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Der aktuelle Monat ist schrecklich,
was Unwetter angeht: Uber-
schwemmungen von Mahren,
Tschechien, bis nach Maiduguri,
Nigeria. In Stidostasien hat der Tai-
fun Yagi mehr als 500 Menschenje-
ben gefordert und markiert erst
den Anfang der Talfunsaison in der
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Von MARKUS STADELI

Esist ein perfektes Marktumfeld fir
Gold, und das sind die Griinde:

4. Die globale Verschuldung steigt
weiterhin unkontrolliert an. Die Frage ist

nicht, ob, sondern’ di den

zu kanfen: die Titel von Unternehmen,
dieGold fordern. Und dort sehen Exper-

1. Einige Zentralbanken kaufen
wieder Gold. Namentlich die Chinesen
haben realisiert, dass der Westen ihre
Dollar- oder Euro-Reserven jederzeit
einfrieren kann, wenn es hart auf hart
kommt. Das kdnnte ein ziemlicher
Game-Changersein, denn Peking hat
grosse Wahrungsreserven. Und natiir-
lich wird auch Moskau kiinftig nicht

‘mehrauf Dollar und

werden. Der Kaufkraftver-
lust bei Papierwiihrungen kénntesich
deshalb beschleunigen, Es wiirde nicht
erstaunen, wenn es in den kommenden
Jahren auch einmal zu einer heftigen
‘Wihrungs-und Schuldenkrise kime.
Selbst in Franken hat Gold

ten in Potenzial, denn die Gold-
minenaktien haben sich bisher nicht
besser entwickelt als der Goldpreis.
Dabei sollten sie - zumindest in der
Theorie - eigentlich einen Hebel zum
Goldpreis aufweisen. Auch dem Silber-
preis wird diese Eigenschaft nachgesagt.
Tpiard = i {42}

innert Jahresfristum itber 30 Prozent

zugelegt, Das ist spektakuléir, Doch wie
immer, nachdem ein Vermdgenswert so
stark ist, stellt sich die Frage,

ven attraktiv, und man kann sie pro-
blemlos mit ETF abbilden. Trotzdem
halte ich im Moment weder Silber- noch
Gc

2. Die Zinsen sinken. Wer risikoarme
Anlagen wie Anleihen besitzt, erhélt
also laufend etwas weniger Rendite. Das
macht Gold, das nichts abwirft, ver-
gleichsweise attraktiver.

3. Esgibteine Reihe von Kriegen und
Krisen, was dem Goldpreis bek lick

ob es noch weiteres Potenzial gibt oder
ob kurzfristig eher mit einer Gegen-
‘bewegung zu rechnen ist. Darauf gibt es

irlich keine serifsen

Dafiir habe ich michschon vor ein
paar Jahren fir einen erhhten Gold-
antell im Rahmen meiner dritten Siule

Aberes existieren zwei naheliegende
Goldalternativen fiir Anleger, die nicht
das Risikoaufsich nehmen wollen, auf

noch nie geschadet hat.

dem Hoh kt der Preisent

Ichbinbei einem Anbieter,
dererlaubt, mit einer beschrankten Aus-

Ich halte das fiirattraktlv, weil sich
derKurs des Edelmetalls meistanders
entwickeltals die (ibrigen Anlagen in
Ieiner dritten Siule: Neben einem
Kleinen Anteil Cash und Hochzinsanlei-
hen sind das vorallem Aktien. Mein
Anbieter nimmt ein regelmissiges
Rebalancing vor. Das heisst, er reduziert
das Gewicht der Fonds, die gut gelaufen
sind, und kauft dafilr jene nach, deren
Kurs gefallen ist. Ich erhoffe mirein
Plusan Rendite, je unterschiedlicher
sich die Anlagen in meinem Portefeuille
entwickeln. Ob diese Diversifikation

effektiv zu einer besseren Performance
filhrt, habe ich allerdings noch nie iiber-
prift - auch mangels Mathe-Talenten.
80 oder so: Ieh fithle mich heute wohl
mitmeinem Gold, unabhéngigyonder

wahlvon i

eigenen Anl iX Zusar

Mel 4

.
v

liegt bei rund 8 Prozent.

3. Vorein
paar Jahren noch war ich unsicher, ob
daswirklich eine gute Idee ist.
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Figure 6: Rental price growth in largest Swiss cities (asking rents, indexed, Jan 2020 = 100)
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World Economic Outlook by the International Monetary Fund

GROWTH PROJECTIONS BY REGION
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China has been on a deflationary trend for five quarters now
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US Exceptionalism has dominated the global equity landscape for 15 years now
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Der Olpreis spiegelt die Weltlage
Preis fiir die Rohdlsorte Brent, in Dollar je Fass

1997 2000 2003 2006 2009 2012

(D Wachsende internationale Nachfrage, Opec-Kiirzungen
(2 Biindelung internationaler Produktionsprableme

(3) Globale Finanz- und Wirtschaftskrise

(® Arabischer Friihling, Birgerkrieg in Syrien, Iran-Sanktionen
(8 Schieferdl-Revolution in den USA

(&) Corona-Schack; Preiskampf Saudiarabien und Russland
(D Russischer Angriff auf die Ukraine

Friiherer iranischer Raketenangriff auf Israel (April 2024)
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The 10 Longest Living
Presidents in US History

M still alive

George HW. Bush | |94.5

! Deceased

Gerald Ford | J93s

M o33

Ronald Reagan

John Adams | 1907

Herbert Hoover | Y02
Harry S. Truman | :.88,6
James Madison | (85.3

Thomas Jefferson | 83.2
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ohne Juni, Juli,

) Jahresrenditen | ohneJuni,Juli & ohne August &
Kalenderjahr A August &
gemass SIX August September
September
1988 24.98% 16.04% 12.81% 21.39%
1989 20.73% 0.36% 3.15% 19.48%
1880 -20.18% -8.05% 4.73% 5.15%
1991 15.91% 16.00% 20.70% 20.69%
1992 17.65% 29.19% 23.58% 16.59%
1993 50.81% 35.52% 36.48% 46.50%
1604 -7.62% -5.21% -1.77% -6.17%
1995 23.06% 17.15% 13.75% 17.08%
1996 18.29% 16.09% 13.61% 11.27%
1997 55.19% 46.77% 36.76% 60.61%
1998 15.37% 31.98% 50.72% 60.80%
1999 11.69% 8.95% 9.83% 10.74%
2000 11.91% 3.79% 8.73% 13.57%
2001 -22.03% -10.99% -1.07% -9.68%
2002 -25.95% -7.83% 0.90% -19.58%
2003 22.06% 9.97% 11.43% 21.86%
2004 6.89% 10.75% 9.63% 7.98%
2005 35.61% 26.57% 19.51% 29.28%
2006 20.67% 12.44% 8.85% 13.46%
2007 -0.05% 6.18% 5.72% 0.07%
2008 -34.05% -31.09% -24.92% -29.30%
2009 23.18% 6.34% 4.10% 15.24%
2010 2.92% 4.75% 2.33% 0.99%
2011 -7.72% 10.07% 11.02% -2.03%
2012 17.72% 8.80% 6.86% 15.85%
2013 24.60% 26.99% 22.70% 21.12%
2014 13.00% 12.89% 11.21% 8.25%
2015 2.68% 7.17% 10.93% 13.08%
2016 -1.41% -1.72% -1.36% -2.02%
2017 19.92% 20.76% 17.64% 18.35%
2018 -8.57% -13.47% -14.01% -7.81%
2015 30.59% 25.00% 23.24% 28.79%
2020 3.82% 0.43% -0.08% 1.23%
2021 23.38% 13.49% 20.30% 27.76%
2022 -16.48% -11.02% -5.28% -8.28%
2023 6.09% 6.98% 9.19% 10.21%
Gesamtrendite 1832.14% 1723.99% 2754.44% 4264.93%
Jahresdurchschnittsrendite 8.57% 8.40% 9.76% 11.06%
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Der Dax hat zwischenzeitlich 19.000 Punkte
~ erreicht. Doch gleichzeitig sind viele

I’ ] heimische Unternehmen an der Bérse billig
P - zu bekommen. Eine Chance fur Anleger

B
h‘.;.f&hrlicher Niedergang
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- Wert aller deutschen Aktien gemessen am globalen Bérsenwert in Prozent

}

Schweiz
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S&P 5 00
seit Anfang 2024

+20,5%

&

SPi
seit Anfang 2024

+8,2%

Zugegeben: Der Vergleich
des S&P 500 aus den USA
mit dem breiten Schweizer
Aktienindex SP1ist nicht
fair. Schliesslich sind im S&P
auch gehypte Tech-Werte
wie Nvidia oder Apple drin
und im SPI derweil Old-
Economy-Firmen, die bis-
lang kein gutes Jahr gehabt
haben. Zum Beispiel Nestlé
oder die Swatch Group.
Aber interessant ist
~ der Vergleich allemal.




Peking bekdampft die ° Deutschland und die Schweiz sind

Borsenbaisse industrielastig
Chinesische Aktien gemessen am CSI . .
Anteil des verarbeitenden Gewerbes an der
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Die schleichende Konsolidierung der Vermogensverwalter

ANBIETER WERDEN WENIGER Die zunehmende Regulierung und die Vergreisung der Kunden bringen kleine Unternehmen unter Druck.

NOTKER BLECHNER

1, sieht er

walter 1

war die Schweiz ein Paradies fil
Vermbgensverwalter. Tausende . Unter-
nehmen mit oft nur zwei oder drei Mit-
arbeitern tummelten sich in Ziirich, Genf
und anderswo. Doch seit dem Ende des
Bankgeheimnisses sind die goldenen Zei-
ten vorbei.

Die seit 2023 geltende Verpflichtung,
bei der Finanzmarktaufsicht (Finma) eine
Lizenz vorzuweisen, hat der Branche
einen weiteren Schlag versetzt. Viele kon-
nen sich die hoheren Kosten und den ha-
heren Aufwand fiir die Finma-Regulie-
rung nicht leisten. In den vergangenen an-
derthalb Jahren gab es gut ein Dutzend

Zusammenschliisse und Eigentiimer-
wechsel. «Es gibt mehr Transaktionen, es
gibt mehr Projekte», bestitigt Christian
Fischer, M&A-Experte und Managing

als magliche Option.

Gordian Giger, Schweiz-Chef des Zu-
ger Asset-Managers Cinerius, spricht von
einer «stillen Konsolidierungy der Vermé-
gensverwalter. Die zunehmende Regulie-
rung, steigende Erwartungen der Kun-
den, die Digitalisierung sowie auch die
ungekliirte Nachfolgeregelung wiirden
viele zum Aufgeben zwingen. Viele Baby-
boomer haben Vermégensverwalterge-
sellschaften gegriindet. Diese kommen
nun ins Rentenalter und finden oft keine
Nachfolger. %

Profiteur der Konsolidierung

Von diesem Trend profitiert Cinerius. Das

Unternehmen beteiligt sich mehrheitlich

an anderen ‘Vermégensverwaltern und

bietet ihnen ein gemeinsames Dach mit
und 1k

Partner des I sehmens
ICFM Partners, «Etliche Vermbgensverwal-
ter suchen den Exity, sagt er.

Die Finma-Lizenzierung kénnte den
1gstrend beschleunigen, ver-
mutet Tobias Wiirgler, Managing Director
und Partner des Beratungskonzerns BCG
in Ziirich. Dabei miisse es nicht unbedingt
nur reine Akquisitionen geben. Auch eine
Konsolidierung {iber Plattformen, die Ver-

I, Marketing P I
an. «Wir haben eine Personalabteilung,
die rekrutiert», sagt Giger. Zudem verfiige
Cinerius {iber ein eigenes IT-Kompetenz-
zentrum. «Das haben andere Vermigens-
verwalter nicht.»

Eigentlich wollte sich die 2021 gegriln-
dete Cinerius pro Jahr an vier bis acht klei-
neren Asset-Managern beteiligen. Bisher
sind jedoch erst zwei Dealsin der Schweiz

de gekommen. So erwarb Cinerius
Anfang 2023 den Ziircher Vermagensver-
walter Entrepreneur Partners mit Kun-
dengeldern in Hohe von 4 Mrd. Fr. Ende
2023 schnappten sich die Zuger die
Schwyzer SSI Wealth Management mit
rund 20 Mitarbeitern und 2 Mrd. Fr. ver-
waltetenVermégen, -

«Wir dachten, dass wir eher Beteili-
gungen an kleineren Vermégensverwal-
tern erwerben kénnens, erkldrt Giger.
«Dann haben wir gemerkt, dass auch
grosse an uns interessiert sind, Deshalb
haben wir die Strategie getindert und set-
zen jetzt auch auf grossere Akquisitio-
nen.» Inzwischen hat Cinerius 14 Mrd. Fr,
Assets unter Verwaltung - mehr als ur-
spriinglich geplant,

In diesem Jahr hat Cinerius allerdings
noch kein passendes Objekt gefunden.
«Wir haben eine gute Pipeline», sagt
Giger. In den letzten Monaten gab es
zahlreiche  Due-Dilligence-Prozesse,
«Meist haben wir uns dann aber ent-
schieden, dass noch nicht der Moment

fiir einen Kauf gekommen isty, verrdt

Giger. «Wir wollen uns nicht verwéssern,
Qualitit geht yor Quantitiit.»

Aktivauf dem M&A-Markt sind derzeit
vor allem Kantonalbanken, Die Thurgauer
Kantonalbank erwarb in diesem Jahr eine

25%-Beteiligung an der Arete Ethik Invest.
Die Tessiner Kantonalbank schluckte Al-
trafin. «Die Kantonalbanken kaufen der-
zeiteherzuw, hat Giger beobachtet. Privat-
banken dagegen hétten derzeit keinen

-grossen Appetit, nachdem sie vor mehre-

ren Jahren noch aktiv waren. «Das ist wie
ein Pendel, das hin und her schwingt.»
Experten halten dies fiir einen logi-
schen Schritt. «Es gibt Kantonalbanken,
die Interesse haben mehr zu diversifizie-
ren, um unabhéingiger vom Zinsgeschift
zu werden und um hr Kommissionsge-
schiift zu verbesserny, erkliirt CFM-Bera-
ter Fischer, «Vermdgensverwalter bringen
>

dungen gab. In der Regel kompensierten
die Neugrindungen die Abginge. Pro
Jahr, so Domer, hiiren 100 bis 150 Unter-
nehmen aus Altersgriinden auf.
Inzwischen liigen aber wieder (iber 100
Neugriindungsgesuche bei der Finma.
Folglich diirftesich die Anzahl der Vermo-
gensverwalter in der Schweiz bald wieder
bei 1800 bis 2000 stabilisieren, prophezeit
Domer. Momentan sind rund 1600 bei der
Finma gemeldet. Uber300 von hnen war-
ten immer noch auf eine Bewilligung der
Behiirde fiir eine Lizenz.
Selbst kleine Vermogensverwalter sind
nicht vom Aussterben bedroht. Im Me-

Kleine knnen tiberleben

Beim Verband der unabhéngigen Vermo-
gensverwalter (VSV) will man jedoch von
einem Aussterben der Branche nichts wis-
sen; Im Gegenteil, «Es gibt keine Konsoli-
dierung der Branchen, sagt Geschiftsfith-
rer Patrick Dorner gegentiber FuW.

dian b gen die bei der Finma
bewilligten Vermogensverwalter drei
Mitarbeiter und verwalten weniger als
100 Mio. Fr,, erkldrt VSV-Geschiiftsfithrer
Dorner. Dies sei ein gutes Zeichen.

Trotz der hoheren Regulierungskosten
bleiben viele Vermigensverwalter opti-
mistisch filr ihre Zukunft. Laut einer Um-,
frage von Cinerius vom Frithjahr trauen
sich die meisten von ihnen (71%) zu, den

Dorner gibt zu, dass in den vergang
nen vier Jahren rund 500 Vermbgensver-
walter unterm Strich verschwunden seien.
Dies ldge aber nur daran, dass es wegen
der lange dauernden Finma-Bewilli-
gungsverfahren so gut wiekeine Neugrin-

=

Die meisten Anlageprofis verzichten

Pr en
Viele wollen weitere Mitarbeiter einstel-
len, In den kommenden drei Jahren gebe
es einen Bedarf von uiber 1000 neuen
Kundenberatern, heisst es in der Cine-
rius-Studie,

daher auf die Timing-Strategie. An der

Borse ist nicht das Market Timing

entscheidend, sondern die Zeit im
Markt. Wer mit dem Markteintritt zu
lange wartet, verpasst also

Renditechancen. Wenn langfristige

Kapitalanlagen ihr volles Potenzial

entfalten konnen, sind erstaunliche

Ergebnisse moglich.



The World’s Top 20
Biggest Submarines Fleet

Ranking Submarines Fleet strength by country,
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Der Ausbau der Photovoltaik hat Fahrt
aufgenommen. Jeden Tag werden
schweizweit tiber 200 neue Anlagen
installiert, die meisten davon auf den
Dachern von Wohnhausern oder
Industriebetrieben. Schon im
laufenden Jahr wird die Solarenergie
erstmals {iber 10 Prozent des
Jahresbedarfs liefern — mehr als die
beiden Reaktoren in Beznau
zusammen. Geht es nach dem Willen
des Volkes, soll dies nur der Anfang
sein: Bis 2035 soll die Menge an
produzierter Sonnenenergie noch
einmal verfiinffacht werden. So steht
es im neuen Stromgesetz, welches das
Stimmvolk am 9. Juni angenommen
hat.




Luxusflaute
Von Niklas Zaboji

F rankreich mag gerade andere
Probleme haben als schwa-
chelnde Luxusaktien. Die
Mehrheitsverhéltnisse im Parlament
sind kompliziert, die Gesetzgebung
stand monatelang still, die Staatsver-
schuldung galoppiert, und viel mehr
als ein Prozent Wirtschaftswachstum
ist weder in diesem noch im kommen-
den Jahr zu erwarten. Dennoch: Baga-
tellisieren sollte man die Flaute von
LVMH & Co. nicht. Die Absatzproble-
me in Fernost hinterlassen in ihren Bi-
lanzen und qua Borsenwert am fran-
zosischen Aktienmarkt deutliche Spu-
ren. Vor allem bei LVMH zeigt sich in
aller Deutlichkeit, wie grof die Ab-
hangigkeit von der aufstrebenden chi-
nesischen Mittelschicht iiber die Jahre
hinweg geworden ist. Ahnlich wie bei
den deutschen Autoherstellern war
sie der Wachstumsmotor schlechthin.
Doch die Party ist vorbei. Anderer-
seits: Das Ende des globalen Luxus-
‘booms ist schon oft vorhergesagt wor-
den, ohne dass die Prognostiker recht
behielten. Ist diesmal alles anders?
Die unverindert grofe Markenanzie-
~ hungskraft und Preissetzungsmacht
der Hersteller von Edlem und Feinep
made in France spricht dagegen. Mit
Ausnahme vom Gueci-Mutterhaus
Kering ist ihr Geschaftsmodell intakt.
In den meisten Regionen der Welt
sinkt die Inflation und steigen die ver-
fiigbaren Einkommen. Das Be.di_irfms
nach Distinktion von Abermillionen
Menschen, die zu Reichtum gelanger},
ist ungebrochen. Solange all dé}s wei-
ter gegeben ist, braucht man sxf:h um
Frankreichs Luxusgiiterindustrie kei-
ne allzu grofien Sorgen zu machen.

Finanzen in der
Schule

mho. FRANKFURT. Junge Erwach-
sene im Alter von unter 30 Jahren
wissen nach eigenem Bekunden eini-
ges liber Finanzthemen. Sie beschif-
tigen sich aber eher wenig mit der
eigenen Altersvorsorge. Das ist ein
Ergebnis der aktuellen wJunge-Leu-
te-Studie” des Versicherers Swiss Li-
fe, fur die 4000 Personen befragt
wurden. 72 Prozent der Befragten
halten private Vorsorge gegen Al-
tersarmut fiir notwendig, doch 44
Prozent der ,Gen Z“ haben damit
noch nicht begonnen. Hinderungs-
grund seien in erster Linie fehlende
finanzielle Mittel. Jeden Vierten
schrecken die Komplexitit des The-
mas und das Fehlen entsprechender
schulischer Bildung ab, bei jedem
Fiinften ist es auch der Mangel an
Zeit. Nur knapp jeder zweite Befrag-
te beschiftigt sich oft mit seiner fi-
nanziellen Situation. Indes schétzen
58 Prozent ihre Kenntnisse als gut bis
sehr gut ein. Dennoch ist Beratung
gefragt. Finanzberatern wird grofe
Kompetenz zugeschrieben, genutzt
wird auch Social Media. Jeder Fiinfte
schaut auf die Seiten von Anbietern,
fast ebenso viele folgen ,Finfluen-
cern” auf Youtube oder Instagram.
Jeder Siebte hort Podcasts zum The-

~ma. Doch am liebsten hétten sie es in

der Schule: Zwei von fiinf Befragten
pladierten fiir ein Fach ,Finanzen®,
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TEILUNG DER
ﬂ:acrknpmusmm WELTWEIT

Barsennotierté Unternehmen 2023

{2,5%

Kanada

63 der 100 wertvollsten Unternel
der Welt kommen aus den USA,
Und von den 10 hochstbewertetel
Untemehmen der Welt haben

8 ihren Hauptsitzin den USA.
(Stand 20.8.2024)

= Wert der weltwelt
gehandelten Aktien

Aktienhandels
(in Billionen Dollat)




KAMPF DER ENERGIEFRESSER:
TECH-GIGANTEN UND LANDER
IM VERGLEICH

Nigeria

32 TWh Irland

31TWh
-

Island

19TWh Kroatien
17 TWh
I I |

Der Verbrauch der Tech-Giganten
ist auf deren Rechenzentren zurickzufohren.

google.com

828

Monthly \

¥ voronol

youtube.com

JIB

boolucam

I e CREATIVE PLANNING

2011-24 2011-24
ETF |Asset Class 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015 | 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Cumulative | Annualized
N/A | Bitcoin ($BTC) 1473% | 186% | 5507% | -58% 35% | 125% | 1331% | -7T3% 95% 301% | 66% |-655% |1558% | 52.0% || 21425791% | 144.8%
GLD |Gald 96% | 66% |-283%| -22% |-107% | 80% | 128% | -19% | 179% | 248% | 42% | 08% | 127% | 28.7T% 77 4% 4.3%
IWF |US Growth 23% [ 152% [ 33.1% [ 128% | 55% | 70% | 30.0% | -17% | 35.9% | 383% [ 274% [-293% | 426% [ 24.0% | 6639% 16.0%
SPY |US Large Caps 19% [ 16.0% [ 322% [ 135% | 12% [120% | 217% | 45% [ 312% | 184% [287% [-182% | 262% | 21.3% | 4852% 13.8%
QQQ |US Nasdaq 100 34% | 18.1% [ 366% | 192% | 95% | 7.1% | 327% | 0.1% | 39.0% | 486% | 27.4% |-326% | 54 9% | 19.0% 910.0% 18.4%
IWD |US Value 01% | 175% [ 321% | 132% | 40% | 17.3% | 135% | 85% | 261% | 27% | 250% | -7.7% | 11.4% | 15.7% 295.7% 10 6%
VNQ |US REITs 86% |176% | 23% | 304% | 24% | 86% | 49% | 6.0% | 269% | 4.7% | 40.5% | -26.2% | 11.8% | 14.3% 204 1% 8.5%
EEM |EM Stocks -18.8%| 19.1% | -3.7% | -39% |-16.2% | 109% | 37.3% |-153% | 182% | 170% | -36% |-206% | 90% | 14.0% 27 3% 18%
MDY |US Mid Caps 21% [17.8% [ 331% | 94% | -25% [205% | 15.9% |-11.3%| 258% | 13.5% | 24.5% [-133% | 16.1% | 13.2% [ 3106% 10.9%
EFA |EAFE Stocks 122%| 188% [214% [ 62% [ 10% [ 14% [ 251% [-138% [ 220% | 76% [ 115% [-144% [ 184% [ 12.% | 1138% 57%
PFF |Preferred Stocks 20% | 178% | -1.0% | 141% | 43% | 13% | 81% | 47% | 159% | 79% | 72% [-182% | 92% [ 12.0% | 902% 4.8%
IWM [US Small Caps 44% | 167% | 387% | 50% | 45% |216% | 146% | -11.1%| 254% | 200% | 14.5% | -205% | 16.8% | 10.8% 2410% 94%
EMB |EM Bonds (USD) T77% | 169% | -78% | 6.1% | 1.0% | 93% | 103% | 55% | 155% | 54% | -22% |-186% | 10.6% | 8.5% 64.5% 3IT%
HYG [High Yield Bonds 68% |117% | 58% | 19% | 50% | 134% | 61% | -20% | 141% | 45% 38% |-110% | 115% | 7.8% 90 4% 4 8%
CWB [Convertible Bonds 7.7% [159% [ 205% | 7.7% | 08% [106% | 157% | -2.0% | 224% | 534% | 22% [-208% | 145% | 65% [ 2201% 8.9%
LQD [investment Grade Bonds | 9.7% [ 106% [ -20% | 82% [ 13% [ 62% | 71% | 38% [ 17.4% [ 11.0% [ -18% [-179% | 94% [ 56% | e85% 3.9%
TP |TPS 13.3% | 64% | 85% | 36% | -18% | 47% | 29% | -14% | 83% | 108% [ 57% [-122% ] 38% [ 52% [ 450% 27%
BND |US Total Bond Market 77% | 39% | -21% | 58% | 06% | 25% 36% | 01% | 88% 77% | -19% |-131% | 57% 4.9% 36.9% 23%
BIL |US Cash 00% | 00% | -01% | -0.1% | -0.1% | 0.1% 0.7% 1.7% | 22% 04% | -01% | 14% | 4.9% 3.9% 15.8% 1.1%
DBC |Commodities -26% | 35% | -76% |-281% | -276% | 186% | 49% |-116% | 118% | -78% | 414% | 193% | 62% | 2.5% -10 9% 0.8%
TLT |Long Duration Treasuries | 34.0% | 26% |-134%| 27.3% | -1.68% | 12% 92% | -16% | 141% | 182% | 46% |-312% | 28% 2.4% 50.6% 3.0%
Highest Retum grec | Brc [ Bre [ wna | B1c [ Bre | Brc | BL | BTC | BTC | BTC | DBC | BTC | BTC BTC BTC
Lowest Retum eem | BIL | 6w | Brc [ oec | B | B | src | BL | oBc | 7 | BIC | DBC | M7 DBC DBC
% of Asset Classes Positive 52 0% 95% 95%







Es gibt allerdings noch
eine zweite Sichtweise
darauf, was in der
Ukraine und in Nahost
passiert. Danach sind
die Kriege dort eine zu-
sammenhdngende AKkti-
on: Teil einer grossen,
globalen Offensive, die
eine russisch-iranisch-
chinesische Achse von
Diktatoren gegen den
demokratischen, libera-
len Westen begonnen

hat. Ist das Uiberzeu-







Intervention, Regulierung, Subvention
— die unheilige Dreifaltigkeit der
Planwirtschaft.




£l Normenkontrolirat
~ Biirokratieabbauwéchter
- sehen Deutschland in
Regeln ,eingemauert™.
» 7

BMW lebt

Der Automobilkonzern steht trotz
des schwierigen Umfelds besser da, als
es der Aktienkurs suggeriert. 12

Bevolkerungswachstum

Die Schweiz knackt die
9-i||oearke

Wetterprognosen in der Schweiz werden immer besser

% Comfort-Index misst die Qualitat der Wettervorhersagen, 100 = bester Wert, gleitendes Jahresmittel
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«Nich'tstun macht nur dann
Spass, wenn man eigentlich

viel zu tun hditte.»

NOEL COWARD
B bt Autor und Schauspieler (1899-1973)

FLAPS DOWN,
GEAR DOWN,

READY FOR
E / A SOFT
LANDING..
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«Wenn du eine weise
Antwort verlangst, musst
du verniinftig fragen.»

JOHANN WOLFGANG VON GOETHE
deutscher Dichter (1749-1 832)



ARP

+ Name ger GaselscRatt ARP Vermogensverwaltungs AG
- Partnergeselschalt der Agule AG seit: 2002

= Anzahi Partner und Mitarbetter: §

+ Stanciet: Zorich

- UsP. o

tagtiglich auf héchstem Niveau. Das seit 20 Jahven.»

« Wi sine Aquila Partrner, wei cwie uf den Branchenfiibrer
setzen und dessen Prafessionalitat,
Quaalitit und Kontinuitst schitzen.- -

P e
it v Govons et VSoresster

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Ziirich, 4. Oktober 2024

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

Telefon: +41 44 213 65 75
Fax: +41 442136570
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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