Boeing 747
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Regierung von Katar
US-Prasident Donald Trump

Freiheitsstatue
1884

Bevdlkerung von Frankreich
Vereinigte Staaten

Bernsteinzimmer
1716

Preussischer Kénig Friedrich Wilhelm I.
Russischer Zar Peter der Grosse
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Friihe Achtzigerjahre
Unbekannt

Irakischer Diktator Saddam Hussein
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2015 -

Mongolische Braunbaren
2009

Beriihmteste Staatsgeschenke |

&mduhmn‘jﬂsﬁmm
Schenkungsjahr
A

Geschenkempfanger

QUELLE: FUW / GRAFIK: FuM, slu

Den meisten ist wohl noch die Boeing der
Extraklasse als Antrittsgeschenk Katars an
den US-Présidenten in Erinnerung. Ihr Wert.
wird auf 400 Mio. $ geschatzt. Nicht weni-
ger kostbar war das Reichsgeschenk, das
Preussen 1716 dem russischen Zaren
machte: das sagenumwobene Bemstein-
2immer. Das Ziel war, die Freundschaft und
die militrische Allianz zwischen den beiden
Méchten zu besiegeln. An die britische Kani-
gin Victoria wiederum ging 1850 der wahl
beriihmteste Diamant der Welt, der Koh--
Naoor, als «kleine» Aufmerksamkeit ihrer
indischen Kolanie.

Haufig werden aber vor allem symboli-
sche Geschenke venwendet, um die Bezie-

hungen zwischen Staaten zu stirken oder

. Eines der b asten ist
die Freiheltsstatue vor Manhattan zum hur-
dertsten Jahrestag der amerikanischen Un-
abhéngigkeit, als Priisent Frankreichs an die
Vereinigten Staaten: Ein Beispie! fiir die
«Panda-Diplomaties Chinas ist das
sel eines Pandaparchens fir den Berliner
Zoo. Einjunges Birenpaar schenkie die rus-
sische First Lady der Schweiz, und Austra-
lien benutzt hierfilr seine Koalas. Aber auch
alte Watfen dienen nicht selten als Prasent,
beispielswelse eine goldene, reich mit Edel-
stelnen verzierte Kalaschnikow, die Saddam
Hussein wahrend seiner Herrschaftin den
Achitzigerjahren schmeicheln solite.
Ubrigens: Das Grundstiick der Vereinten
Nationen (Uno) am Ostufer Manhattans ist
eine Schenkung aus dem Jahr 1946 von
einem der damals reichsten US-Amerikaner:
John D. Rockefeller.

zw, 1976 und 2011

Regierung von Australien

Regierung von C
Zoo Berlin

ur, Japan, USA, Hongk

@ Nur wenige Menschen
nehmen Bildungsurlaub

34,8 Mio. s Iversicherungspflichtig
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darunter 14 Mio.
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DIE GROSSTEN WASSERVERBRAUCHER

Wasserverbrauch in ausgewahiten Landern weltweit im Jahr 2021

Jahrlicher Pro-Kop

nutzung ist

Die

zentren, die mehr als doppeft so Vi

konventionelle. Bislang konnte der Pro—Knpf-Wasserverbrauch
indest in etlichen Industriestaaten stetig sinken, vor allem
dank der Té i

Solernen
Jugendliche
tiber Geld

¥ L4

Geldspiegel

Die besten ETF?
Die haben Sie
schon

h hoch, der Wasser-
verbrauch nimmt jéhrlich gut 1% zu. Und laut Experten vynrd
sich daran bis 2050 kaum etwas andem. Jingst noch einmal

untermauert von der rasant steigenden Zahl an KI-Rechen- \
el Wasser verbrauchen wie

Australien

proTa

Von MARKUS STADELT
Erni P
Gesundheit, Finanzen: Wann immer
Politiker, Fachleute oder Aktivisten ein
Anliegen besonders wichtig finden,
fordern sie ein neues Schulfach. Unsere
lieben Kleinen sollen auf das wirkliche:
Leben vorbereitet werden.

Das wiinschen wir uns alle, doch die
hitzige Debatte ums Friilifranzosisch
zeigt: Es ist schon anspruchsyoll genug,
den Kindern Lesen und Schreiben
sowie das Einmaleins beizubringen.

Wer seinem Nachwuichs etwas {iber

halt, sondern auch am Arbeitsplatz, in der Frei
Landwirtschaft ein, steigt der Wasserverbrauch pro Schwel;a
auf etwa 300 Liter pro Tag. Im weltweiten Vergleich 1|eger1d=e
Schweizer damit im Mittelfeld. Zu den Vielverbrauchern zéhlen
siidamerikanische Lander wie Kolumbien und Peru, wohl auch
wegen ihres hohen, wasserverzehrenden Fleischkonsums.

China

Heute kommt ein Schweizer Haushalt noch auf 142 Liter

g. Bezieht man den Wasserverbrauch nicht nur im Haus-
zeit und in der

gedient haben. Was tun? Ich schlage
Folgendes vor: Spatestens wenn Lena
oder Noah einen Kopf grisser Ist als Sie
oder von Gesetzes wegen Alkohol trin-

chen, Die erste Steuererklirung ansfiil-
len. Ein erstes Budget erstellen. Den
ersten Pensionskassenauszug durch-
gehen. Eine Siule 3a erdffnen - selbst-

Frankreich  Schweiz

Denn die Landwirtschaftist

STA. GRAFIK: FuM, m

Deutschland

nach wie vor Konsument Nummer

eins mit einem Anteil von fast 70% am weltweiten Verbrauch.
Dagegen gehen mittlerweile sowohl Haushalte als auch
die Industrie wesentlich effizienter und sparsamef mit dem
kostbaren Gut um. In vielen Regionen ist der Zugang zu sat-
berem Trinkwasser nach wie vor keine Selbstverstandlichkeit
Allen voran in vielen afrikanischen Landern, wo der Wasser-
verbrauch weiterhin unter 100 Liter pro Kopf liegt

ST

ihnen das Gespilr dafilr, was sie ihr
_ Autooder der tigliche Starbucks-Kaffee

kostet. p
Naiirlich kann das Finanzschu-

ken darf, ist es Zeit fiir eine beherzte
elterliche Intervention: Offnen Sie mit
Ihrer Tochter oder mit Ihrem Sohn ein
Konto bei einer Online-Bank. Sie
konnen dann eine erste Aktie Zusam-
men kaufen, Am besten von einer
Firma, zu der Lena oder Noah einen
Bezug hat: Coca-Cola, McDonald's,
Roblox, Sle wissen schon.

Nur wer selbst Aktien besitzt, Kurs-
schwankungen erleidet und Divi-
erhiilt, kann unser

das wirkliche Leben will,
muss das also selbst tun. Beim Thema
Finanzen ist das besonders anspruchs-
voll, da bewihrte pidagogische Kon-
zepte aus dem 20, Jahrhundert - wie
sparschwein oder das Bankkonto - In
Zeiten von Twint und Nullzinsen aus-

Von JURG MEIER

Meine ersten Barsenkinfe machre ich
vor dreissig Jahren. Falls Sie sich
fragen, wie gut sie waren: Ich liess
danach fast zwei Jahrzehnite die Finger
vo.n Aktien. Bis ich'mich eines ‘Tages
miit ETF b a . Die
Idee dahinter: Man kauft nicht einzelne
‘Titel, sondern ein Produkt, das einen
anzen Markt abbildet - sei es der SMI
oder der SPI fiir die Schweiz, der S&P
500 fiir die USA oder der MSCI World
fiir alles miteinander.

Die Einfachheit dieser Finanzpro-
dukte war fiir mich eine Erlbsung, Ich
musste nicht mehr griibeln, welche
Einzelaktie besser Ist; Siemens oder
ABB, Airbus oder Boeing, UBS oder -

damals noch - CS. Ich kaufte sie gleich
alle, zusammen mit Hunderten weite-
ren Aktien. Zwar verlorich so die

Geldsystem wirklich verstehen. Gleich-

mit einer gsprogramm vor dem 16. Lebens-
sung. Das ist anfwendig, aber Lena und  jahr beginnen: zum Beispiel, indem
Noah werden dadurchihr ganzes Eltern ein Taschengeld bezahlen, von
Leben einen Vorsprung haben. Gerade  demsich die Jugendlichen selbst Klei-
diese Woche hat eine d der, Kosmetika usw. kaufen m{issen. So
Bank Raiffeisen gezeiat, dass eine fernen sie abzuschiitzen, was wie viel
Mehrheit der Bevilkerung keine Kkostet. Und die banale Einsicht, dass

Ahnung hat, wie die berufliche Vor-

L) ANUr B d
zent der Befragten verstehen, dass Pen-
slonsKussen {hr Kapital an den Finans
mﬁr)gtanlngegt[e:a

‘man besser nicht alles Geld gleich zu

il

zeitig sollten Sie mit Ihrem s
eine Krypto-Wallet erdfinen und etwas
Bitcoin, Ether oder Stablecoins kaufen. .
Spilter mGissen Sle mit Lena oder
Noah den ersten Lohnausweis bespre-

Chance auf einen Gliickstreffer. Dafiir
aber erhielt ich - abziiglich geringer
Kosten - die Rendite des Marktes, den
meine ETF ja abbilden,

Inzwischen allerdings ist das Inves-
tieren in ETF fiirchterlich kompliziert
geworden. Jede Wache wird ein neues,

* angeblich noch besseres Produkt ange-

Priesen. Es gibt massenhaft Ratschlige,
welche ETF man kaufen soll und
welche man besser meidet: «Der neue
Super-ETF» oder «Der noch bessere.
Welt-Tndex» lauten die Schlagzeilen
dann etwa.

Ich gebe zu: Das hat mich verun-
sichert. Nehmen wir den MSCI World.
Erbiindelt (ber 1300 Titel der wichtigs-
ten Borsen. Well die USA den grossten
Markt stellen, macht der amerikani-
sche Anteil darin deutlich mehr als
zwel Drittel aus, Das bedeutet auch,
dass nmedkanlsche-’lje;ﬁ;{;;aa‘nm

Viele wissen wohl nicht einmal, dass

it elnem Tell der Lohnabzilge cin
gehdt. Die melsten Erwachs seln
haben ihre

VIR

haben no s¢ 2um Belsplel gerade das Bilderbuch
‘monatlichen Ausgaben erfasst, So fehlt  xLuna entdeckt das Gelds lanclert.

.

Apple, Microsoft oder Nvidia enormes
Gewicht haben, Angesichts der errati-
schen Wirtschaftspolitik. Trumps und
der Konzentration auf Tech-Aktien
wirkt die oft. gehdrte Empfehiung plau-
sibel, einen ETF zu wahlen, der diese
Risiken mindert.

Das Problem dabei: Wer an seinem
ETF-Portfolio herumbastelt, macht
rasch Ghnliche Fehler wie Anleger, die
in Einzelaktien investieren. Darunter
Zum Beispiel diesen: Man komnit

eigentlich vermeiden wollte; Wetten
daraufabzuschiiessen, dass sich
bestimmte Aktien oder bestimmie
Regionen besser entwickeln als der
Durchschnirt,

Selbstverstindlich miissen Anleger
ihr Portfolio im Auge behalten und
dafiir sorgen, dass ihre gewilhiten Ziele
Uber die Jahre im Fokus bleiben. Ich
habe am Ende aber darauf verzichtet,
meine Anlagen umzuschichten. Mag
sein, dass es Investore: t. die dank

Immer zu'spat, kann ich fetze
meinen MSCI-World-ETF auf den

Markt werfen. Nur: Der Dollar ist
bereits gefallen. Wenn ich jetzt noch
verkaufe, hilft mir das kaum mehr. Und
nattirlich kann ich mir im Gegenzug
einen ETF kaufen, der auf Europa oder
auf Schwellenlinder oder auf KI-Aktien
‘setzt, Doch damit wilrde Ich etwas

- machen, das ich mit dem Kaufvon ETF

einer ETF-Auswahl den
Trump-Schock besser abfedern konn-
ten. Doch insgesamt hat mich die
Erfahrung gelehrt: Wenn man bei der
Auswahl seiner ETF die grundlegends-
ten Regeln beachtet - tiefe Kosten, aus-
gewogene Risikoverteilung und mog-
lichst wenige Produkte -, sind die
besten ETF meist jene, die man bereits
im Depot hat.

b ' 1
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Kontrollwahn
Von Archibald Preuschat

D ass die Echtzeitiiberweisung
nun endlich Standard im
europaischen Zahlungsver-
kehr wird, ist zu begriillen. Das sorgt
auch ein bisschen fiir die Souverani-
tit in Europa, denn die Abhéngigkeit
von US-Zahlungsdienstleistern ver-
ringert sich. Warum es mindestens
einen, oft auch mehrere Tage brauch-
te, bis ein Geldbetrag einem anderen
Konto gutgeschrieben wurde, war im
digitalen 21. Jahrhundert nun wirk-
lich nicht mehr zu erkléren. Doch
keine Wirkung ohne Nebenwirkung.
Denn mit der Echtzeitiiberweisung
kommt auch die Empfangertiberpri-
fung. Diese wird — da muss man kein
Prophet sein — fiir Verunsicherung
bei den Bankkunden sorgen. Zur Eh-
renrettung von Banken und Sparkas-
sen muss angefiihrt werden: Sie ha-
ben sich das alles nicht ausgedacht.
Es waren Biirokraten in Briissel. Ein
Verdacht tut sich auf. Geht es der EU
wirklich nur um die Sicherheit ihrer
Biirger oder sollen diese durch die
neuen Regeln nur besser Kontrolliert

" werden? Jeder mag sich da sein eige-

nes Urteil bilden. Fest steht aber jetzt
schon: Die Empfiangeriiberpriifung
bei Uberweisungen wird nur der ers-
te Schritt bleiben. Mit dem digitalen
Euro werden die Kontrollen der Biir-
ger noch engmaschiger werden, diese
Prognose haben jetzt schon Exper-
ten. Der Schutz vor Kriminellen ist
nur ein vorgeschobenes Argument.

* Betriiger werden immer Mittel und
© Wege finden, an das Geld ihrer Opfer
70 kommen. Das kann keine EU-Re-

gulierung und ihr einhergehender
Kontrollwahn wirksam verhindern.

Zinsanstieg bei langlaufenden Anleihen.
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Ol war einst Treiber der Inflation, Gold galt als Schutz
davor. Sie entwickeln sich derzeit komp!ett’Verschleden

+46%

Seit Jahresbeginn hat der
Goldpreis um beinahe die
Halfte an Wert zugelegt. Als

wichtigen Grund dafiir wird -
ein wachsendes Misstrauen °

in den Dollar als Welt-
wihrung genannt. Das liegt
an der stark wachsenden
Verschuldung der USA und
am wachsenden Misstrauen
in die bisherige Fithrungs-
macht des Westens. Der
Goldpreis ist damit die ein-
zige Anlageklasse, die diese
Unsicherheiten spiegelt. Die
Sorge um die Unabhéingig-
keit der US-Notenbank und
die massiven US-Zélle
wecken zudem Inflations-
befiirchtungen in den USA;
auch das treibt den Gold-
_preis. Der jiingste Wert-
zerfall des Dollars relativiert
fiir Anleger ausserhalb
der USA den Goldpreis-
anstieg etwas. Immerhin
betragt er 2025 auch in
Schweizer Franken
29 Prozent. (mdm)

Verdol 1
_1]_% .'-":

Vor allem in den 7T0er- Iahren
war ein massiv stelgender
Olprels Hauptgrund fiir eine
hohe Inflation. Doch Ol ist
derzeit kein Preistreiber -
im Gegenteil. Im laufenden
Jahr sind die Olpreise
gefallen; jener der Sorte
Brent um 11 Prozent. Dies
trotz mehreren kriegerischen
Auseinandersetzungen im

Nahen Osten. Hauptgrund
fiir die Entwicklungist
ein Uberangebot an O1
einerseits wegen einer
Produktionsausweitung

durch die Lander des

~ Olkartells OPEC#+ und ander-

seits wegen einer sich
~ abschwachenden
Weltwirtschaft, was auf die
Olnachfrage driickt. Wie
- Kapitalmarktkurse zeigen
auch Olpreise aktuelle

Erwartungen fiir die weitere -

. Entwicklung an. Zurzeit

-

erwartet man an den Mark-

ten, dass das Uberangebotan
‘Ol bis ins nachste Jahr hinein

 Steiles Wachstum seit 2018
Anzahl private Kunden uy
- von Revolut in der

nd Kundinnen
Schweiz

500000
=
100000 /
~ 2020 2022 2024

QUELLEN: RECHERCHEN DER HANDELSZEITUNG, OFFIZIELLE ANGABEN
VON REVOLUT, MEDIENBERICHTﬁﬂAND 29.9.2025.
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Preisentwicklung in der Schweiz tiber 50 Jahre
Landesindex der Konsumentenpreise (LIK)
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Teurere Hauser

Von Christian Siedenbiedel

st am deutschen Immobilien-
I markt jetzt alles wieder gut? Das
Geschéft mit den Wohnimmobi-
lien hat wieder angezogen, der Zins-
schock von 2022 scheint verdaut, und
die Preise fallen nicht weiter. In Miin-
chen und Frankfurt wird wieder be-
sonders zugelangt, so wie man es ge-
wohnt war. Schwere Fille von Be-
standsimmobilien gibt es vor allem in’
entlegenen Teilen Ostdeutschlands
oder Problemregionen des Ruhrge-
biets. Die Frage, ob Immobilienprei-
se auch bis auf null oder gar darunter
sinken konnen, dridngt sich nicht
mehr so auf. Wer ein Haus kaufen
will, stoBt nicht mehr auf Yerkéufer,'
die allzu bereitwillig Rabatte einrau-
men. Es wird wieder bis an die
Schmerzgrenze verhandelt. Zwar ha-
ben die Preise noch langst nicht wie-
der die alten Hochststinde erreicht,
aber die Richtung scheint doch klar:
aufwirts. Das alles ist erfreulich fiir
Verkiufer und Makler. Fiir Kaufinte-
. ressierte, die auf Schndppchen ge-
hofft hatten, ist es eine Erniichte-
rung. Die Bauzinsen sind zwar wie-
der deutlich niedriger als im Jahr
2023 zeitweise, ihre Tiefstande diirf-
ten sie aber gesehen haben. Die Er-
schwinglichkeit von Wohnimmobi-
lien nimmt bei steigenden Zinsen
und steigenden Preisen naturgeméf
tendenziell ab. Trotzdem bleibt der
Bedarf an Wohnungen hoch. Wackli-
ger ist die Sache noch bei den Gewer-
beimmobilien. Da wurden zuletzt

zwar auch wieder steigende Durch-
schnittspreise gemessen. Die Ent-

 wicklung steht und fallt aber mit
 Deutschlands Wirtschaftswachstum.

Zins-Glaskugel

Von Christian Siedenbiedel

ie geht es weiter mit den
Zinsen? Die Notenbanken
der Welt stehen recht unter-

schiedlich da. Die EZB sieht sich nahe
dem Ende des Zinszyklus. Es ist un-
Klar, ob die Leitzinsen iiberhaupt noch
weiter sinken, und falls ja diirfte zu-
mindest nicht mehr viel passieren. Die
amerikanische Notenbank Fed da-
gegen hat ihre Zinsen gerade das erste
Mal in diesem Jahr gesenkt, da diirfte
noch mehr kommen. Die Schweizeri-
sche Nationalbank wiederum ent-
scheidet am Donnerstag. Sie diirfte
ihren Leitzins bei null belassen, Nega-
tivzinsen scheinen dort erst mal vom
Tisch. Was heift das alles fiir Verbrau-
cher? Die Tagesgeldzinsen in
Deutschland haben eine rasante Tal-
fahrt hinter sich. Im Schnitt zahlen die

" _ Banken noch 1,28 Prozent. Viel weiter

diirften diese Zinssatze aber wohl
nicht sinken. Anders sieht es bei allem
- aus, was an den langfristigen Kapital-
marktzinsen héingt und damit an der
Rendite der Bundesanleihe mit zehn
Jahren Laufzeit. Denn die ist durch
die Ankiindigung héherer deutscher
Staatsausgaben und Staatsschulden
wieder gestiegen, auf zuletzt 2,74 Pro-
zent. Entsprechend haben auch die
‘Bauzinsen in Deutschland zugelegt,
im Schnitt auf 3,69 Prozent fiir zehn-
jahrige Darlehen. Dieser Anstieg
konnte noch weitergehen. Die Zinsen
fiir Ratenkredite wiederum sind nie so
weit gesunken, laut Bundesbank be-
trugen sie zuletzt im Schnitt 8,36 Pro-
zent. Dabei spielen unter anderem Ri-
sikoaufschlige der Banken eine Rolle.
Fiir die zeichnet sich zumindest im
Moment keine Wende ab.
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Prémien steigen auch 2026 wieder deutlich

Jahrliche Veranderung der durchschnittlichen Krankenkassenpramie fiir die Grundversicherung
pro Kopf (alle Altersgruppen und Modelle), in Prozent

2010 86
2011 I

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020 jos

2021

2022 -0z

2023*

2024*
2025*

2026 4.4

*Weil viele Versicherte die Kasse oder die Franchise gewechselt haben, fallt die effektive Erhdhung
2023, 2024 und 2025 tiefer aus als zunachst erwartet (5,4 statt 6,6 Prozent, 8,1 statt 8,7 Prozent
und 5,7 statt 6 Prozent).




Wo der Pramienschub am
grossten ist

Anstieg der mittleren Grund

versicherungspréamie (iber alle
Altersklassen, 2026

Kanton Anstieg
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Risiko einer
immobilienblase:
ziirich auf Platz 3

Neue UBS-Studle wahrend Miami
und Tokio die Plitze 1und 2 bele-
gen, bleibt Ziirich mit einem Ri-
siko-Punktestand von 1,55 nach
1,51 im Vorjahr auf dem dritten
Rang, heisst es in der gestern
veroffentlichten Studie. Dahin-
ter folgen Los Angeles, Dubai
und Amsterdam, bevor sich auf
dem siebten Platz Genf einreiht.

Mittlerweile ldgen die Kauf-
preise fiir Wohneigentum in Zii-
rich rund 60 Prozent iiber dem
Niveau von vor zehn Jahren. Da-
mit seien die Preise rund dop-
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fiir eine solche Wohnung ‘

h¢1'61ngéh'olt werden.
kong ist dieser Punkt be
30 Jahren erreicht. (red/

pelt so stark wie die Mieten und
rund fiinfmal so stark wie die
Einkommen gestiegen, fithren
die Experten der UBS aus. Ein
Wendepunkt sei angesichts an-
haltend tiefer Finanzierungskos-
ten nicht in Sicht.

Happige Preise in Hongkgng

schreiben die Experte:
Das habe dazu gefiih
die inflationsbereinigte
heimpreise in den verga
vier Quartalen stagniert
sich die internationalen ]
fiir Wohnimmobilien weitel
gekiihlt haben. 441K

Rechenbelsplele zeige
unerschwinglich in
Stadten die Wohnunger

Dort erfordere der Kauf
60-Quadratmeter-Wohn

Dafiir -benéngt man in"Z b,
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Pro-Kopf-Investitionen des Staates in die Schieneninfrastruktur
Im Jahr 2024 auf Bundesebene, in Euro

0 100 200 300 400 500 600
Luremburg I —
Schweiz [ I G
Osterreich NI
Norwegen |
Schweden I
Grossbritannien [T
Deutschiand [ NG
Niederlande I
Danemark _
Tschechien [N
Belgien _
Italien [N
Frankreich -
Spanien [ ]

QUELLE: ALLIANZ PRO SCHIENE N2Z/ra.

Deutschlands Investitionen in die Schieneninfrastruktur seit 2010
Pro-Kopf-Investitionen auf Bundesebene, in Euro
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16.7% | 1990  -3.1% | 2009  25.0%
488% | 1991  86% | 2010 29.2%
73.0% | 1992  -57% | 2011 = 12.0%
66.1% 1993 17.7% 2012 5.7%
248% | 1994  22% | 2013 -27.6%
4.1% | 1995 1.0% [ 2014  0.1%
22.6% 1996 -4.6% 2015 -12.1%
37.0% | 1997 -21.4% | 2016  8.18

B 1265% | 1998  -0.8% | 2017  12.7%
152% | 1999  0.9% 2018  -0.9%
-326% | 2000 -54% | 2019  19.1%
156% | 2001  0.7% 2020  24.2%
-16.8% | 2002 256% | 2021  -3.8%
-19.4% | 2003  19.9% | 2022  0.5%
6.0% | 2004  46% 13.3%
19.0% 2005 17.8% 26.0%
245% | 2006  23.2% 46.1%
-15.3% | 2007  31.9%

1989  -2.8% | 2008  4.3%

Nationalbank kauft
Devisen im Wert
von 5,1 Milliarden

Starker Franken Die Schweizeri-
sche Nationalbank (SNB) hat
im zweiten Quartal 2025 rela-
tiv stark interveniert am Devi-
senmarkt. Um den starken An-
stieg des Frankens seit Beginn
des Jahres zu bremsen, hat sie
Devisen im Gegenwert von tiber
5 Milliarden Franken erworben.
Die SNB kaufte yon April bis Juni
2025 Devisen im Gegenwert von
5058 Millionen Franken, wie aus

einer gestern publizierten Sta-
tistik hervorgeht. In den voraus-
gehenden paar Quartalen hat-
te die SNB ebenfalls jeweils De-
visen gekauft, allerdings immer
in eher geringem Umfang. Im
ersten Quartal 2025 etwa wa-
ren es nur 49 Millionen, im vier-
ten Quartal 2024 103 Millionen.
Im gesamten Jahr 2024 waren es
nur 1,2 Milliarden. (SD4)




Wo steuern die Zinsen Seit Juni sind Nullzinsen in Kraft

]angfristig hin? I;e;t;ins der Nationalbank
Die Nationalbank hat unter Tho- P
mas Jordan letztes Jahr dazu eine 16
Einschitzung abgegeben. Seiner .}
Ansicht nach liegt der neutrale 10
Realzins in der Schweiz bei null. o
Wenn man dazu noch die Infla-
tion addiert, die uber die ver- >
gangenen 20 Jahre im Schnitt o2
bei 0,6 Prozent lag, kommt man o
auf einen neutralen Nominalzins e
von etwas unter 1 Prozent. Ich -10

' ' 1 | v
2020 2021 2022 2023 2024 2025

Lebensmtttelprelse im Eu roraum Richtsitze Hypothekarzinsen Schweiz
leg se E . Festhypothekarzins in %

: Laufzeit in Jahren
Anbieter 2 3 5 10
Appenzeller Kantonalbank 1,10 1,15 1,35 1,70
AxaWinterthur 125 126 130 152
Baloise, . 118 125 139 174
BYKSRrsi . 106,00 A3 21005
Generali, __p vl i o 108 113 122 15
Graubiindner Kantonalbank 1,40 144 160 1,92
Hypolenzburg 127 133 147 180
Hypomat.ch' - .09 103 114 1738
Luzemer Kantonalbank 128 136 153 183
: Migros Bank 130 136 156 186
MoblhaFVEl'StChEl'lll'lg 01,050 1451,081881123 1:271,56
Raiffeisen L2121 A7 188
StGallerKantonalbank 140 140 150 185
e 32 Syissiifer il NS Y o AT 158
e 30 Swissquote 097 104 119 151
Valiant 13 0 15 e
. 97729 Vaudoise P T TR TR
ZugerKantonalbank 129 - 135 150 180
Fiankreich Ziircher Kantonalbank 132 139 155 185
ratio Tendenzzum Vormonat =~ ==t = = Ny

i Rendite Bundesanleihen der

Finnland Eidgenossenschaft in % S019 =013 =D 0TS 0,15

Zypern Richtsatze per 26. September 2025 fiir Hypotheken im

1. Rang fiir selbstgenutzte Wohnbauten (ohne Gewahr)
i e T [Fear 1) Onlinehypathek Glamer KB




Krankenkassenprimien
steigen 2026 um 4.4 Prozent

Eine durchschnittliche Schweizer Familie muss pro Monat 1200 Franken zahlen

NAHRUNGSMITTELVERBR AL/
B
Je Kopfund Jahr, in Kilogram?\fUCH

99,4 AL
90,9 §i1%3:2499
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Boom-Stédte vs. Flaute
Entwicklung der Immobilienpreise
Uber die letzten 3 Jahre
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" Leichte Wohlistandsgewinne
~ im vergangenen und
~ laufenden Jahr

ﬁ ;?Wirt'schaftswachstum pro Kopf

6%

Prognose
fur 2025:
ca. 0,4%

Schweizer
Inflation
~__ unverandert
‘2020 2025 bei 0,2 Prozent
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«Wir schiafwandeln
in den wirtschaftlichen
Abstieg.»

«Die Menschen
vertrauen ChatGPT

-~ voll und ganz, was
‘vuberraschend ist, da BIRIY Beae il UL
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«ChatGPT kann Portfoliomanagement»

INTERVIEW MIT ASWATH DAMODARAN Der US-Bewertungsexperte sieht aktive Finanzmanager primar als Mitl4ufer am Aktienmarkt
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. «Verfallen wir nichtin
aen fenler, bel jedem 0 vl v e G
L  «Man kann einen Menschen
nichts lehren, man kann
nur «Piglﬁ;'n, esinsich
=3y ﬂ, i T 7 \

- Andersmeinenden entweder
an seinem Verstand oder

U

stzu entdecken.»
~ GALILEO GALILEI
 ital. Universalgelehrter (1564-1642)

Es gibt keinen bequemen Weg, der von der Erde zu den
Sternen fuhrt. (Seneca)
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% Rudolf Roth - Sie
Geschaftsfuhrer und Mitinhaber der ARP Verm...
2 Tage - ®

Happy Blrthday auf die nachsten 25 Jahre!
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+ Name der ARP AG
+ Parinergesetachalt Ger Aguile AG seii: 2002

+ Anzani Partner und Mitarbeiter: §
+ Standort: Zirich

* USP: <Viel

erfolgsorientierter Vermagensverwaltung. Wir leben sie
tagtaglich auf héchstem Niveau, Das seit 20 Jahren.»
+ Wi 3 Agulla Partner, etk <wir auf den BranchonfUhrer

Presse und / Rudolf Roth, Zirich, 2. Oktober 2025

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

Telefon: +41 44 213 65 75
Fax: +41 442136570
Mobile: +41 79 395 99 00
rudolf.roth@arp-vvag.ch
www.arp-vvag.ch

ARP - Ihr unabhéngiger Vermégensverwalter seit 2002 - FINMA lizenziert
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