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tirkisohe Notanbank — als «realan Ankers
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Tschechien i Indien Indien und China, Gemiss People’ Bank
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werven mittlerwelle auf 1543 Tonnen
Grivasere weisen nur noch die USA sus
mit immerhin 8134 Tonnen Gold, geschul-
det dem damaligen Weltwahrungssystem
Bretion \Huu:s-.- und seiner lesten Bindung
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Der weltwoite Absturz an den Aktienborsen weckt

L] L] LR
Erinnerungen an frithere Borsencrashs. Wase
und worum wurden die Midte in den vergangenen
hundernt Jahren erschitien?

Vor knapp hundert Jahren, im Okdober 1929, kam
et zum schiimmsten und gravierendsten Bérsen

beben mit einem Kursruckgang von insgesami 75%
Er gt zugleich als Ausioser der Grossen Depression
und der schlimmsten Weltwirtachaftsicise des 20
Jahrhunderts. Abrupt endete damit oine lange Phase
i . -3 Y — - " rasanten Wachstumns und spekulativen Booma an
m Hll 'eet' { 2 ~ 1 | dmrBoﬂ.en - xw: A!p;:n. die iibrigens hbufig im
e | =4 (| Verfeld von Crashe zu beabachten nind
4 - m & 1 " ¢ ! e el ’ Infolge einer berhitzten LIS-Nonjunktur, hoher
\ o i { . W Handels- und Budgetdefizite sowie von Zinserhchun
¢ = - ) : gen sturrte der Dow Jones an vinem Tag, im Oktober
1987, am Black Monday, um 226% ab. Es soll der
erste Bérsencrash sein, bel dem Computer eine
entschaidende Rolle splelten und rasch eine weltweite
Penk an den Borsen ausbostan
Der Dotcom-Crash zur Jahrtausendwende ist
wigderum ein Beispiel fur Spekulationsblasen an
den Aktionborsen. Damals platzten rethenweise die
Fantasiebewertungen van internetgesellschaften
Massive Kursverluste verzeichnete insbesoaders
der technologielastigon Nasdag, aber auch der breiter
gefassie SAP 500 sank innechalb von zwalf Monaten

um fast 455
2u einem der schimmsten Borsencrashs und

| [ o | - |
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: | % Flnanzkr‘se _23“/0 l(l'iegsbegilll‘l weiner der tefsien Rezessionsn der Nachkriegszelt
i | | - ukrain& kam e2 wihrend der Finanzkrise, ausgelést von hoch
oo spekulativen Immobilienkrediten in den USA: Bereits
- vor dem 15. Septembar 2008, als die Lehman
- Bankpleite Panik an den Markten susieste, hatten
die wichligsten Bérsenindizes awizchen 30 und 50%
korrigiert. Insgesamt belisfen sich die Kursverluste
etwa beim SLP 500, bis Frubjahr 2000 auf rund 57%
2u einem yergleicheweise noch moderston
Kurssturz von slediglichs liber 20% kam es in jingster
2ot nach Ausbruch der Coronapandemie und des
Ukrainskriegs (vgl. Grafil) ST
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Geldspiegel

Pensionierung:

Budget nicht
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Dollar in Franken

Psychopathen
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Devisenprognosen der Banken

Bank Juni 2025 +/-in% Mz 2026 +/-in%
Euro: Fr. pro 1 € (aktuell: 0.93)
uBs 095 422 095 422

 J.SafaSarasin 093 0 092 -11
Goldman Sachs 095 +22 095 +22

" Commerzhank 092  -11 091 -22

CSEB 0% #11 0% 432

Dollar: Fr. pro 1§ (aktuell:082)

- uBs 0% w9 0m w2

s Safra Sarasin 086 +#49 079 -37

_ GoldmanSachs 085 437 079 -3

Commerzbank 085 +37 081 -12

e SR 088 473 083 +12

ETFverkaufenund BT M——

 J.SafraSarasin 108 -30 116 +42

~ GoldmanSachs 112 406 112 406
~ Commerzbank 108 -30 113 #5
SEB 107 -39 116 442

Dolor: Yenpro 1§ (aktuell: 143) . ..
.. SafaSaresin 16 +17 140 -24
- GoldmanSachs 138 -38 135 -59

Commerzbank 148 431 150 +#45
CSEB s a0 139 -3
Pfund: Fr. pro 1 £ (aktuell: 1.07) S

UBS . 113 456 1,13 456
~ J.SafraSerasin 112 47 106 -09
~ GoldmanSachs 112 #4711 428
- Commerzbank 109 419 111 437
SEB 1 #2800 109 #13

Gute Aussichten fiir Hausbesitzer: Die Zinsen sinken wieder
Swap-Zinssatze vom 1. Januar 2024 bis am 8. April 2025, in Prozent

Z 2 Jahre /5 Jahre /10 Jahre

20.3.2024 26.7.2024 1.12. 2024 8.4.2025

Lesebeispiel: Liegt der 10-Jahres-Swap zum Beispiel bei 0,5%, kostet eine 10-jahrige Festhypothek
gut 1,5% Jahreszins (Swap zuziiglich individueller Kundenmarge).



die SNB unter Zugzwang: Um den
Franken nicht weiter aufwerten
und die Inflation nicht zu sehr
absinken zu lassen, miisste auch
sie nachziehen. So erwarten die
meisten Experten, dass die SNB
den Leitzins am 19. Juni sogar auf o
Prozent senken wird.
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Turbulenzen
Von Christian Siedenbiedel

ie US-Zélle haben die Finanz-
D markte in aller Welt bewegt.

Die Folgen sind vielfiltig. Ak-
tien verlieren kriftig, im Gegenzug
sind die Kurse von Staatsanleihen ge-
stiegen und deren Renditen gefallen.
Besonders stark war die Reaktion des
Wechselkurses vom Dollar zum Euro,
und zwar zulasten der amerikanischen
Wihrung. Viele machen sich Sorgen,
wie es nun weitergeht, Bemerkens-
werterweise hat der Riickgang der An-

leiherenditen dazu gefiihrt, dass

Staatsanleihen mit zwei Jahren Lauf-
zeit in der Schweiz erstmals seit
Langem wieder negativ rentieren.
Bleibt zu hoffen, dass dies nicht der
neue Trend ist. Kaum jemand wiinscht
sich die Negativzins-Ara mit all ihren
Verwerfungen zurtick. In Deutschland
haben die Riickforderungen von zu
Unrecht erhobenen Negativzinsen,
Guthabengebiihren und Verwahrent-
gelten aus der alten Zeit schlieflich
gerade erst begonnen. Etwas Gutes
angesichts von all dem Schlechten hat
der Riickgang der Anleiherenditen
aber auch: Die Bauzinsen, die an der
Rendite der Bundesanleihe mit zehn
Jahren Laufzeit hingen, sind mit die-
ser ein wenig gesunken —auf 3,71 Pro-
zent fiir Darlehen mit zehn Jahren
Zinsbindung.

Die Stunde der Nerds

Von Mark Fehr

I

er Schock nach der Zollatta-
D cke der USA auf Verbiindete
und enge Handelspartner
verindert auch die Arbeitswelt. Lan-
ge galt das Zollwesen eher als Ab-
stellkammer fiir Langweiler und
Paragraphenreiter — zumindest nicht
als die Abteilung, aus der heraus sich
Konzernkarrieren anbahnen. Doch
plétzlich erhalten Handelshiirden
und die Frage, wie man moglicher-
weise geschmeidig unter ihnen hin-
durchschliipfen kann, strategische
Bedeutung, Uber Nacht sind die stil-
len Zoll-Nerds zu gefragten An-
sprechpartnern der Chefetage ge-
worden, Kollegen stehen Schlange,
um sich mit ihnen zu einem Kanti-
nenbesuch zu verabreden. So'schnell
wird man zum Helden.
Aufmerksame Beobachter hitten
schon vor Jahren Anzeichen einer
solchen Entwicklung erkennen kon-
nen. So kann der Handelskonflikt
zwischen den USA und China wih-
tend Trumps erster Amtszeit zumin-
dest riickblickend als Wendepunkt
der Globalisierung gelesen werden.
Hersteller verlagerten damals Pro-
duktion in andere asiatische Lander.
Doch auch die Nachbarn der Volksre-
publik werden jetzt mit Zusatzzollen
belegt. Der Brexit, also der Austritt .
GroBbritanniens aus der EU, hat
ebenfalls alte Handelsschranken
wieder aufleben lassen und fir Baro-
kratie gesorgt, die keiner brauchen
kann. Die Komplikation von Zoll-
kontrollen entlang der kleinteiligen
Grenze zwischen dem EU-Mitglied
Irland und dem britischen Nordir-
‘land konnte nur durch ein mithsam
ausgehandeltes  Sonderabkommen
entschérft werden, Ohne féhige Zoll-
Fachleute blickt da kein Unterneh-
mg mehr durch,
 Dass  vermeintliche Langweiler.
NEF Bmﬁmra igmenwechsel zu Superhelden
“;\F#é!rdé. :i &ﬁ.%g%“ﬁﬁ"h fgrand:té‘f
Disziplinen beobachten. Weil Fir-
men ihre Abhingigkeit von kriti-
schen Robstoffen entdeckt haben,
holen sie sogar Geologen ins Haus,
* die sich mit Seltenen Erden ausken-
nen. Oder sie suchen handeringend
Dompteure fiir Kinstliche . Intelli-
genz, die geschickt die Prompt-Peit-
sche schwingen kénnen. Sogar brave
Logistiker erleben einen spektakuli-
. ren Imagewandel, Fristeten sie frii-
- herein eher peripheres Dasein in der
~ Beschaffung oder dem Vertrieb, lo-
‘gieren sie heute in zentralen War-
Rooms; aus denen sie die komplexen
Lieferketten steuern und eingreifen,
wenn Naturkatastrophen oder Pira-
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US-Hochzinsanleihen

== Risikoaufschlage gageniiber Staatsanleihen:
US Corporate High Yield Average (OAS)
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Kurse und Gewinne im Einklang
Kurs- und Gewinnentwicklung des Stoxx Europe 600 Index (indexiert auf den 1. januar 2015= 100)

350 = Stoxx Europe 600 Index
e Gewinne der
o0 vergangenen 12 Monate
{rollierend)
250
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150 ravad |
L Ui Fort vl s
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2 1 i1 - Ot T "
B 15 s 1w Stimmungsindikator der Profianleger
132 134 40 172 : Rl i B ORE.OE 2 2 3
124 131 147 180
115 120 132 165
170 L0 0 170
Craubindner Kantonalbank 144 151 168 200
Hypolenzburg 130 135 152 187
Hypomatch' 095 104 109 151
Luzerner Kantonalbank 132 139 154 189
Migros Bank ; 131 134 15 184
Mohiliar Versicherung 085 102 116 146
095 102 116 146
129 135 159 207
140 145 160 190
- 19 138 16
104113 133 74
/ 13 143 158 191
Vaudoise = 115 115 147 3
Zuger Kantonalbank 128 136 152 184 :
Ziitcher Kantonalbank 134 142 158 190 :
Tendenz zum Vormonat SN N NN ﬂ:::::::::::::
Rendite Bundesanleihen der
Eidgenossenschaft in % 001 006 019 044 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25
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Richtsiitze per 15.April 2025 fur Hypotheken im 1. Rang fiir
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Gain required to fully recover from a loss
Loss and subsequent gain necessary for full recovery of value

250% 1

Dollar auf 15-Jahres-Tief

+ a 233%
= Dollarkurs in Franken

= Nvidia
Kurs: 110.71 § | Symbol: NVDA

== S&P 500 angeglichen
== Alphabet angeglichen
== Amazon angeglichen

1. Januar-15. April 2025

Quelle: LSEG / Fuw

US-Tech und Halbleitertitel
Kursentwicklung seit KGY  UW/Ebitda

Jahresbeginn, in % 2025 2025
Amazon =1 20 12
Intel SRR O
Microsoft - 8 8 18
Apple .../ (. .. 2
Cadence L < 29
Alphabet -16 18 n
Marvell -5 19 15
11,1 i T SE |
Broadcom .’ 2% Al
Microchip Technology =32 44 27
Synopsys TN i ¢ SN L
KLA Corporation 6 21 17
LamResearch -6 18 15
Texas Instruments ~ -19 27 18
Qualcomm -9 12 9

Quelle; SEP Capital 1



1 US Markte trifft es am hartesten

2 Historisch hohe Unsicherheit

3 Gewinnkiirzungen fangen erst an

== S&P 500 == StoxxEurope 600 == SMI
indexiert, 1. Jan. 2025 = 100 ;

Januar

= S Economic Policy Uncertainty Index == Vix (r. Skala)

u. H L : . H 2
2000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024

== Dax == Stoxx Europe 600 == SEP 500
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4 Sektorrotation bei den Gewinntreibern

Quetle Commerztask / Gl P 1

5 Augenmerk auf Banken

Qusile Dekaliank | Gralic Fuld of

6 Gelingt Erholung vom Riickfall?

B Wachstumsbeitrage (Gewinne - aktulles Quartal)',
in Prozentpunkten
Gesundheit — 436
i I 32
Versorger 1402
Komm, Dienstl. +02
Industrie | +0,1
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Grundstoffe 1-02
Finanzen I-02
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Zykl. Konsum W -07
Energie -0

Gesamtmarki | +48
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Zunachst weiter abwarts

Die Grosswetterlage spricht fir langfristig orientierte Investoren gegen Aktien,

fele Marktteilnchmer holffen dar-
aul, dass die Aktienwell in Kiicze
wieder in O g ist. Doch s

wiel Vertrawen in dle
schaft der Welt wurde durch die ermtische

Die weltweit erhihten
ste Volkswire- Risikoprdamien

und seine Unternchmen werden die 2oll-
bodingte  Abschwdichung der Weltkon-
junktur und damit such (hres Gewinn.
wachstums spiiren.  Belastend  kommi

Politik Trunsps serstiet. Das gilt auch fie werden sich vorderhand hi"”“{]‘l;’x die ““”":J‘i"'“"'h"" Wihrungen
 creaeikinden Lt zum Dollar zubetst krilftly erstarke sind.
i sickmign i -, Polp kaum legen. Unternchmenshewertungen sind in- so

fich it der Zeitpunkt noch nicht pekom:
men, wieder in die Aktienmiirkte einzu-
stoigen. Denn cine  realwinschafilich
unterlegte Trensbwende an den Bomen ist
vorderhand nicht in Sicht, Das gl nicht
rur fiir die Birsen Amerikas. Auch Europa

Technisch versagt

Von Franz Mestler

enn die Borsenkurse ab-
stiirzen, hat man als Anle-
ger genigend Probleme:

Sollte man manche Aktien nun viel-
leicht doch verkaufen? Oder sind es
glinstige Finstiegskurse? Was aber
definitiv nicht zu den Problemen da-
zugehoren sollte, ist, dass die Trading
App den Dienst versagt. Da ist es fast
schon egal, ob man nur die Kurse
nicht sieht, nicht handeln kann oder
am Login scheitert — chne Informa-
tonen kein Handel, selbst wenn er
technisch funktionieren wiirde. Dabei
kommt der Ansturm nicht einmal be-
sonders iiberraschend. Wer die Bor-
senentwicklungen der vergangenen
Tage verfolgt hat, konnte mit Sicher-
heit davon ausgehen, dass es am Mon-
tagmorgen eine groBe Nachfrage auf
den entsprechenden Plattformen ge-
hen wiirde. Wann sollte man schon
ins Depot schauen, wenn nichl an
einem Tag, an dem Bérsenkurse auf
der ganzen Welt fallen? Warum man
dann nieht im Vorhinein zusatzliche
Serverkapazititen gebueht hat, wis-
sen wohl nur die Verantwortlichen.
Noch schlimmer wiire es, wenn die
technische Infrastruktur gar nicht in
der Lage wire, solch einen Ansturm
zu verkraften, Die Kommunikation
der betroffenen Anbieter war zudem
mehr als diirftig. Wie man es auch
dreht und wendet: Es ist mehr als
peinlich fur Trade Republic und die
Commerzhank, dass ihre Trading
Apps perade an solch einem Tag tiber
Srunden nicht funktionieren. Fiir vie-
le Kunden war dieses technische Ver-
sagen ein echtes Argernis, das zudem
Vertrauen kosten kann,

einem Umfeld nur bedingt bruchbar
Har wifft Tramps Zollpolitik ebenso
die asiatischen Emerging Markets mit
hoher US-Exportabhiingigheit. Auch ibre
Gewinnerwartungen  milssen  deutlich
mach unten revidier! werden.  SEITE 15

Vorsicht, EZB

Vior Christian Siedenbiedel

je EZB riistet sich fur ihre
Antwort auf Donald Trump.
Am Donnerstag soll sie ver-

kiindet werden. Dabei hat die Noten-
bank wie andere damit zu kampfen,
dass sich die globalen Rahmenbedin-
gungen fur das Wirtschaften im Mo-
ment von Tweet zu Tweet dndern kon-
nen. Zudem ist nach wie vor unklar,
ob Trumps Zollpolitik dem Euroraum
vor allem weniger Wirtschaftswachs-
tum beschert oder auch Inflation. Da-
nach sieht es bislang allerdings nicht
aus, Die Zolle beeintrachtigen trotz
der partiellen Aussetzung die Pers-
pektiven der europdischen Wirtschait.
Der starke Euro dampft die importier-
te Inflation und belastet die Export-
wirtschaft, Die schwiicheren Aussich-
ten fiir die Weltwirtschaft Jassen den
Olpreis fallen, das sorgt auch fiir nied-
rigere Preise firr Kraftstoff und Heizbl.
Zudem fithrt die erhdhte geopoliti-
sche Unsicherheit dazu, dass Unter-
nehmen Investitionen erst mal zu-
rickstellen, Das alles lisst es plausibel
erscheinen, dass die EZB die Zinsen
weiter senkt. Ubertreiben sollte sie es
aber angesichts der vielen Fragezei-
chen zur weiteren Entwicklung nicht.
Malistab muss das Mandat der Noten-
bank sein, die Wahrung der Preisstabi-
litiit, Es ist nicht Aufgabe der EZB,
Wechselkurspolitik zu betreiben. We-
gen der Turbulenzen an den Kapital-
mirkten tauchte zuletzt die Frage auf,
ob die Notenbank dort stabilisierend
eingreifen sollte. Amerikas Noten-
bank Fed, die stirker betroffen ist, sig-
nalisierte, gegebenenfalls bereitzuste-
hen. Vielleicht reicht es auch fir die

EZB, die Werkzeuge zu zeigen.
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Zent der Minner in Deutschland ein

Ohes Interesse an Investments, wih-
rend das bei nur 40 Prozent der Frauen
der Fall ist. Fiir die Befragung wurden

00 Minner und Frayen mit einem
Spar- oder Girokonro im Alter zwi-
schen 24 und 65 Jahren reprasentativ
ausgewiihlr,

Grundsitzlich schiirzen sich Miin-

nerund Frauen unterschiedlich ein: 46
Prozent der Frauen gaben an, dass sie
inf iellen Angelegenheiten unsi-
cher sind, verglichen mir 34 Prozent
bei den Minnern. ,Frauen sind aus
vielfiltigen Griinden weniger hiufig
am Kapitalmarke investierr als Minner.
Das kann langfristig zu Nachteilen
beim Vermégensaufbay und bei der
Alrersvorsorge filhren*, sagt Karin
Kunrath, Chief Investment Officer bei
Raiffeisen Capital Management.

Generell nehmen Minner groflere
Risiken in Kauf. Sie nurzen damit die
Moglichkeiren der Kapitalmirkte, um
ihre Vermégens- und Altersvorsorge
weiterzu verbessemn. , Frauen wiihlen
dagegen aus Angst vor moglichen Ver-
lusten Geldanlagen mic geringeren Ri-
siken. Diese unterschiedliche He range-
hensweise kann die Vermagensklufr
#wischen Minnern und Frayen Vergro-
flern”, sagt Kunrath. Ein wichriger
Grund fiir die Risikoscheue von Fray-
e liege auch darin, dass ihnen auf-
grund geringerer Einkommen weniger
Geld zur Verfigung stehe, Daher hat-
1en sie auch einen kleineren Spielraum
im Hinblick auf’ magliche Verluste,

e EG e ey
Frauen mit weniger Risiko

Umfrage: Welche Eigenschaften
sind fiir Sie beim Investieren am
wichtigsten? Antworten in Prozent
B Frauen M Ménner

Geringes R!sil_m

J

Hohe Ertrige

|

Kapitalgarantie

Batragt: 500 Minner

und 500 Fraven, 2025 Quelle: Raiffuisen
HANDELSBLATT Capital Management
Besonders auffillig sind die Unter-

schiede zwischen den Geschlechtern
bei Investments in Alktien, So inves-
tierten 53 Prozent der Minner in Ak-
tien gegeniiber 35 Prozent bei Frauen,
Wenn es um ETFs geht, nutzen 46
Prozent der Manner dieses Instrument
gegeniiber 27 Prozente der Frayen,
+Diese unterschiedliche Herangehens-
weise kann die Vermogenskluft zwi-
schen Mannem und Frauen weiter ver-
groBern®, warnt Kunrath. Generell
schirzen Minner ihr Wissen in Sachen

Verzinsung, Kaufkraft und Anlagestra- .

tegien hcher ein als Frauen,
Dirk Wohleb

In Luzern wéchst die 7. e
Bevilkerung besonders stark,.
im Jura viel weniger

gzahl
Verénderung der Bevb_l@ﬁ!."fgzgs :
2wischen 2025 und 2055 9°" -
Referenzszenario
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Unsere groRte Schwache liegt im Aufgeben. Der sichere Weg
zum Erfolg ist immer, es doch noch einmal zu versuchen.
(Thomas Alva Edison)
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25 Jahre ETE-Handel auf Xetra

Beliebteste Indizes fiir ETF - ;
Durchschnittlicher Monatsumsatz” in Millionen Eurg

SEPp fmt} 155

2000

Anzahl der ETF
1500 auf Xetra

1000 ‘|

11.4.2000

Die graBBten ETF-Emittenten




Warrén Buffett remains undefeated.

Legend.
Total net
Rank Name _worth  $YTD changa
1 Elon Musk $3028 -$1308
2 Jeff Bezos $193B -$45 . 2B
3 Mark Zuckerberg $1798 -$28.1B
4 Bernard Arnault $1588 -$18.68B
5 Bill Gates $1558 -$3.38B
6 Warren Buffett $1558B +$12.7B
7 Larry Ellison $1508B -$42 1B
B8 Larry Page $134B -$34 .68
9 Steve Ballmer $1278 -$19.58
10  Sergey Brin $126B -$32.3B

Top 10 Countries

with the Largest Gold Reserves

i 3388

“ 2452

r! 2437
2299

I 1848
I 1040

FIFA WORLD RANKINGS

MEN'S TI:IF| 25 ﬂS OF APR. 3, 2025
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MENSCHEN MIT
MILLIONENEINKOMMEN

Milliondr*innen pro 100,000 Enwohner, nach Bundesiand

CURRENCIES STRONG
THAN THE US DOLL

Dinar

Michelin-starred restaurants per 100,000 people,
by European country

M 130-1.49 0.30- 0.49
M i10-1.29 0.10-0.29
W 0s0-1.09 Less than 0.10
M o70-089 0
050-0.69 [ Less than 100,000



MOST EXPENSIVE CITIES
IN THE UNITED STATES

Least affordable Large American Cities by sversge manthiy
househald spending on 10 commen bills in 2024

Son Joze oA
New York Y
Boston MA
50n Francisco cA
San Diego CA
los Angeles CA
Geattle WA
Washington oe
Miami FL

Partiand an
Denwver co
Alanto GA
Austin ™

Fort Lauderdale FL

Socramanta ca
Lae Vegos NV
Phoenix Az
Colorado Springs  co
Tampo FL

Callos ™

Charlotts N
Chicage L

Saint Paul M
Baltimore Mo
orlande FL

Sourse corOINSIGHTS [2020)
wwnw.rankingroyals.com

§2,383
$2,353
43,370
§2,339
52,334
$2.302
52,207
£3,26]

2%
28%
A%

29%
9%
51%

33%
3%
49%
6%
38%
38%
3%
40%
38%
423,
40%
38%
are

39%
34%
3T%
%

43%
3B%

& RankingRoyals
oceBGqe

So entwickeln sich die Aktienmérkte seit Trumps

Amtsantritt

Entwicklung der wichtigsten Aktienindizes pro Land,
Verdnderung in Prozent

/ Schweiz ~ Deutschland / USA / Japan / China

10

-10

Febr, 2025

L5

Fiir den laufenden Tag wird der aktuelle Kurs angezeigt [Intraday).

Stand: 8, April 2025, 8 Uhr 40,
Quellen: Yahoo Finance, elgens Berechnungen
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How much money
you need to buy a luxury
home in every state

W s3T™
SH 1M
R, $4IM
a1 )
3 $3.0M
H $28M
0F $1.3M
413
or$3.0M

.
B
Y gsam ’

$500k - $999K B $1m - $1.9m B $2m-$25m

M $3m -$3.9m B $4m-$49m M $5m-$59m

Gourze: Realtor e REVEALED: Haw Much somey You Seolly Meed Ts Buy o _usury Hoere In Every Siote.
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Startseite Politik Wirtschaft Finanzen Feuilleton Karriere

MEUE 7€

Trump trifft Apple ins Mark

Fiir das wertvollste Unternehmen der Welt kéinnten die
neuen Aille eine immense Belastung werden.
Vorstandschel Cook muss schwierige Entscheidungen
traffen.

Roland Lindner, New York



Dog ownership

% of households

9&P 500 Annual Returns
Since 1942
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Fareign investors hold almost one ¢
of America’s natianal debt {

HOW MUCH $TM BUYS IN

WORLD'S TOPELECTRIITY /- i
(LA "

— INDIA
OTHER ECONOMIES 6.7%

26%

RUSSIA

3.9%

JAPAN

- 3.3%

BRAZIL

2.5%

Lo

SOUTHKOREA
Network Il souee te saiccrisey v 25 2%
creative




LINGUISTICS

German language

Around the world (native speakers)

Germany
71.740.000

Austria
#.000.000

Switzerland
5.570.000

Brazil
4.670.000

@00D

France
1.170.000

usA
1.000.000

Canada
280.000

Spain
190.000

Australia
110.000

80.000

Mean age of men at first marriage

e O

men at first
marriage

<30.0
L 300-319
B 20-330

B 340359 ¥
B =0

Highest
H—F
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Mengen Gold in die USA

Gold-Exporte aus der Schweiz in die
USA, in Tonnen

200
. Die schlimmsten Tage der Schweizer Borse
180 ®/ ¢
An diesen Handeimagen verlor der Schweizer Leitindex am starksten,
160 in Prozent
140 Datum Verlust * Grund
120 Kettenreaktion nach
16.10.1989 -105% [  Schwarzem Freitag
100 1989
12.03.2020 -96% [ corona
80 { : )
Aufhebung Euro-
o 15.01.2015 Tl oo
19.08,1991 %] Golfkeg
40 10.10.2008 -78% ]  Finanzkise
ca Irakische Invasion
20 5.08.1990 S
0 = Terror am 11.
y . : 11.09.2001 Saty | Sepiember
2020 2022 2024 18.11.1988 -66% ] Zinsangste
i 6.10.2008 -6,1 Finanzkrise
@ Trump Handelskrieg i | :
& ’” Aufhebung Euro-
@ Uberfall auf die Ukraine B91.2088 -ex il Mindestkurs
@ AUSbI’UCh Pandemie 7.04.2025 -5,2% Trumps Zoll-Hammer*
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US-Zoll-Politik/Aktuelle Verwerfungen

‘ hoher Volatilitét an den

Sehr geehrie Inveatoran

Aktual sl CAT Bonds ibre stzhidsiens noe Wikkorg in den Porfolos abdruckesol
untar Bawsis, 55 wia wihrand dar Finanemarks-, Corona- und cer Zingkrise von 2032 S
[t 20 anwarlen, dase CAT Bands sich wellerhin von don Yendinungen das Zollstrekie
unbesindrucit zeigen werden Ciese WidarstandsfEhigheit engibt sich aus den

Urnistésiden, dass CAT Boeds das herkérmliche Konkrsausfalrisiko ven Anlaiben mii mit Mut in Zeiten
Malkstasiaphanrisiken arserz aben und als Floater stukiuren sing. Solange kein = ; T T
Auslhseersignis eintrilt. kannen Snleger weiterhin mit aneprecnenden Renditen rechren. der ! (J’ se .‘Sl’

Da die Poliek von Pras cent Trurmp sllgemein als inflatoratreiband gilt, asind zwai zantrals !rl.’}(‘:|ezal|‘}j,‘_J|
Efiekte zu erwarien. Erslens solte die T-Bil-Kemponents der CAT-Bond-Rendien
rikzimislig erhaht Bleiben - daz derzaiios Niveal vor rund 4 % dent hierbel ss
AusgaARgsHUNKE. Zweliens daman ritelinst] steigends Infatlonsraten zu hioheran
Rilckvareicherurgeprammien iibran, da diese an cdie nominal versicherien Werte angepasst

waerden - in Trend, der sich bareits im Jahr 2022 abgezsichnet hat, EC von Berksh
Michisdeslotots wird der CAT Bond Markl indirekt beeinflusst. Solten tadilionelie h

Anlagekiassen UMTAssend neu hewertel wermen, St2igh ourch fe Sianiitar von CAT Soncs.

ihr Postiolicaryeil, Dae fe! de wird Tw Abfluzzen fuhren.

Diesar Umstand wirkt sich weedanum posiiv aue, de sich durch de reduzierts Machfrege
rach CAT Bonds das Argebot von Verscherungsdechung reduzier, was die
Rilgkvarsicherungsrendien sisbilisiert.

W wermian Sie i |, werr sich wi =l unsere Er
andern sollie.

ME freandlichen Grassen
1hr Plenurm-Taam

= Franffurter Allgemeine 2 = Stanffurter Allgemeine 5

Starisiite el Witsibial e Patiivton: Mt Startseite FPolitik Wirtschaft Finanzen Feuilleton Karriere

NEUE ZOLLE @ RUSSLANDS KRIEG IN UKRAINE @
Trump trifft Apple ins Mark Vorriicken unter hohen Verlusten

Fiir das wertvollste Unternehmen der Welt kénnten die Nach Schitzungen der NATO wurden seit Kriegsheginn
neuen Zille eine immense Belastung werden. schon melhr als 900.000 russische Soldaten verwundet
Vorstandschef Cook muss schwierige Entscheidungen oder getotet. Trotedem gibt es keine Anzeichen dafiir, dass
treffen. Wiladimir Putin einlenken wiirde.

Roland Lindner, New York Thomas Guischker, Briissel



World's Most Fashionable
Countries, 2024

Spore
B France 97.94 16 ™ Russia

§ ltaly 97.67 17 wmm Netherlands

ted States 97.46 18 [ Mexico

3 ¥ United Kingdom 57.18 19 e Luxembourg

| 5 o Spain J 20 = Liechtenstein

Germany .32 b2 l Ireland

= Australia , 22 i-siru;apere
1_ Sweden a4, 3 o Maonaco
9 i Switzerland ‘a5z | 24 | Qatar
10 n]‘P"" 25 @ Macau (China) a0.69
11 ¥ Brazil 26 | mm UAE 90.59 ¢
| =, 12 - Austria 27 I8 San Marino 90.37
28 1= Norway 90.27
14 9 gia 7 29 4= Denmark 0.23
15 A south Korea g 30 % Hong Kong [China] 202
Source: CEOWORLD Magazine
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WHERE INFLATION IS...

AND ISN'T
12-month change in the price of:
AUTO INSURANCE I s
RENT [ 4%
HOUSING 9%
EDUCATION 9%
RESTAURANT MEALS 8%
HOUSEHOLD ENERGY =u!i
EARNINGS . : >
PERSONAL CARE . 1%
MEDICAL CARE I 25%
OVERALL INFLATION 2%
GROCERIES I 2%
COLLEGE TUITION I 2.3%
PRESCRIPTION DRUGS | S
RECREATION %
ALCOHOL I e%
PETS & PET CARE rm
USED VEHICLES 0.6%
CLOTHING Joax
NEW VEHICLES 0.0%
TRANSPORTATION il |
TOVS m=
FURNITURE A8%
HOTEL ROOMS 25% I
APPLIANGES 25% I
ELECTROMICS -2.0%
AIRFARE -5.2 I
RENTALCARS -8
GASOLINE -8.8%
itm:é :u;:u OF LABOR STATISTICS. DATA AS yd'loolﬂnunce
U.S. Housing Prices: 1950-2024
1950 3.6% 1975 8% 2000 93%
1951 B.0% 1976 82% 2001 7%
1952 44% 1977 147% 2002 96%
1953 11.5% 1978 157% 2003 98%
1954 0.9% 1979 13.7% 2004 137%
1955 0.0% 1980 T4% 2005 136%
1956 0.9% 1981 51% 2006 1.8%
1957 27% 1962 08% 2007 53%
1958 0.7% 1983 47% 2008 -11.9%
1959 0.1% 1984 47% 2009 37%
1960 0.8% 1985 75% 2010 40%
1961 1.0% 1986 96% 2011 38%
1962 03% 1987 79% 2012 B.5%
1963 21% 1988 72% 2013 106%
1964 1.3% 1989 44% 2014 44%
1965 17% 1990 07% 2015 50%
1966 12% 1991 -0.2% 2016 52%
1967 2% 1992 08% 2017 6.2%
1968 41% 1993 22% 2018 46%
1969 7.0% 1994 25% 2019 38%
1970 B.2% 1995 1.8% 2020 106%
1971 4.2% 1995 24% 2021 19.0%
1972 3.0% 1997 4.0% 2022 58%
1973 34% 1998 6.5% 2023 58%
1974 10.1% 1999 1.7% 2024 40%

AREAS OF THE US AS EUROPEAN COUNTRIES OF EQUAL GDP
AND CORRESPONDING CITIES
S o G A S8 Y SR UG EA A P LNY
EITIEN (8 EAGH ANES OF ANERICA ARE BURKTITUTER PON i
LAMGIST MOET MPDSTANT CITUES 18 THE EURCPEAN COUNTAY WiiCH COVERE T

1A
3 mﬁ“;' “LUXEMBOURG
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Where are
Fortune 500 Companies EUROPE
Headquartered? IN 2100 _

2100 Population

Number of Fortune 500 companies in each state

1 30 &0

California is home to many of
a Arnarica’s biggest innovators ke
Apple, Nvidia, and Netflix ):él., New York isn't just banks —
{__% Pepsi, Pizer, and Estbe Lauder
T ate also headguartered here
’

Home ol Warren Butleit's
Berkshire Hathaway.

- i Tx
. o
Several Fortune 500 firms | o
=3 have recantly relocated 001
=% to Taxas, Including Testa,
HP, and Oracle

@ Wvommi Wiherw Dt Taths the Gary

Easad on w7074 Formune S0 rank ng. Source: Fortany

Percentage of the world's population living in each

Indian state German Angst
Wer fGrchtet sich vor dem Klimawandel!? Umfrage noch Landerr, Mai 2023
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Schutzlos im Sturm
Von Martin Hock

ede Ara hat ihre Gewissheiten,
Wenn Aktienkurse fallen, kauft
man Anleihen. Wenn Unsicher-
heit herrscht, fliichtet man in den
Dollar und in Gold. Nun, an Unsi-
cherheit dariiber, wie sich die Wirt-
schaftsordnung der Welt und ihre
konjunkturelle Situation entwickelt,
fehlt es derzeit gewiss nicht. Nur: Es
sind just die USA, von denen aus ein
Hurrikan zu kommen scheint, der
iiber die Weltwirtschaft und die Fi-
nanzmirkte hinwegfegen koénnte.
Die Kaimauern des ,sicheren Ha-
fens*, der die Vereinigten Staaten et-
wa seit dem Ersten Weltkrieg waren,
die zwischenzeitlich mal mehr und
mal weniger stabil schienen, schei-
nen jetzt mutwillig eingerissen zu
werden. Ziel ist es — um im Bild zu
‘bleiben — einen noch schoneren und
noch gréBeren Hafen zu bauen oder
wenigstens einen, der so schén ist,
wie man glaubt, dass er einmal war.
Setzen die Bulldozer aus dem Oval
Office ihr Werk fort, werden Anle-
ger bald ganz schutzlos den Stiirmen
auf den Kapitalmirkten ausgeliefert
sein. Aktuell werden schon die Segel
anderswohin gesetzt: in den Gold-
Hafen oder auch nach Deutschland —
wobei dieser Hafen gegeniiber dem
riesigen der USA eher wenig Anker-
platze bietet und selbst derzeit auch
_ nicht den allerrobustesten Eindruck
macht. Fiir Anleger geht es indes um
alles: Wenn sich die Welt von der
internationalen Kooperation wirk-
lich verabschiedet, konnte sie bald
Wh werden, wie sie es zwi-
chen den bej eltkriegen schon
Ay den Wi g

ETF im Test

Von Christlan Siedenbiedel

ie neue Frau im Vorstand der
D Bundesbank, Fritzi Kohler-

Geib, hat sich auf der Presse-
konferenz der Notenbank zu den Ver-
mogen in Deutschland erfreut darii-
ber geiuflert, dass die Deutschen
weniger Berithrungsiingste gegeniiber
Aktien und Fonds hitten als friher.
Der Anteil der Haushalte mit Aktien
ist seit 2017 von elf auf 18 Prozent ge-
stiegen, der mit Fonds einschlieBlich
ETF sogar von 16 auf 24 Prozent. Ir!
einem Land, in dem noch vor zwel
Generationen das Sparbuch alles do-
minierte, scheint die Geldanlage am
Kapitalmarkt an Gewicht gewonnen
zu haben. Das ist gut so. Dazu mag
eine veranderte Einstellung jlingerer
Generationen zu Risiken beigetragen
haben. Der Aufstieg der ETF als rela-
tiv einfache Anlageprodukte mit nied-
rigen Kosten diirfte eine Rolle ge-
spielt haben. Und auch die Erfolge
von Smartphone-Neobrokern schei-
nen zu einer Aktienkultur neuen Stils
beigetragen haben. Bleibt zu hoffen,
dass all das jetzt nicht unter den Bor-
senturbulenzen um Trumps Zolle lei-
det. In den Neunzigerjahren hatte der
Telekom-Borsengang mit der Wer-
bung von Manfred Krug so manchep
vorsichtigen Sparer in die vermeintli-
che Volksaktie gelockt, der nach her-
ben Kursverlusten das Prinzip Aktie
fiir immer verfluchte, Hoffentlich er-
geht es jetzt nicht manchem Neuanle-
ger mit seinem ersten ETF oder
Smartphone-Aktiendepot ahnlich =
insbesondere, wenn er in Situationen
mit starken Kursriickgangen an der

. Brse wegen technischer Pannen vo-

riibergehend nicht verkaufen kann.

b



W WENE EANEIELARTR 3

H"t::tlnr F;txuic‘isM

i mindestens eine Ge-













Chancen nach dem Crash?

Ein-Jahres—Rendnte vom Dax ein =
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‘in der
rten Welt

bt ity monalisefie Pogios
iligen Messian
,,,,,,, TFilmaan Allert

Cash kombiniert
mit Mut in Zeiten
der Krise ist
unbezahlbar.”
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«Es war immer
~ nur eine Frage der Zeit,

Nestlé stellt laut eigenen Angaben

bereits 95 Prozent der Produkte, die 1blsdA518n ‘a‘_ﬁh‘)h B
das Unternehmen in den USA ;;un 7B aUdaS
verkauft, im Land selbst her. ﬁ?t “%i" | ewl &

42 Donald J. Trump &
@realDonaldTrump
THIS IS A GREAT TIME TO BUYHII DJT

4.34k ReTruths 20.8k Likes 4/9/25,9:37 AM

Der gr6Bte Ruhm im Leben liegt nicht darin, nie zu fallen,
sondern jedes Mal wieder aufzustehen. (Nelson Mandela)



Begegne den Menschen mit
der gleichen Hoflichkeit,

mit der du einen teuren Gast
empfdangst.

KONFUZIUS
chin. Philosoph (551-479 v. Chr.)

«Alles, was die Sozialisten
vom Geld verstehen, ist
die Tatsache, dass sie es von

anderen haben wollen.»

KONRAD ADENAUER
deutscher Bundeskanzler (1876-1967)

ARP

« e e (e tncnaft ARP Vermogemaeranttungs AG
» Parliergessimctaft dor Aculs AQ sell: 2000

‘tagtighich saf héchirm Nwras. Das sait 20 Ishrem. =
- W A Pt el s s thon B achernfs
.

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Ziirich, 16. April 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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