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Venture Capital, auch

Risiko- oder Wagniskapital
genannt, ist eine Form der Eigenkapital-
finanzierung fiir junge Unternehmen.
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Das Kapital
wird typischerweise von
Start-ups in der Griindungs- und Wachs-
tumsphase in Anspruch genommen. Die
Kapitalgeber erhalten dafiir Unterneh-
mensanteile und missen ein ety
Verlustrisiko in Kauf nehmen. Die Venture-
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Capital-Gesellschaf-
ten hoffen darauf, bei der Wie-
derverausserung der Anteile eine stattli-
che Rendite einzustreichen. Diese ausser-
porslichen Transaktionen sind somit i
Spezialfall des Private Equity, wobei dort
ganze Unternehmen oder Unternehmens-
e auft werden, um sie zu
und zu aptimiere
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wichtige Einnahmequellen
Umsatze in Milladen Dollar

Venture
Capital durch eine
Volkswirtschaft fliesst, st somit auch
Ausdruck der Risikobereitschaft der Inves-
toren und der Innovationsfahigkeit des
Landes. Eine blilhende Start-up-Land-
schaft, die in der Griindungsphase auf
Anschubfinanzierung angewiesen ist,

bildet den Unterbau einer zukunftsorien-

tierten Wirtschaft, Die USA verfigen mit
er Summe von 210 Mrd. $ mit Abstand
d | an Risikokapital
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® Die wichtigsten Passagen

Betrachtet man
die Zahlen jedoch pro Kopf,
dann filhrt der Stadtstaat Singapur die
Rangliste an, Die Schwelz riickt auf Platz
vor. Hierzulande gingen allerdings die In-
vestitionen in neu gegiiindete Unterneh-
men im vergangenen Jahr um,
riick. Institutionelle Anlager habes
ger Appetit aut Risikokapiv
Swiss Venture Capital Report
geht. Bezeichnand ist auch, dass kein einzt-
ges grosses Land des Euroraums auf dex
Rangliste der ersten zehn auftaucht. Ledig-

lich Finnland halt am Ende die Stellung. SW |
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SCHWEIZER AUSSENHANDEL

2024, IN MRD. FR.

ZENTRAL- UND
SUDAMERIKA

82 26

Danald Trump hat die Offensive gegen die globalen
Exportweltmeister begonnen. Dazu zéhit streng
genommen auch die Schweiz, die vergangenes Jahr
im Aussenhandel mit Waren einen rekordhohen
Uberschuss von 61 Mrd. Fr. eingefahren hat. Der
US-Prasident hat unser Land aber bislang noch ven
Retorsionsmassnahmen ausgenommen.
Europa ist fir die Schweiz der mit Abstand

wichtigste Wirtschaftspartner. 55% der Warenex-

_0 Volkshochschulen
in Deutschland
Anzahl nach Bundesland im Jahr 2023

® Der GroBteil des Personals
arbeitet nebenberuflich
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porte werden dort verkauft, fast ausschliesslich in
der Européischen Union (51%), Deutschland ist dort
der wichtigste Abnehmer, wenn auch seit Jahren mit
riickldufigen Zahlen. Heraus sticht Slowenien: Dank
der engen Produktionsverflechtung mit den Basler
Pharmakonzernen ist es zur drittgréssten Export-
und Importdestination der Schweiz aufgeriickt.
Die Schwi hrt mit der EU insgesamt ein Han-

delsbilanzd: ein, sie Impaortiert also mehr Waren

® Wer hinter
den Einrichtungen steht
Volkshochschulen nach Trager

VHS in GmbH,
, gGmbH oder

Stadtstaat sonstiger privater

, Trager 5,7
‘Einge- Gemeinde
tragener Anteil 39.2
Verein i
305 in Prozent
9,0
Zweckverband | Kreis 13,9

Basis: 822 Vhs. / Quelle: Deutsches Institut filr
Erwachsenenbildung, Lefbniz-Zentrum fiir Lebens-
langes Lernen e.V.: Volkshochschulstatistik, Berichtsjahr
2023 / lllustration Gonzalez / FAZ-Grafik: Hewelt
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von dort, als sie dorthin ausfihrt, Beim Handel mit
den USA verhilt es sich genau umgekehrt. 2024

wurden fast viermal so viele Giiter in die USA gelie-

fert, als die Schweiz von dort bezog: 52,7 Mrd, Fr.

(+82% verglichen mit 2023) gegendiber 14,1 Mrd. Fr.

(-3%), Der Exportiiberschuss hat gegeniiber dem
Vorjahr um 4 Mrdl. auf 38,6 Mrd. Fr. zugenommen,

Die USA sind denn auch das grdsste Abnehmer-

land fiir Schweizer Exporte, mit einem Anteil von

©® Angebot und Nachfrage
von Integrationskursen steigt

Anteil der Integrationskurse am
Gesamtangehot, in Prozent
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18,6% an den gesamten Warenausfuhren. Das

Geschiftist allerdings sehr einseitig aufgebaut.
Fast zwei Drittel (64%) der Verkaufe sind Pharma-
und Chemiegiiter. Ein Fiinftel (19%] wird gemdss
dem Bundesamt fiir Zoll und Grenzsicherheit mit
Uhren {inkl. Bijouterie und Prazisionsinstrumente)
erzielt, Maschinen/Elektronik sowie Kase und
andere Nahrungsmittel machen zusammen nut
rund ein Zehntel aus.

® Hauptfinanzierung durch
Bund, Lander und Kommunen

Einnahmen der VHS 2023, An'@'e'rl in Prozent
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kaufen will, und das ist die Regel,

Ich weiss, was
Warren Buffett
weiss. Ehrlich!
[ 3 &

Freitag war kein gurer Tag fiir die ame-
rikanischen Bérsen: Der S&P 500 verlor
1,7 Prozent und die Nasdaq sogar2,2
Prozent. Die Anleger suchten Zuflucht
in Staatsanleihen. Ist das der Anfang
einer Bdrsenkorrektur? Natiirlich gibt
es keine sinnvolle Antwort auf diese
Frage. Aber der Umstand, dass sie sich
die Investoren gerade stellen, zeigt eine
zunehmende Nervositat an.

So sind die Verkiufe von Eigen-
heimen im Januar im Vergleich zum
Vormonat um 5 Prozent zuriickgegan-
gen. Das konnte ein Hinweis darauf
sein, dass die anhaltend hohen Hypo-
thekarzinsen den Immobilienkauf
zunehmend unattraktiv machen, Ame-

rikaner bezahlen noch immer 6,55 Pro-
zent Zinsen fiir eine 15-jihrige Fest-
hypothek. Wer ein Auto auf Kredit

bezahlt einen Zins von 745 Prozent,
Das ist aber noch gar nichts im Ver-
gleich zum durchschnittlichen Zinssarz
auf Kreditkartenschulden, der bei etwa
20 Prozent liegt.

Kein Wunder, schlagen die hohen
Kosten dieses Lebens auf Kredit auf die
Stimmung: Der von der University of
Michigan herausgegebene Indikator fily
das Konsumentenyertrauen ist im
Februar stark gesunken. Die Umfrage
zeigte, dass die langfristigen Inflations-
erwartungen den hchsten Stand seit
1995 erreicht haben, »

Vor kurzem waren sich die Amerika-
ner noch so sicher, dass die Teuerung
unter Kontrolle ist und die Notenbank
Fed ihre Leitzinsen weiter senken wird;
Dach diese liegen noch immer bei 4,5
Prozent und kénnten lange auf diesem
hohen Niveau verharren. Das Fed will

+

angesichts der grossen Unsicherheit,
die Donald Trump mit seiner Flut an
zum Teil widerspriichlichen Ankiindi-
gungen schiirt, mit welfe[en Zins-
senkungen zuwarten,

Zumal Trumps Lieblingsrezepte
gegen alle Ubel Amerikas, die Riick-
schaffung von Immigranten und die
Erhebung von Zollen, die Teuerung ja
noch anfeuern,

Natirlich ist es moglich, dass die
drastischen Abbaumassnahmen bei
den Behérden, von der USAID bis zum
amerikanischen Fiskus, die Elon Musk
gerade mit eiserner Hand durchzieht,
zu wichtigen Einsparungen fithren.
Doch zumindest kurzfristig wird dieser
Kahlschlag eher fiir Chaos sorgen. Ent-
lassene oder vom Rauswiurf bed

Das «Wall Street Journal» frage sich
In einem Artikel vom Freitag noch
€twas ganz anderes: wieso Warren Buf-
fett so viel Bargeld hortet. Der berthm-
teste aller Investoren hat in letzter Zeit
immer nur Aktien verkauft und bevor-
Zugt es, liber 300 Milliarden Dollarin
Cash zu halten. «Weiss Warren Buffert

etwas, das wir nicht wissen?», so das
«Wall Street Journals.

Diese Frage glaube ich beantworten
zu konnen. Buffett wird auf die dilet-
tantische Wirtschaftspolitik Trumps
schauen, auf die iiberaus hoch bewerte-
ten Borsen und sich sagen, dass unter
diesen Umstinden der Spatz in der

Hand besser ist als die Taube auf dem

Dach. Und der Spatz in der Hand ist

~nicht Wer Uncle Sam fiir

Staatsdiener diirften die Wirtschaft
auch nicht gerade ankurbeln. Und wer
hat eigentlich Elon Musk gewihlt2 A

drei Monate Geld letht, und damit

nicht einmal ein Zinsdnderungsrisike

eingeht, erhiilt 4,3 Prozent Rendite.
i 2 .

Staatsgarantien fiihren zu einem haheren Rating
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Keine Inflation

Von Christian Siedenbiedel

D ie Frage liegt auf der Hand.
Wenn Bundesbank und EZB
iiber mehrere Jahre Verluste
in Milliardenhohe machen, aber
nicht insolvent werden konnen, weil
sie die Wihrung, in der sie ihre Ver-
bindlichkeiten zu bedienen haben,
selbst in Umlauf bringen konnen:
Kann das dann zu Inflation fithren?
Wenn man sich vorstellt, die Noten-
banken wiirden die Notenpresse an-
werfen, um die lastigen Zahlungsver-
pflichtungen aus der Welt zu schaf-
fen, und mit dem selbst gedruckten
Geld gleich auch ihre Mitarbeiter be-
zahlen, kénnte man sich ja vielleicht
Sorgen iiber die Folgen machen.
Bundesbankprisident Joachim Nagel
sagt allerdings, so gehe das Eurosys-
tem nicht vor. Bilanztechnisch sollen
die Belastungen aus dem Verlust
{iber einen Verlustvortrag in die Zu-
kunft verschoben und spater mit Ge-
winnen verrechnet werden. Zwei Ri-
siken fiir die Geldwertstabilitit wer-
den in der Wissenschaft aus
andauernden  Notenbankverlusten
gleichwohl gesehen. Zum einen eine
gleichsam psychologische Folge, das
Vertrauen in die Notenbank kann
schrumpfen. Und zum anderen poli-
tischer Druck. Wenn der Wunsch der
Staaten sehr grofy wird, wieder Aus-
schiittungen zu sehen, kann die Situ-
ation der ,fiscal dominance® eintre-
ten, geldpolitische Entscheidungen
werden von haushalterischen Uber-
legungen der Staaten tiberlagert. Bei-
des sind Griinde, warum die Verant-
wortlichen die Milliardenverluste
keinesfalls auf die leichte Schulter

~ nehmen sollten.

nis reduziere
gl

Mehr Ausrufezeichen
Von Daniel Mohr'

AR

olitische Borsen haben keine
P kurzen Beine, Der gewiss€

Hochmut der Borsianer, Wo-
nach sie iiber der Politik stehen und
egal ist, wer da unter ihnen regiert,
ist Wunschdenken. Der Krieg 1n
Europa begiinstigt seit drei Jahren
die Riistungsaktien. Politische Vorga-
ben zu Atomkraft und Abgasgrenz-
werten haben Milliarden an Borsen-
wert vernichtet. Politik bewegt Kur-
se. Und ‘so st auch  die
Bundestagswahl nicht ohne Rele-

_vanz. Das lasst sich nicht jeden Tag

in einer bestimmten Prozentverande-

* rung in einem Kurs ablesen. Die Ein-

flussfaktoren auf die Borsen sind zu
vielfaltig, als dass sie sich tagelang
auf ein bestimmtes politisches Ereig-
n lieBer Der'gr_ad wirt-




Dabei sein ist alles
Von Daniel Mohr

U nsere Umfrage unter Aktien-

fachleuten zeigt Jahr fir

Jahr, dass auch Menschen,

die sich hauptberuflich mit der Mate-

rie befassen, noch immer Keine zu-

verlissige Glaskugel haben, Sie du-

Bern sich in der Regel vorsichtig opti-

mistisch, was die weitere Markt-

entwicklung angeht. Damit liegen sie

in manchen Jahren richtig, in den

meisten aber falsch. Weder lieB sich
die abrupte Zinswende 2022 mit den
Verlusten fiir Aktien und Anlejhen
serios vorhersagen, noch waren es
die zwei sehr dynamischen Aktien-
jahre 2023 und 2024. Die Erkennt-
nisse der Umfragen sind dennoch
nicht wertlos. Sie stimmen nicht mit
Blick auf sechs oder zwalf Monate,
sie liegen aber richtig mit der Ein-
schitzung, dass es mittelfristig stetig
bergauf geht, weil die Menschheit
rund um den Globus nach mehr
Wohlstand strebt.

Die Botschaft, die Anleger daraus
ableiten konnen, lautet: Versuche
nicht schlauer zu sein als die Fach-
leute, nicht schlauer als der Rest des
Marktes. Das mag zwar reizvoll sein
in den Momenten, in denen es ge-
lingt. Diese Momente sind aber die
Ausnahmen. Im Regelfall reicht es
vollig aus, mit dem Aktienmarkt zu
schwimmen. Das Risiko ist weitaus
geringer und die Rendite verldssli-
cher, als wenn man versucht, Verlus-
te zu vermeiden und zu Tiefs wieder
einzusteigen. Man erwischt selten
ein Hoch zum Verkauf und verpasst
noch haufiger den richtigen Moment
fur die Riickkehr an den Markt.

Viel zu viele Sparer hierzulande
wagen den Sprung in den Strom des
Marktes immer noch grundsitzlich
nicht. Dabei soll die Frage nicht lau-
ten: Hopp oder top, alles oder nichts?
Dafiir sind Aktienrenditen letztlich
zu unstet. Es geht darum, eine sinn-

i Yolle Beimischung durch Aktien zu
finden, die Sparer teilhaben lasst an
den Renditen von Aktien, die unterm
Strich langfristig im Jahresschnitt
gutacht Prozent Rendite liefern. Nie-
mand soll sein Hab und Gut, sein
Haus, seine Rente am Aktienmarkt
verwetten. Niemand soll aber auch
glauben, nur mit dem Sparbuch und
dem Girokonto optimal aufgestellt
2u sein. Aktienanlagen sind Teilhabe
an Wohlslandsgewinnen, die grofie
Untérnehmen erwirtschaften, oft
auch deutsche Unternehmen, aber
auch globale Champions, starke Mar-
ken von Amazon iiber Lindt und Fer-
rari bis Duolingo oder Nintendo. Da-
ran teilzuhaben ist keine Zockerei,
sondern  verniinftige Geldanlage,
Warum soll nur Geld bej der Bank
oder beim Staat vertrauenswirdig
sein? Niemand muss sich zudem mit
Bilanzen und Geschaftsmodellen be-
schiftigen, wenn ihm das keinen
Spall macht. Viel rationaler ist die
Geldanlage in Indizes, die das Risiko
streuen und obendrein gunstiger
sind. An solch einem ETF-Sparplan
ist noch niemand arm geworden.
Einfach mal ausprobieren, wie es
sich anfahlt. Schnellen Reichtum
verspricht das nicht, aber auf ver-
ninftige Weise mehr aus seinem
Geld zu machen,
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Aktien, Obligationen und Inflation in der Schweiz
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Nasdaq 100 Bull and Bear Markets*

Start End % Chg Days Start End % Chg Days
2/4/1985 10/2/1987 69.4% 970 10/2/1987 10/26/1987 | -39.9% 24
10/26/1987 7/16/1990 91.7% 994 7/16/1990 10/11/1990 -32.9% 87
10/11/1990 7/20/1998 [787.4% 2,839 7/20/1998 8/31/1998 -22.2% 42
8/31/1998 3/27/2000 312.6% 574 3/27/2000 5/23/2000 -35.7% 57
5/23/2000 9/1/2000 35.6% 101 9/1/2000 1/2/2001 [=481% 123
1/2/2001 1/23/2001 28.2% 21 1/23/2001 4/4/2001 [=49:8% 71
4/4/2001 5/21/2001 49.7% 47 5/21/2001 9/21/2001 [-45.1% 123
9/21/2001 12/5/2001 52.7% 75 12/5/2001 8/5/2002 [=50:2% " 243
8/5/2002 8/22/2002 22.4% 17 8/22/2002 10/7/2002 -23.3% 46
10/7/2002 10/31/2007 178.3% 1,850 10/31/2007 3/10/2008 -25.3% 131
3/10/2008 6/5/2008 22.8% 87 6/5/2008 11/20/2008 [=49.6% 168
11/20/2008 8/29/2018 |639.0% 3,569 8/29/2018 12/24/2018 -23.0% 117
12/24/2018 2/19/2020 64.7% 422 2/19/2020 3/20/2020 -28.0% 30
3/20/2020 11/19/2021 137.0% 609 11/19/2021 6/16/2022 -32.9% | 209
6/16/2022 8/15/2022 22.8% 60 8/15/2022 12/28/2022 -21.9% = 135
|12/28/2022 2/14/2025 107.1% 779 | Average -35.2% 107

Average 163.8% 813 Median -32.9% 117

Median 67.1% 498
*Bull markets: 20%+ rallies preceded by 20%+ declines. Bear markets: 20%+ declines
preceded by 20%+ rallies.



NASDAQ-U.S. MARKET CAP SURGES TO 142% OF

Year #ATH| Year # ATH|Year # ATH| Year #ATH| Year #ATH
1929 1949 0 1969 0 1989 U.S. M2 MONEY SUPPLY IN 2024, A HISTORIC HIGH
1930 0 (1950 O [1870 O |1990 T .
1931 0 1951 0 1971 0 1991
1932 0 1952 0 1972 1992
1933 0 1953 0 1973 1993
1934 0 1954 1974 0 1994
1935 0 1955 1975 0 1995
1936 0 1956 1976 0 1996
1937 0 1957 0 1977 0 1997
1938 0 1958 1978 0 1998
1939 0 1959 1979 0 1999
1940 0 1960 0 1980 2000
1941 0 1961 1981 0 2001
1942 0 1962 0 1982 2002
1943 0 1963 1983 2003
1944 0 1964 1984 0 2004
1945 0 1965 1985 2005
1946 0 1966 1986 2006
1947 0 1967 1987 2007
1948 0 1968 1988 0 2008
Note: Closing
& CREATIVE PLANNING @cCharlieBilello Prices as of
2/18/25
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Article & Sources:
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GDP by U.S. State - Bureau of Economic Analysis - https:/www.bea.gov h AA I
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TEURE STADTE STRAHLEN AUS
Durchschnittliche Kaufpreise flir Wohnungen im Bestand (2024, pro Quadratmeter)*

bis 2000 € 2001-3000€ M 3001-4000€ [ 4001-5000€ [ (ber 5000 €

Hamburg

Minster
4350 € ’ Berlin
5350 €
Disseldort ﬁ[
4900 €
— Leipzig
2800 €
K&In
4450 € *
» \
Dresden
2675¢€

= Nirnberg
3850€

;»z*
‘ o B ¥y 2
2 G e"

Frankfurt
5800€ S Regensburg
4450€
Heidelberg
4825€
Miinchen
Stuttgart 8650 €
875

Freiburg
5200 €
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Deutschland schwéchelt bei F&E

Innovationsindikator von BDI und
Roland Berger 2024

Innovationsfahigkeit
Schweiz

Singapur
Danemark
[l Schweden
Irland

()
Deutschland

y

dass eine Unze Gold vor 2000
Jahren eine fiinfképfige Familie
fiir einen Monat erndhren
konnte. Dies sei heute immer
noch der Fall, wahrend der Wert
aller ungedeckten Papiergeld-
Wahrungen langfristig real
gesehen auf null abgeschrieben
worden sei. Die Studie der
Wissenschafter der Universitat
Zirich zeigt bereits fiir einen
kiirzeren Zeitraum deutliche
Verluste. Im Zeitraum 1972 bis
heute ist die Kaufkraft von 100
Dollar Bargeld auf 13 Dollar

gesunken.
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THE WORLD'S LARGEST

[ ]
A sovereign wealth fund
isa government-owned
investment fund, typically

financed by revenue from natural

| Wealth Funds oo )

@) sourees

¥ veronoi

© Percentage of the
World's Forests

BY FOREST AREA

Home Price-to-Income

in OECD Countries
e

QECD's price-to-income ratio divides
house prices by household disposable
income per capita.

QOECD Average
116

o Norway
" Ganada Belgum  EH10" s i Estonia
135 | Dermark 98 105 Latuia
reland . 106 108, i

UK "\ 4 Foland h
Luxembourg 199 g op SGHERE, 102 260
120 i 2

Swilzerfand—
Portugal
158

Ralio incdexed 102015, Data as of (3 2024 and
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% of people who think their culture

s superior to others

42%

ITALY
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T COz Emissions

in 30 Major Economies

The Sustainable

Trade Index measures
the ability of 30

majar ecenomies

t balance global

trade with long-term
economic, societal, and
envitonmental priorities.
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0% Share of adults’ diet 100%

Food Consumption

Ultra-processed food contains additives, colorings.
lsoﬂw ‘and sweeteners not found in domestic kitchens.
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&

home buyers in 2024
was 56 years old

Median Age of Median Age of
All Home Buyers F Time B

& DOLLAR
5. INDEX

BY PRESIDENT

L]
19 19 975 19E0 2005 2010 2005

(o) Source: Tradingview
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Largest 10 Empires In History

= I .92
L o) '
o
i ’t Wl rongol Empire 2052 Km"  13th century
' mmm Russian Empirs 1422 Km 19th century
\.' & Spanish Empire 12.0 Km LELh cantuly
= # B Unayyad Caliphate 933 Km Bth century
ﬁ A Ml creat Vi 869 K Ldth cantury
-
£ " B Grezt Ging 8OsKm*  18thcentury
.J ‘K I I French Colonial Emplre 756 Km 17th century
523 & ﬂ Abbasid Caliphate 592 Hm? ath century

i:g '] Bl rortuguese Empire 644 Hm®  20th century
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Asia's $40T Economy

Asia's Total GDP
$40T

$18.3T

+  Talwan
$775B

Indonesia

W $1.47

Sgeu l:: mgikﬁymvﬁ

. $5458 . 7

SL9T E e 9
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$1.3T

¥ vorono

Vithars: Data Tafls the Srory

TOP 50
MOST PROFITABLE COMPANIES 2024

$36.0B

ExonMobil

ENERGY $73.8B

$120.7

2024 Profits
Saudi .
Aramco

TECHNOLOEY
$97.0B

[ ¢

$72.4B

Alphabet
$24.9B

PETROBRAS
820.8B  $274B
$21.4B

e

TotaEnergies

$21.4B
eevron

=

$16.3B $15.2B

- il e == Microsoft
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CNPC Shail

FINANCE

nvIDIA

$21.3B
$39.1B

N Meta

516.3B
Tencent

AUTD

$34.2B

§14.1B

&Roaocom

$20.1B

$51.4B

$49.6B  HEALTHCARE
$96.2B JPMoRGaN  $35:2B
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China v
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UNITEDHEALTH
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TESLR
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World Heritage Sites

Europe edition

Like & Subscribe
for daily education
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Rustungsunternehmen . opsisches
Umsatzvergleich in Milliarden Dollar Unternehmen
Rang"” Unternehmen Land Umsatz’!
1 Lockheed Martin ~ USA I, 60,81
2 R SRS B 40,66
3 Northrop Grumman  USA E3s5T
2 30

S,

 EE30,20

EE2981

21,73

B 20,85




. 5% und mehr
~ gleichbleibend.
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Tessin bereichert sich am starksten

Kostendeckungsgrad der Strassenverkehrsamt-
Geblihren pro Kanton in Prozent. Lesebeispiel: Im
Tessin bezahlen Autofahrer 59 Prozent hidhere
Geblihren, als sie an Kosten verursachen.

100%

Tessin 159%
Genf 147%
Graubiinden 142%
Thurgau 141%
Basel-Landschaft 137%
Appenzell .
Innerrhoden 135%
Aargau 131%
Appenzell .
QU Ausserrhoden 127%
Bern 127%
Ehahung: Dinhard, +7% i . :
‘Steyerfuss: Maschwanden,
i 6 St. Gallen 123%
. oss—wp; I '_0.1[5-.1‘13 Luzern oo
ich grossen Berech 24 ! _
e Glarus 116%
o
(Durchschnitt) 44
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Future of Jobs Report 2025 WORLD
. e ECONOMIC
Fastest growing and declining FORUM

jobs by 2030 —

@) or tastest growing jobs @ o0 tastest deciining jobs
Big data specialists Postal service clarks
FinTech engineers. Bank tellers and related clerks
Al and machine learning specialists Data entry clerks j '
A ..
n Saftware and applications developers Gashiers and ticket clerks. Kein RUCKgung
CO,-Emissionen, weltweit, 1940-2024
Security management specialists ﬂ Administrative assistants and executive secretarias
Data warehousing specialists Printing and related trades workers 45 ———— g =51 T
n Autonomous and electric vehicle spesialists n i and pay 90— =
Ul and UX designers Material-recording and stock-keeping clerks: E
=
o
Light truck or delivery services drivers. ﬂ Transportation attendants and conductors :
S
o
m Intemet of things specialists Q5 o e e et S sk 8
>
ABN Data analysts and scientists. Graphic designers ic:
:
Environmental engineers. Claims adjusters, examiners and investigators =
-
Ee
Information security analysts Legal officials 5

Devops engineers m Legal secrotarios
Renewable energy engineers E Telemarketers

Note: The jobs that survey respondants report the highest and lowest niet growih (%) by 2 QUELLE: GLOBAL CARBON BUDGET

Source: Warld Economic Forum. (2025), Futun

Entwicklung der ausstehenden Verbraucherkredite in
den USA, in Mrd. USD

5200
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Wie sieht die Quote der Aktienmarkte aus?

Wer taglich das Portfolio schaute, erlebte in 45% der Falle eine
Verlusterfahrung. -> 55% Gewinnerfahrungen.

Kontroll-Intervall

Jede Woche:
Jeder Monat:

i

Jedes Jahr:

Alle 5 Jahre:
Alle 10 Jahre:
_Alle 15 Jahre:

Verlusterfahrung Gewinnerfahrung

42% -> 58%
37% ->63%
31% -> 69%
16% -> 84%
3% ->97%
0% -> 100%

Die Gewinner

Frederique Constant
Franck Muller

Patek Philippe
Bulgari

TAG Heuer

H. Moser & Cie.

F. P. Journe

Rolex

Montblanc’
Cartier

7| Alle Daten sind bekannt. Neu: Die Goldproduktion er-

reicht in diesem Jahr wohl erstmals die historische Grolle
von 5.000 Tonnen. Die Rollenverteilung der Verkaufer ist

1 hinreichend bekannt. Nachhaltige Investoren sind die No-

tenbanken mit einem geschatzten Anteil von lber 25 %.
Grolfite private Goldkaufer sind China und Indien. Seltsam

und neu:

Wihrend alle anderen zunehmend Gold kaufen, sind
die Deutschen die Einzigen, die in den letzten zwei
Jahren permanent verkauften. Die Hiirde 3.000 §$ ist zu-
nachst eine psychologische Grenze, die daflir spricht, dass
der Preis um diese GrofRe herum langere Zeit konsolidiert.
Die Goldquote von 10 % halten wir aufrecht.

Uhren 2024: Die zehn besten und zehn schlechtesten
Umsatz 2024 im Vergleich zu 2023, Differenz in Prozent

Die Verlierer

QUELLE: MORGAN STANLEY / LUXECONSULT

Van Cleef & Arpels
Tudor

=5045 Harry Winston



Der Terminmarkt fiir Rohstoffe dient
eigentlich dazu, die Risiken von physi-
schen Geschiften abzusichern - von
Minenbetreibern, Rohstoffhiindlern,

: Landwirten bis zu Unternehmen aller

; Art, wie Lebensmittelverarbeitern oder

i Kupferhiitten. Dabei ist fast jeder ein-
zelne Future mit dem tatsiichlichen Gut
hinterlegt. Wer also beispielsweise einen
Kontrakt auf Arabica-Bohnen kauft,
erwirbt damit die Lieferung von hundert
: Sicken a sechzig Kilogramm zu einem

: festgelegten Zeitpunkt in der Zukunft.

Nicht alle Investoren haben aber ein
Interesse daran, mit ihren Kiufen von
Futures tatsichlich ein Vielfaches von
sechs Tonnen Kaffee in Besitz zu neh-
men. So wird ein kleiner Rohstoffanteil
haufig Portfolios beigemischt, um eine
grossere Diversifizierung zu erreichen -
das sind dann meistens langfristige
Anlagen in einen Korb verschiedener
Rohstoffe (vgl. Text links).

Es gibt aber auch rein spekulative
Investoren am Rohstoffmarkt. Das beste
Beispiel: Hedge Funds. Sie sind oft nur
kurzfristig in einzelne Rohstoffe inves-
tiert. Ihre Priisenz am Markt fiihrt dazu,
«Preisinderungen, die durch die Funda-
‘mentaldaten in Gang gebracht wurden,
"¢ zu antizipieren, zu beschleunigen und
i zuverstirken», sagt Ole Hansen, Chef
: der Rohstoffstrategie bei Saxo. Hedge
Funds orientieren sich am M im
‘was laut Hansen bedeutet, «dass sie oft
die grosste Long-Position nahe dem
. Hohepunkt eines Zyklus oder die grasste

 Short-Position vor einem Durchbruch
: des Marktes nach oben halten». Gleich-
. zeitig schichten sie aber auch sehr
- ¢ schnell ihr Portfolio um, sobald sich

' die Fundamentaldaten oder technische
* Indikatoren @ndern.

nen interessant fiir Anleger, die langfris-
tig am Rohstoffmarkt engagiert sind:
Wenn sich die Hedge Funds bewegen,
kann das zu einer Preiskorrektur oder
Preisaufwertung des jeweiligen Futures-
Kontrakt fiihren oder kann zumindest
als Indiz der kiinftigen Preisentwicklung
verwendet werden. Deshalb empfehle
ich die Lektiire des «Commitment of
Traders Report», ein Bericht, den die
Rohstoffbdrse ICE und die US-Auf-
sichtsbehorde CFTC jede Woche verdf-
fentlichen. Er erscheint jeweils am
Freitagabend nach Handelsschluss der
US-Birse — und damit leider nach dem
Redaktionsschluss dieser Zeitung.
Deshalb verwende ich die Zahlen der
Vorwoche, um Thnen ein Bild der aktu-
ellen Hedge-Funds-Wetten zu geben.
Nachdem die Vermogensverwalter im
Dezember und Januar kriftig Kontrakte
gekauft haben, realisieren nun einige
von ihnen Profite, was aus den abneh-
menden Long-Positionen abzuleiten ist.

Aus diesem Grund sind ihre Pos‘it‘idw‘ b

Rolex-Uhren, Sofas und Bagger werden am héufigsten gesucht
Haufigste Suchbegriffe, 1. Januar bis 8, Dezember 2024

 Suchbegriff

Anzahl
s .
8 ° Bagger

i3 Lego 1£5009

5 Wohnwagen 112263 JE

(nI
B

- De'sy

&
e
i
(=)

92'400

S1'269

Insgesamt setzen sie weiterhin auf Roh-
stoffe, die Liste der Netto-Long-Positio-
nen ist lang: O1, Gas, Gold, Silber, Platin,
Kupfer, Kaffee, Kakao, Mais und Soja.
Sie spekulieren also darauf, dass die Ter-
minkontrakte auf die entsprechenden
Rohstoffe zum Filligkeitsdatum mehr
wert sein werden als heute.

Auf sinkende Preise wird gewettet,

" wenn die Mehrheit der Hedge Funds

eine Short-Position eingegangen ist. Das
ist schon seit liingerem bei Weizen und
Baumwolle und seit kiirzerem auch bei
Zucker der Fall.
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Mikaela Shiffrin hat doppelt so viele Siege wie Alberto Tomba
Die elf erfolgreichsten Skifahrerinnen und Skifahrer nach Einzel-Weltcup-Siegan

0 0

Mikaela Shiffrin (USAJ* ; y A
Ingemar Stenmark (SWE) =
Lingsey vorn (s - NN
Marcal Hischer (AUT/NED ;
Annemarie MoserPréll (AUT) “
Vireni Schneider (SU1) R
Hermann Maier (AUT) | NEERRE T
Alberto Tomba (72) [
Rerate Gosch 4u7) T |

Marc Girardelli (LUX) !
Lara Gut-Behrami (SUI)* g

* Noch aktiv.
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Flr Reparaturen und InstandhaltungsmaBnahmen sind jéhrlich gut 1% des Immobilienwertes einzukalkulieren, was viele
Immobilienfans verdréngen. Dabei ist es immer schwieriger und teurer geworden, (Uberhaupt Handwerker zu bekommen,
wobei sich das Problem durch den Personalengpass im Bauhandwerk noch verschérfen wird, zumal viele Betriebe man-
gels Nachfolgern aufthéren werden. Das grdBte Problem bei Immobilien sind aber das Klumpenrisiko und der Kredithebel.

Jedes Immobilieninvestment ist eine Wette auf die Preisentwicklung eines Standorts. Zwar haben die Immobilienwerte von
2010 bis 2021 deutlich zugelegt, seitdem sind die Preise aber auch schon wieder zweistellig gefallen (laut Statista z.B. Min-
chen -15% in drei Jahren). Dabei wird von der Immobilienbranche gerne verschwiegen, dass die Immobilienpreise davor
(1970 bis 2009) tber einen Zeitraum von 40 Jahren stagniert hatten! Und zu guter Letzt seif darauf hingewiesen, dass die
Nominalzinsen mit der Inflation steigen, also eine Entschuldung durch steigende Preise ein reines Wunschdenken darstellt.



Bei Schweizer Journalistinnen und Jour-
nalisten ist die Sache klar: Die Vertre-
ter der vierten Gewalt berichten mehr-
heitlich mit linkem Gedankengut iiber
die anderen drei Gewalten. Das ist
keine Behauptung, sondern spiegelt das
Resultat einer im November verdffent-
lichten Studie der Ziircher Hochschule
fiir Angewandte Wissenschaften. Darin

ordnen sich 76 Prozent der befragten

Journalisten als links ein — unabhéngig
davon, ob sie bei privaten oder_fjf_fent-
lichen Medien arbeiten.

NZZ

Startseite ©

INTERVIEW

«Der Staat wachst und wichst, aber er
schafft hauptsachlich Biirokratie, die
uns alle einengt», sagt der Okonom
Bruno S. Frey

Der einflussreiche Okonom weiss, was ein Land gliicklich
macht. Er kritisiert die Ich-AG-Gesellschaft, fiir die Leistung
nicht mehr zahlt und die keine Verantwortung mehr
tibernehmen will.

Sebastian Briellmann 12.02.2025 (&) 8 min [

Heute meistgelesen: Ein
Sozialarbeiter warnt: «Es lauft
aus dem Ruder, wir mussen die
Sozialhilfe zuriickbauen»

Im Browser lesen

NZZ

Sind Ruben auf dem Markt gefragt, muss man sie nicht
waschen. (Chinesisches Sprichwort)



«Man braucht zwe: thrq, 44
- um sprechen zu lernen,
abe ig Jahre, um
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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, 27. Februar 2025

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

ARP - Ihr unabhéngiger Vermoégensverwalter seit 2002 - FINMA lizenziert
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