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Quielly: Luternarional Organizal afike FuW, Elaudio Kippe

im Heimmarkt auf rege Nachfrage, Immerhin in diesem

ten Welnprodulaloﬁ stammt von den europlschen «grossen
elnen edlen Wirtsch keine

Die globale Weinproduktion ist in den vergangenen zwan-

zig Jahren ziemlich stabil geblieben, jeweils etwa um die
240 Mio. Hektoliter (hl), Im Jahr resul eine
vergleichsweise hohe Erzeugung von gut 258 Mio. hl, Davon
stammten 49,8 Mio. hl aus [talien - entsprechend 19,3% am
Total, Mit dem itallenischen Jahresausstoss liessen sich nach
grober Berechnung rund 2000 Wettkampf-Schwimmbecken
fllllen - was aber schade wire. Ober die Halfte der weltwei-

drei»: Italien, Frankreich und Spanien, Vhele der nunmehr
rund um den Planeten angepfl :
tnglich aus Frankreich: Cabernet Chardon-
nay, Pinot Noir, Sauvignon Blanc ader Syrah, Die deutschen
Winzer halten, nach den fiinf grossen Uberseeproduzenten,
unter den Top Ten wacker mit; Gewiichse von Rhein, Mosel
und Main, vor allem weisse wie Riesling, stossen nicht allein

ig spielt Asien |

wichtige Ralle. China ist mit bloss 1,6% Antell auf Rang

vierzehn. Gebrautes und Destilliertes ist im Osten gefragter

als Gekeltertes. Der Antell der Schweiz Mbrigens, vom i
Genfersee ibersWallis bis in die Bindner Hemrschaftist
mit 0,38% marginal, und der hiesige Weln wird nahezu
ausschllesslich im Land konsumiert. MR
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Rohwassergewinnung der offentlichen Wasserversorgung,”
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@ ComicgroBmichte Japan und Amerika
Meistverkaufte Comic-Reihen nach Gattung in Millionen
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Comic-Magazine Einzelausgaben
Titel .~ land  Anzahl  Titel
Weekly Shonen Jump (ab 1968)  [®T1JAP 7.863  Superman (ab1938) |
We_ekly Shonen Magazine (ab 1959) [®]JAP 5237  Batman (ab1939)
Weekly Young Jump (ab 1979) [®1JAP 2.262  Spider-Man (ab 1963) Elusk 387
Weekly Shonen Sunday (ab1959)  [STJAP 1.877  X-Men (ab1963) B ush 270
Weekly Young Magazine (ab 1980) [®]JAP 1.870  Captain America (ab 1941) B sy 210
Micky Maus (ab 1951) M DEU 1.000  Diabolik (ab 1962)
The Beano (ab 1938) EBEGB 1.000  Spawn(ab1992) [
Classics llustrated (1941bis1971)  EESUSA 1,000 The Phantom (ab 1536) E=S UsA 150
Ribon (ab 1955) [e]p 594  Avengers(ab 1963) ESush 130
Mad Magazine (ab 1952) By 4 Casper the Friendly Ghost (ab 1949) ES USA 100
Mlustration: Thielens F.AZ-Grafik Swierczyna, Thielen
@ Manga schldgt Asterix @ Wo die Deutschen @ Die Avengers sind ein Kino-Hit
Umsatze groBer japanischer Manga-Verlage 2022 ihre Comics Weltweite Einspielergebnisse ausgewahlter Comic-
und von Verlagen in Deutschland mit groBem kauften und Manga-Verfilmungen, in Millionen US-Dollar

Comic-Geschaft, in Millionen Euro
Millionen Eura)

Umsatzanteile des deutschen
Comic-Marktes in Prozent
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Y Weltwieites Einspielergebis

Avengers: Endgame (2019) -
Avengers: Infinity War (2018) 204836
Spider-Man: No Way Home (2021) 1.892:41

* Marvel's The Avengers (2012) 1.518,82
vengers: Age of Ultron (2015) 1.402,81
Black Panther (2018) 1347,60
ron Man 3 (2013) 121481
Captain America: vl War (2016) 1.153,34
Aquaman (2018) 1.148,49

pu«-Myl: Far from Home (2019)

113193

Demoj nSIayel Kimetsu no Yaiba -

The Movie: Mugen Train (2020) 507,13

i p—

The FirstSam Dunk (2022) 263,39

One Plece film: Red (2022) 246,57

saRasen0 2020 196,29
v

2.797,50

@ Die teuersten Comic-
Hefte aller Zeiten

Hachste erzielte Verkaufspreise
filr Einzelausgaben in Millionen
Dollar (Stand Dezember 2018)
Action Comics Nr.1 (1938)

32

Amazing Fantasy Nr. 15 (1962)
A

Detective Comics Nr. 27 (1939)
AIISBICami('_S Ne.8(1942)
I 0,
X-MenNr. 1(1963)

0,5
Tales of Suspense Nr. 39 (1963)
o4
Marvel Comies Nr. 1 (1939)
ThEIn;tedIhIe Hulk Nr. 1(1962)

03

All American Comics Nr. 16 (1940)

W02
Suspense Comics Nr. 3 (1944)
| (%]










Miinchen 18,94 (+ 6,0 %)

7 Frankfurt 14,56 (+5,0 %)
Berlin 13,23 (+ 20,1%)

Hamburg 12,25 (+3,1 %)
\ ) Dusseldorf 711,98‘(&-»5,8‘?-:1)

Deutsahrlan“d %9 58 (+ 5,5

Interessenten bei einem Besichtigungs-
termin fiir eine Zwei-Zimmer-Wohnung
in Berlin-Schoneberg

Berlin
+20,1%

11,02€ » 13,23¢€




Die Zinsen auf Tagesgeld steigen wieder

2,0 + durchschnittliche Zinsen auf 10.000 Euro Tagesgeld
in Prozent

Aktuell betragt der
Durchschnitt
von 96 Anbietern

1,906%

Die zehn Banken mit den hdchsten Tagesgeldzinsen

Zinsen NurNeu-  Zinsgarantie
kunden bis

Bank 11 A01%: j 31.12.23
IKB i j 3 Monate

(24 Bank
Santander

31.12.23"
6 Monate

3 Monate
6 Monate

Renault Bank

Openbank

Suresse Direktbank 18 6 Monate
keine 1) ab 1.9.23 nur zusammen

J&T Direkthank LigiE g5 : mit einem Girokonto

§ Monate Quelle: Bialo / Foto Getty
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Long-term Treasuries Fall 40% From Peak
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Optimistén sind in Gelddingen besser

Umfrage zeigt, dass die Denkweise einen grofien Einfluss auf die Finanzen hat/ Tip

kpa. FRANKFURT. Viele Menschen
wiinschen sich sehnlich, ihre negativen
Gedanken mit leichter Hand vertreiben
und zuversichtlicher sein zu konnen.
Denn mit einer positiven Grundeinstel-
lung Klappt vieles besser, allein weil man
an das Gelingen oder ein positives Ergeb-
nis glaubt. Die Sorgen sind geringer. Doch
das sprichwortliche halb volle oder halb
leere Glas ist oft eine grundsétzliche An-
gelegenheit, zum Teil auch eine der gene-
tischen Veranlagungen, die sich nicht ein-
fach durch gute Vorsitze dndern lasst.
Denkweise und Zufriedenheit eines
Menschen haben gleichwohl viele Impli-
kationen. Der Frage etwa, wie sich eine
positive Lebenseinstellung auf die Finan-
zen auswirkt, ist das Marktforschungs-
unternehmen Qualtrics im Auftrag der
europiischen  Steuerplattform Taxfix
h Di a ive Um-

von Taxfix. Dig Pessimisten machen sich
deutlich mehr Sorgen tber Themen mit
Finanzbezug. Sie sind zugleich aber weni-
ger aktiv. Ein GroBteil dieser Gruppe hat
Angst vor Altersarmut (61 Prozent). Die-
se Menschen sorgen sich zudem héufig
fiber soziale Ungerechtigkeit im Land
(43 Prozent), finanzielle Abhiéingigkeit

gleichen sich mit 72 Prozent, statt es mit
7

ps fiir mehr Zuversicht

fiir das Wohlbefinden. Laut Statisti

vollen Handen geben. Dies

unter den zuversichtlichen Befragten we-
niger (21 Prozent) als unter den pessimis-
tischen (28 Prozent). Die Mehrheit beider
parkt das Geld jedoch oft unverzinst auf
dem Girokonto, wobei die Pessimisten mit
einem Anteil von 78 Prozent auch hier die

(36 Prozent) oder W gsverlust, etwa
durch Eigenbedarf (29 Prozent). Mehr-
fach waren moglich

Dabei konnten die Pessimisten viel von
Optimisten lernen, etwa den Umgang mit
den eigenen Finanzen, heifit es von Tax-
fix. Sich auf die staatliche Rente zu verlas-
sen? Die Optimisten ergreifen lieber die
Initiative und sorgen eher privat fiirs Alter
vor (59 Prozent) als Menschen mit negati-
ver Einstellung (47 Prozent). Zudem spar-
ten diese im Vergleich zu den Pessimisten
in der Tendenz haufiger — 79 Prozent ver-

Op iiberfliigeln (70 Prozent).
Letztere sind dagegen deutlich aufge-
schlossener gegeniiber Geldanlagen: Es
vergleichen sich 30 mit 22 Prozent.
Menschen, die ihre Finanzen in- die
Hand nihmen und etwa auch ihre Stever-
erklirung machten, blickten positiver auf
das Leben, sagt Martin Ott, Geschiftsfiih-
rer von Taxfix. Sie erlangten mehr Kon-
trolle in der Gegenwart und stérkien ihr

Vertrauen in die Zukunft. Dies konne,

Angste nehmen, etwa vor Alfersarmut.
Finanzielle Gesundheit* sei wesentlich

betrage die durchschnittliche

B
, Steverrilckerstattung 1095 Euro, sagt Ott.

Fiir gut 80 Prozent der Befragten, die eine
Steuererklarung abgegeben hatten, habe
sich der Aufwand ausgezahlt. Doch ob-
wohl oft eine Riickerstattung locke, emp-
finde die Mehrheit die Steuererklarung als
abschreckend. Drei Viertel sagen, dass sie
die Biirokratie davon abhalte, eine Erkla-
rung zu machen. Bei pessimistisch einge-
stellten Befragten wird diese Hurde als
noch abschreckender (80 Prozent) emp-
funden. Dennoch hitten 83 Prozent der
Optimisten und 70 Prozent der Pessimis-
ten in den vergangenen beiden Jahren eine
Ein Klirung abgegeb
Seine Tipps fiir mehr Optimismus in
Sachen Finanzen? ,Wissen ist Macht, das
gilt erst recht beim Geld*, sagt Ott. Kom-
petenz in Finanzfragen aufzubauen helfe

{5 e Iep

frage, deren Ergebnisse der F.AZ vorab
vorliegen, wurde hierzulande unter gut
2000 Personen im Alter von 18 Jahren an
durchgefiihrt, die bislang mindestens eine
Steuererkliirung abgegeben haben.

Demnach blickt der GroBteil dieser
Menschen in Deutschland positiv auf das
Leben, Dies sagen 46 Prozent der Befrag-
ten, 44 Prozent bezeichnen sich als neu-
tral eingestellt. Nur jeder Zehnte ist ein
Pessimist. Unter diesen ist allerdings der
Anteil der Frauen (60 Prozent) mit einer
negativen Lebenseinstellung deutlich ho-
her als unter den Mannern (39). Auch die
Einkommenssituation und das Alter be-
einflussen die Sichtweise auf das Leben.
Dabei verfiigen Pessimisten laut der Um-
frage eher iiber ein geringeres Haushalts-
einkommen. Nur 18 Prozent dieser Be-
fragten erzielten ein Einkommen von
brutto mehr als 50.000 Euro im Vergleich
zu 35 Prozent unter den Optimisten.

Welchen Einfluss hat die Denkweise
auf die Finanzen? Wie sich in der Um-
frage gezeigt habe, einen grofen, heiBt es

Frage der Sichtweise: Fiir Optimisten ist das Glas halb voll, i Wonge Bergmann

im Alltag. Wichtig sei auch, achtsam und
sinnvoll mit Geld umzugehen und etwa
das eigene Konsumverhalten zu hinter-
fragen sowie Sparpotentiale zu nutzen.
Ein weiterer Punkt: Finanzen in die eige-
nen Hiinde nehmen und einfach machen.
Optimisten seien auf dem richtigen Weg,
wenn es um Geldanlage gehe, und darum,
* langiristig Vermdgen aufzubauen. Statt
Geld aber unverzinst auf dem Girokonto
zu lassen, sollte es lieber verzinst angelegt
und investiert werden, Dies gilt besonders
in Zeiten hoher Inflation. Laut Statisti-
schem Bundesamt betrug die Inflations-
rate im Juli geschatzt 6,2 Prozent. Lieber
Vorsorge statt Sorgen, lautet ein weiterer
Ratschlag, und die Frage danach, ob das
Ersparte reicht. Finanzielle Angste ent-
stitnden oft durch Unsicherheit und Li-
cken, sagt Ott. Dagegen hillfen etwa ein
Klarer Uberblick iber die eigenen Renten-
ansprilche, langfristiger Vermogensauf-
bau und Absicherung. Zudem wirke sich
sustzliche Altersvorsorge in der Ein-
kommensteuererklirung mindernd aus.
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Volle Auftragsbticher bei der Riistungsindustrie

Geldspiegel
Pierre Weill

=jcht erst seit dem Angriff Russlands

auf die Ukraine im Februar 2022

haben zahlreiche Staaten ihre Aus-

gaben fiir Riistungsgiiter erhoht.
Die globalen Riistungsausgaben erreichten
im Jahr 2022 mit 2240 Mrd. $ (+3,7%) zum
achten Mal in Folge einen Hochststand -

dem Stockholmer Friedensfor-

schungsinstitut. Aus Investorensicht heisst
dies, dass die Riistungsindustrie mehr
Umsatz und mehr Gewinn erzielt. Ergeben

sich daraus Anlageopportunitéten?
: 4

L]

Die Riistungsindustrie ist nicht mit den
ESG-Nachhaltigkeitskriterien (Umwelt,
Spmales u:nd Unternehmensfithrungen) ver-
einbar und fiir viele Anleger ein No-Go. Mit
dem Angriffskrieg Russlands gegen die
Ukraine hat sich die Situation allerdings ver-
dndert. Wenn man Hemmungen hat, sein
Geld im Riistungssektor anzulegen, hilft
vielleicht der englische Ausdruck fiir die
Branche: «Defensey, also Verteidigung. Aller-
dings wiirde selbst Wladimir Putin behaup-
ten, dass es bei der Invasion der Ukraine
bloss um die Verteidigung Russlands gehe.

Lisst man diese weltanschauliche Diskus-
sion beiseite, stellt man fest, dass die Waf-
fenindustrie seit Kriegsausbruch an Wert
zulegte. So kletterte der Aktienkurs des welt-
weit grossten Riistungskonzerns Lockheed
Martin seither um 32%. Seit Jahresbeginn
setzte aber bei vielen eine Korrektur ein.

Dies gilt allerdings nicht fiir die deutsche
Rheinmetall. Seit Anfang Jahr gewann die
Aktie 34% und steht bei 250 €. Dies ergibt ein
Plus seit der russischen Invasion der Ukraine
von 160%, Die von Bundeskanzler Olaf
scholz angekiindigte Zeitenwende schldgt
sichin grosseren Auftragseingingen filr

Rheinmetall nieder. Der Konzern unter-
schrieb unléingst binnen einer Woche Ver-
trége mit einem Auftragsvolumen iiber insge-
samt mehr als 7 Mrd. € - ein Rekord. Der Auf-
tragsbestand lag Ende Juni bei 30,1 Mrd. €
und damit 17% hoher als ein Jahr zuvor.

Von April bis Juni machte Rheinmetall
einen Umsatz von rund 1,5 Mrd. € (+6%
gegeniiber Vorjahreszeitraum). Mit 73 Mio. €
war der Gewinn aufgrund hoherer Minder-
heitsanteile allerdings gleich hoch wie im
zweiten Quartal 2022.

Der Konzern ist nicht nur als Waffen-
schmiede tétig, sondern auch als Autozulie-
ferer. Riistungsgiiter machen aber mehr als
70% des Umsatzes aus. Die UBS stuft trotz
guten Aussichten die Aktie als neutral ein, da
es zu Gewinnmitnahmen kommen konnte.
Das Kursziel fiir in 12 Monaten setzt sie auf
233 € und damit unter den aktuellen Kurs,
Gemiss dem Portal aktien.guide liegt das
Kursziel fiir 2024 von 11 Analysten bei durch-
schnittlichen 289 €. Die Zeiten der grossen
Kurszuwichse scheint also vorbei zu sein.
Neben dem Anlageentscheid muss jeder
Anleger sich auch die Frage stellen: Wwillich
in die Riistungsindustrie investieren?




Luxusimmobilien werden wieder teurer

Preise in Dubai steigen am stérksten / Frankfurt abgeschlagen

nitz. FRANKFURT. Die Preise fiir Lu-
xusimmobilien erholen sich global wie-
der. Grund dafiir sei die nachlassende
Zinsunsicherheit. Das geht aus einem
Bericht der Immobilienberatungsgesell-
schaft Knight Frank hervor. In den 46
Stadten, die der von Knight Frank er-
fasste Prime Global Cities Index beriick-
sichtigt, liege der jahrliche durchschnitt-
liche Preisanstieg bei 1,5 Prozent. Das
bedeute zwar eine Verbesserung gegen-
iiber dem Vorquartal, denn in 57 Prozent
der erfassten Stadte seien die Preise im
Laufe der vergangenen drei Monate ge-
stiegen. Trotzdem liege der Preisanstieg
noch deutlich unter dem Héchststand
von 10,2 Prozent im letzten Quartal des
Jahres 2021.

Die hoheren Zinssitze hatten zu
einem Preisabschwung auf den Immo-
bilienmérkten gefithrt. Nach Angaben
der Immobilienberater steigen die Prei-
se wieder, weil viele Markte glaubten,
die Zinsunsicherheit sei vorbei. Aufier-
dem hétten in mehreren Lindern die
Hypothekenzinsen bereits zu sinken
begonnen.

In keiner Stadt sonst seien die Immobi-
lienpreise in den vergangenen zwolf Mo-
naten so stark gestiegen wie in Dubai,
heiit es im Bericht weiter. Die Stadt in
den Vereinigten Arabischen Emiraten
verzeichne einen Preisanstieg von 48,8
Prozent, seit der Corona-Pandemie seien
die Preise um insgesamt 225 Prozent ge-

* Prime Global Cities Index von Knight
* Frank zum achten Mal in Folge auf dem
- ersten Platz. Tokio belegt mit einem
/achstum von 26,2 Prozent den zweiten
Manila folgt mit 19,9 Prozent auf

drei. ! B =
Millionenstadt Hongkong hin-
die Preise in den vergangenen
‘Monaten um 1,5 Prozent gesun-

W

stiegen. Damit landet die Stadt auf dem -

ken. Neben hohen Zinsen driicke nach
Angaben der Experten vor allem der
jungste Anstieg an unverkauften, erst
kiirzlich entwickelten Projekten noch
weiter die Preise.

Relativ stabil geblieben sei dagegen
Singapurs Immobilienmarkt auch wih-
rend der Corona-Pandemie mit einem
Preisanstieg von 4,2 Prozent. Auch Aus-
traliens Immobilienmarkt habe wahrend

Hochhaus Burj Khalifa in Dubai e are

el\

der Pandemie zundchst robustes Wachs-
tum verzeichnet, in der zweiten Halfte
des Jahres 2022 aber einen starken Riick-
gang erlebt. Wie es im Bericht weiter
heiBt, hatten sich die Preise auf Jahresba-
sis jedoch noch positiv entwickelt: Die
starke Nachfrage nach Immobilien in
Sydney und Melbourne habe die Preise
steigen lassen.

Obwohl wieder mehr Angestellte zu-
riick nach New York kommen und die
Nachfrage nach hochwertigen Immobi-
lien noch nicht gestillt sei, steigen die
Preise nach Angaben von Knight Frank
noch immer nicht — sie verzeichneten
sogar einen Fall von 3,9 Prozent in den
vergangenen zwolf Monaten. Grund da-
fiir seien unter anderem hohe Schulden-
kosten. In den Vereinigten Staaten
zeichne sich eine deutliche Nachfrage-
verlagerung von den westlichen zu den
ostlichen Regionen ab, die allerdings
Markte in Miami oder Texas begiinstige
und nicht in New York.

Laut dem Prime Global Cities Index
sinken auch die Immobilienpreise Lon-

.dons weiter, in den vergangenen zwdlf

Monaten seien sie um 0,5 Prozent gefal-
len. Die Nachfrage sei aber im vergange-
nen Jahr konstant stark geblieben, die
Zahl der potentiellen Kaufer habe im Juli
in. London den Fiinfjahresdurchschnitt
um 24 Prozent iibertroffen. Nach Anga-
ben der Berater sei das nicht iberra-
schend, da der Markt durch das recht
schwache britische Pfund gestiitzt werde.

- Das sowie die Riickkehr der Reisenden

wie vor der Corona-Pandemie kdmen
ausldndischen Kaufern zugute.

Frankfurt belegt mit einem Abfall der
Immobilienpreise um 12,9 Prozent den

~ vorletzten Platz auf dem Ranking der Im-

_mobilienberater. Schlusslicht ist Neusee-
‘lands Hauptstadt Wellington mit einem
 Preisabfall von 15,1 Prozent.

N



Warum Chinas Deflation so gefdhrlich ist

Geldspiegel
Albert Steck

irtschaftlich lebt China zurzeit
auf einem anderen Planeten:
wihrend die gesamte Welt
gegen eine hartndckige Infla-
tion kiimpft, herrscht im Reich der Mitte eine
Deflation. So sind die Konsumentenpreise
zuletzt um 0,3% gefallen. Doch die de{}an’o-
nire Spirale, in der China gefangen ist, zeigt
sich vor allem an einer langen Reihe weiterer
Indikatoren, die allesamt besorgniserregend
ausfallen. Die Exporte sind im letzten Monat

arbeitslosigkeit auf einen neuen Hochst-
stand geklettert, Zudem macht sich nun die
demografische Stagnation bemerkbar. Innert
dreier Jahre ist die Erwerbsbevolkerung

- bereits um iiber 40 Mio. geschrumpft.

Am gravierendsten ist die Krise auf dem
Immobilienmarkt. Seit nunmehr zwei Jahren
sind die Preise am Sinken. Innert Jahresfrist
ist das Verkaufsvolumen um einen Drittel
eingebrochen. Mehrere grosse Baukonzerne
kampfen gegen die Zahlungsunfahigkeit. Fir
ein Land, dessen Wirtschaft zu einem Funf-
tel von der Immobilienbranche abhangt, ist
ein solcher Einbruch eine Katastrophe.

Kein Wunder, sprechen Experten bereits
von einer «Japanisierung» Chinas. Das dor-
tige Wirtschaftswunder endete in den neun-
ziger Jahren ebenfalls in einem deflationaren
Crash. Die Zeitschrift «The Economist» ur-
teilt gar, der Begriff «Japanisierungn sei eine
zu milde Diagnose filr die Krise in China.
Denn im Gegensatz zu Japan sei der Wohl-
stand der chinesischen Bevolkerung massiv
tiefer. Das Pro-Kopf-Einkommen erreiche
nur 20% des Niveausin den USA.

Angesichts der riesigen Bedrohung

kaum etwas unternimmt, um den Crash zu
verhindern. Diese Woche hat die Zentralbank
den Leitzins um gerade mal 10 Basispunkte
auf3,45% gesenkt. Die Mrkte reagierten auf
den Mini-Schritt mit Enttauschung, Kommt
hinzu: Bei einer Liquiditatsfalle geniigt es
bei weitem nicht, einfach die Geldschleusen
zu 6ffnen. Vielmehr muss auch der Staat mit
Konjunkturmassnahmen einer deflationdren
Schuldenkrise entgegenwirken.
Entscheidend ist das Vertrauen: Die

Regierung muss um jeden Preis verhindern,
dass Konsumenten und Firmen synchron
den Giirtel enger schnallen. Genau das
aber scheint Prasident Xi Jinping in Kauf zu
nehmen. Das unbedarfte Agieren weckt
Erinnerungen an das katastrophale Corona-
Management, als die Regierung das Steuer
ebenfalls viel zu spat herumriss.

Fiir den Westen ist die Deflation in China

 zweischneidig: Wihrend sie den Exporteu-

ren schadet, ist sie fir die Finanzmérkte
unter dem Strich eher positiv. Denn der infla-
tonire Druck, namentlich bei den Rohstof-

‘fen, nimmt ab. Das bedeutet, dass die Zinsen

| in den USAund Furopa ihren Hohepunkt

schon bald erreicht haben kgnnten.

E
?‘!

5

um 14% gefallen. Gleichzeitig ist die Jug?'nd-

v !

erstaunt es, dass die chinesische Fj"uhrung .

Endlich sind sie da: Bond-ETF mit fester Laufzeit

i)

Geldspiegel
Markus Stadeli

ktien-ETF mit ihrem Versprechen
einer breiten Diversifikation zu
tiefen Preisen haben sich aufbrei-
ter Front durchgesetzt, Die jahr-
zehntealten Erkenntnisse der Wirtschafts-
wissenschaft, dass es unméglich ist, den
Markt auf Dauer zu schlagen, sind langsam,
aber sicher bei einer Mehrheit der Anleger
angekommen. Etwas anders sieht es bei Obli-
gationen aus. Dort ist der Reflex von Privat-
an]egem, auf einzelne Titel zu setzen und
somit Klumpenrisiken einzugehen, stirker,

o £ i

Ich habe ein gewisses Verstandnis dafiir,
denn Bond-ETF stellen auch fiir mich eine
Blackbox dar. Wer weiss schon, wo man auf
die Schnelle nachsehen kann, welches
Marktsegment gerade welche Rendite
abwirft? Und selbst wenn man die entspre-
chenden Kennzahlen fiir européische Unter-
nehmensanleihen, Staatsanleihen, Schwel-
lenlinder-Bonds und so weiter findet, kauft
man noch immer eine Blackbox, da auch die
Kurse von Anleihen schwanken, und dies
zum Teil heftig. Dazu kommt, dass sich die
Zusammensetzung eines Bond-ETF laufend
verandert, da auslaufende Anleihen durch
Neuemissionen ersetzt werden.'

Wer sich hingegen eine Nestlé-Anleihe ins
Depot legt, weiss schon heute, wie viel Ren-
dite er (iber die gesamte Laufzeit erhalten
wird und wann die Riickzahlung erfolgt.
Genau diese Eigenschaft, dass man - wenn
alles gut geht - am Ende der Laufzeit eine
Anleihe zum Kurs von 100% zuriickbezahlt
bekommt, macht eine Investition in festver-
zinsliche Anlagen in gewissen Lebenslagen
sehr attraktiv, Wer fiir eine Weltreise im Jahr

2027 spart oder flir das Studium der Tochter,

will sicher sein, dass das angelegte Kapital

»

dannzumal auch zu 100% verfiigbar ist.
Diesem Bediirfnis tragt nun auch der ETF-
Anbieter Blackrock Rechnung.

Die Firmalanciert in Europa erstmals
Anleihen-ETF mit fixen Laufzeiten, die sie
1iBonds nennt. Diese giben den Investoren
Klarheit {iber ihre Ertragserwartungen und
ihren Anlagehorizont, schreibt Blackrock.
«IBqnd.s_-ETF konnen fiir Anleger eine Ergian-
zungzu Sparkomnten sein, um von gestiege-
nen Zinsen zu profitieren.» Das stimmt.
Zumal die Banken, die im Negativzinsumfeld
die Kontofiihrungsgebiihren mit Verweis auf

| ihre schmale Zinsmarge kraftig erh&ht

ha‘tten, sich nun auffallend zuriickhaltend
zeigen, die gestiegenen Zinsen an ihre
Kugde: weiterzugeben.

ie Auswahl an iBonds ist vorderhan
beschriinkt. Es gibt sie in d‘er"Fomi:'on g
Unternehmensanleihen in Dollar und Euro
und zwei Laufzeiten - Dezember 2026 und

Dezember 2028. Die Kosten betragen 0,12%.

Wer etwa das Euro-Produkt mit En i
Dezember 2026 wiihlt, konnte per gl ?\l:nfgzﬁlstt
mit einer Rendite von 3,97% rechnen. Noch
gibt es keine iBonds in Franken, aber das ist
hoffentlich nur eine Frage der Zeit,

-
1]
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'Top 10 der I.andér, |

Hier das Portfolio der SNB:

Devisenreserven: Auftei-
lung nach Anlagekategorie
In Prozent

Andere
Obligationen

Staats-
anleihen

68

Quelle: SNB

Devisenreserven:
Aufteilung nach Wahrungen
In Prozent

Britisches Pfund — Kanadischer Dollar
Yen i

7 3y

Euro

40

Quelle: SNB
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"= Konsumieren oder Investieren / ?

,own the stock, not the product!” ist ... mehr
Bought it! Invested in it!
3
2018 B 2023 il
iPhone X 64GB | 1149€ 2
Ebay&Co .
D Ll +360% | 5.280€

BMW 3er | 50.000€ Autoscout

m‘ je nach Zustand
. 25.000-28.000€ | -50% +78% | 88.920€

Louis Vuitton o
MOET HENNESSY , LOUIS VUITTON

Neverfull Bag | 1.450€ ol retick?
Nein: 990€ | -32% +205% | 4.420€
IWC Portofino | 4.500€
= Sammlerstiick? B1 6 EMONT
® Nein: 2.250€ | -50% +120% | 9.880€
-
Big Mac Meni | 5,90€ Hat geschmeckt, aber
extra Nuggets
-1 mussten noch sein...
= 0€ | -100% +123% | 1310€

07/2018-07/2023

SPEND VS INVEST

Spend on what makes you happy, as long as you
understand the opportunity cost of not investing it.

Today’s Lost savings 30

price years later

pEm v
@H- $6,402

$355,712




Schweizer
Aktien sind top

= SPl Indexstand: 14927 Ein Langfristver-

eich igt: i
= S&P 500 Total Retum gthweizmgt Mit
a"gegllchen (in Fr.) er Aktien

sind europdische
Anleger durchweg
- besser gefahren als
~- mit Anlagen in
ihren Heimatmark-
ten. Zwar schnei-
1.Jan.00-25.Aug. 23 4ot der hiesige

Quelle: Refinitiv / FuW Aktlenmarkt m
einem Direktvergleich mit dem deut-
schen Markt und Gesamteuropa nomi-
nell nur durchschnittlich ab, werden die
Indexverlaufe der auslandischen Markte
aber in Franken umgerechnet, schwin-
gen Schweizer Aktien klar obenaut, so-

“wohl seit 2010 als auch seit der Jahrtau-
sendwende, Fiir Anleger aus dem euro-
- pdischen Ausland ist es daher ratsam,
‘auch Schweizer Papiere oder ETF in ihr
Depot zu legen.
. Zum US Aktlenmarkt gelingt den
l Schwelze_r ‘Aktien eine Uberperfor-
~ mance im Vergleich zum Stand im Jahr
~ 2000 (vgl. Chart). Seit 2010 aber haben
. US-Aktien die Nase vorn. Grund: Die
~ Rally in den Technologiewerten, die um
1 “.v2015.‘.stﬁrker einsetzte. SEITE5

N
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Immer mehrl
britische Pubs
schlie3en

dpa. LONDON. In Grofibritannien
haben einer Studie zufolge im zu-
riickliegenden Jahr wieder deutlich
mehr Kneipen dichtgemacht. Zwi-
schen Juli 2022 und Juni 2023 schlos-
sen 729 Pubs, wie das Wirtschafts-
priifungsunternehmen Price Bailey
in einer am Montag veroffentlichten
Analyse ermittelte. Im Vorjahreszeit-
raum waren es etwas mehr als 400.
Allein im zweiten Quartal 2023 hat-
ten 223 Pubs Insolvenz angemeldet,
so viele wie nie in einem Vierteljahr
im vergangenen Jahrzehnt.

Die Analyse machte fiir den erneu-
ten Riickgang steigende Energie-,
Personal- und Grofhandelspreise
ebenso verantwortlich wie die sin-
kenden verfiigharen Einkommen der
Verbraucher. Zudem sank die staatli-
che Unterstiitzung, Corona-Hilfen
mussten zuriickgezahlt werden, und
wegen Streiks im Bahnverkehr blie-
ben viele Pendler weg.

_Die Zahl der Pub-Schliefungen
nimmt in einem Ausmalf zu wie seit
mehr als einem Jahrzehnt nicht
mehr“, sagte Price-Bailey-Experte
Matt Howard. Die Branche leide
unter der hohen Inflation und hohen
Zinssitzen in einer Zeit, in der viele
Pubs besonders auf existenzielle Hil-
_ fe angewiesen seien. Die andauern-
den Zinserhohungen der Bank of
England fiihrten dazu, dass die
Schulden vieler Besitzer immer wei-
ter steigen. Viele Pubs hitten wegen
der hohen Energiekosten oder feh-
lender Mitarbeiter noch immer kir-
zer geoffnet als eigentlich geplant.

A.chtung, Blase

Von Andreas Mihm

olitische Borsen haben be-
P kanntlich kurze Beine. Wenn
dann der Run der Kleinanleger
einsetzt, ist es erst recht an der Zeit,
Gewinne einzustreichen, das Weite zu
suchen. Nur: In der Tiirkei scheint die-
se Borsenregel auBer Kraft gesetzt.
Ohne Frage ist der rasante Kursan-
stieg, den die Istanbuler Borse seit
nunmehr zwei Jahren erfahrt, allen-
falls zum Teil fundamentalen Fakto-,
ren geschuldet. Dafiir ist das wirt-
schaftliche Umfeld zu risikobehaftet,
die Inflation zu hoch, die Schwiche
der Lira zu groB. Nicht zufillig fassen
internationale Investoren tiirkische
Aktien nur mit spitzen Fingern an.
Dass die inldndischen Anleger nun
umso stirker zugreifen, ist Folge der
Politik. Mickrige Einlagenzinsen rei-
chen nicht zum Werterhalt, Sachwerte :
wie Immobilien und Edelmetalle auf
der Flucht vor der 50-Prozent-Infla-
tion sind oft kaum mehr erschwing-
lich. Viele haben sich mit Kryptoanla-
gen die Finger verbrannt. Da bleibt
wenig als das Aktieninvestment. So
entfachf die Politik mit ihrer mangel-
haften Bekampfung der Inflation ein
Kursfeuerwerk am Aktienmarkt. Das
zieht neue Spekulanten an. Das Feuer
wird in Gang gehalten durch Neu-
emissionen von Unternehmen, denen
der Zugang zum reguldren Kredit-
markt immer Gfter verwehrt ist. Selbst

* wenn sich der neue finanzpolitische

Kurs als stabil erweist, konnte es noch
dauern, bis die Blase platzt. Das Istan-
buler Kurswunder bleibt eine politi-
sche Borse ohne ausreichende wirt-
schaftliche Substanz, selbst wenn sie
auf langen Beinen daherkommt.
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Milit: fr'y Spending:

MILITARY SPENDING AS A SHARE OF GDP (%) 2022
.
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UK
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Achtung, Shrinkflation

,Shrinkflation® nennt sich eine Form der versteckten Teuerung. Der Preis bleibt
ungefahr gleich, aber die Packung wird kleiner. Die Beschwerden dariiber nehmen zu.

Von Christian Siedenbiedel, Frankfurt

Die Preissteigerungen durch geanderte Packung

Tuc-Bake Rolls: Vorher: 250 g fiir 1,39 € (1009 ), nachher: 150 g fiir 1,89 € (100 g filr 126 §

), nachher: 3 x90 mi fir 3,99 € (100 mi fir 1,48 €}
511,00 6, nachher: 3 x 90 i fir .99 € (100 mi i 143 )
gfir0,556), nachher: 150 g fir 1,09 € (1009 fir0.738)

Listerine-Total Care: Vorher: 600 mi fiir 4,45 €

Lorenz-Jumbos-Erdnusslocken: Vorher: 175 g

mﬁmmm;mﬁcmmwammgmm {100 g fiir 0,99 €)

mdl:w;wmmﬁmww] msummqw.muﬁ-mm y

( i fiir 0,74 €), nachher: 500 mi fiir 4,95 € (100 mi fiir 0,99 €)

1996 (100, i 1,14 6, nachher: 150 i 19 € (100 g fir 1.46.©




The History of

INNOVATION CYCLES

Below, we show waves of innovation across 250 years,

from the Industrial Revolution to sustainable technology. aurer Edelson lastitoty

FIFTH WAVE XTH WAVE
lONG WAVES OF |NN°VA“°N @ Digital network
The theory of innovation cycles was developed by 3
sconomist Joseph Schumpeter who coined fhe ferm ) software
‘creative destruction’ in 1942

Ne! mdll

Schumpeter examined the role of innovation in relation FOURTH WAVE @ =

fo long-wave business cycles.

@) Petrochemicals
WA
g . Electronics

@ cectricity .
. Chemicals o s

SECOND WAVE ° Internal-combustion O Mg
. Steam power engine :
FIRST WAVE ® @ yis
. Water power - .

@ rexties O s
. Iron

¢ J Clean tech

“USSYEMRS 50 YEARS

!a
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FIRST WAVE SECOND WAVE THIRD WAVE FOURTH WAVE FIFTH WAVE
During the Industrial Revolution, As railways proliferated, Henry Ford's Model T Aviation gains mass 1n 1990, 2.3 used AS Elim
the first factory emerged- their networks strongly. introduced the sssembly adoption on a global the internet-by 201 intensity, clean
acotton mill in Britain influenced urban growth, line, revolutionizing the  cale, providing a lever ched 3.48. tech may reshape

oe: Nacima Baren, A sutomotive industry. to economic integration. oehd Bk business models and

@ ) consumption patterns.

THE COST OF et Tt

Timing the Market =5z

Value of $10,000 Invested in the S&P 500 Jan 2003-Dec 2022

0K
0K
Seven of the In 2020, the second-best
- 10 best days day happened immediately
took place in after the second-worst day. Missed
il ml' Growth
$29,708
Investment returns
are 93% lower if the
60 best days in the
market are missed.
7 ;311 701 r////t//y 1
/ / / 4//// / Y535, vy
: R T ) PR, sy
Invested All Days  Missing the Missing the Missing the Missing the Missing the Missing the
10 Best Days 20 Best Days 30 Best Days 40 Best Days 50 Best Days 60 Best Days
When Were the 10 Best Days in the Market? = g=tum
0 2]
0O o @ o0 o o

+11.6% +10.8%

Oct 13, Oct 28, Mar 24, Mar 13, Mar 23, Apr 6, Nov 13, Nov 24, Mar 10, Nov 21,
2008 2008 2020 2020 2009 2020 2008 2008 2009 2008

Source: JP Morgan. S&P 500 January 1, 2003 to December 30, 2022 MARKETS

MINUTE




ECONOMIC TRAJECTORIES:

THE WORLD’S
TOP 15 ECONOMIES
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J Continental Shift: The World's
Most Populous Countries

Estimated/projected population
B on July 1 of the respective year®

M Asia Americas Europe Africa
1950 2023 2100

{ Pnigeria

M Germany 71M

Bethiopia  324m

& Brazil

P uk 50M

P Tanzania  245M

() rraly 46M ) Mexico 128M = Egypt 205M
* UN population estimates are based on today's borders.

For example, the 1950 estimate for Russia is for today’s Russia, not the USSR.
Source: United Nations | World Population Prospects 2022

statista %a



THE WORLD'S SECOND-LARGEST
ECONOMY IS FAR FROM RICH
GDP per capita
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Figure 3: Housing affordability at 40-year lows
Housing affordability index
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Berlin ist nun
gefordert

Deutschland erlebt

Staatsausgaben i

== Konsum und Investitionen voraussichtlich ge-
- == Trend2013bis2019°  fade das vierte

InMrd. € Quartal in Folge, in

dem die Wirtschaft
schrumpft  oder
1800 e ..... nicht mehr wéichst.
Und das, obwohl
sich die Unterneh-
men vom. jahre-

70
Jan 2018 bIS Aug 2023

Quelle: Destatls / Fuw

langen Knick in der -

Proﬁtablhtat gerade erholen, mittler-
weile liegt die Gewinnquote wieder auf
deém Niveau von 2018. :
‘Doch die schwache Auslandnach-

~ frage und die Nachwirkungen der Ener-
giekrise bremsen das Land derzeit star-
- ker aus als den Rest der Eurozone. Des-
‘halb kénnte es sinnvoll sein, dass die
offentlichen Haushalte die Normalisie-
rung ihrer Ausgaben nach der Pandemie
erst einmal aussetzen, um so die'Wirt-
schaft zu stiitzen. Schliesslich liegen die
staatlichen Konsumausgaben bereits

2,2% unter dem Trend von 2013 bis 2019,

im Euroraum lagen sie Anfang des Jah-
res 2,5% dariiber. Noch stérker sind zu-
letzt aber die Investitionen der 6ffentli-
chen Hand gesunken. SEITE 17

Rolex zeigt ihre Muskeln

Die Ubernahme von Bucherer durch Ro-
lex hat auch mich tiberrascht. Vor allem
der Zeitpunkt, weniger die Tatsache an
sich. Als Patron Jorg G. Bucherer seine
Firma im Sommer 2001 — im zweiten
Anlauf - von der Schweizer Borse nahm,
schrieb meine damalige Kollegin, es
diirfe spekuliert werden, inwieweit Rolex
bei der Nachfolgeregelung im Hause
Bucherer eine Rolle spielen werde. Nun
wissen wir: Die grosste Luxusuhren-
marke iibernimmt ihren wichtigsten
Verkaufspartner.
Bei einem Umsatz von 2 Mrd. Fr.
diirfte Bucherer gegen 4 Mrd. Fr. gekostet
haben. Der Deal fiihrt in der Branche zu

_Verwerfungen. Gar eine Zeitenwende

diirfte es fiir die Uhrenhandler sein. Die
Aktien der britischen Watches of Switzer-
land sind am Freitag mit einem Minus
von 25% regelrecht gecrasht. Jene von
The Hour Glass aus Singapur haben
ebenfalls 5% korrigiert. Die Titel von
Swatch Group und Richemont reagieren
hingegen schulterzuckend. Obwohl fiir
ihre Marken der Konkurrenzkampf

im Bucherer-Schaufenster hérter wird
und obwohl Rolex seine Position als

. Nummer 1 zementiert. Ist das Zweck-

optimismus oder Schockstarre?



Starker Franken: g
SNB-Intervention
\ rickt ndher

Der Franken ist stark, Um 1€ oder 1$ zu
kaufen, sind nur 96 resp, 88 Rp. erforder-
lich. Bisher hat die Schweizerische Natio-
nalbank (SNB) die Aufwertung wohl.
wollend verfolgt, entspricht diese doch in
¢twa dem Inflationsunterschied gegen-
tiber dem Ausland. Steigende Import-
preise werden vom stirkeren Franken
abgefedert, er féngt somit die Gefahr fiir
die inlindische Teuerung auf.

Derreale (inflationsbereinigte) Aussen-
wert des Frankens gilt deshalb fiir die
Nationalbank als wichtigste Grosse. So-
lange er stabil bleibt, ist die nominale Auf-
wertung gesamtwirtschaftlich vertretbar.

Nun weisen allerdings die Weihrungs-
analysten der nordeuropaischen Bank
SEB darauf hin, dass der Franken inzwi-.
schen auch real immer teurer wird. Wie |
die Grafik zeigt, hat sich der reale effektive
Frankenindex (REER) seit dem Tief des
vergangenen Jahres rund 7% aufgewertet.
Er fasst die Frankenwechselkurse gegen-
iiber dem Euro, dem Dollar, dem Pfund
etc. zusammen, jeweils bereinigt um die
Inflationsdifferenz zwischen der Schweiz -
und dem jeweiligen Weihrungsraum.

AL

mung der Fi-

verkauft, um zu vermeiden, dass sich der
Franken zu sehr abschwicht. Im vierten
Quartal 2022 und im erstenQuaml 2023
stiess sie Devisen im Wert von insgesamt
59,5 Mrd. Fr. ab. Aktuellere Daten ver-

dffentlicht die Nationalbank leider nicht.

handeln ! '
, ser erhohten die Wahrschein-
keit, dass sie einschreite. SNB-Prasi-
t Thomas Igl:dan hat an der geldpc_)h-
en Lagebe enpngi_mlunibw_angt.
die SNB bereit bleibe, am Devisen-

I‘tnir-Angebot? Seite 13 !






DIE GROSSTEN UNTERNEHMEN
IM CAC 40

2023

49.50 % B, — %

AIRBUS

Quelle: ZoneBoutse
Stand: 31.05.-12.07.2023




Die wertvollsten Lebensmittelmarken

sprechend mehr Innova-
tionen entstehen.
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WAHRE BILDUNG BESTEHT
DARIN, DEN MENSCHEN

BEIZUBRINGEN, ALLEINE

ZU DENKEN.

NOAM CHOMSKY




Ehemalige Kolonien von Frankreich in Afrika

Jahr der Unabhangigkeit
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Der Kommunismus
ist eine groRartige
Theorie. Das
Ungluck bestand
darin, dass er sich
verwirklichen liel3.




Biden's Asian alliance-building
T h e America’s truancy epidemic
E C O n 0 m i S t Prigozhin’s Gotterdammerung
Of India, vultures and sanitation

XI'S FAILING MODEL

Why he won't fix China’s economy
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er (1863-1947)

Nimmermehr wird untergehen, was Begeisterung geschaffen.
(Hermann von Lingg)



» 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, Ziirich, 31. August 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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