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@ 2015 war das
Spitzen-Streikjahr

Anzahl der Streikenden und durch Streiks
ausgefallenen Arbeitstage in Deutschland

~von 2004 bis 2022, in 1000

15"“] B Streikende

Ausfalltage Danemark EE_—_— 53
PP el S Finand. I— 45
T Spanien’ I 48
Deutschen Post und im Norwegen N 42
1500 Sozial-und Niederlande N 22
Fetweomyeen Deutschland [N 18
o Polen])= 16
1000 Irland 16 oy
1y Ver KT O 13 o
Ptlﬂ!.lgals.'ll dlﬁndl;hei.lnnmeh;nm
2) ohne Generalstrelks.
500. Un;]:gs..‘g 3) V. Quartal 2019 geschatzt
4) 2012-2019
DJ I" I I. Sd'medﬂg :i fotme e
+ Twaltung
2015 2020 2022 6) ohne 2020

ACHTIGSTEN POLITIKER DER WELT

ALTER

BENJAMIN
NETAN‘I'AHU

m
Ignazio Cassis

Viola Amherd
Anthony Albanese
Viktor Orbén

Luc Frieden

Karin Keller-Sutter

G:lanasNau,,eda Litat

Beat Jans

Robert Fico J5B

Petr Fiala
Robert Golob

Mark Rutte [T

Albert Rosti

Xl Gudni Th. J6ha
JINPING Petteri Orp
1 53 Javier Milei
Justin Trudeau
Pedro Sanchez
Aml Nz-!ummnl

ika Silir
Aiexamfm De Croo IiT

leloni

LOELEIE Estland

Mette Frederiksen
Emmanuel Macron

Leo Varadkar JI

Rishi Sunak
Gabriel Boric

@ Die Belgier streiken
am meisten

Anzahl der jahrlich durch Streiks aus-
gefallenen Arbeitstage von 2012 bis 2021

pro 1.000 Beschaftigte nach Landern
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Das Alter von Joe Biden ist im amerikani-
schen Wahlkampf Dauerthema: Er seizu
alt, um das Land weitere vier Jahre zu
regieren. Gelingt ihm die Wiederwahl im
November, dann ist er am Ende seiner
Amtszeit 86 Jahre alt. Sein Herausforde-
rer, Donald Trump, ist ebenfalls nicht
mehr der Jiingste: Er felert im Juni seinen
78. Geburtstag, ware im Falle eines Wahl-
siegs also ebenfalls bald ein liber achtzig-
jahriger US-Prasident. Auch im Vergleich
zu ihren Amtskollegen der G-20- sawie
der OECD-Staaten gehéren Trump und
Biden klar zu den altesten Semestern.
Nur Brasiliens Lula da Silva und Israels
Benjamin Netanyahu sind ebenfalls in
den Vierzigerjahren geboren. Das dlteste
Staatsoberhaupt im Vergleich der ein-
flussreichsten Lander der Erde ist mit
88 Jahren der saudische Konig Salman
ibn Abd al-Aziz. Allerdings beeinflusst
sein Sohn, Mohammed bin Salman, als
Kronprinz und Premierminister die
Geschicke und vor allem die Aussenpoli-
tik Saudi-Arabiens mittlerweile stirker
als der Konig. Mohammed bin Salman ist
38 Jahre alt - und damit gleich alt wie der
chilenische Prasident Gabriel Boric, der
derzeit jingste Staatschef in den unter-
suchten Landern. Das Durchschnittsalter
der Schweizer Bundesrate ist mit sechzig
Jahren wiederum deutlich héher, Somit
befinden sich die sieben wichtigsten
Politiker hierzulai Alters-Mittelfeld
ihrer Amtskollegen aus allen G-20- und
den OECD-Landermn. Ma
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Noch ein Rekord
~fir den Goldpreis

Isibil FRANKFURT. Der Goldpreis”
ist in der Nacht zum Donnerstag kraf-
tig gestiegen und hat einen neuen his-
torischen Hochststand erreicht. Zeit-

weise wurden an der Borse in London
fiir eine Feinunze (31,1 Gramm) 2220
- Dollar gezahlt und damit so viel wie
noch nie. Am Donnerstagmorgen
stand der Goldpreis bei 2207 Dollar.
Schon vor anderthalb Wochen hatte
das Edelmetall einen Preisrekord nach
dem anderen erzielt. Dass Gold mehr
als 2200 Dollar je Unze kostet, ist aber
neu. Am Markt wurde der Preisschub.
mit einer Kursschwéche des Dollars
erklart. Ein giinstigerer Dollar beflii-
gelt den Goldpreis meistens ebenso
wie die Aussicht'auf niedrigere Zinsen

fiir andere Anlagen wie amerikani- .

- sche Staatsanleihen. Am Mittwoch
hatte die amerikanische Notenbank
Federal Reserve (Fed) den Leitzins
unverdndert in der Spanne von 5,25
bis 5,50 Prozent belassen und fiir den
Verlauf des Jahres drei Zinssenkungen
angedeutet. Der Dollar geriet unter
Druck. Neben den Zinserwartungen
gelten auch die Kaufe von Notenban-
ken als Goldpreistreiber. Vor allem die
chinesische Notenbank war zuletzt am
Goldmarkt als Kéufer aufgetreten,
Dariiber hinaus wurde der Goldpreis

durch geopolitische Risiken im Nahen

Osten gestiitzt. (Gold bleibt auf Re-
kordkurs, Seite27.) .
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Yon Fall zu Fall
Von Daniel Mohr
ie Welt an der Borse ist so
D bunt wie die dort notierten
Unternehmen. Die Spanne
der Borsenneuzugiinge reichte in
Frankfurt zuletzt von Spezialglas fiir
die Pharmaindustrie iiber Getriebe
fir Panzer und Fregatten bis hin zu
Lippenstiften aus den Douglas-Filia-
len. Wie vor jedem Investment am
Kapitalmarkt miissen Anleger sich
fragen: Werden die Produkte ge-
braucht? Wie einzigartig ist das Ge-
schiftsmodell? Wie hoch sind die
Markteintrittsbarrieren? Wie stark
ist die Marktstellung? Im Fall von
Borsenneuzugéingen  kommt  er-
schwerend hinzu, dass sie bislang
weitgehend auBerhalb der Offent-
lichkeit wirtschaften konnten, Going
public lautet passenderweise die eng-
lische Bezeichnung fiir den Gang an
die Borse, der Gang an die Offent-
lichkeit. Entsprechend kénnen Anle-
ger noch nicht auf eine ldngere His-
torie enttduschter oder erfiillter Er-
wartungen des  Unternehmens
zuriickgreifen und missen Vertrauen
in das Management erst aufbauen.
Das Risiko ist entsprechend héher,
ein Preisabschlag fiir Neulinge nétig.
Unterm Strich ist dieser nicht ausrei-
chend hoch. Die Wertentwicklung
der Neuzugénge bleibt in den ersten
Jahren im Schnitt hinter den Leitin-
dizes zuriick. In Amerika schlagen
sich die Neuen vergleichsweise gut,
in Deutschland iiberwiegen die Ent-
tduschungen. Doch wie immer an der
Borse ist jede Aktie ein Einzelfall.
Die Anleger von Schott Pharma und
tenk werden bisher fiir ihren Mut be-

ohnt, die von Douglas (noch) nicht.

S&P 500: Maximum Intra-Year Year Drawdown
(Closing Basis, 1928 - 2024 - as of 3/27/24)
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2011-24 2011-24
ETF |Asset Class 2011 | 2012 | 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 | Cumulative | Annualized
N/A  |Bitcoin ($BTC) 1473% | 186% [5507% | -58% | 35% | 125% | 1331% | -73% 95% | 301% | 66% | -65.5% | 155.8% | 50.9% [|21272175% | 1524%
QQQ |US Nasdaq 100 34% | 18.1% | 366% [ 192% | 96% | 7.1% | 32.7% | -0.1% | 39.0% | 48.6% | 27.4% | -326% | 54.9% | 9.1% 826.1% 18.3%
IWF |US Growth 23% [ 152% | 331% | 128% | 55% | 7.0% | 30.0% | -1.7% | 359% | 38.3% | 27 4% | -29.3% | 426% | 12.0% 589.9% 15.7%
SPY |US Large Caps 1.9% | 16.0% | 322% | 135% | 12% [120% | 21.7% | 45% | 312% | 184% | 28.7% | -18.2% | 26.2% | 10.0% 430.5% 13.4%
MDY |US Mid Caps -21% | 17.8% | 33.1% | 94% | -25% | 205% | 15.9% |-11.3% | 25.8% | 13.5% | 245% |-133% | 161% | 7.T% 290.9% 10.8%
IWD |US Value 01% | 175% | 321% | 13.2% | 4.0% | 173% | 135% | -85% | 26.1% | 2.7% | 25.0% | -7.7% | 11.4% | 7.0% 265.9% 10.3%
IWM |US Small Caps 44% | 167% | 387% | 50% | 45% [ 216% | 146% |-111% | 254% | 200% | 145% | -205% | 16 8% | 2.4% 215.3% 9.1%
CWB |Convertible Bonds T7% | 159% [ 205% | 7.7% | 08% | 106% | 15.7% | -20% | 224% | 534% | 22% |-20.8% | 145% | 0.T% 202.6% 8.7%
VNQ [US REITs 86% | 176% | 23% | 304% | 24% | 86% 49% | 60% | 289% | 47% | 405% | -262% | 11 8% | -3.5% 156 9% 74%
EFA |EAFE Stocks -122%) 188% | 214% | 2% | -10% | 14% | 251% |-138% | 220% | 76% | 11.5% |-144% | 184% | 57% 101.4% 54%
HYG |High Yield Bonds 68% | 11.7% | 58% | 1.9% | -50% | 134% | 61% | -20% | 14.1% | 45% 38% |-110% | 115% | 1.5% 79.2% 4.5%
PFF |Preferred Stocks -20% [ 178% | -10% | 141% | 43% | 1.3% | B1% | 4.7% | 15.9% | 79% | 7.2% [-182% | 9.2% | 51% 78.5% 4.5%
LQD |investment Grade Bonds | 9.7% | 106% | -2.0% | 82% | -13% | 6.2% T1% | -38% | 174% [ 11.0% | -18% |-179% | 94% | -1.1% 57 8% 35%
EMB |EM Bonds (USD) T7% | 169% | -T8% | 6.1% | 1.0% | 93% | 10.3% | 55% | 155% | 54% | -22% |-186% | 106% | 1.7% 54 2% 33%
GLD |Gold 96% | 66% |-283%| -22% |-10.7% | 80% | 128% | -1.9% | 179% | 248% | 42% | 08% | 127% | 4.8% 44 4% 28%
TLT |Long Duration Treasuries | 34.0% | 26% |-134%| 27.3% | -18% | 12% | 92% | -1.6% | 141% | 18.2% | 46% |-312% | 28% | 4.4% 40.7% 26%
TIP TIPS 13.3% | 64% | -B8.5% | 36% | -18% | 4.7% 29% | -14% | 83% | 108% | 5.7% [-122% | 38% | 0.1% 37.7% 24%
BND |US Total Bond Market 77% | 3.9% | 21% [ 58% | 06% [ 25% | 36% | 01% | 88% [ 7.7% | -19% |-131% | 57% | -0.8% 29.5% 2.0%
EEM |EM Stocks -18.8%)| 19.1% | -3.7% | -3.9% | -16.2% | 10.9% | 37.3% | -153% | 18.2% | 17.0% | -36% |-206% | 9.0% 1.6% 13.5% 1.0%
BIL |US Cash 00% | 0.0% | -01% | -01% | -01% | 0.1% 0.7% 17% | 22% 04% | 01% | 14% | 49% 1.2% 12.7% 0.9%
DBC |Commaodities -26% | 35% | -76% |-281% |-2T6% | 186% | 49% [-116%| 118% | -78% | 414% | 193% | 62% | 3.0% -10.5% -0 8%
Highest Retum BIC | BIC | BIC [ VNQ | BTC | BTIC BTC BIL BTC BTC BTC DBC BTC BTC BTC BTC
Lowest Retumn BTC DBC BIL BIL BTC BIL DBC T BTC DBC TLT DBC DBC
s Gosss o TN N 3 0 0 0 R 0 0 R R

Europa ist attraktiv fiir Dividendenjager
Dividendenrenditen der Indizes in Prozent

e MSC| EUropa — MSCI World

14
e MSCI Japan — MS_CI USA
8000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 » 2021 2024
Die Dividende stabilisiert Die hochsten Dividenden
den Aktienertrag im F.A.Z.-Index
Rendite des MSC| Europe p.a. in Prozentpunkten Dividendenrendite 2024 in Prozent”
25- VW T R 7,9
204 I Dividende Hapag-Lioyd N 7.5
A T 7,1
15+ , entwicklung Mercedes-Benz T8

Freenet ST 7,0

10+
2 BASF SRR 6,9
Evonik e 6,9
‘ % " Sidzucker N 6,5
i Porsche Holding NSNS 5,7
~10-570 1980 1990 2000 2010 2020 BMW e
bis bis bis bis bis bis
1974 1984 1994 2004 2014 2023 K+S TSI 5.3
R R ‘
1) Unternehmen mit noch ausstehender Hauptversammiung (Metro 11,2 Prozent Dividend dite, Haup! waram 7.2.).
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The Quality of
Drinking Water

AROUND THE WORLD

Before water is safe to drink, it first needs to be treated for germs, pollutants
and parasites that can make you dangerously unwell, But how does the

quality of drinking water differ around the world? Our map reveals each M. \
country's water quality (EP) score as given by Yale
how safe the local drinking water is. A higher fer water.
EPI Score
Ten European countries (including the UK) score a perfect 100, meaning the K
local tap water is the safest in the world to drink. n contrast, many countries Least Sale m Safest

in Africa place at the mast dangerous end of the scale.
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In den letzten drei Jahren
haben Lohne an Kaufkraft
verloren

Veranderung der Reallohne
gegenilber dem Vorjahr, in Prozent
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Lebendgeburten nach Weltregionen
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Wohnungsmarkte noch auf Suche n‘ach Gleichgewicht

Moody s rechnet mit Ende des Preisriickgangs in Deutschland / Welter Sorge um Gewerbeimmobilien

mho. FRANKFURT. Die Raﬁngagenmr

Moaody’s sieht die Wohnungsmérkte vie-

ler Lander noch immer auf der Suche

einem neuen Glemhgawmht. Héhe-

re Hypothekenzinsen und eine damit ver-

bundene schwichere Nachfrage hitten

t nur wenig negative Auswir-

kungen auf die Preise gehabt. Stattdessen
seien die Transakiionen singebrochen.
~ Dagegen entwickelten sich die Mérkte
sehr uneinheitlich. Wihrend in einigen
Lindern wie den USA, Portugal oder Ir-
land die Preise sogar weiter erheblich stie-
gen und auch nach BerOcksichtigung der
Inflation 15 bis 30 Prozent iiber dem Vor-
Corona-Niveau ligen, betrage das Plus in
anderen Mérkten, so auch m Deutschland
real nur noch 2 bis 4 Prozent.

Das Transaktionsvolumen ist in der
Hiilfte der elf von Moody's untersuchten
Lander ebenfalls gegentiber dem Vor-Co-
rona-Niveau gestiegen, in Ifland und Ita-
Jlien sogar um mehr als 20 Prozent. In der
anderen Halfte der Linder sackte das Vo-
lumen zum Teil deutlich ab: In den USA
und GroBbritannien um tund ein Viertel,

in Frankreich fiel es sogar um mehr als
die Hilfte.

Deutlich schwicher entwickelten sich
auch die Baubeginne. Mit einem Plus von
35 Prozent ist Kanada zwar ein AusreiBer,
aber auch in Portugal und den USA stie-

. gen die Baubeginne gegeniiber Dezember
2019, In allen anderen acht untersuchten
Landern fielen sie dagegen, wobei nach
Grofbritannien mit einem Minus von 40
Prozent Deutschland mit einem Rilckgang
von 31 Prozent der zweite grofle Ausrei-
Ber nach unten ist, Ein Ende scheint der-
zeit nicht abzusehen, Im Januar sind die
Baugenehmigungen fiir Wohnungen laut
Verdffentlichung des Statistischen Bun-
desamts (Destatis) vom Mantag gegen-
iiber dem Vorjahr um ein knappes Viertel
auf nur noch 16,800 zurlickgegangen,
gegeniiber Januar 2022 sogar um 43 Pro-
zent. Vor allem der Bau von Emfamnlien—
hiiusern fillt. Hier betrug das Minius im Ja-
nuar im Vergleich zum Vorjahresmonat
42,7 Prozent.

Laut Ifo-Institut war der Pessimismus

unter den Wohnungsbauunternehmen
noch nie so grof. Viele klagten tiber feh-
lende Neuauftrige sowi

geplanter ijakte. Dami \
auf den Immobilienmérkten wieder zu-
nehme, miissten nun mehna':e Entwick-
luingenz 1kommen, schreit

Analysten von Moo_d'_r,r 3. Vor allem in teu-
. ren kten wie den USA, den Niader-
landen, Frankreich und Portugal miissten
die Wohningspreise sinken. Niedrigere
Zinsen konnten die Erschwmghchkml
verbessern und etwa in den USA und
Frankreich Verkaufsanreize fiir Hausbe-
sitzer erhéhen, die aufgrund der hohen
Verbreitung langfristiger Festzinskredite
zuletzt zuriickhaltender gewesen seien.
Fine Forderung des Erwerbs von Wohn-
raum kénne zudem Kiufer ermutigen.
Hinsichtlich des Wohnungsbaus setzt
man auch auf den Mangel an Bestands-
wohnungen, der sich in den USA diesbe-
ziiglich schon bemerkbar mache. Auch

die

die Umwmd]ung von Biiroimmobilien
: bot im Laufe der Zeit er-

Finanzierungen im Feuer. Moedy's hatte
vor Kurzem den Ausblick fiir deutsche
anken von ,stabil* auf negativ®

kt und auf die Risiken mit Gewerbe-
obilien verwissen, den Instituten je-

‘doeh ausreichende Riickstellungen und

‘eine htige Vergabepoh-
ik beschem.lgt :
Mit Abstand am starksten in Gewerbe-
"-mmobﬂien investiert ist nach Angaben
von Bloomberg mit rund 63 Milliarden
* Euro die LBEW, auch aufgrund der Uber-
nahme der Eetlm'l-lyp im Sommer 2022.

' Dahinter folgen mit 47 und etwa 43 Mil-

hardenEum die DZ Hyp und die Helaba.
Der Anteil der Biiroimmobilien betrage
zwischen 28 Prozent bei der Aareal Bank
und rund 50 Prozent bei Pfandbriefbank
und der Helaba (siehe auch F.AZ. vom
1. und 8, Mirz). Die héchste Risikovor-
sorge habe mit 556 Millionen Furo die
Helaba gebildet, die als einer der grofiten
-Finanzierer der insolventen Signa-Grup-
pe. gilt. Unterdessen hat Moody’s die Bo-
mititsnoten der Landesbanken erhoht.
. Der Umbau des Institutssicherungssys-
tems mache eine gegenseitige Stitzung
der Institute im Krisenfall noch wahr-
scheinlicher. Ein neuer Nolfa]lmpf mit
einem Volumen yon 5,2 Milliarden Buro
soll vorr Jahr 2025 an befillt werden,
__ Die Chefin der Bankenaufsicht der
Europaisehen Zentralbank, Claudia
Buch, sagte zudem am Montag auf einer
ng in Frankfurt, man brauche als
nicht nerv&s zn werden auch

her d 1 en l':‘manzauislcht Bafm,
sagte, “mache sich Sorgen um ge-
werbli lmhmhlﬁemﬂmnziemngen
aber

r gut kapitalisiert und

Lénnten auch einen kraftigen Gegenwind

tiberstehen, wenn das Risikomanage-

‘ment stimme. Bueh warnte unterdessen,
magpéhﬁmm der Immobilienkrise in
; Europa zu unterschitzen,

n hitten gelehrt, dass
i biﬁssp}lheﬁen solle,

' 2000bis 2500 bis

=
900 bis
0.2000€ u.2500€ u.3000€ u. 3500€

stlge und teure Wohnungen
is 2023 je Quadratmeter im Bestand

3500bis 4500 bis
u.4500€ ' 0.9000€

3000 bis

e

¢ __lfre‘i;rii:kgai:ﬁu den Metropolen
mﬂaﬂen;sbminfgtsmdemng

gegeniiber 2022 in Prozent

I 1935€

1) LK: Landkres. 2) Im Westerwald.

Quelle: l‘oslbank!FMﬁfaﬁkW



Eigenheimpreise — zinsabhadngigere Grosszentren

Veranderung der Eigenheimpreise 2023
gegeniber dem Vorjahr, in %

%UBS Quellen: Wiiest Partner, UBS
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Auf f:le:m .Marlft fiir Luxusimmobilien
scheint die Zeit der Exzesse vorldufig vorbei

Die stei, 1 L
steigenden Hypothekarzinsen sorgen nun auch bei Reichen fiir gemdssigtere Investitionen

Abgeschotter,

FABIAN VOGT

Nun sind nicht einmal mehr dic Rei-
chen immun gepen deutlich gestie-
gene Hypothekarzinsen: Im vergange-
nen Jahr stiegen die Preise von luxu-
riosen Eigenheimen laut einem Bericht
der UBS um durchschnittlich 2 Prozent.
Im Jahr 2022 waren es noch 10 Prozent,
damals ein Rekord. Derzeit sieht es
nicht so aus, als ob dieser bald in Ge-
fahr geraten konnte. Die UBS-Analy-
tiker gehen davon aus, dass die Preise
im Luxussegment dieses Jahr weiter sin-

im Gritnen: Imnobilien an solchen Lagen sind begehrt und entsprechend tewer.

meinden mit einem «hohen Anteil an
Luxusimmobiliens. Dabei stellten die
Analytiker fest, dass dieqquartalsweisen

i | seit 2022 sucklauti
sind. In mehr als der Hilfte aller analy-
sierten Gemeinden seien die Preise so-
gar gesunken.

«Preise werden hinterfragt»

CHASFIAN BELTLER { KEYSTONE

her hiitten sich Reiche Exzesse geleis-
tet, «irgendwelche ‘Wahnsinnigkeiten
unbesehen gekauft» Doch diese Zeiten
seien vorbei. Er sagt: «Es ist schwieri-
ger, Luxusimmobilien zu verkaufen.»
Vermogende Menschen seien. nach
diversen Wirtschaftsskandalen und
durch die gestiegenen Zinsen, vorsich-
tiger geworden, wenn sie eine Immo-
bilic kauften. «Heute wird viel weni-
ger aus Impuls gekauft, stattdessen las-
sen sich die Reichen von Fachleuten
beraten. Sie bringen Architekten zum
Objekt der Begierde mit, Innenarchi-
tekten, Niederlassungsplaner und Bau-
juristen. Und jeder hat eine Meinung.»
Da miisse der gewlinschte Verkaufs-
preis dann schon sehr genau plausibi-
lisiert werden.

Superreiche kaufen weiterhin

Derzeit fithrt seine Firma FSP Fine
Swiss Properties unter anderem ein
Herrenhaus am Zugersee im Portfolio,
wunderschone Aussicht, und eben ein-
mal filr 60 Millionen Franken renoviert.
Dieses zu verkaufen, ist nach der Mei-

Miac) s Vs 2024

filr: Die Zahl der Superreichen in der
Schweiz hat stark zugelegt. 2023 ist die
Zahl der Milliardire laut einer andersn
UBS-Studie um iiber 10 Prozent gestie-
gen. Die Grossbank vermutet, dass sich
dieser Trend voraussichtlich fortsetat
und er die Nachfrage nach den besten
‘Wohnlagen stiitzen wird.

Zu diesen gehoren vor allem Berg-
destinationen und Gebicte rund
um den Genfer- und den Ziirichsee.
St.Moritz fihrt mit Quadratmeter-
preisen von iber 42 000 Franken die
Rangliste der hundert exklusivsten
Standorte an, Nur wenig tiefer beginnt
das Luxussegment in Gstaad. Colo-
gny am Genfersee verzeichnet Preise
von iiber 35 000 Franken pro Quadrat-
meter, dhnlich wie Verbier. In den iibri-
gen Gemeinden mit hohem Luxusanteil
in der Region Genf sowie am Zrich-
see werden Luxusimmobilien ab Qua-
dratmeterpreisen von 25 000 Franken
gehandelt. Fir ein Anwesen in gutem
Zustand und auf 1500 Quadratmetern
Landflache ist dort laut der UBS mit
cinem Kaufpreis von 8 bis 10 Millionen
Franken zu rechnen. Im Tessin starten

nung Ferfeckis nicht ich schwie-
riger geworden, da die potenziellen
Interessenten auch im Milliardirsland
Schweiz an einer Hand abzéhlbar seien.

die Luxuspreise bei knapp 20 000 Fran-
ken pro Quadratmeter.

R i dn A d, t

Wer allerdings «nur» ¢in paar Millio-
nen auf dem Konto habe, schaue stir-
ker aufs Geld als frither, «Als wir Null-

Die grossen Aufsteiger dieser Rang-
liste sind in der Zentralschweiz zu fin-

zinsen hatten, die
den fundamentalen Unterschied zwi-
schen Kredit und Kapital, Nun da die

h der Hy
des Jahres 2022
mehr Zu-

die Verdreif;
zinsen seit Beginn
auch am Luxusmarkt zu

i

.mc%ﬂmg gefuhrt — im Inland und

Ausland,

«Ausgeschricbene Objekle stossen
auf weniger Interessenten, und diese
hinterfragen zunehmend den Preis. Ste-
hen Verkdiufer unter Zeitdruck, werden
sie solich A | i h

Die Nachfrage nach L bilien
reagiere zwar grundsétzlich weniger
sensitiv auf Zinstinderungen als derall-
gemeine Markt, sagt die UBS-Okono-

ken werden. Die Bank 1; «Der
Preisb imS i
neigt sich dem Ende zu.»

Fiir ihre Studie analysierte die Bank
jeweils die teversten 5 Prozent der
Wohnungen und Immobilien in 28 Ge-

min K: Hofer. Was zum einen
an ciner lieferen Belehnungsquote
liege und zum anderen an der Tatsache,
dass Zinserhohungen bei hohen Ein-
kommen und Vermbgen besser abge-
federt werden konnten. Dennoch habe

sagt Hofer. Besonders anfiil-
lig filr Preisrickgiinge sei Stockwerk-
igentum im mittléren einstelligen Mil-

pothek aber vielleicht 2 Prozent kos-

tet, sind potenzielle Kiiufer vorsichtiger

geworden,» Denn Uberbezahlen Jﬂﬁh-
i} e

den, Die A Zuger Gemein-

den sind im Schnitt rund 30. Riinge ge-

Klettert. Dazu schreibt die UBS: «Die

Steueryorteile der Region wirken wie

cin Magnet auf vermdgende Personen.»

Grosster Aufsteiger unter d_an .ﬁun-
t

ten auch vermogende Per hi,
sagl Ferfecki. Im Gegentell: «Von den
Reichen lernt man sparen.»

Aber so erfolgreich scheint die heu-
tige Khufergeneration beim Sparen
dann doch nicht zu sein. Das Preis-
niveau im Luxusmarkt liegt derzeit
rund 25 Prozent idber seinem Vor-
(Corona-Niveau. Daflr sorgen auch
die jchen, denen die steigen-

lionenbereich.

Ahnliche Beobachtungen hat
Robert Ferfecki gemacht. Er ist Makler
for Hiuser und Wohnungen im mittle-
ren und obersten Preissugmen_l. seine

den Zinsen augenscheinlich herz-
Jich egal sind. «Di¢ exklusivsten Vil-
e lioen Millionenberei

ist aile.
dings Andermatt im Kanton Uri, Samih
Sawiris sei Dank. In die andere Rich-
tung ging es fiir Tessiner Luxusdestina-
tionen wie Morcote oder Collina ¢'Oro.
Dort habe das Preisniveau infolge cines
Uberangebots an luxuridsen ‘Wohnun-
gen nicht mit den anderen. Gemeinden
Schritt halten knnen.
‘Wie in der Schweiz war aut den glo-
balen Luxusmirkten im vergange-
nen Jahr ¢ine ruhigere Gau‘gart zu be-

len im Ml creich
insbesondere in den Bergdestinatio-

von der abflauenden Ent-
ne'n"‘d“me? ‘weniger betroffen

Kundschaft lernt ¢r an Yer
Konzerten oder Podien kennen. Fril-

sein, schreibt die UBS. Ein Grund da-

bach Laut der
tur Knight Frank stiegen die Preise im
Durchschnitt um 3,1 Prozent und damit
deutlich schwicher als zum Hbhepunkt
2021 von damals 8 4 Prozent.

—_— =
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. Eine, gut vorbereitete Mappe mit einigen
wichtigen Punkten erleichtert den
Hinterbliebenen die schwierige Zeit. Schulden
!Dl]!en mbglichst nicht mehr da sein,
ﬂber e!ne Pflicht zum Vererben gibt es nicht.

‘war, patiirlich such wegen meiner Kolum-

Hand-  horigen and tinen wohligén

besitzen. Auf beiden Oeriten werden Sie

Worten. Schatier* (ber pefapt, oder ha-  mit hoher W lthoh\
nuch seiriem Tode gescheben moge. Ichhia-  ben Sie schon ginmal smente und Kanten hiaben, di
v erweitertund  erhalten. mlt’:hl der Verstorberio selbst  nur mithilfe von Passwéiriern mtml!mr
mir sicher, dass der clne oder die ande-  ndressiert ha sind. Haben Sie sich sehon einmal Gedar-
ehen Die dritte ).Imnm; der anfullmlppe len gemacht, wie Mliwwhkwn
enlhn:lr das Begriibnis. diesen  Geheimi
T llend!msemsl.un» len? Mir mbevusgl. s das -m.
ds uim sich noch heuts zwei Unterneh- | vor allem dann, wenn sich auf den
Inhaltsverzeichinis in mer das Geschlift mit dem ‘Tod. Das ¢ine  Maschinen, wiz soll ich intime Do-
ﬂﬁrnm]hk&ﬂeml\hd it Pohl, und das andere hort auf Wurm.  kiimente betinden, die nicht ganz. ,Jw
lung enthlelt Hinweise, in welchen Zeitun-  Mein professoraler Vater, nicht gans un-  frel® sind, Bevor dis ans
: st Das war bei dnlwnwlﬂ&mumwm hmhumuhlhnlw
Vater selbstredend dieses Blatt, begraben 7 werden, und mus diesem  endlich Tabuls mss zu m:lm.:.vgm:i-
dus sein ganzes Leben .seine” Zeitung  Grund bat er darum, sur Konkurrenz zu.  die Jheiflen Dinge® nuf eine Festplatto
gehen. Natirlich habeo meine Geschwis-  die kein Mensch knacken kinn. Unddl:
ne, die er stets mit der viterli-  ter und ich ihm diesen Wimsch erfillli,und  sauberen Dokumente® und deren Pass-
dem W, wirter tragen Sid i eine Liste em, sodass
mit dem Humor und der lronle  die Feverbestartung in Mi ! die Nuhwell an die Sodm'nﬂlnhmmr.
m'hMﬂmngmMm- Eliverstanden?
die deutsche Seele dafiir nicht  chenkasse nicht Gber GebOhr zu strapazie-
n sel, und das war die  ren. Daran merken Sle, liebe Beobachter, m sechsien Iml;herrm
tung, weil sich in der  werte Leser, dass imkeit Ma- pe hnt meln dm‘i‘esumnu
rolte, sondem vlné seln kinn. gelegt. Ex hielt es stots mit dem Mot
dhzZahldnrk&pm Kapfe in lmvhﬂnnx.lpil.ll it mein Vater ver- m.dwwlhnﬂmuher Fami-
(berschaubaren Grenzen hielt, ne Dokumen hphlﬂil. um  lie  offenbare sich bm:mqm bel
deml’nlnrbeidu.‘\blam r Predigt  Etbachaften, Wie wahr, wio Dnhu
die Nmun der Menschen, die mandrunuththl:d-mrﬂh hat wklm

 INiamen geht, und ns diesstn Grund
bt imeinom Vaer Hochach-
dan Pastor bel der Varbereitung der.

die mein Vater von Hand und mit

hahm Wir haben in
Beschrei-

well  ders il:lwnml 20 e

Soi h.m.e \mch die
m’h paisidie rgepmm erleben gehe davon nus, dass Sie picht nur einen

Kommen wir rum fﬂnﬂnn Kapitel, Ieh

Computer, sondern auch ein Sariphane

‘wogar bt iy
nur sget, dnu dar Tod der Miottas cxdef
das Valors eine .hun-hmeshun on” ist,
die Innge Zelt sndavern kann. Und was zu-
wor geklirt worden ist, ml\n :pim nur sel-
tens an Mord wnd chlag.

Oder soll ch Ihnen I.IJlI Note der Uniter-
nehmerin schildern, die mir vor Wochen
beichteto, zwel Minner, drel Téchter und
zehn Millionen llumnnl dem Komto zu ha-
l\un aber , keine Lust” 1, einige

Einheiten nBzugd:en amienl 2l
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einey Menschen

Mmmwmm

mit Vollmiachten

Mmkbhmmﬂmm-

nd ver-
Wie alahdas“bﬂ Thnen as: lishe Senio-

iy = ahne &
s¢7 Ich kann [hoen nur drel Dinge zurufen.
Esstens: Sk haben hart gea Lt

machen? nl:::sdmtnsle nun am besten

mhdnmﬁ!mwﬁnmuﬁm

Lich, ist aber nicht 2 ndem, wenn s 50

ist. Dann missen die Erben die
Ubernehmen.

Ritckzah-
Und das kann zu gewal-

tigem Arger flibren, wenn vorzsitige Abl-

mﬁmmmmﬂ'&nﬂm‘# = Ausichien mic mit den
0 auf-  Glaubigern u reden; sodass die Verbind-
gerechnet, da werden Dinge prisentiert,  lichkeiten nach threm Tod _unbirokra-
die Sie weder verstehen kinnen noch wel-  tisch® werden kbnnen. Das

len, Folglich kann ich Sie nur bitten, wenn
Sie erwas zu vererben haben:  Keep it fair,
simple and stupid”, machen Sk ous dem.
Testament keine se winle

kann
Tar e}.nige Eumkmtm, doch die Erben

Das n-unln Kq:llnl ﬂux Mappe war deg
il

die_emotionale: Intelligenz vieler Erben
iberfordern!

e il e Vircimg e i
oreel . s Ve
g

mmﬁmﬁ&mwm

Bank, die sich,, Lelstung aus
Mlluu&hnmpshrhhmhu D tral
$io el meinom Viter genn auf den Richii-

schine Versprechen
g%&mhm-mym
v et Herren'

'mnsluul

Anhieh sagen, welches Risiko bei
Gesellschait versichert ist? Snlhldn wi-
der Ervarten nicht der Fall sein, schlage
idlm.ﬂﬂllﬂ&nhmmn Tagen an
bestehensden

die Arbeit zu machen, die
Palicen zu kopieren und dle Unlerigen 2o
bitndels. | sein,

e

nangielie Rule bei ’
alier Schulo, sondern er machie auch daa.
was iwh lhoen in meinen Artikeln bomer
ans Huera fege. Er tauschte sein
wlahmes® Depot I eincn Jflotren” Stern
aus Untertirkheim um. Und jch bin mic
nicht sicher, ob sein wahres® Herz nichl
anden Flitzorn aus Zoitenhausen hing. Be-
stimmt wissen Sic aber, wie das in biingerli-
chen Krelsen 5o fst: Der t:hl:ull:lgdb-tu
her, das Fleisch witre willlg, aber die Erzia-
hung und der Cielst spielen nicht mit, Was

noment, da -nn- A g.n.,m. ey o

Ve ommt ia singe

m J.I:& -y Hoeshalten

Zelt au hlmimrn mu wirid Sch n Siv
sagan Sw den Hinterbli

nen, sie l}:s;'g n sich beraiiﬁlhw Majl-

nungen nicht Agern. Bei m

tern, Untemehmen und \'nfnincn d.nu:rl

@b eben oine Zeit lang, bis sie endlich vers

stanglen hioben, um ein zuhlendes Mitglied

drmer geworden s sein.
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Mythos Eigenheim

Von Christian Siedenbiedel

er Immobilienpreisverfall in
D Deutschland rithrt auch an

einer ganz grundsétzlichen
Frage: Ist das Eigenheim die zuverlas;
sigste Moglichkeit, fiirs Alter vorzu-
sorgen? Es ist zumindest eine verbrei-
tete Ansicht in Deutschland, dass'Ak-
tiendepots, Sparkonten und private
Rentenversicherungen zwar ,nice to
have“ seien, das Wichtigste aber sei,
dass man spitestens bis zum Renten-
eintritt sein Haus abbezahlt hat. Dann
konne man dort wohnen, ohne Miete
zu zahlen, das Haus verkaufen, falls
das Altenheim zu teuer wird, und es
andernfalls an die Kinder vererben.
Das ist sicher nicht falsch. Es gibt aber
dabei auch Haken. In der Zeit, als die
Immobilienpreise immer weiter stie-
gen, schien diese Strategie perfekt.
Mittlerweile zeigt sich: Preise, die stei-
gen, konnen auch wieder fallen. Und
zwar je nach Region in unterschiedli-
chem MaBe, wie der Wohnatlas 2024
der Postbank vorfiihrt. Hinzu kommt,
dass die politischen Anforderungen
an den energetischen Zustand von
Hausern gestiegen sind. So manch ein
Besitzer eines alten Hauses mit Olhei-
zung in entlegener Region macht sich
schon Sorgen, ob er filr seine Immobi-
Jlie als Altersvorsorge am Ende tiber-
haupt noch viel mehr bekommt als
den Grundstiickspreis. Tn Ballungs-
riumen, in denen die Nachfrage nach
Wohnraum grof} ist, sind solcherlei
Angste sicherlich {ibertrieben. Dort
werden die Preise bald wieder steigen.
Das muss aber nicht auch fiir proble-
matische Regionen mit Bevolkerungs-

riickgang gelten. Es greift die alte
e

Makler Regel:Lage, Lage Loge.
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Stunde des Goldes

Von Christian Siedenbiedel

ann schligt die Stunde des
Goldes? Wenn die Inflation
T4 grassiert und die Menschen
- Zweifel an den Stabilititsverspre-
chungen der Notenbanken entwi-
ckeln? Das kénnte man vielleicht mei-
nen. Aber die zuriickliegenden Mona-
te h:.:\ben gezeigt: Nicht als die
Infl.atlon am stirksten war, ist der
Pre}s des Goldes besonders gestiegen.
Ip Jenem Herbst 2022, als die Infla-
tionsraten zeitweise zweistellige Wer-
te erreichten, fingen die ersten viel-
mehr schon an, sich iiber Gold 4ls ver-
meintlichen Inflationsschutz lustig zu
machen; so arg diimpelte der Preis vor
sich hin. Auch als Russland in der Uk-
raine einmarschierte, hitte man den-
ken konnen: Das ist fiir Anleger jetzt
die Stunde des Goldes. Was konnte es
mehr geben an Unsicherheit und Sor-
gen iiber die Zukunft der Welt? Aber
auch dieses Ereignis hat den Gold-
preis nur kurz hochschnellen lassen.
Nein, die Stunde des Goldes scheint
jetzt zu schlagen. In dem Moment, in
dem die Notenbanken der Welt, vor
allem Amerikas Federal Reserve,
ihren Blick auf die ersten Zinssenkun-
gen lenken, erreicht der Goldpreis
gleich an mehreren Tagen hinterei-
nander historische Hochststdnde. Gut
moglich, dass dabei die geopolitischen
Sorgen, von denen es ja genug gibt,
auch eine Rolle spielen sowie die ge-
waltigen Goldkéufe der chinesischen

. Notenbank, Vielleicht holt der Gold-

preis auch gleichsam etwas Inflation
nach. Aber am wichtigsten scheinen

~ zwei ganz unscheinbare, fast banale

Griinde zu seir_x:lsinkende Zinserwar-
tungen —und ein schwicherer Dollar



Die Frankenstarke lasstiV
nach

Euro und Dollar erholen sich:
Wechselkurse in Franken
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 Fast nirgends erhalten die Bauern so )
viele Subventlonen wie in der Schweiz

Anteil der staathchen Unterstutzungslelstungen an den Brutto-
einnahmen der Landwirtschaftsbetrieb 2022 in Prozent
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Real | YoY CPI
Central | Trend vs.
Central Bank| CPl | Bank Prior
Country Rate Rate (Today) | YoY | Rate | Reading
Japan Policy Rate Bal -0.10% 22% | 23% Lower
Switzerland Target Rate 1.75% 12% | 0.6% Lower
Taiwan Discount Rate 1.88% 31% | -1.2% | Higher
Thailand Policy Rate 2.50% 08% | 33% Higher
Malaysia Policy Rate 3.00% 15% | 15% |Unchanged
China Loan Prime Rate| 3.45% 07% | 28% Higher
South Korea  |Repo Rate 3.50% 31% | 04% Higher
Denmark Deposit Rate 3.60% 08% | 28% Lower
Sweden Repo Rate 4.00% 54% | -14% | Higher
Eurozone Deposit Rate 4.00% 26% | 14% Lower
Australia Cash Rate 4.35% 34% | 0.9% Lower
Norway Deposit Rate 4.50% 45% | 0.0% Lower
Canada Overnight 5.00% 29% | 21% Higher
UK Bank Rate 5.25% 4.0% | 1.3% [Unchanged
us Fed Funds 5.38% 32% | 22% Higher
New Zealand [Cash Rate 5.50% 56% | -0.1% [Unchanged
Poland Repo Rate 5.75% 39% | 1.9% Lower
Hong Kong Base Rate 5.75% 1.7% | 4.1% Lower
Indonesia Repo Rate 6.00% 28% | 33% Higher
Saudi Arabia  |Repo Rate 6.00% 16% | 44% | Higher
Peru Policy Rate 6.25% 33% | 3.0% Higher
Czech Republic |Repo Rate 6.25% 23% | 40% Lower
Philippines Key Policy Rate 6.50% 34% | 31% Higher
India Repo Rate 6.50% 51% | 14% Lower
Chile Base Rate 7.25% 45% | 28% Higher
South Africa  |Repo Rate 8.25% 53% | 3.0% [ Higher
Mexico Overnight Rate 11.25% 44% | 6.9% Lower
Brazil Target Rate 11.25% 45% | 6.8% Lower
Colombia Repo Rate 12.75%
Russia Key Policy Rate 16.00% 2
Turke Repo Rate 45 00%

Wertentwicklung von Wohnimmobilien

Zunahme ihres Marktwertes in Prozent
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Entwicklung des Schweizer
Wirtschaftswachstums
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Real, Sportevent-bereinigt, Veranderung
zum Vorjahr in %
Quelle: SECO

OPPENHEIMER ISSUES THE HIGHEST
S&P 500 YEAR-END FORECAST YET

OPPENHEIMER
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BANK OF AMERICA
BARCLAYS

PIPER SANDLER
FUNDSTRAT
GOLDMAN SACHS
RBC

CITI

DEUTSCHE BANK
BMO

EVERCORE 4,750

WELLS FARGO
MORGAN STANLEY
JPMORGAN
yahoo/finance

SOURCE: COMPANY CLIENT NOTES COMPILED BY YAHOO FINANCE



— Markte-Insight —

Achtung, es
droht eine

Korrektur!

Nach den Rekorden an den Borsen
konnten sich die Kurse wieder
schwicher entwickeln. Und dafur
braucht es keine neuen
Kartastrophen.

Dow 39,760.08 122% a Y
S&P 500 524849 0.86% A r< '
NASDAQ 16,399.52 0.51% a 70

Fear & Greed Index

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

Overview Timeline
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Diversifiziert in Kryptos investieren

Zusammensetzung des Stoxx-Digital-
Asset-Blue-Chip-Indexes

Bitcoin 30,00%
Ethgreum

Ripple

Cardano

Avalanche m

Link J: %3

Polygon - 3,40

Cosmos l 1,60

Aave l 0,57

Quelle: valour.com
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Faustregel fiir die festen Hypozinsen

IMMOBILIENMARKT Die Richtsitze werden sich vorerst in einem engen Band bewegen.

ANDRE KUHNLENZ

Mit dem Beginn eines Zinssenkungszyk-
lus in der Schweiz kénnen sich vor allem
Schuldner von variablen Hypothekar-
darlehen auf sinkende Zinsen einstellen.
Dass die Schweizerische Nationalbank
(SNB) zumindest bis Ende des Jahres
ihren Leitzins weiter senken wird, gilt
unter Beobachtern und Marktteilneh-
i memn als ausgemacht. Bei Festhypothe-
ken diirften sich die Hypozinsen im en-
gen Band, das seit Jahresanfang existiert,
fortbewegen, wie erste Marktreaktionen
der Saron-Swapsatze zeigen.

Ziemlich sicher ist, dass. die Halter
von variablen Saron-Hypotheken bis
Ende des Jahres mit sinkenden Sitzen
rechnen kénnen. Die Margen, die Ban-
ken iiber dem Tageszinssatz Saron ver-
langen, diirften konstant bleiben. Dafiir
diirfte der Saron im Zuge von zwei Zins-
senkungen noch in die Richtung von 1%
sinken und dort auch im Jahr 2025 ver-
bleiben, wie nach der Zinssenkung am
Donnerstag Anleger erwarten.

Zinserwartungen im Blick
Unklarér ist, in welche Richtung sich die
Jangfristigen Hypothekenzinsen bewg-
gen werden. Schliesslich hangen die
Gitze von den Kapitalmarktzinsen
(Staatsanleihen und Swapsitze in der
Schweiz) ab, die wiederum stark von
Marktbewegungen im Euroraum und
den USA und davor allem von den dorti-
 gen Leitzinserwartungen abhingen.
L

1 Hypothekenzinsen in der Schweiz 2 Hypo-vs. Finanzmarktzinsen: 10 Jahre
3 ; Richtsitze im 1. Rang fur selbstgenutzte
FuW Panel von 15 Anbietern: Durchs. Richtsatze im 1. Rang Aufschlige der durchs. Richtsdtze im b
fiir selbstgenutzte Wohnbauten (ohne Gewahr) Wohnbauten (FuW Panel von 15 Anbietem) gegeniiber.
== 2 Jahre == 5 Jahre = 10jahee = Rendite Eidgenossen = 5aron-$w§ps ;
i %: T T R 2 FoLm
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Quelle; FUW / Grafik FuW, iz

Nachdem die Erwartungen seit ver-
gangenem Herbst ziemlich davongeeilt
waren, korrigierten sie seit Jahresanfang
wieder aufwirts. Entsprechend schwan-
ken auch die Schweizer Hypothekarzin-
sen im Schnitt im engen Band zwischen
2 und 2,25% (vgl. Grafik 1).

Berechnungen der «Finanz und Wirt-
schaft» zeigen, dass die Hypozinsen, die
FuW regelmissig beobachtet, sowohl
iiber zwei als auch iiber zehn Jahre den
besten Gleichlauf mit den Swapsitzen
haben (Korrelation: 0,92 bis 0,93). Sie
sind wichtige Referenzwerte fiir die risi-
kofreien Zinsen und entscheidend fiir
die Refinanzierung der Immobiliendar-
lehen durch die Banken.

Die Swapsitze nehmen auch die Ent-
wicklung des Tagessatzes Saron auf Jahre
voraus vorweg. Lagen in fritheren Zeiten
Renditen von Staatsanleihen und die

¢

3015 2016 2017 2018
i Quelle; Fuw, Bloomberg / Grafik: Fuw, Iz
Swapsitze eng beieinander, weichen sie
gerade in der Schweiz mittlerweile oft
stirkervoneinander ab. Daher haben die

Renditen der Eidgenossen erheblich an
Gleichlauf mit den Hypozinsen verloren.

1 Prozehtpunkt iiber Swaps

Die Abweichungen kommen auch durch
Verzerrungen zustande, die von der star-
ken Nachfrage weltweit nach Papieren
bester Bonitit herrithrt. Aktuell hat sich
seit der Pandemie die Faustregel etab-
liert, dass die Hypozinsen einen Prozent-
punkt {iber den Saron-Swaps liegen: fiir
Laufzeiten von zwei und zehn Jahren.
Bei den «Eidgenossen» liegt allerdings
—bei deutlich stérkeren Schwankungen—
der Abstand der zehnjahrigen Renditen
zuden Hypozinsen im Mittel bei 1,5 Pro-
zentpunkten (vgl. Grafik 2).

-

v 1

Hypotheken: Guter Schlaf hat auch einen Wert

besteht aus zwei Teilen: aus einer fixen
Marge, die im besten Fall um 0,5 Prozent

zent; und aus einem variablen Teil, der auf
dem Saron basiert, einem Schweizer Refe-
renzzinssatz, der ungefihr dem offiziellen
Leitzins der Nationalbank entspricht. Steigt
oder - wie diese Woche - sinkt der Leitzins,

Geldspiegel
Jurg Meier

verdndert sich der Zinssatz der Hypothek
entsprechend.
Langzeitvergleiche zeigen: Die Finanzie-

betragt, im schlechtesten deutlich iiber 1 Pro-

Mit der am Donnerstag angekiindigten
Leitzinssenkung diirfte diese Differenz klei-
ner werden oder gar verschwinden. Viele
Saron-Kunden fragen sich aber dennoch
weiterhin, ob sie nicht besser in eine Fest-
hypothek wechseln sollten.

_Eine eindeutige Antwort gibt es nicht. Die
Finanzexperten sind zwar fast einhellig der
Meinung, dass der Saron noch weiter sinken
werde. Nur: Finanzexperten tauschen sich
regelmissig. Die Mehrheit von ihnen wurde

an kann unterschiedlicher Mei-

nung sein iiber den diese Woche

gefdllten Entscheid der National-

bank, den Leitzins von 1,75 auf
1,5 Prozent zu senken. Die meisten Experten
hatten einen solchen Schritt nicht erwartet,
manche empfinden ihn als voreilig.

Einer Gruppe hat der abtretende National-
bankprisident Thomas Jordan allerdings
Freude gemacht: all den Hausbesitzerinnen
und Hausbesitzern, die ihre Liegenschaft mit
einer Saron-Hypothek finanzieren. Diese

¥ [ W

rung iiber eine Saron-Hypothek (bis vor eini-
gen Jahren hiess sie Libor-Hypothek) war
bisher fast immer giinstiger als die Alternati-
ven, zum Beispiel Hypotheken mit einer
Laufzeit von fiinf oder zehn Jahren.

Seit einiger Zeit herrscht nun allerdings
eine andere Situation, Wie das Beratungs-
unternehmen Moneyland diese Woche
schrieb, sind Saron-Hypotheken seit einigen
Monaten teurer als Festhypotheken. Mitte
Woche lag der durchschnittliche Zinssatz fiir
zweijihrige Festhypotheken bei 2,29 Pro-
zent, fiir flinfjihrige bei 2,23 Prozent und fiir
zehnjihrige bei 2,33 Prozent. Der durch-

schnittliche Zinssatz fiir Saron-Hypotheken
hingegen betrug 2,59 Prozent.

beispielsweise vom starken Zinsanstieg der
letzten Jahre {iberrascht.

‘Was also soll man tun? Eine gute Daumen-
regel konnte so lauten: Wenn man sich schon
seit langem fragt, ob man nicht besser in eine
Festhypothek wechseln wiirde - und das gar
noch mehrmals pro Woche -, dann sollte man
sich einen solchen Schritt ernsthaft iiber-
legen, Denn offenbar bereitet es einem Miihe,
mit dem Risiko eines Zinsanstiegs zu leben.
Im historischen Vergleich ist das Zinsniveau in
der Schweiz ohnehin tief. Das bedeutet: Man
kann mit einer Saron-Hypothek zwar sparen,
das Potenzial ist aber begrenzt. Und damit
fiir viele Hausbesitzer die stetige Unruhe und
die schlaflosen Néchte einfach nicht wert.

L2 i




Matthias Geissbiihler 3 - 1.
ﬂ CIO Raiffeisen Schweiz

W 6std.-®
Der Zinssenkungsschritt der SNB hat den
Franken weiter geschwacht. Seit ... mehr

Schweizer Aktien

Die Schweizerische Nationalbank hat
mit ihrem geldpolitischen Vorpreschen
den Franken weiter geschwicht. Seit
Jahresbeginn hat sich die heimische
Valuta gegeniiber dem Dollar um fast
7% und gegeniiber dem Euro um rund
5% abgewertet. Diese Entwicklung
spielt den exportorientierten Unter-
nehmen in die Karten. Einerseits er-
hoht sich damit ihre Wettbewerbsfdhig-
keit im Ausland, und andererseits wirkt
sich die Wahrungsentwicklung positiv
auf die Gewinnmargen aus. Zu den
Profiteuren gehdren neben Gross-
konzernen wie Nestlé oder Roche auch
der Uhrenproduzent Swatch Group so-
wie diverse mittelgrosse Industrieunter-
nehmen. Wir empfehlen weiterhin ein
Ubergewicht in Schweizer Aktien.
RAIFFEISEN SCHWEIZ

Amerikas Staatsschuld anfillig fiir Zinséinderungen

*

Durchschnittliche Restlaufzeit der Staatsschulden, in Jahren

Osterreich
== Niederlande
== Frankreich
== Deutschland
== Spanien

== |talien

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 Feb. 2024




| MIETPREISENTWICKLUNG

‘s%umhschn@tlicher Mietpreis von Mieter- und '

enossenschafterwohnungen in Franken

Die Stadt Ziirich erneut mit deutlichem Plus
Finanzhaushalt dér Stadt Zirich, Saldo, in Millionen Franken, sowie Ausblick
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Gemaéss Finanzplan.
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Die US-Schuldenlast steigt

Offentliche Gasamtverschuldung
in Prozent des Bruttoinlandprodukts

100

a0

2000 2008 2016

Schuldenwelt

Von Christian Siedenbiedel

nterschitzen sollte man

Amerika niemals. Wie oft

schon hat die Welt dartiber
rdsoniert, ob die Vereinigten Staaten
es schaffen, ihre Haushaltsprobleme
in den Griff zu bekommen, oder ob
ein finaler Shutdown jenseits des
Atlantiks letztendlich die globalen
Finanzmérkte mit in den Abgrund
reilien wird. Bisher ist es immer gut-
gegangen. Das ist auch jetzt ein Ar-
gument gegen allzu viel Aufgeregt-
heit. Allerdings hat die Welle von
Krisen der zuriickliegenden Jahre
und ihre haufig aus dem Staatshaus-
halt bestrittenen Bewiltigungsmal3-
nahmen den globalen Schuldenberg
kréftig wachsen lassen. Konsequen-
zen und strukturelle Verinderungen
sind -woméglich noch nicht vollum-
fanglich absehbar. Nicht nur in den
Vereinigten Staaten stellt sich die
Frage aufs Neue, ob die Gliubiger
“den Staaten den Schuldenkurs durch-
gehen lassen — oder ob sie nun ein
hoheres Risiko sehen und dafiir ho-
here Aufschlége verlangen. Die Ra-
tingagenturen haben zum Teil zu-
mindest schon etwas gezuckt, In der

~ Okonomie wird dariiber diskutiert,

ob die Welt aus diesen und anderen

- Griinden nach einer Zeit mit extrem
- niedrigen Zinsen und einer kurzen,
- aber heftigen Phase hoher Inflation
jetzt womdglich in ein neues Regime
~mit strukturell hoheren Zinsen als

frither gelangen kénnte. Auch wenn -
die Schuldentragfihigkeit von Lan-

‘dern wie den Vereinigten Staaten

zweifellos gewaltig ist — es wére dann
doch leichtfertig, sie grundsatzlich
firr unendlich zu halten.



EUROPE'S HAPPIEST
e COUNTRIES IN 2024

n-_-i Je ilter, desto zufriedener
" FINLAND Zufriedenheit Gber die eigene finanzielle 4
——— Situation. Mittelwert fur das Jahr 2022. Skala
; von 0 (gar nicht zufrieden) bis
1 Shaniinhilih 10 (vollumfanglich zufrieden)
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QUELLE: BFS

Viele blicken pessimistisch auf die Zukunft der Welt

~A a8 >

Antworten auf die Frage: «Wie sehen Sie die Entwicklung
der weltpolitischen Lage in den nachsten fiinf Jahren?»

I sehr optimistisch | eher optimistisch (] weiss nicht/k. A.
B cher pessimistisch B sehr pessimistisch

Angaben in Prozent, gerundet 50%
2024 i

2023
2022
2021
2020
2019
Qb1 8
2017
2016

2015

Grafik: red, mt / Die Daten der Studie «Sicherheit 2024~ wurden vom 8. bis zum 22. Januar durch
Yougov Schweiz erhoben. 1223 Stimmberechtigte aus der Deutschschweiz, der Westschweiz und
dem Tessin wurden daftr befragt, Der Stichprabenfehler liegt bei maximal + 2,9 Prozentpunllclan.
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Geschwachter Franken

Prognosen der Wahrungsexperten nach dem SNB-Zinsschritt.

Niher an der Paritit Mit der Modseald
nen Leitzinssen-

== Franken p :
Lol e : kung der National-

A e e e ........ bank hat die Mehr-
ok SO heit der Wahrungs-

i |  experten zwar nicht

" gerechnet, mit der
""" seither noch ver-
stirkten = Franken-
T abwertung  indes
' schon. Der Euro

wird inzwischen zu fast 98 Rp. gehandelt.
Damit scheint das Zielniveau der Korrek-
tur allerdings erreicht zu sein — einige
Monate frither als urspriinglich ange-
nommen. Die meisten Experten rechnen

Devisenprognosen der Banken
== Forward-Kurs, d. h. Kassaku

mit einer fortgesetzten Schwache auf
dem gegenwirtigen Niveau. Nur zwei
von sieben Banken, deren Prognosen
«Finanz und Wirtschaft» quartalsweise
einholt, sagen voraus, dass sich der Fran-
ken in den kommenden zwdlf Monaten
noch weiter abwertet und zum Euro die
Paritit erreicht wird.

Ebenso Klar scheint der Ausblick fir
den Dollar zu sein. Denn die meisten
Devisenanalysten prognostizieren, dass
sich die US-Wahrung abwerten wird.
Aber auch hier liefern einzelne Experten
{iberzeugende Argumente, die gegen die
allgemein erwartete Trendwende nach
unten sprechen. SEITE 15
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MWenn wir sowieso keine
Fachkrafte haben, kénnen
wir nicht dber kirzere
Arbeitszeiten reden”

Wolfgang Grupp, ehemaliger
Trigema-Chef, halt von der
35-Stunden-Woche bei vollem
Lohnausgleich wenig

«Geduld ist eine gute i ; i
Eigenschaft. Aber nicht, : Geld verschafft ihm
wenn es um die Beseitigung " den Luxus, ‘
von Missstéinden geht.» ;
MARGARET THATCHER daSS er stets Sagen.
Premierministerin : i
Ver. Kénigreich (1925—2013) kann9 was er denkt'

5 Eioahd

0N

«Je stéirker wir sind,
desto unwahrscheinlicher
ist der Krieg.»

OTTO VON BISMARCK
dt. Reichskanzler (1815-1898)
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Partner.

ARP

+ Name der Gesetschaft: ARP Vermbgensverwaitungs AG
« Parinergesetschalt der Agulls AG seit: 2002

- Anzart Partner und Mitarbeter. §

* Standort: 2hrich

+ US® -Viele sprechen von unabhangiger, individueller und

tagragiich aut hochstem Niveau. Das seit 20 Jahren.»
- Wir sing . wek

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Zirich, 28. M3rz 2024

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

Telefon: +41 44 213 65 75
Fax: +41 44213 6570
Mobile: +41 79 395 99 00
rudolf.roth@arp-vvag.ch
www.arp-vvag.ch

ARP - Ihr unabhéngiger Vermoégensverwalter 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



