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¢ Erinnem Sie sich an das Zins-Conuns -

| i hter sine Wahsinspimieund sl Rl n s nd Vel

- Doch die Wiichter fielen nach der Fi-

g:ruml}v;nNAfg Greenspan? 2005 riltselte  nanzkrise 2008 in tiefen Schlaf. Der An-
i JS-No Mﬁn&m . wea.haIb die .Iglhe_nmarktwar_.galihmt durch die
ste!!l!gi’rlstlgen insen partout nicht Kaufprogramme der Notenbanken. Seit
: Steigen wollen, obwohl das Fed den Leit-  diese aber wegen der Inflation beendet
zins stetig erhtsl_n hat. Die Markterwar-  oder teils gar in Verkaufsprogramme
 tung hat sich spiiter erfiilt, von 2007 bis  verwandelt worden sind, ist die Stunde
: 2020 folgte eine Zeit sinkender Zinsen.  der Wichter gekommen. Das bekam
Das neue Zinsritsel ist umgekehrt. 2022 Grossbritannien zu spiiren, als das
: Seit Mitte September hat das Fed den «Mini Budget» der Regierung von Liz
Leitzins 1 Pro gesenkt, von Truss einen Bond-Crash ausléste.
5,25 auf 4,25%. Derweil ist die Rendite In den USA hat der Ausverkauf der
: nhnj&'hrfgar US-Staatsanleihen gestie- Anleihen Mitte vergangener Woche ein
- © gen,von 3,6 auf 4,7%. Warum nur? Ende gefunden. Wer das nur als Ver-
- ; _ Hauptumsache st nicht die Furcht vor  schnaufpause einschitzt und erwartet,
x g-:danuhnﬁeﬂiﬁl.mrlnﬂaﬂon.daswgen dass die Bond Vigilantes die Anleihen-
; inflationsindexierte Anleihen. Grund ist  kurse erneut herabdriicken werden,
: vor allem eine hﬁhere.mrtehe reale - kann sich mit Hebelprodukten an der
| : alsoinflationsbereinigte - Rendite. Sie SIX Swiss Exchange taktisch positionie-
- beruhtaufden robusten Konjunktur- ~ ren. Dazu dienen Short-Faktorzertifikate
[ md:m»ﬂ:,diemﬁ. womitdasFed = auf zehnjihrige US-Treasuries. Genau
i die Zinsen viel weniger senken wird als genommen beziehen sich die Zertifikate
 urspriinglich erwartet. auf den Referenzkontrakt am Termin-
- Dazu kommt die Unsicherheit, was ~ markt, den Treasury Note Future, den
 fiir Massnahmen auch die Bond Vigilantes verwenden.
rch - Pendant zum Zins-Conundrum ist

- sichlich
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Stratege sieht den W) etrtarstrichtigFahrt s 9

AKTIENMARKT
Stratege sieht den SMI jetzt erst
richtig Fahrt aufnehmen

Mensur Pocinei von der Bank Julius Bar

unterlegt seine wiedergewonnene Zuversicht
flir den Swiss Market Index (SMI) mit

cash

~ derzeit am Aktienmarkt das Volatilitits-

Conundrum, Trotz all der Unsicherheit
sind die erwarteten K

recht klein, sowohl im Volatilititsindex
Vix, der sich auf den S&P 500 bezieht,
als auch im VSMI auf den SML Das

~ Mysterium hat einen Vorteil: Put-

tionen und Put-Warrants auf Aktien-

Opt
 indizes sind ziemlich giinstig. Wer ruhig
- schlafen will, bleibt am Aktienmarkt

investiert und kauft Puts, um sein

) mnﬁuormpiénnchsmn Monate ab-

Q —
Suche Login  Menu

Das ist an den Méarkten passiert

eindriicklichem Zahlenmaterial. Der
Markttechnikexperte sieht das
Borsenbarometer auf 13'250 wenn nicht gar...

31012025 08:11
Won cash Insider

...auf 14'125 Punkte steigen, sollte die wichtige
Widerstandslinie bei 12'500 Zahlern dauerhaft nach
oben durchschritten werden. Bisheriges Rekordhoch
geht auf Anfang Januar zuriick und liegt bei knapp
13'000 Punkten. Allerdings rat Pocinci bei den
Schwergewichten Nestlé, Roche und Novartis von
einem Einstieg ab. Nur: Ohne Kursgewinne bei diesen
Valoren diirfte der SMI wohl kaum vom Fleck
kommen...



589 Milliarden Dollar weg:
Was bedeutet der Rekordverlust von Nv1d1a’—>

\ktien-Absturz Noch nie hat ein Unternehmen an der Borse in einem Tag so viel Geld verloren. it
Vas man damit alles kaufen konnte und fiir wen der Crash ein Gewinn ist. : ’

an Bolliger

2ld verlieren macht keinen
1ass. Das weiss jedes Kind, das

535 Milliarden Franken iibrig? Das gibt es dafiir

1en Flinfliber vermisst. Die Ak- B304 %
ndrinnen und Aktionire des Kampfflugzeuge F-35 \
ipherstellers Nvidia wissen - zum Prais von rund 160 Million:

Franken pro Stuck

zt auch, wie es sich anfiihlt, an
em Tag 589 Milliarden Dollar
verlieren, rund 535 Milliarden
nken. Um so viel ist der Bor-
wert des US-Unternehmens
Montag gesunken.

Narum ist Nvidia gecrashe¢?

nd dafiir ist das erstaun-

gute Abschneiden eines neu-

I-Modells namens Deepseek ., grosse Schweizer Firmen \
dieses ist nicht nur praktisch es Nestlé, UBS, Swiss Life ui

‘h gut wie die besten westli-
Programme, sondern ist da-
uch sehr viel effizienter. Es
:t lediglich ein Bruchteil der
‘en Modelle von zum Beispiel
1 Al, der Firma hinter Chat- g
- zumindest gemass Aussa- | —
es chinesischen Start-ups. 1,000 bo o
her ealt vor allam im




~ Rohstoffpreise
~ Entwicklung vom 1.1.2024
~ biszum 31.12.2024 in Prozent
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Was also tun mit Aktienempfehlungen von
KI-Systemen? DFKI-Experte Burchardt mahnt
grundsitzlich zur Vorsicht: ,Wenn man selbst
keine Ahnung hat, wiirde ich sagen: Finger
weg!“ Die Empfehlungen kénnten aber eine gu-
te Grundlage fiir eine eigene Recherche oder ein
Gesprich mit einem Anlageberater sein, sagt
Burchardt.

Den wahren Wert der Sprachmodelle sehen
Finanzexperten jedoch in einer tiefgehenden
Analyse von Rohdaten. ,, Wir analysieren mit K1
zum Beispiel verschriftlichte Analystencalls und
Geschiftsberichte®, sagt Leber, der schon seit
knapp zehn Jahren Kiinstliche Intelligenz bei der
Auswahl von Aktien einsetzt. Ahnliches berich-
tet Ahrens von Maiestas Vermogensmanage-
ment.

Auch Wiedemann setzt auf eine Kombina-
tion aus Mensch und Maschine. ,Durch Kinst-
liche Intelligenz wird der Mensch besser", sagt
der Portfoliomanager. Angst, von einer KI er-
setzt zu werden, habe er bisher nicht.

3 Beliebteste Marken

Bcl!ebtest_e Luxusmarken in China (Umfrage mit Angaben von
dreipréferierten Marken) B 2024 1% 2013

Hermés
Balenciaga
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. Von JUORG ZULLIGER

Geldspiegel

Banken und Berater raten zurzeit
immer 6fter zu Immobilienfonds - die
vermeintlich sicheren Gewinner in
Zeiten niedriger Zinsen. Denn Obliga-
tionen bringen kaum noch Ertrag, und
die Inhabervon Kontogurhaben gehen
nahezu leer aus. Immobilienfonds
locken mit attraktiveren Ausschiittun-
gen von etwa zwei bis drei Prozent und
scheinbarer Stabilitiit. Aber wissen Sie,

dem CS Sfat, liegt der Aufprels sogar
bei iber 50 Prozent] Das heisst, Sle
kaufen Fondsanteile zu einem Preis
sweit iber fhrem inneren Wert,
Aber wie funktioniert das mit dem
<Agior? Manche Experten meinen, die
Zahl sei zu relativieren. Denn zum Teil

in den Portfolios der Kunden. Haben
Sie sich schon einmal erkldren lassen,
wartim genau diese Fonds gewihlt
wurden? Wissen Sie, wie hoch die
Kosten sind und ob die Titel ausrei-
chend diversifiziert sind? Fragen Sie
nach, denn es geht um Ihr Geld.

Weiter werden diese Anlagen gerne
. alssolide und risikoarm verkauft.

- Doch viele Anleger ibersehen, wie
* . starkdie Kurse dieser Fonds auf Ver-
. Anderungen beiden Zinsen reagieren -

- - und wie irrational Mirkte hmal

EEZ

ditriten diese Felnheiteni ni
und kaufen blind.

lien vielversprechend wirken —es
braucht wenig, damit die Bérse diese
Gewinne wieder zunichtemacht. Ein
Anstieg der Zinsen in den USA oder ein
allgemein héheres Renditenivean
konnten den Markt schnell unter Druck
setzen. Im Jahr 2022, alsdie Zinsen in
der Schweiz anstiggen, mussten
Anleger Einbussen von rund 15 Prozent.
‘hinnehmen. Ein Thema fiir sich sind
die Kosten, die mit der Total Expense
Ratlo (TER) ausgewiesen sind. Trotz
solcher ahlen hilt sich die Tyans-

was Sie da eigentlich kaufen? verstehen u f nd. 1%
J’.mmobilignfundcf sind lingst kein * Vor allem Private entscheidensich  seinkénnen. :
Schnappchen mehr, Das sogenannte mangels Fachwissen oder aus Zeitgriin- Derzeitliegen die Pml§ﬂ von Immo-
«Agion ist deutlich gestiegen. Gegen- den dafiir, die ganze Vermogensverwal-  bilienfonds fast: vdgz;ler=§uf ‘dm" : !
TH wiirtig llegt es durchschnittlich beigut (g {hrer Bank anzuyertrauen. Das  Rekordniveau von ggqe:;n 1. Damals
Immobilien: 36 Prozent. Damit ist der Preisauf- iingt zunichst vernintig - schlless-  barten wirallerdings einé Ausnahme-
. - schlag an der Bérse gegeniiber dem lich sind das Profis, Doch sind Sle zeitmit negativen Zinsen von ~073
Fonds sind K€IN@  wer der zugrunde liegenden Liegen-  sicher, dass die Bank steslt om  Prosent Auch wemn dieheutgen
. " schaften gemeint. Beieinigen Fonds,  besten Interesse handelt? Allzu oft t tiefen Zinsen und.
Se l bSﬂaufer vie etwa dem Swisscanto Ifca oder landen hauseigene und teurere Fonds Wohnin
u B / F i Pt ..
! v 9

v

parenz in Grenzen, da Management-
Kosten bei Transaktionen oder Baupro-
jekten meist nicht enthaltensind.

Weni Ste jetzt ins Gritbeln kommen,

ist das gut! Immobilien sind langfristig
Interessant, aber sie sind kein Selbst-
Liufer, Wernicht versteht, was ex kauft,
und der Bank blind vertraut, kinnte

am Ende enttiuscht werden.
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Fiir Kapitalbeziiger liegt das Steuerparadies in Graubiinden

So viel zahit ein verheiratet
er Mann ohne Ki
Kantons- und Gemeindesteuermn (2024) ok i

Gesemt-Steuerbelastung in %, 2024
o]

O T T

ion mit 65 Jahren bei einer Kapitalauszahlung von 1 Mio. Franken fﬁr'l:’-unﬂes-,




Entwicklung der weltweiten
Passagierzahlen, in Milliarden.
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BEST COUNTRIES FOR A Anzahl todlicher Unfélle pro

COMFORTABLE RETIREMENT Jahr,1959-2023

The 2024 Best Countries for a Comfortable Retirement
vey of nearly 17,000 p:
d older. These ranki

well-developed public health system.
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. SOURCE: U.S. NEWS & WORLD REPORT

United States: 10-year and 2-year Treasury interest
rates

— 10-year Treasury interest rate — 2-year Treasury interest rate

2 Die Top zehn Erdslproduzenten der Welt
I Anteil an der weltweiten Erddlproduktion

. Januar
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China: Gross household savings rate
(as %)
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® Janunry 29, 2005 Auymurion betwaan tha Uniled Siuton and Europs MARKETING COMMUNICATION

China: House prices
(Y'Y as %)

— New house prices (70 medium & large cities)
— Second residential buildings prices (70 medium & large cities)
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astewnim, Patrick Atus Consoll

MARKETING COMMUNICATION
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Wihrend in Deutschland d:eFordemagen
nach lingeren Arbeitszeiten immer lauter
werden, hat die spanische Regierung von
‘Ministerprasident Pedro Sénchez genau'
das Gegenteil vor. So soll jetzt im Eilv




Bankaktien steigen durchs Band
Aktienkurse ausgewahlter Schweizer Banken
- Indexiert; 100 = 1. Januar 2024
@ UBS @ Julius Bar < St.Galler Kantonalbank

Nl = oA = AN

Richtsdtze Hypothekarzinsen Schweiz

Festhypothekarzins in %

= . 7 : ‘ Laufzeit in Jahren
01.01.24 01.0424 01.07.24 01.10%31“83}6?41;;5 i i = oo
FlomEi ; g : Aargauische Pensionskasse 1,18 1,21 127 148
. Bewertungen klaffen auseinander AR WIREETHIMIL, . oo hR ol s} B JAE
- d (K il Baloise 149 155 166 186
i Kurs-Buchwert-Verhaltnis - Bk T 920 123 130 149
o ausgewahlter Grossbanken - ' Hypo Lenzburg S 13 140 154 180
,f Lesebeispiel: Morgan Stanley wird an der Bérse Hypomatch' 125 132 139 160
~ zum 2,4-Fachen des Buchwerts gehandelt. el U U | O ||
# 12 Mobiliar Versicherung 1,15 1,09 125 145
Morgan Stanley 2,4 PostFinance 117123 132 150

1. P, Morgan 23 Raiffeisen 136 140 155 189
e T y

. Swisslife - 150 148 162
; Swissquote o111 118 1,28 1,53
¢ Valiant 163 1,56 1,68 188
i Ziircher Kantonalbank 1,58 163 172 190
¢ TendenzzumVormonat A ==k = N
1 : Rendite Bundesanleihen der
Eidgenossenschaftin % 020 024 030 045

Richtsatze per 28.Januar 2025 fir Hypotheken im 1. Rang
fir selbstgenutzte Wohnbauten (chne Gewdhr)
1) Onlinehypothek Glarmer KB Quelle: FuW

QUELLE; BLOOMBERG
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Die grSBi:eﬁ 'ngesv'érlustei aller Zeiten




me Tr ppe sortieren, erhaltan wu'
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THE WORLD'S

Largest Companies
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F+ KOLUMNE ,UBERRENDITE® @ Schweizer Okonomen haben einen
Diese Anlage sollte man nicht Linksdrall - und das pragt ihre Arbeit
Voreilig aU_SSChlieBen Schulden, Wettbewerb, Verteilung: Schweizer Okonomen

beurteilen zentrale Themen je nach politischer Gesinnung
unterschiedlich. Eine Umfrage der KOF und der NZZ zeigt,
dass linke Ansichten haufiger vertreten sind als rechte.

Gemessen am Auktionsumsatz ist der Kunstmarkt in den
vergangenen Jahren stark gewachsen. Wer Geld in Kunst

investieren will, muss aber einiges beachten. ) . .
Thomas Fuster vor 59 Minuten (O 5 min ]

Daniel Walther



Die besten Restaurants und
Beizen der Schweiz in einem

Guide - online beste(lbar

unter shop.falstaff.ch.

GESAMTWE Ry .
FUR DIE SCHyy

Name des Bewertung
Essen =

Restaurants

Cheval Blanc by
Peter Knogl
4001 Basel

Schauenstein
7414 Firstenau

L'Hétel de Ville
1023 Crissier

Memories
7310 Bad Ragaz

La Table du Valrose
1659 Rougemont

Pic
1000 Lausanne

Tanja Grandits ~ Stucki
4059 Basel

The Restaurant
8032 Ziirich

Widder Restaurant
8001 Zirich

Ecco im Giarding
Ascona
6612 Ascona
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Freitag, 31. Januar 2025 S Chweiz :
Reue Siivdher Jeitung

«Der Gender-Unfug

hat an Schulen nichts zu suchens

Laut dem Nidwaldner Bildungsdirektor Res Schmid ist das in
wieder Forderklassen fiir Ki

{f

grative Schulmodell in der heutigen Form &gescheitert. Es sei wichtig,
nder mit Einschriinkungen einzufithren, sagt er im Gespriich mit Erich Aschwanden und Sebastian Briellmann

L Wir leben hierin
«Es gibt kein grosses derSchweiz
Genie ohne einen nicht mehr in einer
Hauch von Wahnsinn.»

ARISTOTELES, griechischer Philosoph
(384 v. Chr.-322 v. Chr)
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AQUILA

Partner.

ARP

+ Hame der Gesetschaft: ARP Vermbgensverwaitungs AG
+ Parinergesetschatt der Aguls AG seit: 2002

- Anzan Partner und Mitarbetier. §

- Standort: Zhrich

- USP- o¥iek

‘tagtagich auf hachstem Niveau. Das seit 20 Jahren.»

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Zurich, 31. Januar 2025

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

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 Vermégensverwalter seit 2002 - FINMA lizenziert
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