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Nach all den Gebiihren- und Primienerhshungen
sitzt das Geld bei vielen Schweizern nicht mehr so
locker. Der finanzielle Druck hat gemiss Umfrage
des Beratungsunternehmens Deloitte bei zwei
Dritteln der Befragten zugenommen. In vielen
Bereichen, wie etwa bej Krankenkassenpramien
oder Mieten, spiiren die Schweizer starke Preisstei-
gerungen, wenngleich die vom Bundesamt fiir
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uSie hat Ende Monat weniger im Portemonnaie

und muss noch ter rechnen, damit es rel

sagt Deloitte-C| conom Michael Grampp.

Gespart wird bei den Ausgaben, i

unbedingt notwendig sind. §

Hilfte der 5 innen und

Ausgaben fiir Restay und Barbesuche, Rund
n beim Buchen der Ferien sowie beim

Statistik ausgewiesene Inflationsrate mittlerweile
wieder tief ist.

Erfahrungsgemass beeinflusst gerade die
gefiihite Inflation Konsumentscheidunge
mindert Konsumausgaben. Regi gilt
Insbesondere fiir die Romandie und aufgeschlis-
selt nach Einkommensklassen fiir d
Mittelschicht mit ihrer Angst vor
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Welche dieser Waren haben Sie in den

Vergangenen Monaten online gekayft
(in Prozent, Mehrfachnennunggen)a !

® Das wird im stationiren
Handel gekauft

Welche dieser Waren haben Sie in den
vergangenen Monaten im Geschaft gekauft?
(in Prozent, Mehrfachnennungen)
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Real | YoY CPI
Central | Trend vs. Last
Central Bank| CPl | Bank Prior  [Last | Move

Country Rate Rate (Today) | YoY | Rate | Reading [Move | Month
Japan Policy Rate Bal 0.05% 25% | -25% Lower Mar-24
Switzerland __ [Target Rate 1.50% 14% | 01% [Unchanged Mar-24
Taiwan Discount Rate 2.00% 22% | 02% | Higher Mar-24
Thailand Policy Rate 2.50% 15% | 1.0% Higher Sep-23
Malaysia Policy Rate 3.00% 18% | 12% |Unchan May-23

1.2%
China Loan Prime Rate| 345% 0.3% | 32% [Unchanged Aug-23
South Korea  |Repo Rate 3.50% 27% | 0.8% Lower Jan-23
Sweden Repo Rate 3.75% 3.9% | -0.2% Lower May-24

1.2%
Australia Cash Rate 4.35% 36% | 08% | Higher Nov-23
Norwa Deposit Rate 4.50% 3.0% | 15% Lower Dec-23

2.1%
UK Bank Rate 5.25% 23% | 3.0% Lower Aug-23
Czech Republic |Repo Rate 525% 26% | 27% Higher May-24
us Fed Funds 5.38% 33% | 21% Lower Jul-23
New Zealand |Cash Rate 5.50% 40% | 1.5% Lower May-23
Poland Repo Rate 5.75% 25% | 33% | Higher Oct-23
Hong Kong Base Rate 5.75% 11% | 47% Lower Jul-23
Peru Policy Rate 5.75% 20% | 38% Lower May-24
Saudi Arabia _ |Repo Rate 6.00% 1.6% | 44% |Unchanged Jul-23
Chile Base Rate 6.00% 41% | 1.9% | Higher May-24
Indonesia Repo Rate 6.25% 28% | 34% Lower Apr-24
Philippines Key Policy Rate 6.50% 39% | 26% Higher Oct-23
India Repo Rate 6.50% 48% | 1.8% Lower Feb-23
South Afica  |Repo Rate 8.25% 52% | 3.1% Lower May-23
Brazil Target Rate 10.50% 39% | 66% Lower May-24
Mexico Ovemnight Rate 11.00% 4.7% | 6.3% Higher Mar-24
Colombia Repo Rate 11.75% | 7.2% | 4.6% [Unchanged Apr-24
Russia Key Policy Rate | 16.00% | 7.8% | 8.2% | Higher Dec-23
Argentina Ovemight Repo | 40.00% |276.4% ; Lower May-24
Ti Repo Rate 50.00% | 75.5% Mar-24
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* Der reiche Westen und Norden zahlt, die Armeren im Osten und Siiden profitieren
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Standort Deutschland wird immer unattraktiver

Im internationalen Ranking nur noch auf Platz 24 / Weniger Wettbewerbsfihigkeit auf allen Hauptfeldern

rit. ZURICH. Christian Lindner muss
sich eine neue Zahl merken. Der Bundes-
finanzminister erwéhnt in Reden und
Interviews hiufig, dass Deutschland seit
Jahren an Wettbewerbsfahigkeit verliere
und im internationalen Standortranking
auf Platz-22 zurlickgefallen sei. Die aktu-
elle Rangliste der wettbewerbsfahigsten
Volkswirtschaften der Welt, die das IMD
World Competitiveness Center (WCC)
seit 36 Jahren verdffentlicht, verrit nun,
dass Deutschland zwei weitere Plitze
nach hinten gerutscht ist.

Das WCC gehdrt zur privaten Wirt-
schaftshochschule IMD im schweizeri-
schen Lausanne, Nach den vom WCC in
diesem Frithjahr zusammengetragenen
und hernach analysierten Daten und Ein-
schitzungen rangiert Deutschland unter
den 67 verglichenen Léndern nur noch
auf Platz 24 und somit hinter China
(Platz 14), Saudi-Arabien (16) und Island
(17), aber vor Osterreich (26), Grofibri-
tannien (28) und Frankreich (31). 2022
lag die Bundesrepublik noch auf Platz 15,
2014 auf Platz sechs. Singapur, die
Schweiz, Danemark und Irland schneiden
in der aktuellen Bewertung am besten ab.

Um die Rangliste zu erstellen, greifen
die Forscher auf 164 statistische Indika-
toren zuriick, die sie in vier Hauptfelder
untergliedern: Wirtschaftsleistung, Infra-
struktur sowie die Effizienz der Regie-
rung und der Unternehmen. Dazu nuizen
die Wissenschaftler Daten von Organisa-
tionen wie der Weltbank, des Internatio-
nalen Wihrungsfonds und des Euromo-
nitors: Zusitzlich flossen die Ergebnisse

einer Umfrage unter mehr als 6600 Fiih-
rungskréften aus aller Welt ein.

Wie schon im Vorjahr hat Deutschland
auf allen vier Hauptfeldern Boden verlo-
ren. Arturo Bris, Finanzprofessor am
IMD und Leiter des World Competitive-
ness Center, erklirt dies zunachst allge-
mein mit den Folgen des Ukrainekriegs,
der die Wirtschaftsleistung gebremst, die
Inflation befordert und einen politischen
und sozialen Kollateralschaden verur-
sacht habe, Im Gespriach mit der EA.Z.
verweist Bris aber auch auf hausgemach-
te Probleme: ,Deutschland ist schwach
darin, auf Veridnderungen zu reagieren
und sich flexibel anzupassen. In diesem
Punkt rangiert das Land auf Platz 64 und
somit auf einem dhnlich schlechten
Niveau wie Venezuela.*

Vor aller kleine und mittelstindische
deutsche Unternehmen agierten oft zu
langsam und tdten sich schwer damit,
neue produktivititsfordernde digitale
Technologien in ihre Geschifte zu inte-
grieren. ,Die Firmen missen viel
schneller werden®, mahnt Bris, Er ist der
Ansicht, dass die Bundesregierung hier
unter anderem mit fiskalischen Anrei-
zen nachhelfen sollte, Dabei bezieht sich
der Wissenschaftler auch auf die Ergeb-
nisse seiner Fiithrungskrifteumfrage.

Diese ergab, dass die hohen Steuern in.

Deutschland als besonders grofe Last
und damit als gravierender Wettbe-
werbsnachteil wahrgenommen werden.
Uberhaupt sei die Stimmung unter den
Managern deutlich schlechter geworden:
.Der typische deutsche Geschiftsfiihrer

ist heute viel pessimistischer als noch
vor drei Jahren.*

Das hat offenbar auch mit der Leistung
der Ampelregierung in Berlin zu tun. Die
Forscher haben die Fithrungskréfte an-
hand einer Reihe von Kriterien gefragt.
fur wie attraktiv sie ihren Wirtschafts-
standort halten. Das Ergebnis: mehrheit-
lich Lob fiir das hohe Bildungsniveau, die
qualifizierten Arbeitskrafte und die
rechtlichen Rahmenbedingungen in
Deutschland. Aber nur gut fiinf Prozent
der Manager sprachen der Bundesregie-
rung zu, kompetent zu arbeiten. Ledig-
lich zwolf Prozent erkannten ein ge-
schiftsfreundliches Umfeld.

In der Gesamtkategorie ,Regierungs-
effizienz" landete Deutschland in der

Deutschland verliert

Wetthewerbsfahigkeit ausgewahlter

Staaten 2024 (in Klammern: Rang im Jahr 2023)
1. {4) Singapur
2. (3) Schweiz

3. (1) Dinemark
4. (2) Ifand

5. (%) Hongkong
6. (8) Schweden
7. (10 Vereinigte Arabische Emi
12.. (9) Vereinigte Staaten

14. (21) 'China

24. (22) Deutschland

Bewertet wurden die von Wirtschaft,

(i Verwaltung sowle die Infrastuktut vor insgesamt 67 Staaten.
Quelle: IMD . ] FAZ-Grfkswa.

IMD-Rangliste auf Platz 32 und verlor da-
mit elf Platze gegentiber dem Jahr 2022.
Dass andere groBe Lander wie die USA
(Platz 34) und Frankreich (43) in dieser
Kategorie noch schlechter abschnitten,
kann fiir die Ampel kein Trost sein.

Wenig uberraschend schneidet
Deautschland auch auf dem Feld der Ba-
sisinfrastruktur schlecht ab und fiel um
drei Platze auf Rang 35 zurlick. Die lau-
fenden Investitionen in das Bahnnetz zei-

, gen also noch keine erkennbare Wirkung.
Gut positioniert ist die Bundesrepublik
aber nach wie vor in der Wissenschaft,
auch wenn es hier um zwei Platze auf
Rang fiinf bergab ging.

. Es fallt auf, dass vor allem kleine Lin-
der wie Singapur, die Schweiz und Dane-
mark im internationalen Vergleich am
wettbewerbsfihigsten sind. ,In kleinen
Volkswirtschaften ist es viel leichter,
einen politischen Konsens herzustellen
als in groflen Landern wie den Vereinig-
ten Staaten oder Deutschland®, erldutert
Bris. Zugleich profitierten diese Lander
von ihrem guten Zugang zu den grofien
Miirkten, in die sie viele Giter exportier-
ten. ,Klein zu sein ist nicht per se eine
Garantie fiir Erfolg.” Die Schyeiz sei ein
sehr innovatives Land, das viel Kapital
und Talente aus dem Ausland anziehe,
das im offentlichen und privaten Sektor
aber auch Schwierigkeiten habe, die digi-
tale Transformation schnell genug voran-
zutreiben. Die Eidgenossen punkten vor
allem auf dem Feld der Infrastruktur, was
niemanden iiberrascht, der schon einmal

mit der Schweizer Bahn gefahren ist.
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Die Schweizer
Flowbank muss
' in den Konkurs

Kunden bekommen Einlagen
bis 100 000 Franken zuriick

EFLAMM MORDRELLE -

Die Tage der Digitalbank Flowbank sind
vorbei. Die Finanzmarktaufsicht (Finma)
hat am Donnerstag ein Konkursverfah-
ren gegen das Genfer Fintech eingeleitet.
| Letzte Woche haben die Bankenaufseher
_ festgestellt, dass die Online-Bank iiber zu
wenig Eigenmittel verfiige, um ihr Ge-
“schift zu betreiben. Zudem sei die Bank-
filhrung nicht in der Lage gewesen, Mass-
nahmen zu ergreifen, um die minimalen
Eigenmittelanforderungen zu erfiillen.

" Diese Mindestanforderungen wurden
gemiiss Mitteilung der Finma bereits per
Ende 2023 und Ende April 2024 «in er-
heblicher und schwerer Weise» verletzt.
Zudem gebe es die «begriindete Besorg-
nis», dass die Bank zum gegenwértigen
Zeitpunkt iiberschuldet sei. Da keine
Aussicht auf Sanierung bestehe, miisse
die Bank «konkursliquidiert» werden.
Eine externe Anwaltskanzlei wurde mit

der Liquidation beauftragt.

Ungewissheif fiir Angestellte

Die Liquidatoren werden in einem efs-
ten Schritt Guthaben bis 100 000 Fran-
ken rasch an die betroffenen Kunden
suriickerstatten. Die Bank fiihrt derzeit
iiber 22 000 Kundenkonti. Diese privi-
legierten Einlagen konnen gemass heu-
tigem Kenntnisstand vollumfanglich aus
den Mitteln der Bank ausbezahlt werden.
'Die Einlagensicherung (Esisuisse) muss
voraussichtlich nicht involviert werden.
Wertschriftendepots werden zudem ab-
gesondert und zuriickerstattet.
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Die Liquidatoren werden in einem ers-
ten Schritt Guthaben bis 100 000 Fran-
ken rasch an die betroffenen Kunden
zuriickerstatten. Die Bank fithrt derzeit
liber 22 000 Kundenkonti. Diese privi-

is | legierten Einlagen kénnen gemiiss heu-

tigem Kenntnisstand vollumfiinglich aus
dqn M_itteln der Bank ausbezahlt werden.
Die Einlagensicherung (Esisuisse) muss
voraussichtlich nicht involviert werden.
Wertschriftendepots werden zudem ab-
gesondert und zuriickerstattet.

Die Flowbank wurde 2020 von Charles

Henri Sabet gegriindet und hat ihren
i i o b
Jahren. Ab 2021 eroffnete die Bank Nie-
derlassungen in Ziirich, London und den
Bahamas. Gemdss den letzten verfiig-
baren Daten vom August 2023 bewil-
tigte die Bank ein Handelsvolumen von
rund 6,3 Milliarden Franken. Die Bilanz-

summe betrigt etwa 680 Millionen Fran-

ken. Die Bank beschiftigt weltweit rund

140 Mitarbeitende. Was wegen des Kon-

kurses mit diesen geschehen wird, ist un-

klar. Die Firma reagierte nicht auf eine

entsprechende Anfrage der NZZ.

Das Fintech hat sich seit seinen Anféan-
gen mit einer aggressiven Preispolitik pro-
filiert und bot etwa gebiihrenfreien Wert-
schriftenhandel an. Doch die Bankaktivi-
tidten wurden von Nebengeriuschen be-
gleitet. So wollte die Flowbank fiir das
defizitire Jahr 2022 keinen Geschifts-
bericht publizieren. Jener fiir das Ge-
schiftsjahr 2023 ist erst, seit wenigen Ta-
gen verfiigbar und bildet die Grundlage
fiir den Konkursentscheid der Finma: Die
finanzielle Situation der Bank soll weit
schlechter sein, als zuvor gemeldet wurde.
r

Bereits zwei Verfahren eroffnet:

Die Finma hatte bereits Ende 2021 ein
Enforcementverfahren gegen das Fin-
tech eroffnet, weil Méngel bei der Ein-
haltung der Eigenmittelvorgaben, bei der
Organisation und im Risikomanagement
festgestellt wurden. Im Oktober wurden
Verbesserungsmassnahmen angeordnet.
JIm Sommer wurde ein weiteres Enfor-
cementverfahren eréffnet, weil wiederum
die Eigenmittelvorschriften nicht einge-
halten wurden sowie die Buchfiihrung und

das finanzielle Reporting fehlerhaft bzw.
unvollstindig waren. .



- Zins-Lehren
Von Christian Siedenbiedel '

: ohnt es sich fiir Sparer, ihr
: I Geld zu einer wenig bekannten
Bank oder einem Finanz-
dienstleister irgendwo im Ausland zu
transferieren, wenn die hohere Zinsen
bieten als die hiesigen Banken? Die
Frage stellt sich aktuell beim Broker
Freedom 24. Sie hatte sich, unter zu-
gegeben anderen Umsténden, vor lan-
ger Zeit bei der islindischen Bank
Kaupthing gestellt, spater beim portu-
giesischen Banco Espirito Santo, der
bulgarischen Fibank und der legenda-
ren Greensill Bank. Es kann schief ge-
hen, sagt die Erfahrung mit Hochzins-
Anbietern. Wenn jemand viel mehr

~ Sparzinsen zahlt als alle anderen, hat

das oftmals Griinde. Geld zu ver-
schenken hat keiner. Mal geht es da-
rum, den Malus eines wenig vertrau-
enserweckenden Landes auszuglei-
chen,” mal ist es die mangelnde
‘Bekanntheit eines Anbieters im hiesi-
gen Markt, die es erforderlich macht,

dass er mehr Zinsen zahlen muss als

andere. Ein Kriterium fiir Geldanle-
ger kann dabei der Blick ins Kleinge-

" druckte sein, bis zu welcher Hohe die

Einlagen durch die jeweilige Einla-

- gensicherung geschiitzt sind. ,Zocken

auf die Einlagensicherung® ist zwar

bei den Konkurrenzbanken nicht be-
 liebt, unter notorischen Zinsmaximie-

 verlassig nachkommt. Kein Waunder,

 dass Sparer, die gern Tuhig schlafen,
- vonallzt

& N3

rern aber durchaus eine verbreitete

Strategie. Wenn das dann allerdings.

schief geht, muss der Anleger darauf
vertrauen, dass das jeweilige Land sei-
nen Verpflichtungen schnell und zu-
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Mythos Familie

Von Martin Hock

amily Offices sind am Kapital-

F markt zu einem Faktor gewor-
den. Dabei ist es nicht lange

her, dass der Begriff unbekannt war.
Erst als in der Finanzkrise die bis da-
_ hin bequemen Anleger zu zweifeln
begannen, ob die Interessen der ver-
mogensverwaltenden Industrie auch
den eigenen entspricht, schlug' die
Geburtsstunde der Family Offices.
Die Hoffnung: Wenn Profis das Ver-
mogen einer Familie verwalten, kann
das Ziel nur der bestmogliche Ertrag
zu den geringstmoglichen Kosten
sein, weil der Vermogenstrager dem
-verwalter besser -auf die Finger
schauen und klopfen kann. Doch was

ist ein Family Office eigentlich? Eine

gesetzliche Definition gibt es nicht.
Auch die 2021 zusammengebrochene
Archegos Capital, ein Nagel im Sarg
der Credit Suisse, nannte sich Family
Office. Besonders bei sogenannten
Multi Family Offices, die mehreren
Vermogenstragern dienen, ist der
Ubergang zur reinen Vermogensver-
waltung flieBend. Mitunter dient das
Office auch spezifischen Familienin-

teressen. Eine bunt gemischte Anle- -

gergruppe also, die irgendwie mit
privaten Vermogensgebern verquickt
ist — insgesamt wohl unabhangiger
oder besser kontrolliert als etwa die
Fondsindustrie. Doch am Ende gel-
ten auch fiir sie die Regeln der Kapi-
talméarkte. Und so konnen auch sie
nicht so viel besser abschneiden als
andere grofle Vermogen — was man
aber nicht erfihrt. Dies und der Nim-
bus der Reichen und Schonen ver-

schafft ihnen besonderes Potential:

das fiir einen Mythos.

Nvidia verdrangt
Microsoft

Nvidia-Aktie
vom 12. bis 18 Juni

+10%

Microsoft-Aktie
vom 12. bis 18. Juni

-1%

Der Hype um kinstliche
Intelligenz treibt die Aktie
von Nvidia auf immer neue
- Héhen. Jungst erreichte
die Marktkapitalisierung des
Chip-Herstellers 3,34 Billionen
Dollar. Seit Ende 2022
hat sich der Kurs mehr
als verneunfacht. Damit hat
Nvidia den Softwareriesen
- Microsoft tiberholt, dessen
Marktwert 3,33 Billionen Dollar
betrdgt. Auf Rang drei folgt
Apple mit 3,28 Billionen Dollar.

+




Hohe Verschuldung
.~ in den Industrieldndern

{,unostaalss:huldenquote in Prozent des BIP.

2022, OECK-DURCHSCHATT 2020
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Der Aufschwung
kommt erst danach

Klaus Wellershoff
Okonom bei Wellershoff & Partners

ie hiess der Hit von Rudi Carrell aus
w dem Jahre 1974? «Wann wird's mal wie-

der richtig Sommer?» Die gleiche Frage
kénnte man auch fiir die Weltwirtschaft stellen.
«Wann kommt denn endlich wieder ein Auf-
schwung?» Bei allem Fokus der Finanzmirkte auf
die US-Wirtschaft vergessen wir nur allzu schnell,
dass es in der zweit- und in der drittgrossten Volks-
wirtschaft der Welt nicht 1duft. China ist in der
Rezession und Europa in Teilen ebenfalls. Gross-
britannien hat den Brexit bis heute nicht verdaut.
Deutschland wiichst seit Regierungsantritt der
Ampelkoalition gar nicht mehr. Und auch bei uns
ist das Wachstum bestenfalls als andmisch zu
bezeichnen.

Gibt es Licht am Horizont? Vielleicht. Inmerhin
scheint die Giiternachfrage, die global seit gerau-
mer Zeit stagniert, wieder langsam an Fahrt zu
gewinnen. Das spricht fiir ein Anziehen der Indus-
triekonjunktur und kénnte Landern mit starkem
Industriesektor wie China, Deutschland oder der
Schweiz in den Winterquartalen Wachstums-
impulse geben.

Ob das allein ausreicht, um die Konjunktur wieder
in Gang zu bringen, steht aber in den Sternen.
Fraglich ist ndmlich, woher die Arbeitskrifte
fiir den Aufschwung kommen sollen. Und fraglich
ist auch, was das dann mit der Inflation macht.
Bereits heute liegen in vielen Lindemn die Lohn-
wachstumsraten teils deutlich {iber der allge-
meinen Teuerung. Steigende Léhne bedeuten
aber steigende Kosten und damit entweder
tiefere Margen der Unternehmungen oder eben
wieder mehr Inflation.

Das trife auf Zinsmirkte, in denen immer noch

in allen Wihrungen der westlichen Industrielinder
die Kapitalmarktzinsen deutlich unter den Geld-
marktzinsen liegen. Normalerweise reflektiert das
die Erwartung einer bevorstehenden Rezession.
Auflésen kann sich das nur, wenn entweder die
Zentralbanken die Zinsen aggressiv senken
oder die Kapitalmarktzinsen steigen. Starke Zins-
senkungen bei anhaltender Lohninflation
scheinen unwahrscheinlich. Steigende Kapital-
marktzinsen wiirden aber die Konjunktur
insgesamt ausbremsen.

Und so bleiben Mr;ge_fangen in einem Dilemma:
Kommt der Aufschwung, tréigt er den Keim seines

‘eigenen Endes schon in sich. Wahrscheinlich ist

die richtige Schlussfolgerung aus diesen Beobach-
tungen, dass ein Aufschwung in Europa und

' China bestenfalls schwach sein wird. Sollten die

Kapitalmarktzinsen auch im Dollar steigen,
wiirde das sogar die Konjunktur der USA bedrohen.
‘Wann kommt denn der Aufschwung? Wohl eher
nach der ndchsten Rezession.

Klaus Wellershoff ist regelmassia Kolumnist und Co-Host von
‘«Handelszeitung Morning-Call». Die Ansichten der Gastautoren
-massen nicht mit jenen der Redaktion Gbereinstimmen.



bergrenze gibt
Dnmsindmihnrgnwlﬂxhw
riabel und schwanken, aber sie werden
zum der Einla-

‘Freedom 24 nennt sich

ein Finanzanbieter, der
mit auBergewshnlich
hohen Zinsen die
Festgeldvergleiche
erstiirmt. Die
Verbraucherzentrale
rat ab. Was steckt
dahinter?

Von Christian

§usel]schaﬁ

“EineBeson:lerhm des Unternelimem
Ist jmﬁa:]h seine mogmphlsche Her-

[ﬁ u:h:d:m von Freedont }’-“mam
kt.ﬂbm\li chill

LR ANZLER

Geschitzt seien durch die gesetzliche

ﬁmn des Untemghmans Freedom Fi-
nance Europe Lid. Diese Gesellschaft
wiederum hat ihren Sitz auf Zypern.
Dort ha sie eine Lizenz der Cyprus Se-
curities and Exchange Commission (Cy-

. SEC) und fallt unter deren Regulie

TUNE..

Damit kann sie in der EU im Zuge des
_sogenannten ,Passpol  mit gerin-
Regulierungsaufwand auch in ande-

ren Lindern titig werden. In Deutsch-
land gibt es nur eine Reprasentanz, sie
hal eine Adresse im vierten Stock des.
‘Kranzler-Ecks am Knrmtslendamm 1u
Betlin. Die

das Unts ey wr Turlov, JahP
einem. @buﬂigen Russen, Er
als Trader, amerikanischen In-

in Zypern bei Free-
dom 24 nur Betrage bis 20.000 Euro,
hebt Max Herbst von der FMH-Finanz-
bemmng hervor: JEs handelt sich nicht

yestmentfirma in Moskau mit dem H:m um eine Bankeinlage, sondemn um eine
del amerikanischer inlage.* Die Verbrauch

land &ngafmpn Nnhdm im Zuge der le Bmlrca W\lﬂlembcrg tit Verbrauchern
Fi et T n ab, ihr Geld bei
te geschlossen wurde, gro er !mem Institut mZ T anzulegen. Fi

die Freedom-Fin C 20[1 Z0-  nanzinstitute mit Si’tgeauIZmrmden
gen Turlov und seine. nach Ka-  von der deutschen Finanzaufsicht Bafin

sachstan, Das Unternehmen trennte sich
:z:elefBerkhlenzuhlge 0 sel

nlchl ﬂberwachl'. s:g! Nlels Nnuhmuer,

taten.

. Turlov selbst gab die russische Stants-

rum ist eine humlertpmzenhge Toehlerv
ree-

ab und nahm die von Ka-
sattslan an. Die Ful‘bes -Liste filhrte den

ldi.ng Curp.. die seit 2Q19 an der
e eigen e ];A]Tun
das ist zumindest nicht lll:hg]ld: befin-

-det sich in Almaty, einer Millionenstadt
in'Kasachstan.

s einen der reichs-
:uut Miinner Knsachslms‘ Im_Gesprich

Orsenzeity
 sich den x.ng‘ie::em 1\11::&

vurst:ll:-n zukénnen - derzeit aber

ppe den deutschen Markt

von Z: ypem aus ab,

rale. Sollte es zu Smtung:n kommen,
Konnten betroffene Verbraucher mh
weder an die deutsche Finanzaulsicht
wenden noch an die hiesigen Ombuds-
stellen, sagt AL

stafen

Norsehri

verbundencs
siken nicht gegen Institute mfl-Sllz auf
Zypern vorgehen.”

The Evolution Of The $20 Bill




Das Aktienrisiko abzusichern ist so giinstig wie selten,

: Es sei «Zeit, das Aktienrisiko abzusi-
i cherny, schreiben die Derivatspezialis-
i ten der franzésischen Grossbank Soci-
i €té Générale in einer Analyse vom
: Montag, Die Kosten fiir die Absiche-
i Iungseien so gering wie zuletzt 2006,
i also vor der Finanzkrise und damit auf
: rekordniedrigem Niveau. Der empfoh-
: lene Hedge ist taktisch und soll das Ak-"
: tienportfolio bis Ende Jahr vor fallen-
i den Kursen schiitzen. Warum aber soll-
i ten sich Anleger gerade jetzt absichern?
:  SocGen sieht fiir die kommenden
: Monate an den Borsen «erhohtes Ri-
: siko», basierend auf vorlaufenden Indi-
: katoren. Aussagekréftig sei in den USA
: etwa der Auftragseingang der Industrie
i im Verhéltnis zum Lagerbestand. Das
: bestiitigt die Basler Bank J. Safra Sarasin
i in einem Ausblick vom Donnerstag:
i Der Auftragseingang sei «enttiuschend
: schwach». Die zweite Jahreshélfte
: bringe geringeres Wirtschaftswachstum
: und wegen der Présidentschaftswahlen
: im November «erhohte Volatilitéit».
:  Jeunsicherer der Ausblick und je
: héher die erwartete (implizite) Volatili-
: tdtam Aktienmarkt, desto mehr kostet
: die Absicherung mit Put-Optionen.
¢ Man sollte also Puts kaufen, solange die
. Volatilitat noch gering ist.
i Dabei hilft, dass Anleger am Op-
¢ tionsmarkt kurzsichtig geworden sind.
: Mitvielen von ihnen spreche sie immer
: wieder, sagte Derivatspezialistin Amy
: Wu Silverman von Royal Bank of Canada
: vor zwei Wochen gegeniiber Bloomberg,
i Dieselben Anleger, die sich bei den letz-
: ten Prasidentschaftswahlen Monate im
! Voraus positioniert hétten, agierten jetzt
viel kurzfristiger - anders als Aktienanle-
ger, die bereits mit einem Auge auf die
Wahlen schielen (vgl. Seite 17). Am Op-

Number of

Al PATENTS

Granted Annually
RoW. |

China us

Cumulative share
of granted Al patents (%):

61%

China

%
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7“‘17 ﬂ]‘l} 2014 2015 2016

¥ voronoi

tionsmarkt ist der Horizont gem#ss Sil-
verman auf eine Woche geschrumpft.
Anleger positionierten sich z. B. mit drei
Tagen Vorlauf fiir die Publikation der
Inflationsrate. Dies spiegle sich im ho-
hen Volumen an Tagesoptionen (Zero-
days-to-expiry-Optionen, 0DTE). Wenn
sich also viele Anleger nur kurzfristig
positionieren, statt jetzt die Prasident-
schaftswahlen ins Visier zu nehmen,
dann kann die erwartete Volatilitit auf
mittlere Sicht gering bleiben, und da-
mit auch der Kaufpreis der Puts.

Dieser sei so giinstig, dass Anleger
einfach Put-Optionen kaufen kénnten,
schreibt SocGen. Die Bank empfiehlt
allerdings einen Put Spread als Hedge
fiir einen Kursriickschlag von 10 bis
15%. Der Anleger kauft einen Put
(Long) und verkauft gleichzeitig einen
anderen Put (Short) mit tieferem Aus-
libungspreis (Strike).

Der Put Spread ist dank dem ver-
kauften Put giinstiger, schiitzt aber nur
gegen einen gewissen Kursriickgang.
Zudem kénnen ihn nicht alle Anleger
auf einfache Weise umsetzen. Wer nicht
Put-Optionen an einer Terminbdrse
handelt, sondern Put-Warrants (Op-
tionsscheine) etwa an der Borse SIX
Structured Products, kann nur eine
Long-Position eingehen. Genauer: Eine
Short-Position in Warrants muss am

selben Tag glattgestellt werden, eine
lingere Haltedauer ist unmgglich.
Gleichwohl ist es sinnvoll, Put-War-
rants auf einen Aktienindex zu kaufen,
um das Portefeuille abzusichern. Der

Zeitpunkt ist dusserst glinstig.

VB



Ein neuer Aquila Investments Update wurde publiziert

Die SNB setzt einen drauf

Die SNB senkt den Leitzins erneut auf nunmehr 1.25%. Einmal mehr hat der SARON seine
Prognosefahigkeit bestatigt.
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CHF SARON 1M, 3M und 6M vs. SNB Leitzins

Quelle: Bloomberg Finance L.P.

Unmittelbar vor der Anklindigung der SNB hat die eidgendssische Zollverwaltung
enttduschende Zahlen zum Aussenhandel veréffentlicht, was den Entscheid unterstiitzt. Eine
weitere Zinssenkung bis Ende Jahr liegt nun im Bereich des Méglichen.

Die im Mai eingesetzte Aufwertung des Frankens findet damit ein abruptes Ende, zumindest
kurzfristig. Auch der schwache Antritt des SMI heute Morgen wurde durch den SNB-
Entscheid wettgemacht.

Der zweite Schritt der SNB 6ffnet der EZB Tir und Tor nachzuziehen und der Fed bleiben
aufgrund der guten Wirtschaftsdaten sowie der zu hohen Inflation weiterhin die Hande
gebunden.
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2024 hat das Nationale Statistikin-

starksten anzogen, lauten: Andalu-

Dass die Preise inzwischen

[ bilienso t vie nie |}
mmoniiien So teuer wie | 2
Preise fiir Hauser und Wohnungen liegen erstmals tiber Blasen-Niveau c

Madrid — tl. Die Immobilien- _ renzwétt sogar bei 179 Punkeen.  gleichzeitig steigt die Nachfrage | !

preise in Spanien haben das Ni- Gebrauchtwohnungen - kommen  infolge gg;guteu—A:bymmarhlaa_\e |

veau aus Zeiten der Blase iiber- auf 148,6 Punkte. Die Regionen, in  und Wirtschaft. AuRerdem hat die | i

- schritten. Fiir das erste Quartal demen die Immobilienpreise am Europdische Zentralbank erstmals l
wieder die Leitzinsen gesenkt. K

1

|

stitut (INE) einen Anstieg um 6,2,
Prozent gegeniber dem Ver-

gleichszeitraum des Vorjahres er-

sien (7,9 Prozent), Navama (7,6)

und La Rioja (7,1). Moderate An-

stiege verzeichneten Castilla-La

schon iiber Immobﬂimb]gsmiﬁrlf
veau liegen, hat auch das Portal

mittelt, Hauser und Wohnungen ~Mancha (4,7 Prozent) sowie Astu- Idealista festgestellt. Anhand der

sind 50 teter wie nie. ~ rienund Galicien (beide 5,1).  Angebote im Mai wurde fiir Ge-
Die offizielle INE-Statistik be- =4 s Ur2uChtwohningen ein _ durch:

'I‘g{l]'a"f E'“E"]’)A“sm"’" Es bestehe ein starkes shmifichen

o o by 2015 o Unglleichgewicht zwischen

kostet haben. Newn Jahre spier  ANgebot und Nachfrage

liegt er bei 152 Punkten. Hauser
und Wohnungen sind um 52 Pro-
zent teurer geworden. Damit wur-
de der bisherige Rekordwert von
151,7 Punk[eu aus dem dritten
Quartal 2007 iibertroffen. Bei
Neubauwohnungen liegt der Refe-

N, 1 i
445, 13, Juni 2024 | Costa del Sl Nachrichten

Es bestche ein starkes Un- sti
gleichgewicht zwischen Angebot plus
und Nachfrage. Experten gehen (9,9 Prozent]
sogar davon aus, dass der Preisan-  zent) und
stieg sich beschleunigen kénnte.  zent). Der.
Der  Wohnungsbau ~ stagniert, betragt 7,

meter im Hinterdand der Costa del
Sol. ,Hier ist zwar nichts Jos, aber
& gibt ein paar gue Bars und
freundliche Menschen und fast kei-
ne Touristen®. Freilich, ohne Auto
gdum“idﬁnﬁgﬂﬂﬁgﬁdlnur

zwel Busse von und nach Malaga
Stadt, die Strandiage miissen ge-
plant sein, die Parkplatzsuche ist ein
Abentevenraub fiir sich. 3

Zwei Wochen im Luxusf_‘esorl in Marbella gibt es oft nur fiir fiinfstellige Preise. Foto: Hotel Suecu;

Ungebremste Teuerung

Bl'menﬁlﬂahrens:iwdie?mi- - —

se fir Ferienwohnungen in der

Sommersaison an der Costa del Sol

um 50 Prozent; 13 Prozent seit dem Spanien, das des
Vorjahr. Das ergibt eine Meta-Stu- ,Urlaubs fiir alle” erlebt gerade die
die iiber filhrende Online-Anbi i isi . des Utlaubs,
wie Awbnb und Booking Dass  Standudaub  im

Marbella tever ist, wundert nieman-  scheint zum Privileg, fiir Besserver-
den, Preise von um die 3.000 Euro  diener zu werden und ist filr ,nor-

pro. Woche fiir ein Apartment in
Strandnéhe sind hier nichts Neues,
Hinter Gibraltar an den edlen Atlan-
tikstréinden der Costa de la Luz von
Conil iiber Zahara de los Anmnes bis
Vejer ist es noch teurer. In den ers-
ten beiden Augustwochen werden
dort die Apartments mit Meerblick
der im Schnitt fiir 2.000 bis 4.000
Euro feilgeboten, pro Woche. Der
spanische Schnitt im August liegt
bei 1.160 Euro.
i

male“ Familien mit Kindem nur

igirola, leider eine ziem.-
lich hiissliche Bettenburg, sind es
genauso viel, in erster Strandlinie
m.Der‘SdJn]anjl‘mm
Malaga: Stadt liegt knapp unter

ein. In Fi

noch mit grofen Abstrichen mog-
durch die hohen Preise fiirchten die
Tourismusstrategen nicht, sie pla-
nen jéhrlich mit neuen Rekorden.
Wer das Meer nicht unbedingt
vor der Nase haben muss, kommt
glinstiger weg: 2.100 Euro kostet
eine 60 Quadratmeter-Wohnung in
Marbellas Altstadt, das benachbarte
Estepona schizgt im stidtischen Be-
reich mit 1350 Euro pro Woche

Eine Familie mit zwei
Kindern muss fiir 14 Tage
mit 6.000 Euro rechnen

1.000 Euro, allerdings fiir Apart-
ments bis 50 Quadratmeter mitten
im Hausermeer. Gen Osten Jésst der
Preisdruck etwas nach: Nerja, Tor-
rox und Rincon bucht man fiir 700
bis 850 Euro fiir Einheiten um die

Boho

tens mit Gemeinschaftspool. Eine
vierkbpfige Familie aus Nordeurc
pa muss selbst dort fir zwei Wc

Kosten rechnen —ohne SpaRbudget.

Kein Wunder, dass sich immer
mehr fiir einen Pauschalurlaub in
der Tiirkei oder Griechenland ent-
scheiden. ,Mit Kindemn hatten wir
das nicht gemacht hier im Hinter-
land*, sagt Anike. ,,Wir haben uns
Granada und Sevilla angesehen,
waren in den Weinkellem von Je-
rez. Aber Kinder wollen einfach
nur baden und ein bisschen Spal,
den konnen sie anderswo sicher
‘haben®.

60 Quad hochs-

P



Weiterfeiern
Von Martin Hock

enn die Party von einem
Hohepunkt zum néchsten
eilt, gibt es zwei Hand-

lungsanweisungen: Verweile doch, es
ist so schon, oder: Wenn es am
schonsten ist, sollte man heimgehen.
Das Erste sagt die Begeisterung, das
Letztere die Vernunft. Kein Wunder
also, wenn sich die meisten Men-
schen anstecken lassen, sich fiir Va-
riante eins entscheiden, am Morgen
danach mit einem Kater erwachen
und sich sagen: Hitte ich mich doch
fiir Variante zwei entschieden. Die
dies getan haben, konnen frisch aus-
geschlafen einen neuen Morgen be-
griilen, hatten aber vorher nicht so
viel Spaf3. Denn wenn statt rauschen-
der Fete nur niichterne vier Winde
warten und man dort daran denken
muss, dass die anderen vielleicht im-
mer noch fréhlich feiern, erscheint es
nicht sonderlich verlockend, den
~ Weg zu Fuf} nach Hause anzutreten.
Anleger an den Kapitalméarkten, die
noch nicht trunken vor KI-Begeiste-
rung und Zinsoptimismus sind, se-
hen sich aktuell just in dieser Situa-
tion: Der Hohepunkt der Party an der
Wall Street scheint seit einiger Zeit
iiberschritten zu sein, es wird aber
immer noch gefeiert. Die Auswahl an
Drinks ist nicht mehr ganz so reich-
haltig (dafiir sind die Prozente ho-
her), aber es ist immer noch genug
da, Wer also noch nicht heimwill, tut
gut daran, es zu machen wie auf der
nicht enden wollenden Party: sich
fiirs Erste in eine ruhige Ecke zu-
riickzichen und den anderen zu-
schauen. Dann hilt sich der Kater

danach auch in Grenzen.

pow 38,834.86 0.15% a

S&P 500 5487.03 0.25% a v h
NASDAQ 17,862.23 0.03% a 42
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AQUILA

Partner.

ARP

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

- Anzant Partner ung Mitarbeter. §

» Standort: 2hrich

+ US® -Viele sprechen von unabhangiger, individueller und

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

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Zurich, 20. Juni 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
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