nur rund 150 Ob-
Jekte tiber 100000€ und fir rund 3000

e wexden ber 10000 vorangt. Der

Kunst zur Kapitalanlage ist nur mit viel Einsatz sinnvoll.

zum Kunstmarktindex bei. So konnte man
2000 das Bild «Untitled» von Christopher
Wool, Maler und Grafiker aus den USA, fiir
350008 kaufen. Fiinfzehn Jahre spiter kos-
tete es mit 2,4 Mio. § das rund 70-Fache.
Allerdings gelangten Wools Werke erst-
mals 2006 in die bekannten Galerien von
Gagosian oder Simon Lee, und bei Auktio-
nen erzielten sie iiber 1 Mio. §. Dadurch
war das Risiko des unbeachteten Versin-
kens des Kiinstlers schon wesentlich ge-
ringer. Das wire laut Artmarket der rich-
tige Zeitpunk! fiir ein Investment gewesen:
Knapp zehn Jahre spéter erreichten Wools
Werke Auktionsrekorde von fast 30 Mio, S,

Kunst in Hippchen
Konzeptionell #hnlich arbeitet Partasio
bei seinen Kunstinvestments. Das Unter-
nehmen fokussiert auf Bilder nach 1945.
Zu den zehn Bewertungsparametern ge-
héren die Prisenz in einer guten Galerie,
die Bekanntheit des Kiinstlers in Europa,
den USA und Asien sowie Verkaufszahlen.
Aus vier bis sechs Bildern wird ein Portfo-
lio gebildet, in welches professionelle An-
leger ab 30000 Fr. investieren kbnnen.
Eine Stiickelung teurer Werke betreibt
auch die US-Plattform Masterworks. Sie
bietet die Beteiligung an Werken von War-
hol, Picasso oder Haring fiir teilweise
unter 1000 $ an. Das 2017 gegriindete
Unternehmen hat nach eigenen Angaben
derzeit Anteilsscheine von mehr als 200
Kunstwerken unter Investoren gestreut,
die sichaufder Internetplattform entspre-
chend registriert haben.

Ahnlich wird wohl auch der frisch ge-
startete Liechtensteiner HandelsplatzAr-
tex funktionieren. Dort mdchte man je-
wells ein Kunstwerk in Besitz einer eigens
dafiir gegriindeten Aktiengeselischaft
bringen und dann deren Anteile via IPO

ﬂmmwm? «Arfarsmbr an, in

relativ wenig,

Wer nun nicht die teuren Topwerke
kaufen kann, braucht Hinweise, welche
deranderenWerke bereits eine vorteilhatte
Rezeption erzielen und damit das Risiko
fiir Fehlkiufe verringern. Einen davon
steuert Artmarket in den Ausfithrungen

Nur begehrte Kunstwerke steigen im Wert

= Artprice 100

=i K SR

0-
NHZMDGDEIPHHIS)!ZDH

Curin

W

im Wert von mehr als I Mrd. € zu listen,
hiess es seitens des Unternehmens im Ja-
nuar 2023,

Mit viel Geld oder gar nicht

Die Kapitalanlage im Kunstmarkt st ein
anspruchsvolles Unterfangen. Wer genug
Geld hat, kauft oder beteiligt sich an
einem moglichst teuren Objekt eines
moglichst bekannten Kiinstlers, Bei einer
hohen einzelnen Anlagesumme, bei-
spielsweise rund 10000 Fr, ist es ferner
ratsam, sich hinsichtlich der Werthaltig-
keit des Kaufobjekts von einer qualifizier-
ten Fachperson beraten zu lassen.

Eine Keinere Investitionssumme wie-
derum geht mit hoher Unsicherheir {iber
die kiinftige Wertentwicklung einher. In
solchen Fillen ist es eher ratsam, ein
Kunstwerk nach dem eigenen Geschmack
zu erwerben und das Ziel eines profitab-
len Investments in einer anderen Anlage-
klasse zu realisieren.



W88 Nach Absturz bei Banken-Aktien
- Anleger fliichteninden
Schweizer Franken

Leitzins der US-Notenbank

= Fed Funds Target Rate Rendite auf zweijahrige US-Staatsanleihen

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Graue Balken: Rezessionen gemass Definition des National Bureau of Economic Research

«Der SPI inklusive
Dividenden hat sich im |
Zehnjahresvergleich
verdoppelt. Der SPI
ohne Dividenden
hat 50% zugelegt»




»In den letzten zwanzig Jahren
(von 2002 bis 2022) erzielten die im
MSCI Europe SMID Cap-Index
gefiihrten Aktien eine annualisierte
Performance von +8,%, die Werte

im MSCI Europe-Index dagegen
nur 6,4%."



1) Entwicklung der globalen Dividendensumme

[ Globale Dividendenzahlungen, in Mrd. § |7 Schiitzung

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

2) Verléssliche Dividendenentwicklung
per Anfang 2020 indexiert

— Kursentwicklung SPI Dividendenerwartung (Schatzung Bloomberg-Konsens)

Jan Apr Juli Okt Jan Apr Jull Okt Jan Apr Juli Okt Jan
2020 2027 2022 2023

3) Dividende hat relativ an Attraktivitat eingebiisst

— Dividendenrendite SPI — Rendite 10-jghrige «Eidgenossens

Differenz zwischen Rendite SPI und Rendite 10-jahriger «Eidgenossen»

20086 2008 2010 2012 2014 2016 208 2020 2022

4) Dividenden bringen 50% mehr Rendite

Zehnjahresentwicklung, indexiert

= SPI SPI chne Dividenden

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023






The Street Price of
a Gram of Cocaine

Average cocaine’ retail street prices in selected countries
in 2020 (in U.S. dollars per gram)

Saudi Arabia @ [ 533
United Arab Emirates € [ 401
Australia @ I 242
Israel Z [ 205
Japan o [N 188
Algeria & I 182
Hong Kong © I 145
Austria o [ 120
United Kingdom < I 103 a2y
italy ¢ ) [N 92 A
Germany @ [ 83 “ = : \
France { ) I 76
india . [ 67 \
Poland o I 64
Turkey @ I 58 \
Netherlands o [l 58
Portugal @ JJll 38
Uruguay 2= ] 14
Out of 39 countries/territories where data was available (mainly Europe)

* cocaine or cocaine hydrochloride: Japan, France, Israel & Turkey: cocaine-type drugs
Source: UNODC

@®06 statista %a

Market Expectations for Fed Funds Rate
(Data via Fed Funds Futures, Feb 2023 - Jan 2025)
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Regulierung atmet
Von Martin Hock

ie Kryptoszene hat sich in den
D vergangen zehn = Monaten
nicht gerade durch positive
Schlagzeilen hervorgetan: erst der Zu-
sammenbruch des Stablecoins Terra
und dann der Kryptoborse FTX. Das
waren die spektakuldren Gipfel eines
Gebirges, das einen diisteren Schlag-
schatten auf eine Branche warf, in der
viele glaubten: Hier darf ich machen,
was ich will. Pleite? Nicht mein Pro-
blem. Betrug? Bin doch nur clever.
Klar, dass der Schrei ertonte, der Re-
gulator misse handeln. Aber auf wel-
cher Grundlage? Eine Diktatur wie
China kann schnell mal etwas verbie-
ten, ein Rechtsstaat nicht. Dazu mus-
sen erst Grundlagen geschaffen wer-
den — was umso schwerer ist, wenn
der Gegenstand so neu ist, dass sich
Juristen erst einmal fragen miissen:
Wovon reden wir eigentlich? Gibt es
‘dafiir schon ein Gesetz? Was ist zu
tun? Will man dann auch noch eine
vollumfangliche Regulierung zim-
mern, die allem und jedem gerecht
wird und alle Risiken und Nebenwir-
kungen ausschlief3t; wird man nie et-
was zuwege bringen. Man muss
schrittweise vorgehen, die Folgen
neuer Gesetzesvorschriften abwarten
und darauf reagieren. Auch die Regu-
lierung der nun seit Jahrhunderten
existierenden konventionellen Fi-
nanzbranche ist eine Daueraufgabe.
~Regulierung atmet®, heif3t es in Ju-
ristenkreisen. Die ersten Atemzige
sind nun gemacht. Die Kryptobran-
che hofft mittlerweile, dass ihr das
Leben eingehaucht wird, und sieht es
nicht mehr als erdriickend an. Viel-

leicht wird so etwas Gutes daraus.




Dividendenrekord
von 62 Milliarden

dpa. FRANKFURT. Anleger diirfen

sich tiber Rekorddividenden von
deutschen Konzernen freuen. Die 100

grof3ten Borsenunternehmen werden

fir das abgelaufene Geschiftsjahr

voraussichtlich rund 62 Milliarden-
Euro ausschiitten, schitzt die DZ
Bank in einer am Donnerstag verof-

fentlichten Studie. Das sei trotz aller
Krisen ein neuer Rekord und eine
Steigerung von rund zehn Prozent
gemessen am Vorjahr. Die bisherige
Rekordsumme fiir das Geschiftsjahr
2021 betrug laut den Angaben 56,5
Milliarden Euro. Den Lowenanteil
der Dividendenzahlungen steuere
erneut die Autobranche mit 28 Pro-
zent bei vor dem Industriesektor mit
- knapp 15 und der Versicherungsbran-
che mit 12 Prozent, hief3 es. Versiche-
rungen verdrangten damit die Che-
miebranche, die mit der Energiekrise
kdmpft, von Platz drei. Die durch-
schnittliche Dividendenrendite, also
der Anteil der Ausschiittung am Bor-
senkurs, liege im Leitindex Dax bei
3,5 Prozent und damit ungefahr im
langfristigen Mittel. Dividendenko-
nig bleibt laut der Studie wie im letz-
ten Jahr die Mercedes-Benz Group
mit einer Gewinnausschiittung von
5,6 Milliarden Euro, gefolgt vom Kon-

kurrenten BMW (5,1 Milliarden) und

dem Versicherungskonzern Allianz
(4,6 Milliarden).



. lmmer mehr Ubergewuchtlge

Anteil der Menschen mit UbergewmhtlFettle|b||ke|t 2019
in ausgewahlten Landern i in Prozent!

68 % 64% Bn%

64 %







Kleiner Wagen, hoher Preis
Preisvergleich ausgewihlter Kleinwagen bei E-Autos und Verbrennern?

Hersteller Modell Kraftstoff Preis

Cupra Born e-Boost (77 kWh) Strom 46.450 €
[

Cupra Leon 2.0 TSI DSG Benzin 38.420 €

Fiat 500e (23,8 kWh) , ~ Strom 30.990 €

Fiat 500 1.0 GSE Hybrid Club Benzin 16.490 €
Opel Corsa-e GS cE R strom)3724§‘e$
: RN e i*:r}aﬂ?‘-ié"'?- A

Opel Corsa GS 1.2 Direct Injection Turbo (96 kW) Benzin 26.950 €

Peugeot  e-208 Allure Pack (100 kW) ~ Strom 36.050 €
E e . S ,L‘_‘—e‘a

Peugeot 208 1.5 BlueHDi 100 AIIur_é Pack (75 kW) mesel 27.050 €

Iy

s in realen Preisen
T g

v

HANDELSBLATT 1) Stand: Okt. 2022; 2) Volumengewichteter Durchschnittspre \
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SWITZERLAND IS THE '~

+ 11318

B OSTERREICH 8729 3973 4756
= NORWEGEN 7611 2339 5272
B rTaLiEN 6698 4188 2510

_= USA 4389 3264 1125
B FrRaNkrEICH 1259 2415
= DEUTSCHLAND 1414 1750
] xanapa 919 1156
een

°  SLOWENIEN 1095 672

#== SCHWEDEN 1508 169










1 bought a bank.”

MATT

| BANKING CRISIS |

‘We've attached the bank
tothe pen. The pen is
worth more’



«Das Schonste an einem
[reien Staat ist, dass keiner
zuzuhdren braucht, wenn
| zhm dze Lust dazu fehlt »

~ AMBROSE BIERCE
an ‘_erlkan Schnftsteﬂer (1842-1914)

«Dret Dinge treiben den
Menschen zum Wahnsinn.
Die Liebe, die Eifersucht
und das Studium

der Bo rsenkurse.»

' JOHN MAYNARD KEYNES
brit. Okonom (1883-1946)

«Wenn Sie einen Schweizer
Bankier aus dem Fenster
springen sehen, springen Sie
hinterher, Es gibt bestimmt
etwas zu verdzenen »

VOLTAIRE
franz Philosoph (1694-1778)




* Name der Gesellschaft: ARP Verm&gensverwaltungs AG
» Partnergesellschaft der Aquila AG seit: 2002

+ Anzahl Partner und Mitarbeiter: 5

+ Standort: Ziirich

+ USP: «Viele sprechen von bhéngiger, individueller und

erfolgsorientierter Vermogensverwaltung. Wir leben sie
tagtaglich auf héchstem Niveau. Das seit 20 Jahren.»

» Wir sind Aquila Partner, weil: «wir auf den Branchenfiihrer
und di Professionalitat, »
Qualitat und Kontinuitét schitzen. » -

1 '
Rudolf Roth \5
Geschéftsfuhrer, Grinder und Mitinhaber

Ltner

Par

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Ziirich, 23. Méarz 2023

ARP Vermégensverwaltungs AG
Integrale Vermdgensverwaltung
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 unabhéangiger Vermégensverwalter seit 2002 - FINMA lizenziert
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