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B Brasifien 4 12 frist. Ab dann gilt fir viele

- Staaten nicht mehr ein Strafzoll von
\ Obrige 7 «nur» 10% bei der Einfuhr von Waren in
Uhrig . ) ; iidkorea.......... die USA, sondern viel hohere Sitze.
Dabei scheint Trump bei seiner Handels-
politik nur einen Erfolgsindikator im
Auge zu haben: die Warenhandelsbilanz.
Dienstleistungen und Investition
werden - zuungunsten der Schweiz —
nicht bericksichtigt. Ein Blick auf eben:
diese Handelsbilanz zeigt, dass die USA
gemessen am Wert der gehandelten
Waren vor allem mit den Machbarlan-
dern und asiatischen Staaten ein Han-
delsdefizit aufweisen.

Europaische und zentral che
Staaten machen anteilsmissig sowohl
fur China als auch fiir die USA ungefiihr
gleich viel aus, ein gutes

Brasil

Japan...

Siidkorea.. Viertel der Exporte. Eine weitere G

Indien. . z . y it & meinsamkeit der beiden gt
/] e wirtschaften ist, dass d
Vietnam ............ ¥ 998 Naher Osten und Handelspartner geogr
" 1 Nordalrika 724 G gene Lander sind.
hsahara Afrika 18, ‘ ). Das konnte sich dndem: Die US
Strafztlle haben die Warenstréme in
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Ver. Konigreich ’ d 3 b e iy f 3 3 | ver;choben. So kauft China nun <
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Y allem aus Lateinamerik, i mt
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Zahlen fiir 2022, gemass geografischen Regionen der weltbank
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Es muss noch mehr 'geﬁtﬁn werden

Auch Haubitzen g

in Millionen Euro pro 5

K9 Thunder (Sﬂdiéiéﬁ)

Von MARKUS STADELI

Es mag etwas zynisch t6nen: Die zahl-
reichen Kriege sind ein Gliicksfall filr
die Anbieter von kotierten Anlagefonds
alias ETF, Verteidigungs-ETF mit
Aktien wie BAE Systems oder Rhein-
‘metall gehbren momentan zu den
erfolgreichsten Produkten an der Bdrse,
Was immer man aus moralischer Sicht

aus Investorensicht interessant. Grosse

Fortschritte in ihrer Entwicklung

lassen auf einen Durchbruch hoffen,
Doch es gibt da leider ein Problem:

paar Exoten wie Bank of America oder
Wells Fargo, g

Es gibt halt nur sehr wenige kotierte
Ut i

Neben Regierungen und Hochschulen
arbeiten vor allem grosse Tech-Unter-
nehmen wie Amazon, Google, IBM oder
Microsoft an der Entwicklung dieser
Rechner der Extraklasse, Und sie stel-
len fiir diese Konzerne bloss eine For-

von Verteidigungs-ETF halten mag, es schungsaktivitat unter vielen dar.
handelt sich um ein Anlagethema mit Diese Markistruktur ist ein Problem
guten Investitionsmaglichkeiten. fiirden Quantencomputer-ETF: Die
Wieso? Weil es eine ganze Reihe von grosse Mehrheit der Aktien in diesem
Firmen gibt, die sich auf die Entwick-  Produkt hat nur am Rand mit dem
lung von Watfe ialisi Anlagetheéma zu tun: Neben den
ren und deren Aktien kotiert sind. genannten Unternehmen sind auch die
Dass das bei manchen Anlage- Aktien von Deutsche Telekom, Erics-
themen nicht der Fall ist, illustriert ein  son, HP, Intel, LG, Nokia, Samsung
neu lanci Produkt des Anbi oder Sony im ETF vertreten. Es kinnte

Van Eck, der Quantum Computing ETF.
; 5 sind Quas p

M09 (UsA)®

sichalso um ein x-beliebiges Technolo-
gieprodulkt handeln, erganzt um ein

§

| die sich aussc §
der Entwicklung yon Quantencompu-

fern widmen, zum Beispiel INOQ,

aus Pionieren und strategischen Tech-
letreibern filr ETF-Investoren eine
Moglichkeit, friihzeitig in den Quanten-
computing-Sektor zu investieren.»
Aus Sicht von Van Eck mag das alles
Sinn ergeben. Die Firma besetzt das

Rigetti oder D-Wave. Diese Pure Player Anlagethema vor allen ihren Konkur-
hat Van Eck patirlich ebenfallsinden  renten und versucht es halt mehr
ETF aufgenommen, und dasauchmit ~  schlecht als recht abzubilden,
einer hohen Gewichtung, Trotzdem Fiir die Anleger aber wird die Rech-
komimen sie zusammen bloss auf 32 nung nicht aufgehen. Sie kaufen ein
Prozent des Portfolios. Produkt mit jihlichen Gebiihren von
Der Anbieter gibt auf Anfrage diese 0,55 Prozent, das seinem Versprechen
Erklirung: «Der ETF xombiniert gar nicht gerecht werden kann,
bewusst spezialisierte Pure-Play-Unter- Es gibtzwel bessere Alternativen:
nehmen mit etabli U hr E : inen ki

die eine fiihrende Rolle in der Entwick-
Tung und K slerung von
Quantencomputing einnehmen, Gerade
weil die Anzahl bsennotierter Unter-
nehmen aktuell noch begrenzt ist,
bietet filr uns dieser strukturierte Mix

1

 Kleinen
Betrag in die sehr riskanten Aktien der
PurePlayu die Quantencomputer ent-
wickeln. Oder man kauft einen ETE, der
elnfach nur den Technologieindex
Nasdaq 100 abbildet. Das kostet dann
bloss 0,1 Prozent Gebiihren.

1) Tt | (")
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Alleinstehende mit moderaten Beziigen kinnten profitieren Keine Bank A vlel

ifft,  Bundessteuer beim B,
Her in Franken ©2Ug von bestimmten Kapltalleistungen,

i Von Archibald Preuschat

ri-

bei Geltendes Vo

en Kapitalbezug Recht Bundesrey eutschland hat iiber 1200
50000 Y T pr Geldinstitute — und jetzt
190000, HE L BRRIRSI - i g noch eins mehr. Die spani-

h- ey CGpeddte ek sche BBVA startet mit einer Digital-

fe 200000 2583 i bank in Deutschland. Braucht das

of- 1000000 - Land eine neue Bank? Ja. Die drei

i 10000000 Prozent Zinsen auf das Girokonto so-

M- Tabslle/ GuoletFD. 111 : bty wie die drei Prozent Cashback auf al-

e o B le Einkéufe bis zu 250 Euro im Monat
kann man als Lockvogelangebot be-
zeichnen — sind sie doch auf ein Jahr
‘befristet. Aber es ist aus Sicht des
spanischen Instituts, das auf der Liste
der groBten europiischen Banken
weit oben steht, legitim. Die Marke
BBVA @t hierzulande nur wenig be-
~ kannt. Entscheidend ist, dass das
spamsche Institut den deutschen
‘Bankenmarkt im anatkundenge—
schift mal ein wenig aufmischt. Da
~ herrscht namlich grofe Behibigkeit
Die Deutsche Bank, die zusam-
‘men mit der Postbank auf 19 Millio-
nen Kunden kommt, leistet nur allzu
oft Dienst nach Vorschrift, etwa bei
~ der Ausfithrung von Sepa-Uberwei-

sungen. Der ING Deutschland mit
ihren jetzt zehn Millionen Kunden ist
- auch die Innovationskraft ausgegan-
gen, ihr Zinssatz auf das Festgeld der
: grof
el Mit-
telmaB. Natiirlich szﬁﬂ essgrst ‘einmal
Ankiindigungen der BBVA, etwa
~ einen Kundenservice ohne nerven-
- aufreibende Bots anzubieten, Es wird
 sich zeigen, ob die Bank die Verspre-
£ chungen erfiillen kann. Die Zeiten,
 in denen sich die deutsche Konkur-
~ renz bequem zuriicklehnt und auf die
'\ Behébigkeit der Kunden hofft, soll-
“ten aber vorbei sein.




Meinung

Verdrehte Fakten zum E U-Vertrag

MEINUNG Der Bundesrat will die Sc
Ein genauerer Blick auf die Studie z

Biiro Ecoplan, wie sich eine Nicht-
unterzeichnung des Vertrags und in
der Folge der Hinfall der Bilateralen I
inkl. Personenfreiziigigkeit (PFZ) wirt-
schaftlich auswirken wiirde.

Der Bundesrat frohlockt, die Ver-
luste im Bruttoinlandprodukt (BIP)
wiirden bis 2045 auf kumuliert 520
Mrd. Fr. und 4,9% des BIP wachsen,
und dies entspreche jéhriichen «Ein-
kommensverlusten von rund 2500 Fr.
pro Kopf». Was aber gilt wirklich?

Gemiss Bundesrat sind die Vertriige,
die eine neue Rechtsdynamik und neue
Entscheidungsprozesse bringen, von
grisster Bedeutung und eigentlich alter-
nativios. Damit sind sie aber sowohl in-
haltlich wie auch bei teleclogischer

h

g klar iy
valent, sprich, sie bediirfen des obligato-
rischen Referendums und damit des
doppelten Mehrs von Volk und Stin-

A A

«Bei genauem Lesen ist deshalb vollig problemlos.

i i i i Zwei sind die verbleibend Ein
z'ﬂgt_dle .Sm_d,e' e 1,7% stark durch die Annahme ge-
unw:chﬁg die trieben, im Jahr 2045 gebe es ohne

% . P h if G i ;
Bilateralen LSind oy -~ i e e o
zihlt, aber sie nicht zu den Kopfen,

den. Anders gesagt: Gemiiss dem Bundesrat sollen die fiir
die Schweiz wohl entscheidenden Vertriige nur vors Volk,
wenn jemand das Referendum ergreift. Der Bundesrat
michte es also auf das Verhalten anderer ankommen las-
sen, ob das Volk {iberhaupt tiber die Zukunft der Schweiz

entscheiden kann. 1

Verfassung ausgehebelt

Zudem gilt dies: Die Verfassung sagt in Art. 121b Absatz 1,
«die Schweiz regelt die Zuwanderung von Auslidnderin-
nen und Auslindern eigenstindig», und in Absatz 4, «es
diirfen keine viilkerrechtlichen Vertriige abgeschlossen
werden, die gegen diesen Artikel verstossen». Wenn es
nun um einen Vertrag geht, der auch auf die PFZ zielt,
muss die Verfassung geiindert werden, was ein doppeltes

ndere hinsichtlich

mianiﬂith:.EaIlelchﬁufzkﬂh.Dennder eﬂ.ra‘z.‘um

starken ihre rechiiche Verankerung

das Unver-

der o
‘bei allflligen Verletzungen massy

die
v. Die Ecoplan-Studie

h_weiz mit dramatischen Zahlen vom neuen
eichnet jedoch ein ganz anderes Bild. Rener EICHENBERGER *

er Bundesrat hat sich zum neuen Vertrag
Schweiz-EU positioniert: Er will thn beding
er will dafiir nur das fakultative Referendum mit

ei_nfachem Volksmehr, und er hat die Ergebnisse von
finf Auftragsstudien zu den Auswirkungen des Vertrags
verSffentlicht. In der wichtigsten davon untersucht das

uqd die Zuwanderung mit Kontingenten gesteuert
wiirde und danach keine Ersatzabkommen und keine
Pline B umgesetzt wiirden.

Dafiir werden die einkommensrelevanten Wirkun-
gen der einzelnen Abk 2u tect Handels-
hemmnissen, Luftverkehr, Landverkehr, Landwirt-
schaft, &ffentlichem Beschaffungs-
wesen und Forschung sowie der PFZ
analysiert. Entscheidend ist die An-
nahme, ohne PFZ wiirden jihrlich
rund 20000 Menschen weniger aus
der EU in die Schweiz wandern. Das
bewirkt dreierlei.

Erstens kommen von 2028 bis
2045 insgesamt 344000 Menschen
weniger in die Schweiz, sodass die
Bevilkerung «nur» auf 10,38 Mio.
statt auf 10,73 Mio. wiichst, also um
3,2% weniger als mit der PFZ. Ein
BIP-Riickgang im selben Ausmass

EU-Abkommen iiberzeugen.

2045 gemiiss den iiblichen Prognosen um gut 15% stei-
gen. Zudem gibt es viele Massnahmen, die die Einkom-
men bis 2045 um weit mehr als 0,5% erhthen wiirden.

Genaues Hinsehen lohnt sich

Sodann bietet die Studie ein richtiges Luusbuebetrickli:
Sie sagt, die Kapitaleinkommen seien weit stiirker betrof-
fen als die Arbeitseinkommen, némlich mit -5,03% oder-
-22,15 Mrd. Fr. Doch der weitaus grosste Teil dieser
«Verluste» geht nicht verloren. Sie spiegeln wiederum
nur, dass die Bevélkerung bis 2045 langsamer wiichst.
Weniger Menschen brauchen weniger Wohnraum,
Arbeitsplitze, Infrastruktur und damit Kapital. Deshalb
bleibt ein grisserer Teil des Schweizer Kapitals im Aus-
land, wo es praktisch das gleiche Einkommen fiir seine
Eigentiimer bringt.

Oder technisch gesagt: Die K ver-
schwinden nur aus dem BIP, das die Produktion im In-
land misst, aber nicht aus dem Bruttonationaleinkom-
men, das die Einkommen der Inlédnder misst.

Mass filr die Verluste der Kapitalbesit-

sinkt das BIP pro Kopf. Die An-
nahme ist hier ein totales Minus von 45000 Vollzeit-
arbeitskrifien. Das erklirt weitere 0,8% des beklagten
BIP-Riickgangs.

Drittens haben die Menschen, die aus der EU in die
Schweiz kommen, im Schnitt eine hthere Wirtschafts-
lelstung als die ansissige Bevolkerung. Es sind ja viele
Arbeitnehmer und wenige Rentner. Deshalb ist der An-
teil der 344000 Menschen, die ohne PFZ nicht kommen,
am BIP grosser als 3,2%,

Und wichtig: Die Wirtschaftsleistung von Zuwande-
rern und Grenzgiingern niitzt den Schweizern wenig, weil

zer ist, dass gemiss Studie die Kapitalrendite um 0,9%
sinkt. Aber Vorsicht: Das liest sich leicht falsch. Eine
bisherige Rendite von einem Prozentpunkt sinkt da-
durch nicht auf 0,1, sondern auf 0,991 Prozentpunkte.
Folglich ist die vielfach wiederholte Aussage von Eco-
plan und Bundesrat falsch, die Einkommensverluste
beliefen sich auf 2545 Fr. pro Kopf. Der korrekte Wert
ist etwa ein Drittel davon.

Aber auch das ist noch viel zu hoch. Die Studie fokus-
siert ausschliesslich auf die Kosten des Hinfalls der Bila-
teralen I In einer verniinftigen Betrachtung miissen na-
tiirlich auch die Nutzen beriicksichtigt werden, insbeson-
dere die Vorteile eines tieferen Bevilkerungswachstums.

In der Studie wird einfach angenommen, dass auch

grosses und schnell s keine
Nachtelle in Form von Fiillungskosten durch die Ver-
knappung und die g von Land, Wol

Schu

sie griisstenteils iiber die Lohne an die derer selbst
fliesst: An die Einheimischen fliessen nur die Steuerzah-
lungen der Zuwanderer sowie der Gewinn der Arbeitge-
ber, die in der Studie aber beriicksichtigt werden.

Folglich bleibt die wahre Wirkung auf die Einheimi-
schen eng «. Fiir die melsten Biirger entschei-
dend fst, wie stark sich der Wegfall der Bilateralen Iauf
ihee ealentihocund Mbelel b paatiition
Arbell wln durc]

rund 57% der Arbeltskrilfte zu den
0,27%. Da 2:5 en, ergibt sich Im Mittel ohne Bilate-

ein qr von 0,62%.

t der 2500-Fr- " rale I eln Riickgang des Ar y

giem bei genauem Lesen zelgt sie, wie unwichtig f::dll' ‘\me Wenlg eine Kindigung der mhl,:n:l:'n 11“ dr:l:- ELI;

lateralen I fir ot m Jahr 2045 passieren b chen schadet, zeigt sich im Y"Ble 2 erdon bls
Analysiert wirs, bl:.ie Bilateralen I dahinfielen malen» h Die Arb:

wilrde, wenn im Jahr 2028

@en. Um-

weltgiitern und Selbstversorgungszielen hat. -
Entsprechend kann auch eine Senkung des Beviilke-
rungswachstums keine Vortefle haben. Zudem gebe es
gute Pliine B, vielerlel Anpassungsmglichkelien sowle
~ elne weit effektivere und ertragreichere Le
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Die groBten Glaubiger der USA Dollar und Franken als

Amerikanische Staatsanleihen im Besitz

anderer Lander, in Milliarden Dollar Landeswahrungen
1200

1000

Die USA fuhren den Dollar 1792, die

e Schweiz den Franken 1850 als offizielle

Landeswahrung ein. 1907 nimmt die

Schweizerische Nationalbank ihre Tatigkeit
als Zentralbank auf, 1913 das Federal
Reserve in den USA. Bis zum Ersten
Weltkrieg orientieren sich Dollar und
Franken am klassischen Goldstandard.

Wechselkurs Dollar zu Schweizer
Franken

1914 - 2025
Fr. 1950 2000

Januar 1914
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Babyboomers T Don’t fear market dips Recipraeal
(18as-1964) o J history shows rebounds. S&P 500:
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Vier Prozent Zinsen von der Sparkasse

In Zeiten sinkender Leitzinsen sorgen einzelne Anlageprodukte fiir Aufmerksamkeit

- Di i arkassen und Volks-  Haken: Erstens lasse sich der Sparkassen-
el brief mit zehnjihriger Laufzeit nur bei
einem Kundenberater abschlieBen, nicht
online. Zweitens finde sich der Hinweis
iko der Nachrangabrede.

it sibi. FRANKFURT. Die Zinssenkung
der Europaischen Zentralbank (EZB) im banken dagegen zahlen nach einer Erhe-
Juni hat auch die Sparzinsen abermals bung des Vergleichsportals Verivox zu-
unter Druck gebracht. Die Notenbank  mindestim Durchschnitt spiirbar weniger 1
hatte den entscheidenden Leitzins, den  Zinsen als die iiberregional anbietenden auf das Ris
Einlagensatz, mit Wirkung zum 11. Juni  Institute. Hier gibt es mittlerweile sogar Kurzum: Im Fall der Insolvenz oder der
von 225 auf 2,0 Prozent gesenkt. Die  zahlreiche Institute mit Nullzinskonten. Liquidation der Sparkasse werden zuerst
I durchschnittlichen Zinsen der Banken fiir Vollig aus dem Rahmen fillt die Spar-  alle anderen Anspriiche von Glaubigern
| Tagesgeld fielen nach Zahlen der FMH-  kasse Magdeburg mit einem Sparkassen- ' bedient, die entsprechende K‘:Iauseln
Finanzberatung daraufhin auf 1,33 Pro-  brief auf zehn Jahre, fiir den es laut Inter-  micht in ihren Vertrigen haben®, sagte
zent. Fiir Festgeld auf ein Jahr gibt es  netseite noch vier Prozent Zinsen je Jahr  Franke: _Danmit ist ein Totalverlust theo-
jetzt im Schnitt noch 1,79 Prozent, fir - gibt. Das ist immerhin das Doppelte von  retisch moglich.“ Dies sei jetzt nicht un-
Festgeld auf zwei Jahre 1.8 Prozent und  dem, was die EZB Einlagen der Ban-  bedingt ein wahrscheinliches Szenario —
fiir Festgeld auf zehn Jahre 2,2 Prozent.  ken bei der Notenbank zahlt. Das hat fiir  aber fiir sicherheitsorientierte Sparer ein
Einzelne Sparprodukte fall inige Aufme ' : Grund, diesen Sparbrief gegebenenfalls
wohl weiterhin mit héheren i 7u meiden.
auf. Im Ranking der " Das Verbraucherportal Biallo hat den
tung finden sich fir ‘Sparkassenbrief in seinen Zinsverglei-
geldanlagen noch Zin: . chen gelistet, allerdings bislang nur fir re-
und 3,0 Prozent, beispie ' gistrierte Nutzer, wie Kevin Schwarzinger
~ von Biallo auf Anfrage ausfithrte. Das
- Sparkassenprodukt sei eine »absolute
Ausnahme®. Sein Kollege Rudolf Krux
‘hat sich das Angebot genauer angeschaut.
,Die Magdeburger Sparkasse zeigt, dass
es nicht immer die grofiten Banken sein
_miissen, die die besten Zinsen zahlen®, ist
sein Urteil. Mit vier Prozent stehe sie
nach Biallo-Zahlen bei den Sparzinsen in
Deutschland an der Spitze. Die Zinsen
‘wiirden jdhrlich aufs Girokonto ausge-
hiittet und kénnten neu angelegt wer-
: : den. Auch Krux spricht von ,zwei Haken"
i : nsyert’, k des Angebots: ,,Anleger miissen in Mag-
I: 2 T d ; ohnhaft sein und personlich in
Ea Ch.T die Filiale kommen, um den Sparbrief ab-
lieBen zu konnen®, sagt er. ,Und der
enthilt eine Nachrangabrede.”
 nicht unter die gesetzliche Einla-
erung, und Anleger kénnten im
nzfall alles verlieren: ,, Da die Insti-
ung der Sparkassen aber die
‘Ganzes schiitzt, konnen Anleger
gehen, dass dieser Fall auferst
ei ist.”
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Zwei Wege

zum Vermogen

Immobilien schneiden im Vergleich
mit Aktien nicht zwingend besser ab

v. + Die Preise fiir Wohneigentum in
der Schweiz sind in den letzten 25 Jahren
stark gestiegen — in manchen Regionen
haben sie sich mehr als vervierfacht. Wer
friih ein Eigenheim kaufte, konnte hohe
Wertsteigerungen erzielen. Viele Schwei-
zerinnen und Schweizer fragen sich, ob
Immobilien langfristig die bcssere Geld-
anlage sind als Aktien.

Fiir Immobilien spricht nach An-
sicht von Fachleuten, dass die Preisent-
wicklung weniger volatil ist als an der
Borse. Zudem zwingt der Hausbesitz die
Eigentilmer dazu, kontinuierlich inves-
tiert zu bleiben — auch in Krisenzeiten.
Allerdings tendieren sie dazu, die Ren-
dite zu iiberschitzen. Vermogensver-
| walter betonen, dass man in den ver-

gangenen Jahrzehnten auch mit Aktien
solide Gewinne erwirtschaften konnte;
nach Markt und Betrachtungszeit-
| waren diese sogar hoher als am

 Immobilienmarkt.

Reiseplakar von

Geld lockt Diebe
auf die Luxushugel

Vom Formel-1-Fahrer bis zur Trash-TV-Ikone sind.
viele in Saint-Tropez zum Opfer krimineller Banden geworden.
An der franzésischen Riviera riisten Eigentiimer auf. ¥ '.

Im technischen Wettlauf sehen sich

die chherhextsuﬁtemehmer im Vgnga.l;.,m m




Olpreisschock eher unwahrscheinlich

== Rohdlpreis der Sorte Brent

== Kommerzielle Rohdlvorrate der OECD-Lander,
EIA-Prognose ab Juni 2025, invertiert (r. S.)
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Euro-Franken-Kurs kaum verandert
Veranderung des Frankens seit Jahresbeginn
- ys. € - ys, §
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Fakten

statt Meinungen

Prisentiert vom Institut fiir
Schweizer Wirtschaftspolitik TWP

«Ein Stelleninserat der
offentlichen Verwaltung ist
im Schnitt 29 Tage online.
In der Privatwirtschaft
sind es 43 Tage.»

Quelle: KOF, 2023

«Kommt der ndchste Block-
buster aus der Schweiz?

Die Schweizer Filmwirt-
schaft erhdlt vom Bund
jahrlich 43 Millionen
Franken an Subventionen.»

Quelle: Blohm, Mosler,
Schaltegger, 2023

«Nurzwei Lander haben
im OECD-Raum, gemessen
am Bruttoinlandprodukt,
weniger Staatsschulden

als die Schweiz.»

Quelle: OECD, 2021

«Die kantonalen Maturi-
tdtsquoten variieren
zwischen 12,2 Prozent
und 33,7 Prozent.»

Quelle: BSV, 2019

«2022 bezogen 222715
Personen Erganzungs-
leistungen zur AHV.
2001 waren es 140 043.
Quelle: BSV, 2023



Kreativ fiirs Alter

Von Philipp Krohn

as Wort ,Entsparen taucht
D in den meisten Finanzbera-
tungen genau einmal auf:
ganz am Anfang, wenn ein Vermitt-
ler seinen Kunden erklart, wozu sie
all diese Themen rund um Rendite,
Risiko, Streuung und Liquiditat iiber
sich ergehen lassen. Im Fokus steht,
Vermogen fiir eine schone Phase im
hinteren Drittel des Lebens aufzu-
bauen, wenn man nicht mehr von sei-
ner eigenen Produktivkraft leben
kann. Doch nach diesem einen Mal
horen sie von diesem Aspekt der
Geldanlage kaum noch. Das hat da-
mit zu tun, dass eine Beratung zu Fi-
nanzen fiir das letzte Lebensdrittel
‘ganz anders incentiviert sein muss
als fiirs mittlere. Mit einem Mal geht
es nicht mehr um Standard-Produkt-
losungen, die zum eigenen Lebens-
modell passen sollten. Berater miis-
sen sich auf einmal darauf einlassen,
Finanzen genau umgekehrt zu den-
ken — nicht vom Aufbau, sondern
vom Verzehr her. Doch wo keine
Nachfrage, da auch kein Angebot.
Wenn Finanzvermittler nicht von
ihrer Kundschaft in diese Rolle ge-
schoben werden, kiimmern sie sich
weiterhin um den Aufbau. Werden
sie aber hédufiger nach dem Entspa-
ren gefragt, miissen sie sich mehr
Gedanken machen, entwickeln viel-
versprechendere Konzepte und wer-
den relevant fiir die Verbraucher.
Dann findet sich auch eine Losung,
wie Berater dafiir entlohnt werden,
dass sie statt nach dem besten Fonds
nach der effizientesten Methode su-
chen, das Ferienhaus oder den Cam-
pingwagen zu finanzieren.

Atemlos

Von Daniel Mohr

n den Miirkten halten die Teil-
A nehmer derzeit den Atem an.

Eskaliert die Lage im Nahen
Osten? Oder fiihrt das entschlossene
Vorgehen Israels und der USA letzt-
lich zu einer Stabilisierung oder gar
Befriedung der Region? Viele Anleger
dufBern eine abwartende Haltung, Pa-
nik greift nicht um sich. Ein wenig ab-
gestumpft scheinen die Markte nach
einer monatelangen Hatz. Sie sprin-
gen nicht mehr jeder AuBerung
Trumps hinterher. Das Zollthema ist
iiberwunden, analysieren die Volks-
wirte der Deka und nehmen fiir ihre
Ana.lysen Zollsitze an, um die sich
Trump im Laufe der Monate einpen-
deln diirfte. Ansonsten gilt: Alles, was
passiert, wird auf die Waage der Be-
deutsamkeit fiir das globale Wirt-
schaftswachstum gelegt. Vieles ‘wird
fiir zu leicht befunden, um Unterneh-
men rund um den Globus nachhaltig
zu schwichen. Die Welt ist nach Fi-
nanz-, Euro- und Staatsschuldenkrise,
nach Corona, nach Lieferkettenprob-
lemen, dem Ukrainekrieg samt Roh- .
stoffpreisschock  anpassungsfahiger
geworden. Die Unternehmen haben
ihre Flexibilitit gezeigt. Wird auf das
globale Wachstum der vergangenen
Jahrzehnte geschaut, herrscht Stabili-
tat. 2009 die Finanzkrise und 2020 der

i Corona -Ausbruch waren Ausreifer.

nsten gab es meist stabile drei bis
Z ieales Wachstum je Jahr.
‘.’Eﬁz?' Aktien sind ein Er-

tickkehr zum Nullzins

Die Schweizerische Nationalbank senkt den Leitzins.

W An ih.re_r zweiten
geldpolitischen La-
gebeurteilung  in
diesem Jahre hat die
Nationalbank den
Leitzins ein zweites
Mal herabgesetzt. Er
liegt nun auf 0%. Di-
rektoriumsprisident
oo Martin - Schlegel

~ 7 legte jedoch die
Hiirde fiir eine weitere Senkung hoch.
Negativzinsen in der Schweiz gibt es nur
in Ausnahmesituationen. Die Hiirde,
Negativzinsen einzufiihren, sei deutlich
hoher, als wenn die Nationalbank den

;SNB-Lemms in%

Leitzins im positiven Bereich senke, sagte
er. Vorerst ist also von stabilen Zinsen auf
dem Minimalniveau auszugehen.

Damit é@ndert sich die Ausgangslage

fiir Immobilienbesitzer, die eine Hypo-
thek erneuern oder eine neue abschlies-
sen wollen. Fiir Saronhypotheken ist nun
das Minimum erreicht. Denn die Ver-
trge solcher an den Geldmarktsatz ge-
koppelten Kredite sehen einen Basissatz
von 0% vor, selbst dann, falls der Saron
unter null rutscht. Festhypotheken sind
attraktiver geworden. Dreijihrige bei-
spielsweise kosten gleich wenig wie Sa-
ronprodukte und bieten erst noch einen
Schutz gegen Zinsinderungen. SEITE 16
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Unter den Tech-Stars tun sich Grab
bisher der grosse Gewlnn@mﬁﬁm%n auf' ¥

Meta

+21%

Unter den Magnificient
Seven (neben Meta
Alphabet/Google, Apple,
Microsoft, Nvidia und Tesla)
verzeichnet der Facebook-
Konzern seit Jahresbeginn
die stirkste Performance. Das
Kurs-Gewinn-Verhiltnis von

- 27 Prozent - und dass fast
90 Prozent der Analysten wei-
ter den Kauf der Aktie emp-
- fehlen - spricht fiir ein
anhaltendes Kurswachstum.
Auch operativ mit einem
starken Umsatz und Gewinn-
wachstum kann das Unter-
nehmen beeindrucken. Es
stellt aber auch eine Wette
auf einen kiinftigen Spitzen-
platz des Unternehmens im
Bereich der kiinstlichen Intel-
ligenz dar. Im laufenden Jahr
plant Meta hier weitere
Investitionen von bis zu
72 Milliarden Dollar - dop-
pelt so viel wie im Vorjahr -
und soll Entwickler fiir Start-
boni von bis zu 100 Millionen

iPhone oder die Apple W
hat es schon lange ni
-mehr lanciert und

in Europa zu sehaﬁfen und.

\in den USA die unrealislia

legen. Das noch immer hohe
Kurs-Gewinn-Verhéltnis von
34 und dass 60 Prozent der
Analysten Apple zum Kauf
empfehlen, zeugt von einem
anhaltenden Vertrauen

Dollar abwerben. (mdm)

in den Titel. (mdm)

{ppig waren die Zinsen bel ist auch die TX Group beteiligt. zent - konkret ein fixer jahrli-
Schweizer Banken auch in den  zu der diese Redaktion gehdrt. cher Zins von 6,5 Prozent pgxi:
eine L 1! von|

Einnahmen sollen zudem

So gross
war die Abweichung noch nie
Finanzhaushalt der Stadt Ziirich,

Dlﬁerem in Mlihonan Franken
v 30, r; - i

gung. Dabei hat man weder die
Einlagensicherung, wie auf einem
noch das Mitsprache-

recht, wie ein Aktiondr.
Man istalso den Entscheidun

letzten Jahren nicht Aufgrund des
kiirzlichen Entscheids der Natio-  Partnerschaften mitanderen Un-  zu 1,5 Prozent.
nalbank, den Leitzins auf null zu  ternehmen bringen. Einer dieser «Schnell zugreifen», heisst es
senken, diirften auch die Spar- Partner ist der Investmentan- im Newsletter. Das Investitions-
zinsen bei den Banken jedoch bieter Invoya, der sich auf soge- sei b und Ag-
bald wieder gegen null gehen. nanntnachhaltige Investitionen  rarvision erfreue sich sehr gros-
Umso ki das s t. i ser Beliebtheit. Wer zudem mehr
Angebot, das der Finanzanbieter als 2000 Franken investiere, er-
Neon kiirzlich an seine Kundin- HORerZzins halte als Neon-Kunde 2 Prozent
nen und Kunden verschickt hat: Und hohe Gebiihren Cashback auf seine Investition.
Es geht um ein Gewichshausin  «Mit ein paar Klicks ganz ein- Das klingt verlockend.
Deutschland. fach in nachhaltige Projekte in- Doch wichtig ist, bei solchen
Bekannt wurde Neon fiir ein  vestieren und dabei attraktive Investments zu wissen: Fiir ihre

modernes digitales Gratis-Kon-
toangebot und tiefe Gebithren
bei Kartenzahlungen im Aus-
land. Dieses Konzept machte die
Jungfirma gerade fiir die jun-
ge Klientel attraktiv. Dass aber
auch Neon Geld verdienen muss,
mussten die Nutzerinnen und
Nutzer kiirzlich feststellen, als

Zinsen erhalten?», wirbt nun
Neon in einem Newsletter. Es
geht dabei um ein grosses Ge-
wiichshaus namens Agrarvision
in Deutschland, das sich gerade
in Bau befindet und das mit er-
neuerbaren Energien betrieben
werden soll. Ub:r Invoya kann
das Fiinfjat getd-

ein Gebiihrenmodell fiirs Konto
eingefiihrt wurde. An der Firma

( §

tigt werden. In Aussicht gestellt
wird ein Zins von bis zu 8 Pro-

Arbeit verlangt die Investment-
firma Invoya 0,95 Prozent des
investierten Geldes pro Jahr. Aus
den maximal 8 Prozent werden
also bereits gut 7 Prozent. Dazu
kommt, wie auch Neon selbst
schreibt, dass es sich um ein
Investment mit erhohtem Risi-

ko handelt. Beim sogenannten . d
Crowdinvesting stellt man dem
Unternehmen Geld zur Verfii-

1|i \




“Swisscard Poinz
Swisscard Cashback
Comércard

Viseca Manor
Bonuscard Simply
uss

Pastfinance

Migros Bank

Raiffeisen
Valiant

. Bankomatgebilhr: Bis zu 10 Franken
Zuschlag fir den 8

@kred
Bonuscard Simply RN ¥ 10.00 (111
Cembra Certo CHF10.00 (Vinimen
visecaManor | .00/
Swisscand Polnz
Postfinance
Swisscard Cashback

uUBs
Migros Bank

Valiant
KB
Yuh
Raiffeisen
Radicant
Alpian (i
Neon | CHF 0.29P
Yapeal | CHF0.28 (P
Bank WIR (Debit) | CHF 0.00
Revolut (Debit) | CHF 0.00
Higros Bank (Kredit) | CHF 0.00 (2

Radicant (Debit) | -0,05°

Testanlage: Wechselkurs ( Gmm finks) auf Basis eines 8ankomatbrezugs von 20 L D?uL[hIanﬂ
Zuschiag Hir den Bargeldbezug. Aufschiaa definler as Differend awischer nde flaktiv
752 Tei U e Toskaption

verbuchier Zuschiag im Tes

2P

ankte inden dre| Togen und um e T
« dem Hurs vom 17 unl Un'e

Sargeibezi

dieungsa.schiog 1o
Hiag von 1 Frazent bel mehrals 1250 Franken pr
Vo1 cifca 0/ Prozent, die Tages:

[t s

Aufpreis bei Umsitze mit Schweizer Karten

Uberweisungen
Kursmarge in P

bei einer

Inlandtit

in Euro

Basler KB
uBs
Raiffeisen
Migros Bank

Testanlage: 50 Euro wurden jeweils
eingehend und ausgehend als Bank-
{iberweisung oder (in zwei Fallen)

als Devisen-Change gebucht. Daraus
bueleitet wurden ein Mittelkurs und die
jeweilige Devisenmarge, Alle Tests wurden
@m selben Tag Ende Mai zu Beginn des
Bankwerktags durchgefihrt,

Position

Alleingeschiftsfihrung
Mitglied der Geschaftsfohrung

im Ausland stelgen stark an

Median Mittelwer

n ai
481 539
380 42

S itung
Technische Gesamtleitung
Kaufménnische Gesamtleitung
| Leitung Key Account Management
T 8

Leitung Revision

243
238
218
an
201
199

193
192
188
1o
178




Pay-Gap nach Sportarten
preisgelder und Dunr:hschnittslbhne in Franken*, 50 Prozent bedeutet Gleichheit

@Frauen @Manner
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FuW FORUM Der Trend zu breit diversifizierten
Indexanlagen setzt sich fort. Indexfonds und ETF
etablieren sich als Basisbausteine im Portfolio, und
flr den langfristigen Anlagehorizont gilt: Zeit im
Markt schlagt Market Timing. Zudem wachst das
Anlagevolumen in aktiv verwalteten ETF betracht-
lich, Investoren sollten den Leistungsausweis der
jeweiligen Strategie prifen. Mit Themen-ETF lassen
sich im Portfolio Akzente setzen.



«Die Schweizer geniessen

«Es ist alles gesagt, nur ohne jeden Unterschied
noch nichtvon allen» des Ranges eine wirkliche
KARL VALENTIN freie Freiheit»

2 o NICCOLO MACHIAVELLI
deutscher Humorist (1882-1948) ital. Staatsphilosoph (1469-1527)

Das Dilemma des vorsichtigen Anlegers: Sich

Anleihen Wer auf Obligationen setzt, steht vor der Wahl zwische
Bei kleinerem Vermogen empfehlen sich statt Einzelobligationen diversifi

Verschwendet
das Potenzial
der Alteren
nicht

Viele Schweizerinnen und Schweizer

iber 65 Jahre michten linger arbeiten.
Doch statt sie zu fordern, werden sie daran
gehindert. Ein grundlegendes Umdenken
ist erforderlich. Von Claudia Rey

starker Finanzplatz»

TEEEEE



Money is a tool,
not the goal.
The goal is
freedom.

Remember that.

Die SchWeiz

konnte das attrak;




NEUER REPORT ZEIGT EINDRUCKLICH
Millionare ziehen

massenhaft in die Schweiz

SRF METEO

3000m: 11°C
2000 m: 20°C

Hochsttemperatur

Tag [y

® Rostock

Hamburg » 3
30 34

Hannovers 3¢  Betlin
34 35! o 33
sKéln 32 Dresden &
29 » Frankfurt 29
36 34
35
» Stuttgart 3
37 * Miinchen
y 30 =
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AQUILA

_ Partner.

« Narme cer Getnsenatt ARP Vermbgensverwaitungs AG
- Paritnergeselachalt der Agule AG seit: 2002

= Anzahi Partner und Mitarbeiter: §

+ Stancert Zarich

- UsP:

‘tagtigiich auf hochstem Niveau. Das seit 20 Jahren.»
« Wi s Aguba Partrer, wet «wir suf den BranchenfGhrer

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Ziirich, 27. Juni 2025

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

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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