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© Russland ist iiberlegen @ Deutschland unterstiitzt

Vergleich der Militarstarke von Russland die Ukr: téiris
und der Ukraine (Stand 24. Mirz 2022) £ Ta0au Ch
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HERAUSGEGEBEN VON GERALD BRAU NBERGER, JURGEN'K‘,\UEE CARSTEN KNOP, BERTHOLD

Ein Berg aus Raketen |

' niedergehen —und auch unser Bild Idsst nur erahnen, wie
viel es wirklich ist. Zu sehen sind die Uberreste russischer
itsh land Raketen, die die Stadt Charkiw getroffen haben. Entstanden
ist das Foto im Dezember. Der Berg wird jetzt also noch viel
arofer sein. Und ein Ende ist nicht in Sicht. Seite 3 Fuoar
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!Jnvnrstellbau Menge: Jeden Tag, so hat die finnische
Ministerprasidentin Sanna Marm der Munchne,r
Sicherh
an Artilleriemunition, was die ges,amte NATO pro Monat
roduziert. s sind Berge von Munition, die auf die Ukraine
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In der Ostschweiz sind die Preise fiir Einfamilienhauser stark ‘gestiegen .

Veranderung der Immobilienpreise 2012-2022, Basel Ziirich
in Prozent
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Um die Verkaufspreise vergleichbar zu m:
Das ist ein Einfamilienhaus mit einer Wohi
Dieses Durchschnittshaus verflgt Uber eine (
Grafik: dms, mrue | Quelle; Waest Partner, BFS Iy
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FRANKFURTER ALLGEMEINE ZEITUNG

Die Bundesbank halt
Wohnimmobilien in
deutschen Stadten fiir
um bis zu 40 Prozent
liberbewertet. Doch der
Preisverfall beginnt.

Von Christian
Siedenbiedel, Frankfurt

i

s ist losgegangen — und keiner

: weil, wo es endet. Die Immobi-

[ lienp:eise in Deutschland, die

(.3 in der langen Niedrigzinsphase

in die Hohe getrieben wurden,

n an zu fallen. Die Deutsche Bun-
sbank, die am Montag in ihrem Januar-
‘Monatsbericht ihre jahrliche Bilanz zum
" deutschen Immobilienmarkt verdffent-
licht hat, spricht zwar nicht von einer
Immobilienblase. Wohl aber von ,Uber-
treibungen® und Uberbewertungen* der
fir Wohnimmobilien in Deutsch-
‘Stidien. Sie beziffert diese auf
erhin 25 bis 40 Prozent. So viel ligen
d"F Eﬂslae aktuell iiber den Fundamental-
daten :d;a ‘Angebot und Nachirage lin-
tig bestimmten. Die Bundesbank
zwar, dass die Preise schon
Jahres zu sinken begonnen hat-
ten. Doch an der Uberbewertung habe
dies noch nicht viel gefindert.

NAHSICea oL fallon dia Draica iats+?

anstieg fiir Wohnimmobilien un
zent. Sie beruft sich dafiir auf Za
Verbandes deutscher Piandbriel
Der Preisanstieg sei aber vor alle
ersten Jahreshalfte erfolgt, in der
Hilite seien die Preise rucklauf
sen, Ein dhnliches Bild zeige ¢
Hauserpreisindex des Statistisch
desamtes: Dieser sei im Durchse

 ersten drei Quartale 2022 mit 8¢

gegenﬂher dem  Vorjahres
gestiegen; schon im dritten Vi
aber hitten sich die Preise g
dem Vorquartal praktisch nic
gaiundert Laut dem Hiuserpreisi
Hypoport AG stiegen die Wohn
lienpreise 2022 im Durchschnit
Prozent. Sie fielen im vierten
jedoch unter ihren Wert vom Ja
2021. . Alle drei Indikatoren
‘damit darauf hin, dass der j¢
Anl'schwvm'? am thmmmabil
~voriiber ist, schreibt die Bunde

Viele Bauprojekte wurden stc
Die Immobilienpreise speziell i
ben te Bstidten:
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Den Deutschen vergeht die Lust am Eigenheim

Welche konkreten Bau-, Kauf- oder Modernisierungs- Welche Konsumausgaben wiirden Sie einschranken,
maBnahmen wiirden Sie in diesem Jahr gern umsetzen? um lhre Bau-, Kauf- oder ModernisierungsmaBnahmen
in Prozent" umsetzen zu konnen?

Neubau/Kauf Immobilie 2023"
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Verbesserung von Komfort und Ausstattung Re;ggﬁ’(’;gt’ Urlaub Hobbys Leb:mrggel—

Verbesserung der Energieeffizienz g
¥ g.. ] . Autokauf Sport, Wohnungs-
Kultur einrichtung

Kleidung

Aus-/Anbau
B3
YRR o
1)2023: 2032 Befragte. 2012: 2008 Befragte. Mehrfachnennurgen moglich.
Quellen: BHW Bausparkasse; Kantar; YouGov/Foto dpa/F.A.2.-C
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1935

1945

— Uber die Zeit

nimmt das Risiko ab

Uber eine lange Haltedauer neh-
men die Risiken ab, mit Aktien
Verluste zu machen. Deren Kur-
se schwanken zwar, doch nach
mehreren Jahren gleichen die
Gewinne die zwischenzeitlichen
Kursriuickschlage mehr als aus.
Das gilt nicht nur fiir den wich-
tigsten und grossten Aktien-
markt der Welt, die amerikani-
sche Wallstreet. Vielmehr zeigt
die Studie, dass Anlegerinnen
und Anleger in keinem Kkapitalis-
tischen Land mit Aktien Verlus-
te erlitten haben.

1955 1965 1975 1985 1595

2005

2015

157'397
8.8% p.a.

2025



Weshalb ist Market-Timing so schwierig?
Ein Beispiel
* Verpasst man einige wenige Tage mit hohen Renditen, reduziert

sich die Gesamtrendite deutlich.
» Aktuelle Rechnung flir den Schweizer Aktienmarkt:

6988 Handelstage 8.72%
Ohne die 5 besten Tagesrenditen 7.53%
Ohne die 10 besten Tagesrenditen 6.83%
Ohne die 20 besten Tagesrenditen 5.67%

Langfristig bringen Aktien den hochsten Wertzuwachs

jahrliche Rendite nach Inflation

Aktien

Anleihen mit langer Lauftzeit 1,7%
Anleihen mit kurzer Laufzeit . 0,4%
Rohstoffe -0,5% -




Historical S&P 500 Dividend Yield by Year

As discussed previously, the general trend for the S&P 500’s dividend yield
has been to slowly go lower. The bullets below show the average dividend yield
for the S&P 500 by decade:

1900’s: 4.4%
1910’s: 5.0%
1020’s: 5.4%
1930’s: 5.5%
1940’s: 5.7%
1950’s: 4.0%
1960’s: 3.2%
1970's: 4.0%
1980’s: 4.2%
1990’s: 2.4%
2000’s: 1.8%
2010’s: 2.0%

2020’s (so far): 1.5%

The Most Lucrative Luxury
Investments

Average 10-year price change of luxury
investment types as of 2022 (in percent)
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Price changes according to the 'Knight Frank Luxury Investment Index’
Source: Knight Frank
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«Tim und Struppi»-Titelblatt
fur eine Rekordsumme versteigert

Auktion in Paris Eine Arbeit des 1983 verstorbenen Zeichners Hergé hat fiir 2,16 Millionen Euro

den Besitzer gewechselt. Seine berithmten Comics werden heute auch kontrovers diskutiert.

beherrscht. Der Hauptling trigt

den nicht sehr schmeichelhaften

Namen «Maulwurf-mit-dem-
Adlerblick». In Kanada wurde der
Band wegen seiner Klischee-
haften Darstellung vor einigen
Jahren aus manchen Buchladen
verbannt.

Derbelgische Zeichner Hergé
~ der fiir seinen Kiinstlernamen
die Initialen seines Namens
Georges Remi umgedreht zu-
sammengefiigt hat - ist fiir
seinen Stil der klaren Linien

1946 erschienene, weltberiithmte  bekannt geworden. Ahnlich ei-
o Version des Titelcovers diente. ner Kinderzeichnung kommt die
5 Szene ohne Schatten oder plas-

Schwarzweiss. 1946 kam das
Album in farbiger und textlich
iiberarbeiteter Fassung auf den
| Markt. In den T70er-Jahren
tauschte Hergé auf Wunsch von
US-Verlegern zwei afroamerika-
nische Figuren gegen zwei Weis-
Se aus.

Die am Freitag versteigerte
Zeichnung ist streng genommen
nicht das Originalcover von «Tim
und Struppi in Amerika», sondern
Hergés Neugestaltung von 1942 -
die auch als Grundlage fiir die

Bei der Versteigerung einer
Zeichnung des Comiczeichners
Hergé ist am Wochenende in
Paris die Rekordsumme von rund
2,16 Millionen Euro erzielt wor-
den. Das Titelblatt fiir den Comic
«Tim und Struppi in Amerika»
habe damit einen «Weltrekord
fiir eine Originalzeichnung von
Hergé in Schwarzweiss» erzielt,
erklirte das Auktionshaus Art-
curial bei der Bekanntgabe des
Erldses. Die Zeichnung gilt auf-
grund ihrer ungewdhnlich gros-
sen Masse von 52,3 mal 36 Zen-
timetern als besonders wertvoll.
Sie zeigt den belgischen Jung-

LES VE uar:s DETINTIM-
,3!

reporter Tim, der an einen Mar-
terpfahl gefesselt ist. Von seinem
dahinter zusammengekauerten
Foxterrier Struppi ist nur der
Kopf zu sehen, beide starren mit
Entsetzen auf einen ein Beil
schwingenden Hiuptling mit
Federputz auf dem Kopf. Im
Hintergrund sind zwei Tipis
und zwei weitere amerikanische

Titelblatt und Schwarzwelss Originalzeichnung. Fote; PD.

Ureinwohner mit Federschmuck
zu sehen.

Wer der neue gliickliche Be-
sitzer dieses aussergewohnlichen
Stiicks ist, wurde nicht mitgeteilt,
Der Verkdufer wollte anonym

‘Happiger Verlust 2022

Performance seit der Lancierung:

bleiben; das Auktionshaus gab le-
diglich an, dass es sich um einen
belgischen Sammler handelte.
«Tim und Struppi in Ameri-
ka» erschienals dritter Band der
Comicreihe zundchst 1932 in

~ Immer stark, ausser 2008 und 2022.

Quelle: Global SWF

Stereotype der Zeit
wiedergegeben

Ahnlich wie im Vorgingerband
«Tim und Struppi im Kongo»
gibt Autor Hergé die Stereotype
seiner Zeit wieder: Sowohl Afri-
kaner als auch Indianer, wie
Indigene damals pauschal be-
zeichnet wurden, erscheinen in
der Comicserie als naiv und un-

(L1 T B

tische Elemente aus.

Im Januar 2021 hatte eine
Zeichnung von Hergé von 1926
fiir den Titel des Bandes «Der
Blaue Lotos» fiir 3,2 Millionen
Euro den Besitzer gewechselt,
Zeichnungen fiir den Band
«Schritte auf dem Mond» hatten
2016 rund .1.55 Millionen Euro.
erneln(sw o

TSN ' ot vk M5
I

lmia o~ en

Die grossten Staatsfonds der Welt

Nach verwaltetem Vermogen, 2022

Mllliarden Dollar

Norges Bank Investment Managem. (Norwegen) _ 1362
China Investment Corporation (China) | IR ——— 1222
State Admin. of Foreign Exchanges (China) | SRS C50.
Abu Dhabiinvestment Authority (UAE) | EEDSSSSSa——— 520
Government of Singapore Inv. Corp. (Singapur) | EEEEE———— 700
Kuwalt Investment Authority (Kuwait) | EEESSSSS—— 03
Public Investment Fund (Saudi-Arabien) | S 20
Hong Kong Monetary Authority (Hongkong SAR) | nammmsmem 557
National Council for Social Security Fund (China) | It 52
Qatar Investment Authority (Katar) | I 445
Investment Corporation of Dubai (UAE) | I 300

Mubadala (UAE) | s 284
Temasek (Singapur) | S 283

Korea Investment Corporation (Korea) | B 205

Future Fund (Australien) | B 183

0

300 600 900
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The Telegraph P a2 =

Lockdown Files News Sport Business Opinion Ukraine

See all Business

London’s most valuable house up for sale for
over £300m

The Holme in Regent's Park was bought by the Saudi royal
family but has fallen into receivership

By Riya Makwana

28 February 2023 « 7:21pm

GERMANY AND UK TO FARE
WORST IN G7 THIS YEAR

Annual GDP growth forecast
Japan
Canada
France
Eurozone
us

Italy
Germany

UK

1.8%

SOURCE: OECD



Traders Are Buying Dips in Euro Stoxx 50 Futures
February saw heavy dip-buying while ~4200 level seems a strong support

M Euro Stoxx 50 futures

sjulod xapu]

10 13 14 15 16 17 20 21 22 23 24 27
Feb 2023

Source: Bloomberg Bloomberg u

Equity Market Valuations Still Near Highs
— Tobin's Q Percentile S&P CAPE Percentile

— US Stock Market to GDP Rolling Percentile (Using DJIA as a Proxy)
S&P 500 Price-to-Sales Ratio

Percentile Percentile
Wy
o 383888 3

1995 2005 2010 2015 2020
Source: Bloombery
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Tech-lastig

Die 20 gréssten der mehr als 9000 Investments
weltweit Ende 2022

Unternehmen WertinMio.$  Anteil %
A T R A P T I WE)
o 13

- 09 98

Alphabet

Talwan Semwonductorw b e Y T RS
NovoNordsk . . .. . 5793 189
ASML o BBt 1328 244
BerkshlreHathaway IR 52628 810,63
UnitedHealth 5123 103
EonMobl 5118 113
NOVARS i 8895, ..... 223
AstaZenea o 4851 232
TotalEnergles . 4511 275
Johnsong&Johson o 4498 097

SamsungElectronIcs A 4069 1,39

Quelle: NBIM



Wie der Dax
auf Verlustjahre
reagierte

Wann der Dax nach einem guten Jahresstart die Hochs
und Tiefs erreichte
Hochs oftam Jahresende

Dax-Bilanz im Januar und
Februar - und wie die Jahre
endeten.

Jahr Start Ende AETS Start Ende Monat Hochs
. 2015 +16,3% +9,6 % 1990 -21,9% +12,9% Jan.

Startpunkt einer Korrektur
Monat Tiefs
Jan. 0

[
o

. 2012 +16,2 % +29,1 %
. 1997 +12,8 % +47,1%
. 1998 +10,8 % +17,7 %
. 1992 +10,6 -2.1%
2023 +10,4 % ?

2019 +10,4 % +25,5%
1991 +10,3 % +12,9 %
2000 +99% -7.5%
. 1996 +9,4% +27,8%

1992
1994
2000
2001
2002
2008
2011
2018

-2,1%
-7,1%
-7,5 %
-19,8 %

-43,9%
-40,4 %
-14,7%

-18,3 %

+46,7 %

+7,3 %
-19,8 %
-43,9 %
-40,4 %
+37,1%
+29,1%
+25,5 %

Feb.
Marz
April
Mai
Juni
Juli
Aug.
Sept.
Okt.

Feb. 158
Marz Jieem
April 1

Mai Jies e
Juni 4 eove
Juli Jese
Aug. 15
Sept. 0

Okt. 199

L2 Nov. ]
IR RN R RE R Dez. 0

Nov,
Dez.

O N O OO WRERMNENOO

HANDELSBLATT » Quelle: Bloomberg

Aktienmarkt

~ Sechs Lehren
aus der Dax-Historie

Eine exklusive Auswertung zeigt, dass 2023 ein gutes Borsenjahr werden diirfte.
Allerdings ist auch eine Korrektur wahrscheinlich. Wie Anleger das nutzen konnen.
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Aushistorischer Sicht sieht der idealp; or—
- laufdes weiteren Jahres fiir denDat:?;p Sﬁf:;‘vr?ljﬂ
[Kurse steigen nach dem starken Januar und Feb..
ruar noch weiter, ehe es zur ]E‘.hfe'smit'te zu einer
ektur kommt. Auf diese folgt im letzten
eine Jahresendrally. Folgt man dieser
es aus der Perspektive von Rethfeld
vestierte Anleger schliissig, die Ge-
»Die Korrektur

!

Risikopramie am US-Aktienmarkt so niedrig wie seit 2007
nicht mehr

g  Risikopramie US-Aktienmarkt lange Frist

(Gewinnrendite minus 10j. T-Bondrendite)
6 ¥

5 Durchschnitt seit 1988

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

4.0 - Risikopramie US-Aktienmarkt

kurze Frist
3.5

3.0

A MM
|

2.5 Durchschnitt letzte 2 Jahre

2.0 1
1.5 1

1.0

2021 ' 2022 2023



Gefahrenkarte der Weltwirtschaft: Monatliche Einkaufsmanagerindizes (PMI) der Industrie in den vergangenen sechs Jahren

2017 2018 2019 2020 201 : m
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And how long have you had
these feelings of emptiness?’




«Eine Investition in
Wissen bringt immer

noch die besten
Zinsen.»

Benjamin Franklin,
US-amerikanischer Griindervater

’i‘:\

”Nieif%and weiss, wo die Kurse
Ende Jahr stehen, aber ich
weiss, dass Aktien langfristig
interessant sind.” Jan Viebig

«Im Schatten der
Leistung sieht man den

Neid wachsen.»
LEANDRO FERNANDEZ DE MORATIN
span. Schriftsteller (1760-1828)

«Das Verlangen nach Wissen,
wie auch der Durst nach
Reichtum, nimmt mit dem
Erwerb immer mehr zu.»

LAURENCE STERNE
brit. Schriftsteller (1713-1768)



Person A

Buys Starbucks
COFFEE every day
Spends $4/day
Spends $80/month
Spends $960/year
Spends $19,200 over 20 years

Result

Gets a caffeine boost from
branded coffee every day

LOSES $19,200

Person B

Buys Starbucks
STOCK every day
Invests $4/day
Invests $80/month
Invests $960/year
Invests $19,200 over 20 years

with 19% average annual ROI

Result

Makes $161,396 over 20
years

Makes $229/Month In
Dividends

Start Buying Stocks Of The
Companies You Love Not Products




» 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, Zirich, 07.03.2023

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

B% Please don't print this e-mail unless you really need to.

NOTICE

This e-mail message is intended for the above-named recipient(s) only. It may contain confidential and/or privileged information. If you
are not the intended recipient, you are hereby notified that any dissemination, distribution or copying of this e-mail and any attachment(s)
is strictly prohibited. If you have received this e-mail in error, please immediately notify the sender by replying to this e-mail and delete
the message and any attachment(s) from your system. Thank you



