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Viel ist in diesen Wochen vom starken Franken die
Rede, Die Aufwertung seft 2021 hat einen grossen
Beitrag geleistet, um den Inflationsschub aus dem
Ausland abzuwehren, Ohne sie wiren die stark gestie-
genen Preise importierter Waren ungefiltert in die
Schweiz gelangt. Seit drei Monaten schwicht sich der
Franken indes ab. Aufwertungen sind jedoch die Regel,
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in den vergangenen vierzig Jahren insgesamt um
123% gegeniber den wichtigsten Wahrungen. 1 § ist
heute in Franken nur noch 40% dessen wert, was An-
fang 1984 filr hn bezahlt werden musste. Das Pfund
ist noch rund ein Drittel wert. Der Euro stellt hier keine
Ausnahme dar. Er wurde 199 efGhrt und ersetzte
damals zwbif nationale Wahrun: ie wurden mit
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elnem unverinderlichen Konversionskurs an ihn ge-
bunden: harte Wahrungen wie die D-Mark genauso
wie instabile Hochinflationswihrungen wie die italie-
nische Lira. Die Erfahrung seither zeigt, dass sich der
Euro zum Franken vergleichbar weiter abschwiichte
wie zuvor die Lira. Hingegen hatte sich die D-Mark bis

1999 stabil gegeniber der Schwelzer Valuta gehalten.

Jahren

22, 5'|
20,0
17,54 |
15,04
= Frauen
ik s |nsgesamt
— Manner
10,0 =
1965 2022

1) bis 1990 Angaben fr alte Bundeslander; Werte i Mﬁmm
und Frauen zwischen 1995 und mus :uwl::wischul

und 2010 intefpoliert. fi

@ Aktiensparpline erzielen

hohere Einnahmen

' Nominale Renditen flir einen 30~ jihrtgnn

) Sparplan am U$-Kapitalmarkt mit
- Investments von 100 ﬂal!ar.

i © Globaler
~ Rentenindex 2023

0 Keine Angaben

BANK OF EHGLAND GRAFIK: FuW, mia

Schweizer Untermehmen pa: dem permanen-
ten Aufwertungstrend an, u. dem sie e Produli-
vitat steigen. Die Inflation ist deshalb hierzulande
stets geringer als in den meisten Konkurenzmarkien,

Vergleicht man das Schwelzer Prelsniveau mit dem
Ausland, hat sich der Franken in vierzig Jahren daher
nur 23% aufgewertet. AN
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Die Schweiz gewinnt, was immer sie tut

Geldspiegel
Markus Stadeli

ie Zinssenkung vom Marzkam

iiberraschend. Und sie war

untypisch fiir die konservative

. Schweizerische Nationalbank. Nor-

malerweise wartet diese zumindest ab, was
Frankfurt tut, bevor sie einen so weitrei-
chenden Entscheid trifft - der erste Zins-
schritt in einem Zyklus hat schliesslich
besonderes Gewicht. Erist auchdeshalb
mutig, weil die Européische Zentralbank ihre

Euro-Zone riickliufig. Doch lag sie im Mérz
mit 2,4 Prozent noch immer klar iiber dem
Zielwert. In den USA, wo die Konjunktur im
Vergleich zu Europa richtiggehend brummt,
scheint das 2-Prozent-Ziel sogar zunehmend
illusorisch. Wie soll eine Dimpfung gelingen,
wenn die Regierung im Wahljahr mit kredit-
finanzierten Konjunkturprogrammen dau-
ernd Ol ins Feuer giesst? -

Der Alleingang der Schweiz hat den Fran-
ken deutlich unter Druck gebracht. Vielleicht
erreicht er nun bald wieder Parit4t zum Euro,
Damit steigt auch die importierte Teuerung,

teurer werden. Handelte die Nationalbank
also leichtsinnig? Nein, zurzeit macht. alles

immer sie auch tut. Im Mérz sank die Teue-
rung hierzulande auf1Prozent. Und selbst
wenn nun die Importe etwas tetrer werden,
iiberwiegt sehr wahrscheinlich der positive
Effekt - wegen einer Schweizer Besonder-
heit: Mit ihrer Zins ; kann die Natio-

| malbank wohl vamdemj dass der Referenz-

weil alle eingefiihrten Giiter auf einen Schlag -

den Eindruck, dass die Schweiz gewinnt, was

logisch wichtiger als irgendwelche Waren-
importe. Die Konsensschétzungen - also die
konsolidierten Erwartungen von Finanz-
marktexperten - zeigen denn auch ein
schmeichelhaftes Bild: Die Wirtschaft der
Schweiz soll dieses Jahr doppelt so schnell
wachsen wie jene in der Euro-Zone. Und das

| beieiner viel tieferen Teuerung.

Wenn man ein grésseres Bild zeichnen
will, kdnnte man sagen: Klar begeht die
Schweiz immer wieder wirtschaftspolitische
Fehler, wie jlingst etwa ihre Zustimmung zu
 einer 13, AHV-Rente. Doch weil die meisten
" anderen Lander noch ungeschickter agieren
- hallo Deutschland! -, reisst der Strom von
‘Unternehmern und Investoren nie ab, die
ihre Projekte in der Schweiz auf die Beine
‘stellen wollen. Auch Reiche aus aller Welt
ziehen nach wie vor gern hierher. Sie haben
Jjaauch immer weniger Alternativen. London
zum Beispiel, das seine Steuerbefreiung fiir
Iemhe Auslinder nachstes Jahr abschaffen

, hat bei dieser Klientel an Ausstrahlung
verloren, § chﬁnheitswe,nbe,wenhe sind halt
immer relativ: Man kann sie bereits dann

Zinsen ch gar nicht so rasch senken ‘ gewinnen,wennmanwenigermmmheiten
kanva:afrllﬁmgia;Teuuungauqhmder 0 ! begehtalsa]leandexen. :
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Die EZB hat wie erwartet die
Leitzinsen auf dem aktuellen
Niveau belassen. Erste
Zinssenkung im Juni riickt in

Griffweite.
CPI Inflation

Country/Region (YoY %)
THAILAND -0.5%
CHINA 0.7%
SWITZERLAND 1.0%
ITALY 1.3%
SAUDI ARABIA 1.8%
POLAND 1.9%
TAIWAN 21%
GERMANY 2.2%
PORTUGAL 2.3%
FRANCE 2.3%
EUROZONE 24%
JAPAN 2.8%
NETHERLANDS 3.1%
CANADA 2.8%
FINLAND 3.0%
INDONESIA 3.1%
SOUTH KOREA 3.1%
SPAIN 32%
SINGAPORE 3.4%
AUSTRALIA 3.4%
UK 3.4%
IRELAND 34%

3.5%
PHILIPPINES 3.7%
BRAZIL 3.9%
MEXICO 4.4%
SWEDEN 4.5%
INDIA 51%
SOUTH AFRICA 56%
NEW ZEALAND 56%
RUSSIA 7.7%
TURKEY 69%
VENEZUELA 89%
ARGENTINA 276%




2,3 Milliarden
Euro Vorsorge
fiir Immobilien

Bloomberg. Zehn der grofiten deut-
schen Banken haben im vergangenen
Jahr zusammen mehr als 2,3 Milliar-
.den Euro an Risikovorsorge fiir Ge-
werbeimmobilien-Kredite gebildet,
wie eine Auswertung von Bloomberg
News zeigt. Das ist mehr als die Half-

~ te ihrer gesamten Ruckstellungen fiir -

2023. Hintergrund sind die Verwer-
fungen am Immobilienmarkt. Stark
gestiegene Finanzierungskosten, sin-
kende Gebiudebewertungen und an-
ziehende Biiroleerstinde haben Kre-
ditnehmer = grundsitzlich  unter
Druck gesetzt. Hinzu kommen Betei-
ligungen einiger Banken an dem br6-
ckelnden Immobilien-Imperium von
René Benko. Die Helaba hat im ver-
gangenen Jahr mit 556 Millionen
Euro die hochste Risikovorsorge fiir
Gewerbeimmobilien getroffen. Die
Landesbank gilt als einer der grofiten
Finanziers von Benkos Signa-Kon-
glomerat. Dahinter folgt mit 441 Mil-
lionen Euro die Aareal Bank, die
nach eigenen Angaben zwar keine
Signa-Beteiligung hat, aber stark in
den USA engagiert ist. Dort waren
die Turbulenzen bei Biiroimmobilien
besonders heftig. An dritter Stelle
bei der Vorsorge ist die Deutsche
Bank mit 388 Millionen Euro zu fin-
den. Deutsche Pfandbriefbank,
LBBW, HCOB, DekaBank, NordLB
und DZ Hyp liegen jeweils zwischen
gut 200 Millionen Euro und gut 100
Millionen Euro. ‘
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[According to VisaGuide Passport Index) :
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AVERAGE AGE OF
YOUNG PEOPLE LEAVING
THE PARENTAL HOME

Wer 2050 genug Wasser zur
Verfugung hat - und wer nicht

Geschatzter Anteil menschlicher Wassernutzung an
Wasserverfugbarkeit (Wasserstress) im Jahr 2050"

Mittel bis hoch

( 9%)
® Gering bis mittel
(10-19%)

W Gering
(<10%)

L

A

* laut  business as usual*-Szenario=mittlere Zukunftsprojektion,
in der die Temperaturen bis 2100 um 2,8-4,6°C ansteigen

Quelle: World Resources Institute
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Europe’s most popular
travel destinations

Number of nights in paid accomodation, 2022
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Bei Banken

ist Treue fehl
am Platz

Ein Konto ist ein Konto ist ein
Konto. Die Angehote der
Banken sind sich meistens sehr
dhnlich. Umso mehr lohnt es
sich, auf den Preis zu achten.
Die Vergleichsplattform Money-
land hat errechnet, dass die
Kunden 13 Milliarden Franken
im Jahr sparen kénnten, wenn

sie konsequent zur giinstigsten

Bank wechseln wiirden. Das gilt
vor allem fiir die Hypotheken.
Aber auch bei den Kranken-

kassen hat Moneyland ein riesi-

‘ges Sparpotenzial eruiert:
Wiirde die gesamte Bevilke-

rung die giinstigste Kasse und 7

das giinstigste Modell wiihlen,
so kdnnte sie iiber 6 Milliarden
‘einsparen. Pro Kopf sind das
immerhin knapp 700 Franken.
Lohnend sind Preisvergleiche
‘ebenso bei den Versicherungen
oder beim Abo fiirs Telefon,
Albert Steck '
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Growth of $100 by Asset Class

1970-2023
$25K
o 522,419 seps00
Since 1970, the S&P
500 has outperformed
sk corporate bonds by
almost threefold.
§15K
S10K
77
Real estate has returned ® Eor'po;,a?e Bonds
5.5% on average annually
over the time period. Gold
§5K

$2,286
U.S. 10-Year
@ Treasury Bonds

MQ‘_"_A& 51,542 Real Estate

$0 5956 cash
1970 1980 1990 2000 2010 2020

S&P 500 includes dividends: Cash represented by 3-Month US. T-8ills. M“KETS
Corparate Bonds represented by Baa corporate bands. Real Estate FEMINUTE
represented by the Case-Shiller Home Price Index. Source: NYU Stern. e
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Simbabwe ersetzt die
100-Billionen-Dollar-
Note

Wenn die Regierung die Dru-
ckerpresse anwirft, zahlt die Be-
volkerung die Zeche mit hoher
Inflation und explodierenden
Preisen



Keine ,,Goldenen Visa“
mehr fiir Inmobilienkiufer
Spanien schafft Programm fiir Nicht-EU-Biirger ab

her. MADRID. Spanien will die ,Gol-
denen Visa® fiir auslindische Immobi-
lienkéiufer abschaffen. Am Dienstag be-
schloss das Kabinett, dem Programm ein
Ende zu bereiten, was der linke Junior-
. partner Sumar in der Minderheitskoali~
tion in Madrid schon lange fordert. Die-
ser Schritt solle dazu beitragen, ,,zu ga-
rantieren, dass Wohnen ein Recht ist
und nicht nur ein § ationsge-
schift*, kiindigte Ministerprésident Ped-
10 Sénchez an. Um ein ,Goldenes Vi-
- sum*® zu erhalten, mussten Nicht-EU-
Biirger bisher Immobilien fiir 500.000
Euro erwerben. Im Gegenzug erhielten
sie eine Aufenthaltsberechtigung und
damit die Eintrittskarte fiir den Schen-
pen-Ranm; T ialnatalo oty

Ly

Nach Angaben des Immobilienmaklers
Engel & Vélkers wurden in Barcelona
2023 zwei von drei neuen Wohnungen
von Auslandern gekauft. Immobilien-
fachleute weisen jedoch daraufhin, dass
in ganz Spanien weniger als ein Prozent
aller Wohnungen mit Hilfe eines ,Gol-
denen Visums*® erworben wurden. -
Nachdem das Nachbarland Portugal
2023 diese Visa fiir Immobilienkéufer,
die nicht aus der EU stammen, gestri-
. chen hatte, war die Sorge gewachsen,
dass Investoren nun nach Spanien aus-
weichen konnten. Portugal hatte zu-
ndchst Lissabon und Porto von dem
Programm ausgeschlossen, spiter galt
es nur noch fiir abgelegene Gegenden.
Jetzt gibt es diese Visa nur noch fiir In-
vestitionen in portugiesische Unter-
nehmen und bei gréBeren Spenden fiir
kulturelle Zwecke. Insgesamt 7,3 Mil-
liarden Euro investierten mehr als
- 11.000 Auslinder seit 2012. Fast die
Halfte waren Chinesen, neben Hunder-
- ten Brasilianern, Tirken, Siidafrika-
nern und Russen.
Die ,Goldenen Visa“ hatten mehr

Auslander, die 2 Millior furo in . als ein Dutzend EU-Staaten nach der
Staatsanleihen und eine Million Euroin  Finanzkrise im Jahr 2008 eingefiihrt,
Unt en investieren, ein solches um auslindische Investoren anzulo-
Visum agen. Doch fiir diese Op-  cken. Nach dem Ausbruch des russi-
| tion entscl sich we; us - schen Angriffskriegs in der Ukraine
- Diese Visa trugen vo empfahl die EU 2022, sie abzuschaffen
| ten wie Barcelona, Ma Malag - — damals besonders mit Blick auf Oli-
lencia und Palma dazu bei, dass die Im-  garchen aus dem Umfeld von Prasident
-mobilienpreise in die Hohe schnellten.  Putin. Irland und die Niederlande stri-
| Denn oft nutzen die Kaufer ihre Immo-  chen sie wie Portugal, wihrend Italien,
| bilien nicht selbst, sondern vermieten  Malta und Griechenland daran festhal-
hyﬂﬁ@bﬁm tale wie Airbnb yan Urlauber.  ten. i
B R ey D RN G, - 1 1
A Y
Bevolkerungsentwicklung

in Deutschland

bis 2040

Relative Veranderung in Prozent




Zahlungsriickstand. y
trolle zu behalten, eignet sich

* 4

2

Wer die Fixkosten runterfahrt,
hat mehr zum Leben

«Warum ist am Ende des Geldes
noch so viel Monat tibrig?»,
fragen sich 15 Prozent der
innen und Schwei
Laut dem Bundesamt fiir Statis-
tik Iebte dieser Anteil der Bevl-
‘kerung im Jahr 2020 in einem
Haushalt mit mindestens einem

Um die Finanzen unter Kon-

heit, Mobilitit und Freizeitakti-
vitaten. Beim Wohnen l3sst sich
Is bei den Neb
Strom, Wasserverbrauch,
Heizen - sparen. Beim Essen ist
Sparfiichsen zu empfehlen,
selber zu kochen und wenig
auswirts essen zu gehen. Eine
Option kann es sein, Essen zu
Hause vorzubereiten und zur
rbeit mitzunehmen. .
i ol kenkasse solite
die Primien ver-
nund gegebenenfalls
rs _chgrl.iniwechseln. Bel
Steuern st es wichtig, die
ren Einkiinfte durch

.'.nﬂi_;lltlie Abzlige zureduzieren.

pfiehlt es sich, die
s Auto oder allfal-

 zu behalten.

23
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40 Die beste Investition
ist die richtige Ausbildung

Ein Jahr Bildung wirft eine h6here Rendite ab als Anlagen am Aktienmarkt.

Vier Tipps, wie man reich und glticklich wird.‘_‘\ron Christoph Eisenring

ie mochien einen Job, der gut be-

zahit ist? Dann missen Sle vor

allem vier Dinge beherzigen. Am

Wichtigsten: Stecken Sie viel Zeit

und Energie in Ihre Ausbildung.

Die Rendite ist hoher, als wenn Sie

Aktien oder Anleihen kaufen. Wer an der Uni-

versitat zum Beispiel einen Master-Abschluss

erwirbt, verdient 40 Prozent mehr als sein

Gymi-Kollege, der nach der Matura gleich eine
Stelle angetreten hat.

Die Rendite eines zusatzlichen Ausbil-
dungsjahres betrigt somit B Prozent. Aktien
bringen es langfristig auf 5 Prozent. Die Bil-
dungsrendite hat sich in den letzten zwei
Jahrzehnten auch nicht abgeschwacht, son-
dern tendenziell sogar erhaht - und das, ob-
wohl immer mehr gut qualifizierte Personen,
viele aus der EU, auf den Schweizer Arbeits-

markt kommen, Bildung ist nicht nur fiir
einen selbst eintraglich, sondern auch fur die

Gesellschaft - zumindest wenn gut Ausgebil-
dete mindestens 70 Prozent arbeiten. Dann
zahlen sie laut Stefan Wolter von der Univer-
sitat Bern nimlich mehr an zusétzlichen Steu-
ern, als sie vorher an Ausbildungskosten ver-
ursacht haben.

Zweiter Ratschlag: Ubernehmen Sie Verant-
wortung! Der typische Mitarbeitende mit
einem Universitdtsabschluss, der keine Kader-

funktion hat, verdient laut der Schweizeri-

chen im Monat 8500

«Handelsze{tung» jewels auf iiber 200000
ken pro Jahr.
Drittens sollten Sie sich vielleicht Giberle-
gen, in welcher Branche Sie anheuern, Am
besten zahit i der Schweiz die Tabakind

Os

Feiern Sie die kleinen
Erfolge im Arbeitsleben.
Wenn Sie beférdert
werden oder eine
Lohnerhéhung erhalten,
halten Sie inne.

cken mit einem Medianlohn von 10500 Fran-
ken, die Pharmaindustrie kemmt auf 10 300
Franken pro Monat. Und wer es bei Novartis
oder Roche ganz nach oben schafft, gehart zu
den absoluten Spitzenverdienern der Schwei-
zer : So belief sichdas

des Novartis-Chefs Vas Narasimhan 2023 auf
16,2 Millionen Franken, sein Pendant bei
Roche, Thomas Schinecker, brachte esauf9,6
Millionen Franken.

Wer mehr auf Jobsicherheit bedacht ist,
wird beim Lohn Abstriche machen milssen -
sollte man meinen. Doch zumindest beim
Bund stimmt das so nicht. Erstaunlich - und
fur die Steuerzahler bedenklich - ist jeden-
falls, dass dort die Lohne sogar hoher sind als
in der Pri haft. Der h i
Lohn liegt beim Bund laut dem Institut far
Schweizer Wirtschaftspolitik bei 120000
Franken, wihrend es in der Privatwirtschaft
90000 Franken sind. Mun arbeiten beim
Bund iberproportional viele Akademiker, was
man beriicksichtigen muss, wenn man den
Lohnunterschied untersuchen will.

Man muss also Lohne von Personen ver-
gleichen, die ahnliche Qualifikationen haben.
Doch auch nach dieser Bereinigung zeigt sich,
dass man beim Bund 12 Prozent mehr verdient
als in der Privatwirtschaft. In unteren Lohn-
niveaus ist dabei der Abstand besonders aus-
geprigt. Und wer denkt, dass man den Staats-
angestellten lohnméssig deshalb viel bieten
muss, weil ihr Job zuweilen langweilig ist,
liegt falsch.

Die Angesteliten beim Bund sind mit ihrer
Arbeit namlich zufriedener als diejenigen in
der Privatwirtschaft: 42 Prozent der Ange-
stellten im &ffentlichen Sektor finden ihre

Aufgaben sehr interessant, im privaten Sektor
sind es 35 Prozent.

Wer kein Millionensaldr bezieht, muss sich
damit trosten, dass die Bezahlung nicht alles
ist. Sinnhaftigkeit oder Vereinbarkeit von
Arbeit und Familie tragen ebenfalls zum
‘Wohlbefinden bei. Millionire hitten zudem
Mthe, sich diber die klefnen Dinge {m Leben
2z freuen, sagt die Forschung,

Jag Nummer vier. Fei-
em Sie die kleinen Erfolge im Arbeitsleben,
Wenn Sie befordert werden oder eine Gehalts-
ethohung erhalten, halten Sie inne. Jagen Sie

trie, wo der mittlere Lohn bei sagenhaften
13300 Franken iegt: Die eine Halfte verdient
in der Branche mehr, die andere weniger.
Fragt man pp, d

betrigt die Rendite
elnes zusitziichen
Ausbildungsfahres.

une
wo sie arbeiten mochten, dften aber die

Franken, Wenn er oder sie dagegen ein hohes
Mass an Verantwortung tragt, sind es fast
14 000 Franken.

Gewiss, da dirfte auch eine Rolle spielen,
dass man einen Arbeitnehmer mit einer Vor-
gesetztenrolle erst betraut, wenn er schon ej-
nige Jahre Erfahrung hat, Trotzdem ist der
Chef-Bonus erklecklich; Finanz-, Marketing-,
Rechts-, IT- oder Revisions-Chefs und -Che-
finnen kommen laut einer Auswertung der

auf Tabak kommen,

Iukrativer als viele

sen schon wieder dem niichst

nach, erhéht das die Gel‘al:.ii :;: :i:?::::tﬂfl
Es ist zwar eine Binsenweisheit, aber ma-

c_he_n Sle das, was Sie mogen und worin Sie gut

sind. Dann bliihen Menschen auf. Es bringt

wden_jg, sich an Berufen oder Branchen zu

stehen Google, Nestig oder die SBB hoch im
Kurs. D8 weiss gy ch die Tabakindustrie und
muss deshalb eing pramie zahlen, um Be-
schilftigt anzuzjepen, Ein Grund filr das
hohe mittlere sg)5r jer \oh] auch, dass in Lau-
sanne 481 OBerative sz des Marktfilhrers Phi-
lip Mori® aNgasie el jst, wo dje Lohne hoch
sein dirften,

Wenn 8 Mehr pgzinstreamn sein soll, ste-
chien 2We Branchan herays, Die Banken lo-

die die hichsten Lohne zahlen.
Was heute besonders gesucht ist, kann in fiinf
bis zehn Jahren schon wieder out sein.

Und selbst wenn es mit dem Traumjob
Klappt, sollte man nicht erwarten, dass er
einen 100 Prozent der Zeit erfilllt. Vielmehr
zelgt eine Untersuchung aus den USA, dass die
Gefahr fiir ein Ausbrennen schon stark sinkt,
wenn man wihrend eines Fiinftels der
Arbeitszeit etwas sehr Sinnstiftendes macht.
Das tont nicht nach Hexerel.




800.000
Wohnungen
fehlen

loe. BERI:IN:. Mehr Einwanderung

und eine riicklaufige Bautitigkeit ver-

scharfen nach Aussage eines Verbiin-

debiindnisses die Lage auf dem Woh-

nungsmarkt. Laut einer am Donners-

tag auf dem Wohnungsbautag in

Berlin veréffentlichten Studie fehlten

in Deutschland im vergangenen Jahr

800.000 Wohnungen. 9,3 Millionen

Menschen lebten demnach in einer

tberbelegten Wohnung. Die Baukos-.
ten sind laut der Studie der Arbeitsge-

meinschaft fiir zeitgeméfBes Bauen

seit 2020 um mehr als 42 Prozent ge-

stiegen. Das Biindnis aus Wohnungs-,

Bau- und Mieterverbianden forderte

Subventionen von 23 Milliarden Euro
im Jahr fiir den Bau von 100.000 So-
zialwohnungen und 60.000 Wohnun-
gen im niedrigen bis mittleren Preis-
segment. Bauministerin Klara Gey-
witz (SPD) wies die Forderungen
zuriick. ,Mit einer Dauersubvention
wird es nicht gehen®, sagte sie auf der
Veranstaltung.  Wirtschaftsminister
Robert Habeck (Griine) stellte finan-
zielle Unterstiitzung in Aussicht, um
bereits geplante, wegen der gestiege-
nen Zinsen aber noch nicht realisierte
Bauprojekte umzusetzen: Im vergan-
genen Jahr wurden nur Baugenehmi-
gungen fiir rund 260.000 Wohnungen
erteilt. Vorgenommen hatte sich die
Ampel 400.000. (Siehe Wirtschaft,
Seite 17.)

Zu sorglos
Von Martin Hock

arkte werden von unter-
schiedlich wirkenden Kraf-
ten bewegt. Manche wir-

ken unmittelbar und kurz, wie eine
einzelne Zinssenkung. Andere wir-
ken etwas ldnger, wie die geldpoliti-
sche Richtung. Und dann gibt es
noch langfristige Faktoren, die das
sogenannte Marktregime auf Jahre
bestimmen. Mit diesen tun sich Anle-
ger am schwersten. Zum einen, weil
entgegen der Sonntagsrede vom
Langfristinvestment doch kiirzer ge-
dacht und gehandelt wird. Faktoren
wie Demographie oder Deglobalisie-
rung sind zwar langfristig bestim-
mender, aber punktuell weniger
spiirbar — immer erst ein Thema fiir
morgen. Und morgen heif3t morgen —
niemals heute. Zum anderen gilt
Kurzfristigkeit auch im Riickspiegel.
Es war immer so. Ne, eben nicht. Er-
lerntes Denken kann zu Trugschliis-
sen fithren. Eine Rezession dauert
immer mindestens drei Quartale in
Folge. Was aber, wenn die Wirtschaft
mal wichst und mal nicht? Oder die
Inflation Spriinge macht? Dann sieht
es vielleicht noch gut aus, aber es
passt was nicht zusammen. Fatal
kann es sein, darauf zu bauen, dass
die Notenbanken alles im Griff ha-
ben. Hatten sie doch immer. Ne, eben
nicht. Die Fehler der Fed in den 30er-
und 60er-Jahren geschahen nicht aus
Blédheit, sondern wegen verdnderter
Rahmenbedingungen.  Uberrascht
stellen die Mirkte irgendwann fest:
Es kommt anders. Das verheit mehr
Volatilitit. Ahnlich wie in den Sieb-
- zigern, nur anders. Und nicht, wie es
immer war. Oder ja nicht war.

L A
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Das Eigenheim wird
fast unerschwinglich

Die Immobilienpreise in der Schweiz steigen weiter

Nur rund jeder Dritte wohnt ~ chende Haushalt diese auch in Zukunft
in der Schweiz in eigenen vier

tragen kann. Bei den .Hypdthekaim'nsen
kalkulieren die meisten Finanzhéauser da-
beimit einem Satz von 5 Prozent. Sie wol-
- len damit sicherstellen, dass der Schuld-
~ ner auch bei hoheren Zinsen die Hypo-
~ thek bedienen kann. Nebenkosten und
hlagen mit 1 Prozent des
Kaufpreises zu Buche.
- Liegt der Kaufpreis fiir cin Haus bei
Million Franken und die Hypothek bei




sentix Sentiment Highlights

«  Aktien: Bullen-Knick

*  EUR-USD: Bias fallt weiter ab

*  Rohstoffe: Kurzfristige Ubertreubungen
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Aktuelle Signale aus dem sentix-Datenkranz
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Sentiment @ @
Strategischer Bias @ @
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Overconfidence Index
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* EURJPY-Daten errechnet aus den Daten van EUR-USD und USD-IPY (Crass Currency Sentiment)
i il ite 7

Chart der Woche

Die sowie
reduzierte  Aussichten  auf  eine
Zinssenkung durch die US-Notenbank
haben fir Unruhe an den Aktienmirkten
und einen Stimmungseinbruch  gesorg.
Die Sentimentdaten devten jedoch mehr
in Richtung Konsolidierung und weniger
auf die Gefahr einer generellen
Trendwende hin. Profitiert haben im
aktuellen Umfeld vor aflem die Rohstoffe.
Bei Gold und beim Rohal messen wir ein
bullisches Sentiment und damit eine
verschiechterte Risikolage. ; -

E

sentix Sentiment Rohal (Brent, in USD) und e

7. April 2024

MAarkets 7

Dow 38,459.08 0.01% ¥
S&P 500 5199.06 0.74% a
NASDAQ 16,442.20 1.68% a

Bitte beachten Sie den Disclaimer am Ende der Analyse! © 2024 sentix GmbH
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Fear & Greed Index

What emotion is driving the market now?

Learn more about the index
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Kommentierung der aktuellen Ergebniss
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Anlegerverhalten auf einen Blick

Sentiment-Uberblick

e

Die Grafik zelgt das Sentiment fir
unterschiedliche Mérkte und Assetklassen
als Balkenchart Der einzelne Balken
dokumentiert die  Bandbreite  der
historiseh gemessenen Stimmungswerte
(meist ab 2001). Starker Gprimismus ist
aufgrund der einhergehenden Risiken rot
eingefarbt. Niedrige Stimmungswerte sind

Sentiment n

umgekehrt grim markiert, ta solche <0
Stimmungsextrame autkommende 0
Chancen betonen, Dargestellt werden dar 1m
aktuellen Umiragewert schwarzer Punkt) FIFF PP PP PSP
und der Vorwachenwert (gelbe Raute). & Er it \ﬁ;ﬁ,
Der 4-Wochenvergloich ermoglicht eine & A L Ll &
mitteifristige Einordnung der Sentiment-
i W A e i A e -4t sk
Overconfidence-Uberblick
Der Chart gibt einen Uberblick, an welchen i |
Markten urzeit starke Overconfidence N EEE| LBEERBERRE]
herrscht. Dargestelit sind die wichtigsten §rm® - - .
Marke und  deren historischen £ 3+ = o B Tt
Schwankungsbreite in der 8 3 | | .. - e | 1l
Overconfidence, Die Bandbreite der £ = = =
Indexmessung variiert wischen -13 und g3 .
+13 Punkten. Besonders Beachtung g -
verdienen hierbel Extremwerte ab +/-7 [ 5
Punite: Ab dicsem Niveau steist die a1
Selbstuberschatzung der Marktteiinghmer a1
s dtark an, dass hieraus besondere P & o iﬁ T P «P& & &
Markirisiken / -chancen erwachsen. Sie v-?" A R o
kannen den aktuellen Wert (schwarzer & b W 5 & G\?
Punkt) mit den Vergleichswerten van var

B s e —dwetim Ciessi eame

einer und vier Wochen ablesen.

) Fear & Greed Index

Sentiment Analysis

Now: Extreme Greed

ternative.me

Historical Values
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Extreme Greed

Last week

Extreme Greed

Last month

Extreme Greed



- «Die Generation Z ist
'Wéniger kreativ,
~ weil sie keine Zeit
~ zum N achdenken hat.
Vlele von ihnen haben
me zehn Mmuten Zeit,

[ ’ "0 L e "_":-
2023 wurden iiber 40 Millionen gefilschte Zeitmesser produziert.
aber nur 16,9 Millionen Schweizer Uhren exportiert.

Damit ist dieser Markt wertméssig am stirksten betroffen.
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+ 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.»
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Presse und Statistik / Rudolf Roth, Ziirich, 12. April 2024
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