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1) EXKLUSIV RENTENANSPROCHE
Innerhalb Europas sind die Vermégen ungleich besitzt alles) annehmen, Demnach besassen 2023 dle  Anlagen, dle wahrend der jingsten Hochinflation real  erfahren, berichtet das Deutsche Institut fiir Wirt-
eilt, das gilt gerade fiir Deutschiand. Zu diesem oberen 10% der Bevilkerung in Deutschland liber gar anWert verloren haben. schaftsforschung (DIW). .
ultat kom EZB-Studie. So welst Deutschland  60% des Gesamtvermdgens. Das entspricht 10,5 Blo, € Dle Vermagensschere hat sich nach weiter ge&ff- Neben unlemh\edlichenvetmogenskngunf-n—
des Euroraums Umgekehrt entfallt auf die unteren 50% der Bevélke- net. Denn anders als die bescheidenen, inflationssen-  tensehen die DI‘W-ExpellendieGlunde flir die sehr
g In der Vermégensverteilung = siblen Nettovermégen der vermdgensirmeren Haus-  ungleiche Vermdgensvertailung !n Deutschlandin
i halte haben die Vermbgenswerte der Wohlhabenden  der tiefen Eigenheimquote, imdenquhnsele.r
und im Steuersystem. Das Arbeitseinkammen wird

= namentlich Ihre Betriebs-, Finanz- und Immobilien-
n bewertungsbedingten Anstieg hach, das Vermdgen dagegen kaum besteuert, ST

lich risikoarme varmége!
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Energlequellen soflen b:reiu innaher Zukunft den Grossteil des ten die erneuerbaren Energletrige
T erst elngn vert lchsWe e
Eﬂer!!:beumfs decken. Zumindest in den mehr als 140 Lin-  kleinen Tell des glabal:ﬁ ? N <
cle;n,l Lle s{ch das Zie| gesetzt haben. In den nachsten Jahren stammiten aus So
uni etto nulls zu also keine Treibhaus-  dominiert. @
gase mehr auszustossen, i
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Die weltweite Weinproduktion ist im Vergangenen
Jahr 10% geschrumpft. Die Menge war so niedrig wie
seit Anfang der Sechzigerjahre nicht mehr. Der inter-
nationale Branchenverband OIV macht daflr Dirren,
Feuersbrlnste und Schadlinge verantwortlich. Den
grossten Riickgang, etwa ein Viertel, verzeichneten

Italien und Australien. Frankreich Uberholte Italien
dank einer wachsenden Menge als grossten Weinpro-
duzenten, Ein erfreuliches Jahr erlebten die Schwelzer
Winzer und limmer mehr) Winzerinnen, die dic Pro-
duktion 2% steigerten, Global ist die R 5
ken, um 0,5% auf 7,2 Mio. Hektar. Der K

Wein ging 2,6% zuriick. Als Grund werden die Folgen
der Inflation fur die Konsumstimmung ausgemacht,
Der Trend nach unten hat aber schon vor finfzehn
Jahren eingesetzt. In der Schweiz nahm der Kansum
durchschnittlich - um 0,5% - ab. Erfreulich ist,
ich die steten Fortschritte in Rebberg und Keller

der hiesigenWinzer In elnem hiheren Markianiell
spiegeln, Er stieg von 37 auf 38 6%. Die Schwekz st sin
Iukrativer Markt, auch fur ausiandische Exporteure.
Der Pro-Kopf-Konsum ist mit 31,8 Liter pro Jahvam
vierthdchsten, der hiesige Durchschnittspreis

I Impert wird nur in Japan anndhernd erreicht.  AS

Was zihit

STEUERBH.ASTUNG IN'% DES BRUTTOGEHAL

| SOZIALABGABEN ARBEITNEHMER ] EINKOMMENSSTEUER m ZUSCHISSE ABGABEN GESAMT
EHEPAAR: DOPPELVERDIENER (100% UND 67% DES NATIONALEN DURCHSCHNITTSLOHNS), 2 KINDER
SINGLE: SINGLE-HAUSHALT (100% DES NATIONALEN DURCHSCHNITTSLOH NS), OHNE KINDER
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ITALIEN SCHWEIZ BELGIEN

OUELLE: DECD TRXING %

GROSSBRITANNIEN

DEUTSCHLAND FRANKREICH

2023 hat die Steuer- und Abgabenbelastung auf
Arbeitnehmerlghne in den meisten Industriestaaten
zugenommen. Im Einzelnen jedoch sehr unterschied-
lich: Fiir kinderlose Singles im Schnitt um 1,3 Prozent-
punkte auf 34,8% des Bruttoeinkommens. Fiir Dop-
pelverdiener - Ehepaare mit zwei Kindern - blieb sie
stabil bei 29,5%, Diese Daten liefert die internationale

Regnerungsorganlsallan OECD fir ihre achtunddrals-
sig Mitgliedstaaten. Die Grafik liefert einen oy chnite
fiir sieben von [hnen, AufgefUihrt sind die effeytjyon
Steuern (nicht die Spitzensteuersétze). in Eurgpa gy i
Belgien und Deutschland die Belastung am grssstan,
Singles zahlen 40 resp. 37%. Deutschland ist gj, 591,
derfall: Doppelverdiener mit Kindern zahlen nur s

wenig Einkommenssteuer. Zuschiisse resp. Freibe-
trége fiir Kinder senken in den meisten Léndern die
Abgabenlast. [tallens Steuersystem gleicht hier die
Uberdurchschnittlich hohe effektive Einkommens-
steuerquote aus. Die USA liegen bei der Besteuerung
von Singlehaushalten gleichauf mit dem europii-
schen Mittelfald, Die Schweiz glinzt mit der nledrigs

ten effektiven Belastung. Die OECD betechnet tie auf
18,6 und 12,5% fiir die beiden Haushaltstypen.in dex
Praxis variieren die Kantonssteuern 2um Tell bewacht:
lich. Die QECD hat fiir die Schweiz neben der Bundes-
steuer die Steuersitze von Kanton und Stadt Zirich
herangezegen, anstelle eines Durchschnitts
samtlicher s ndzwanzig Kantone.






" Dow tiber 40 000 Punkte: Die Euphorie ist zuruck

Geldspiegel
Markus Stadeli

er Dow Jones ist ein eigentiimlicher
Aktienindex, 1884 aus der Taufe
gehoben, bildet er angeblich die 30
grossten Unternehmen der USA ab. |
Aufgrund seiner bizarren Berechnungs-
methode zeigt er dabei oft ein Bild des Cor-
porate America von gestern: So ist etwa [BM
‘in diesem Leitindex enthalten, nicht aber
Alphabet, Tesla oder Nvidia.
Wie auch immer: Der Dow Jones bleibt
trotz seinen bekannten Schwichenein =
]{Iangvoll%(r Name. Und der Umstand, dBiSS er

diesen Freitag erstmals die Marke von
40 000-Punkte knackte, ist ein starkes Zei-
chen fiir die Riickkehr der Euphorie an den
Borsen. Die Akteure an den Borsen haben
nach den neuen US-Inflationszahlen Hoff-
nung geschopft, dass es 2024 dochnoch zu
nennenswerten Zinssenkungen kommt: der
ultimative Sauerstoff fiir ein Kursfenerwerk.
Nicht zuletzt hat sich letztes Wochenende
Keith Gill zuriickgemeldet, nach drei Jahren
Funkstille. Das ist jener Influencer, der mit
seinen Meldungen auf Social Media 2021 den
Meme-Stock-Hype entfacht hatte. Auf seine
Empfehlung hin stiegen Kleinanleger en.
masse in Aktien wie jene des serbelnden
Computerspiele-Héndlers Gamestop ein. Sie
trieben diese um iiber 1000 Prozent in die

Hohe und den Hedge-Fund Melvin Kapital, -

der short gewesen war, in den Ruin.,.
Die Gamestop-Aktie legte diese Woche um
iiber ein Viertel zu, und e :
Titel aus dem Jahr 2021, die Aktien der K
kette AMC, stiegen sogar mehr als 50 Pro-
zent, Allerdings stiinden hinter diesen Kurs
spriingen nun vor allem Hedge-Fundsund -
erst wenige Kleinanleger, scl
«Financial Timesy. Natiirli

o 0L oy AR

{ e

Woche auch Bitcoin und andere Krypto-
wihrungen stark im Plus.
Anleger sollten wie bei jedem Ausbruch
von Euphorie einen kithlen Kopf bewahren.
Doch auch bereit sein, auf dieser Welle zu
surfen. Wer eine Spielernatur ist, kann in
solchen Marktphasen womoglich Geld ver-
dienen. Vielleicht aber nicht mit Gamestop
und AMC. Denn das Management dieser
Firmen will die Gunst der Stunde nutzen:
Beide Unternehmen haben diese Woche die
Ausgabe neuer Aktien angekiindet, was
natiirlich eine verwissernde Wirkung hat.
 Vielleicht gibt es aber bald neue Ideen von
Keith Gill, alias «Roaring Kitty».
i e Wette mit dem grossten Hebel auf eine
] tfesselten Kleinanleger ist
: ins zu setzen: auf Doge-
coin, Shiba Inu, Pepe, Floki und wie die her-
¢ h e heissen. Natiirlich ist das
' ve der:

Figure 9: Industry weightings in the US (left) and the UK (right), start-1900 compared with start-2024
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Fun fact: One third of the population of
Switzerland lives within 5 kilometers of the main
train line crossing the country.
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Where trains are most punctual

Share of punctual long-distance trains in 2023
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Expansionsplane europaischer
Firmen in China auf Rekordtief

Anteil der befragten Firmen, die eine
Ausweitung ihrer Aktivitaten in China
erwagen, in Prozent
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Verdoppelung der direkten
Subventionen

Direkte jahrliche Subventionen fiir
chinesische Unternehmen, in Milliarden

Renminbi

2016 2018 2020 2022

Die Geschéafte in China sind
schwieriger geworden

Anteil der befragten Firmen, die
angeben, das Geschaftsumfeld in ihrer
Branche sei im vergangenen Jahr
schwieriger geworden, in Prozent
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DOW 39,06526 153% ¥ W

S&P 500 526784 O074% W A

NASDAQ 16,736.03 0.39% ¥ 51
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Fear & Greed Index

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

Anteil beschiftigter ukrainischer Gefliichteter,
in Prozent (2023)
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UBS Swiss Real Estate Bubble Index
1. Quartal 2024, in Standardabweichungen. In Abhangigkeit vom

aktuellen Wert wird das immobilienblasennsiko in folgende vier

Kategorien eingeteilt: Akut (oberhalb 2), Erhdht (zwischen 1 und 2),
Moderat (zwischen 0 und 1) und Gering (unterhalb 0).
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As of last night, ,Mr. Market" has priced in three
rate cuts by the US Fed over the next 12 months.

Market expectations for the Fed Funds Rate...
-June 12, 2024: hold

-July 31, 2024: hold

-September 18, 2024: 25 bps cut to 5.00-5.25%
-November 7, 2024: hold

-December 18, 2024: 25 bps cut to 4.75-5.00%
-January 29, 2025: hold

-March 19, 2025: 25 bps cut to 4.50-4.75%
-April 30, 2025: hold

Entwicklung der Inflationsraten
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COUNTRIES WITH
HIGHEST NUMBER
OF MUSEUMS

(ESTIMATED) ..

Ve YA AVAS
<> AS OF MARCH 2021

AN

. NUMBER OF MUSEUMS ‘
B, united states PEEEEE o) mexico | 1320
B Germany ls,‘m mml Poland | 1,233
@ | Japan fs73s —_| Argentina | 1183
B china fl 5535 switzerland [ 1120
- Russia I 5,415 :&;} South Korea | 1,102
[l B France Jj s Australia | o19
L= Brazil |l 3008 I B Beigium | o2
I Bty | 2105 = Hungary | a1
S} united Kingdom | JEALE =] Austria | 776
f#) canada | 2,245 == Netherlands | 688
= spain | 1732 Portugal | 662
i Sweden | 1800 = ukraine | 647
=== Thailand | 1,526
Source: Statista 0 RankjngRoya]S
www.rankingroyals.com 00DOO60
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S&P-500-Performance und Auswahl geopolitischer Ereignisse

Datum Geopolitisches Ereignis +3M +12M
07.12.1941  Pearl Harbor -12.7%  0.4%
31.10.1956  Suez-Kanal-Krise -5.8% -11.5%
20.10.1962  Kubakrise A Bhaw
17.10.1973  Arabisches Olembargo -13.2%  -36.2%
03.11.1979  Iranische Geiselkrise 11.6% 24.3%
25.12.1979 USSR in Afghanistan -7.9%  25.7%
08.03.1990 Irak iiberf3lit Kuwait AN AN
17.01.1991  Golfkrieg 23.5%  33.1%
17.08.1991  Gorbatschow-Putsch 3.0% 8.9%
26.02.1993 Bombenanschlag auf das 2.5% 6.4%
World Trade Center
11.09.2001  9/11 2.5%  -18.4%
20.03.2005  Irak-Krieg e B
20.02.2014  Krise auf der Krim 2.5% 17.1%
Durchschnitt 2.1% 9.3%
Ereignisse, auf die eine 62.0% 77.0%
Aktienerholung folgte
3) Dividenden bringen mehr als die Halfte der Rendite
Zehnjahresentwicklung, indexiert
— SPI SPI ohne Dividenden
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024



Inzwischen wird rund ein Drittel aller
S&P-500-Aktientransaktionen in den
letzten zehn Minuten der Sitzung
ausgefihrt, wie Daten des
Tradingalgorithmen-Entwicklers
BestEx Research zeigen. 2021 waren es
noch 27%. In Europa ist das Muster
ahnlich.

Der regulare Borsenhandel lauft
an einem normalen Tag in den
USA 390 Minuten. Letztlich
entscheidend sind offenbar aber
nur die letzten zehn Minuten.

Figure 84: Moody's credit ratings for sovereign bonds around the world

“w . M Aaa Aa-Aa M Baza B2 M Caa-D

Source: Moodv's ratinas. taken from World Government Bonds






ARP

« Name ger Gesatschatt: ARP Vermbgensverwaltungs AG
« Parinergeselachaft der Agulls AG seif: 2002

- Anzani Partner und Mitarbetier: §

« Standort: Zarich

- use spr

tagtiglich auf hichstem Niveau. Das seit 20 Jahven.»
« Wir s Aquila Partrner, wei cwie uf den Branchenfiihrer

setzen und dessen Professionalitit,
‘Qualitit und Kontinuitat schatzen. . -

AQUILA SRS

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Ziirich, 24. Mai 2024

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

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 Vermoégensverwalter seit 2002 - FINMA lizenziert
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