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versifizierten US-Gesundheitskonzem Johnson & Johnson do-
miniert. Auf dem zweiten Rang folgte der Schweizer Vertreter
Rache, der dank seiner guten Posﬁlnqlgn.!pu im Covid-19-Be-
reich wahrend der Pandemie den Podestplatz festigen konnte,
Mit dem Abebben der Caronaproblematik riickte ein neues

Thema in den M kus: die als Diabetesmedik £
ckelten GLP-1-Préparate, die als Mittel gegen Ube ieht i
volle Kassen sorgen. Dieser Hype kﬂhglﬂﬂsne Ei ug Ellyifm[f oo

en die Stérkeverhiltnisse im Pharmasektor klar.
apitalisierung wurde die Branche vom breit di-

© Deutschland ist der
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O Steigende Einnahmen,
sinkende Menge
duktion von Lebkuchen in De

Fiir 61 Prozent der Deutschen
ist Lebkuchen essen eine der
wichtigsten Weihnachtsbrauche.

© Sogar in Australien
werden sie gegessen
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2024, Gewichtin Tonnen
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nen Kassenschlagemn Zepbound und Mounjaro sowie den dank-
schen Wettbewerber Novo Nordisk (Ozempic) nach oben.

Die zwei Konzerne liberholten Johnson & Johnsen im Som-
mer 2023.und krénten sich zu den wertvollsten Pharmaunter-
nehmen der Welt. Wahrend Eli Lilly den Hohenflug fortsetzen
konnte, wendete sich bel Novo Nordisk jedoch das Blatt. Feh-

ler und Versaumnisse sorgten fiir eine Trendumkehr, die den

Barsenwert auf ein Drittel zusammenfallen liess. FH
: t i i pid e




RIESEN LONGEVITY-MARKT

; Weltweite Hundertjahrigen-Population nach Geschlecht, in Tausend
Manner | Frauen Prognosen’ rechte Skala ——————
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Nichts ist alter als der Traum von ewiger Jugend und Gesund-
heit. Die Schweiz hat zwar eines der besten Gesundheitssys-
teme sowle mit 85,8 Jahren (Frauen) und 82,2 Jahren (Mén-
ner) eine der hochsten Lebenserwartungen, Doch noch leben
hier weniger als 0,1% der Bevdlkerung Gber 100 Jahre,

Aber der Traum riickt naher, versprechen heutzutage doch
etliche Pharmauntemehmen, dig «biol Uhis imVere: &
gleich zum cf gischen Alter deutlich zuriick g
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Von MARKUS STADELT
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gehenden Jahr. Gleichzeitigist «more of

Liquiditit, steigen auch die Bewerrun-
the sames keine besonders gute Basis

gen von Aktien, Tmmobilien und Go.

vergeblichen Hoffnung, etwas Originel-
les zu finden - Inspiration fiir Kolum-
nen wie diese hier. Das hat weniger mit
den Autoren dieser Borsenbriefe zu tun
als mit der Ubung selbst: Es ist nun
einmal schwierig, in ein neues Jahr zu
blicken und dort etwas fund;

L ammfm deslﬁichr
Diese mehrt sich, wenn Notenbanken
 ihre Zinsen senken. Aber zumnelsyml
auch, wenit pmm::kan ‘mehr Kre-
di

Neues zu erkennen.

Die verniinftigste Annahme ist
eigentlich immer, dass es im nichsten
Jahr genau so weltergeht wie im aus-
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Goldpreis

in Dollar je Feinunze
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Goldnachfrage

im dritten Quartal 2025, in Tonnen

Schmuckherstellung N 419,2
Technologie I 81,7
Investments
« Barren und Miinzen IEEEE—————— 315,5
«ETF? TR 221,7
Zentralbanken? FEESE AR 219.9

B 55,1

1313,1 Tonnen

Sonstige
Gesamtnachfrage

ve Produkt

omberg; orld Gold Council / Foto Super (Adobe Stock}

‘Warum Unternehmer
plotzlich aufgeben

Haufigste Griinde fiir ungeplante Betriebs-
aufgaben in den vergangenen 12 Monaten,
Herbst 2025 in % (in Klammern: Herbst 2024)*

Liquiditatsengpass

Mangel an Rentabilitat
T R 54 3
Personliche Griinde
T =
Geschaftsmodell tragt nicht mehr
TR 5 5
Fachkrafte-, Personalmangel

40 (25)

Verlust wichtiger Lieferanten

_ 29 (3) i

Neue Kopkurrenten

dmoh. FRANKFURT. Die Zahl der
ETF-Sparpline in Deutschland wachst
weiter stark, Wie aus Daten von extra
ETF Research hervorgehl ist die Zahl
dieser Sparpline im Jahresverlauf bis
Oktober um weitere 500.| 000 auf 54
Millionen gestiegen, Nicht darin ent-
halten sind ETF-Sparplane von Markt-
tithrer Trade Republic und Scalable Ca-
pital. Dadurch diirfte sich die Zahl in
Deutschland um weitere rund drei Mil-
lionen erhéhen.

Die Daten machen deutlich, wie sehr
ETF-Sparpline zur bevorzugten Spar-
form in Deutschland geworden sind.
Noch vor zehn Jahren gab es fast keine
derartigen Sparplane, vor fiinf Jahren
waren es zwei Millionen. Die durch-
schnittliche Sparrate betrigt nach den
Erhebungen von extra ETF Research
179 Euro im Monat. Alleine von Di-
rektbanken fliefen so Monat fiir Monat
knapp eine Milliarde Euro in die Ak-
tienmérkte auf der Welt. Internationale
Indizes wie der MSCI World oder der
FTSE All World sind die beliebtesten.

! n D

Sparplinen wurden im
fe gut 2,1 Millionen
ETF getitigt, gut 1,6 M
Waren ETF-Kaufe, nur.
fe. Bin Verhalten, das ext a ETF-Gr
der Markus Jordan schon lange be
“chtet. Gerade wenn s RWB

‘Quelle: Datev [ F.A.Z.-Grafik: swa.

“Datev-Umfrage unter 20
12 Monaten Mandanten

[ 2y R R e A R T e e 537,2

d sonstige Institutionen. 3) EinschlieBlich auBerbdrsliche Transaktionen (5
F.A.Z.-Grafik: fbr.

du:chschmtﬂwh aktiv sind,

Prognosespanne

fiir 2026
50005

Veranderung zum
dritten Quartal 2024

-23%
-2%
+47%
+17%
+134%
+10%

+3%

y3 1]

| ETF-Sparplane boomen

Deutschland ist der starkste Markt in Europa

am Aktienmarkt gab, hat es die Anle-
ger nicht nervés werden lassen, son-
dern die gesunkenen Kurse haben die-
se zu einem giinstigeren Einstieg und
mehr ETF-Kéufen veranlasst. Das
Handelsvolumen im Oktober betrug
neun Milliarden Euro, im Jahresverlauf
waren es 80 Milliarden Euro.

184 Milliarden Eurc liegen mittler-
weile in ETF der Anleger der an der Er-
hebung beteiligten Banken, 24 Prozent
mehr als ein Jahr zuvor. Hinzu kommen
noch die erheblichen Volumina bei
Trade Republic und jene bei Scalable
Capital, die beide nur unregelméBig
Wasserstandsmeldungen ihrer Kun-
denzahlen und Aktivitdten verdffentli-

«chen,

Der groBite Anbieter Blackrock hatte
im November auf Basis umfassender
Bevolkerungsbefragungen  berichtet,

dass ETF gerade in Deutschland beson-
ders beliebt seien, die Deutschen sich
hier so gut informiert fiihlten iiber die
Produkte wie in keinem anderen euro-

ht—und damit j jene Grup-
n, die sonst am Kapitalmarkt unter-

1}
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Bitcoin Price vs. Crypto Fear/Greed Index
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10 THINGS PEOPLE
LEARN TOO LATE

1. EVERYTHING IS
2. LIFEISNT
L) MATTERS MORE THAN FRIENDS
4. OTHERS THE WAY YOU TREAT
YOURSELF
5. BENEATH , THERE'S FEAR
6. IS ACHOICE
7 ISN'T AS LONG
AS YOU THINK
8. THE
TAKING NO RISK
Q. THINGS
SO MUCH
10. YOU PLAYED IT

Jahresrenditen seit 1925
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6%

4%

2%

0%

7.3%

2.4%

1
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1.6%
0.4%
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Cost of Living Plus Rent Index

Kd GENEVA, Switzerland
(A SN FRANCISCO, US. 853
5 BASEL, Switzerland
(3] LAUSANNE, Siwitzerland

7 CE N ] v -

8 7] mumw
mm. MMNW mmn«u

O EC w

10 1] :

T T

Pl ]

13

T I— )

Source: Numen. fstnas of m-oe 2025

TP VOronoi | whass vars maeshe story




® ‘
™ . BOARDROOM NET WORTH VIA FORBES
me (J()ns}lm ption i I r
Per Capita il Y $500.1B | Ame0 ¥ $142.6B
W - -
S

4 12
B COER

g & soeap | M gp3508
g & sopnep | 8 g2
wr & onm g © smaw
ot € sanes M & smas
iy 9 $189.28 " J $109.48
e 59 515038 | ol ﬁ $104.1B
i (& suesn e Q) $103.08
R e I . © suass | R S sezs
LEGAL AGE FOR
MARRIAGE
Choanhis e [ _Country ) | _Eio;s _I Girls
startinga .-, © 7 E= UniedSes 18 | 18

Africa | == United ingdom 18 0r 19 .|h 18or19

Canada 21 18
/ =wnda/ VB
L[ o, G Iran \ * 15 I 13

ALGERIA |

5203.75

Linva
$327.34

- “ 516268

@ Bangladesh 21 18

e Sudan 8 18

N 5 Ukraine 18 18
Y Sommy B
= $9=5100 31:'2-.65 g Brazil | 18 18




What the World’s 10 Largest
Economies Actually Sell

Source: International Monetary Fund {IMF) for GDP data & UN Comtrade Database for export data (2023)

= United States ($27.36 Trillion GDP)

Product N wmoreoe
ﬁ Refined Petroleum | ~8135B  0.49% == Cars ~$4EIB 1.20%
{Ey Crude Petroleum ~$117B  0.43% @b Gas Turbines (Engines) .-3‘353 1,05%
= Cars ~$708  0.26% & Gold (Non-monetary) ~5308  0.90%
China ($17.70 Trillion GOP) l France ($3.05 Trillion GDP)
[] Electronics (Phones, etc.)  ~$260B 1.47% ¥ Planes, Helicopters, etc. ~ ~§558 1.80%
L[] Computers ~§1958  1.10% Pharmaceeuticats | ~$40B  131%
., Textiires & Apparal ~-$1358  0.76% &= Cars & Vehicle Parts ~§358  1.15%
Germany ($4.46 Trillion GDP) . Italy (5219 Trillion GDP)
Product Nakia  natior 60P Product . Vaive | natior GoP
@ Cars & Vehicle Parts ~§250B  5.61% -} Pmkiqulmdlcman!s | ~§408 1,3‘:;.%
Industrial Machi 7 e Vehicle Parts 1.14%
d’ l'-"%'mma:ar:eutlt:ils:“er‘|I §1308  291% o R:;'isned Palll":nlaum ~$20B  goqy
@ Japan ($4.21 Trillion GDP) <> Brazil ($2.17 Trillion GDP)
Product '}l‘.,';': &f;‘g, Product | At | Snees
#= Cars & Vehicle Parts -$1558  3.68% 3 Soybeans | ~$50B  2.30%
% Industrial Machinery ~5100B 2.38% fm  Crude Petroleum | ~$45B  2.07%
@ Electronics (Semiconductors) ~$458  1.07% #5 Iron Ore ~330B 1.38%
' lion GOP) [-b Canada (2 12 Trillion GDP)
| Al e o ~ Product e
B Refined Petroleum ~5858 2.28% B Crude Petroleum I-$11EB 5.42%
% Diamonds MBrked] ~525B 0.67% &= Cars & Vehicle Parts .-SEIJB 2.83%
ﬂ. Pharmaceouticals ~5208  0.54% & Natural Gas ~§35B  1.65%
intact¥@

Burnout 12 Stufen

=== 1. GroBer Ehrgeiz .- m

N

- == 2. Verstérkter Einsatz . —_

- == 3. Vernachlassigung eigener Bedirfnisse « g

- -~ 4. Zunehmende Uberforderung %

=== 5, Leugnen von Problemen -

=== 6. Umdeuten von Werten e -

7. Erhéhte Reizbarkeit - —

8. Sichtbare Verhaltenséanderung —

9. Zunehmende Vereinsamung ———

10. Innere Leere O ——
11. Depression, Angst - —

12. Burnout, véllige Erschépfung [ ——




Log-Skala
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Inflation frisst Kaufkraft des Schweizer Frankens
170 Jahre (1850 - 2023)

Kaufkraftverlust gemessen am Konsumentenpreisindex KPI (1900 = 1.00 SFr., 1804 - 2023) pensio.ch
1804 - 1900 1900 - 2023
Zeddelbanken Inflation e p.a. 0.07% 2.08%

1825 Ge‘;‘é’tos':f- Kaufkraft -6.81% -92.48%

Griindung SNB
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SFr. 1.00
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1936
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1944
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Milliarddare im internationalen

Quellen: Bundesamt fuir Statistik, Historische Statistik der Schweiz

Absurdes Equipment

L L 15’600 Franken fiir ein paar
Ski: Sportprodukte, die unter
keinen Weihnachtsbaum

Russland .

i gehoren

GroRRbritannien

Kanada

Niederlande

USA

Japan

Australien

Tarkei

Schweiz

Norwegen

Frankreich

Italien

Spanien

Deutschland

Hermeés verkauft Designer-Ski, Puma baut
illegale Schuhe. Und Nike will neuerdings
ins Hirn der Sportler vordringen. Eine
Ubersicht.




 Dassind die Schweizer Banken mit
Banken, Anzahl Beschaftigte und DIFC-O




Die meisten Armen leben in Afrika
Bevolkerung, die in extremer Armut lebt, in Millionent)

Nigeria AL N N SR T 116,9
D.R.Kongo N ©,2
Athiopien NSRS 572 .
Pakistan N 13,2 3 "
Tansania (NN 33,6 . BV N :
Sudon IS 30,0 &
Ugenda IS 28,5
Mosambik =~ [ 25,1
Kenia E— 2 :
Siidafrika [N 214 s 4 5. i 1ar
Madagaskar W 21,4 ;
Malawi . 15,5 > :
Angola -115’:0 .. A b i ‘
indonesien EEEEEN15,5 o
Sambia . 15,1 ;
Bangladesch [N 14,4
A 143
Ghana . 136
Burundi

. 10,5

Einige Banken haben die Saron-Richtmarge deutlich erhtht % Global Central Bank Policy Rates
Entwicklung der Saron-Richtmarge 0 Real | YoY CPI
Raiffeisen Zlircher KB b Central| Trend vs.
] Central Bank Bank Prior  |Last
4 Country Rate Rate (Today) [CPI YoY| Rate | Reading [Move
; Switzerland Target Rate 0.00% 00% [ 00% Lower
t Japan Policy Rate Bal 0.50% 3.0% [-25% | Higher
% ! Thailand Palicy Rate 1.50% -05% | 20% | Higher
o _‘ L 3 77 ; Denmark Current Account 1.60% 2.1% | -0.5% |Unchanged
:ami‘sz-;::m;; 5‘3’}51“1‘22%2";;"“3“;"551‘;"2025 0ess ! Sweden Repo Rate 175% | 03% | 15% | Lower
Rahmenlaufzeit bei Raiffeisen 3 Jahre, uei Migros Bank und ZKB ¢ Eurozone Deposit Rate 2.00% 22% |-02% | Higher
keine. ! Taiwan Discount Rate 2.00% 12% | 0.8% Lower
P e | Canada Overnight 225% | 22% | 01% | Lower
thek 5 Jahre: Fesmypnlhek 10 .lahre ; New Zealand Cash Rate 2.25% 3.0% [-0.8% | Higher
“sm‘m i | South Korea Repo Rate 2.50% 24% | 0.1% [Unchanged
Aol 1,18 Prossnt Angebet 2 10‘:”16: 1 Malaysia Policy Rate 2.75% 13% | 1.5% Lower
Vergleich der Rihizinssétze i Veralelh der Richtzinsen for i China Loan PrimeRate | 300% | 07% | 23% | Higher
Pl T T e Uit Czech Republic_|Repo Rate 350% | 21% | 14% | Lower
Bank Zinssatz Bank :ﬁnssatz Australia Cash Rate 3.60% 38% |[-0.2% | Higher
: ; : i us Fed Funds 3.63% 30% | 0.6% | Higher
G T {:ﬁ::mm :’:: UK Bank Rate 400% | 36% | 04% | Lower
(Genfer KB) Norway Deposit Rate 4.00% 30% | 10% Lower
Postfinance 1,67% Poland Repo Rate 4.00% 24% | 16% Lower
Peru 14% [ 29% | Higher |
[ 2.1% |
Chile Base Rate 4.75% 34% | 14% [Unchanged
Indonesia Repo Rate 4.75% 27% | 20% Lower
Philippines Key Policy Rate 4.75% 15% | 33% Lower
India Repo Rate 5 25% 03% | 50% Lower
South Africa Repo Rate 6.75% 36% [32% | Higher
Mexico Overnight Rate 7.25% 38% [ 35% | Higher
Colombia Repo Rate 9.25% 53% |40% Lower
Brazil Target Rate 15.00% 45% [105% | Lower
Russia Key Policy Rate 16.50% 66% | 99% Lower
Argentina Overnight Repo 29.00% 31.3% |-23% | Lower
6.9%

Wo es viele Arme gibt, wiichst die Bwiilkerung
Gesamtbevolkerung, in Millionen
- 2024 -msot?mmnx_sjlf P :_‘1,'

Pakistay T S 2513

371,89

SR 2327

Nim _ 3592
. ﬁmmmen _132;.. i
rﬁa‘.ns:é:‘:_u:-:j : ;—éa,'a : j'm;'@ 2 *';f:'. 3

Quelle: UN
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Fakten
statt Meinungen

Prisentiert vom Institut fiir
Schweizer Wirtschaftspolitik IWP

«Weil der Bund im Notfall
Banken rettet, kinnen sich diese
glinstiger finanzieren als andere
Unternehmen. Die indirekte
Subvention der Banken betrdgt
30 Milliarden Franken pro Jahr.»

Quelle: Jost, 2023

«1,8Prozent aller Schweizer
miissen eine Volksinitiative
unterschreiben, damit sie giiltig
ist. 1891 war der Anteil mehr
als viermal 50 gross.»

Quellen: Bundesamt fiir Statistik, 2022;

Giovanoli, Fritz (1932). Die eidgenossischen Volks-
abstimmungen 1874—-1931. Zeitschrift fiir schweize-
rische Statistik und Volkswirtschaft (68), 8. 410 ff,

«Der Akademikeranteil beim
Bund nahm von 2009 bis 2020
um 17 Prozent zu. Im Privat-
sektor waren es 9 Prozent.»

Ouelle: Partmann Sehaltegoer & Rliimal 2nas

1
£

McDonald’s kocht alle ab
Grosste Gastro-Unternehmen der Schweii‘,%

Um Millionen Franken

1

2 635

S 4an

4 w2 8

< 35)

6 300 287

7 ZFV-Unternehmungen 290 287 ::
8 Bindella m m |

9 Compass 165 157

10 Autogil 159 54

21 IkeaSchweiz /] n

EUR 2024 UND 2025 IKER ANGABE FOR DIt GFSOLAFTE AHRE 2025
(BIS 31, AUGUST 2025) UND 2024

mit grossem Abstand an der Spitze

Aargau
stentum Liechtenstein.

Freiheitsindex nach Kantonen, In_
0 = wenig Freiheit, 100 = viel Frei

Kanton Freiheitsindex

kI, Fr
heit

Die Superhelden

Die Tabelle zeigt die besten 3a-Anbieter der letzten
fanf Jahre. Sortiert nach Rang, Stichdatum Ende Oktober

Anzahl
Fonds

Durchschnittlicher
Rang iiber 5 Jahre

Anbieter
Viac
Relevate Pensexpert”
Luzerner KB
~ Frankly by ZKB

*DER RANGIERUNG ZUGRUNDE LIEGENDE, HISTO
TEILWEISE MODELLIERT

RISCHE PERFORMANCEDATEN
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Wenige Gutverdiener zahlen iiber die Halfte der Steuern

@ Anteil aller Steuerzahler @ Anteil aller Steuerertrage

0 25 50 75

R
Mitgesstond

214

~J
=1

Einkommensschwache l 13

Lesebeispiel: Die Gutverdiener machen 8,6% aller Steuerzahler aus, diese kommen aber fiir 51,4% aller Steuerertrdge auf.

QUELLE: FINANZDEPARTEMENT STADT Z(RICH




Fear and Greed Index: Gold
December 15, 2025 by M Editorial Team

f ¥ in
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JM BULLION

Index Trend at a Glance

- Fear

IC

& Greed Index

Now:
Extreme Fear

Historical Values
Now
Extreme Fear

Yesterday
Extreme Fear
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Mirkte auf Entzug

Von Tim Kanning

‘ x J ie es aussieht, wenn die Fi-
nanzmérkte auf kalten
Entzug gesetzt werden,
konnten Anleger im August 2024 be-
obachten. Uber Jahre haben Investo-
ren billiges Geld aus Japan in Anlage-
Klassen in aller Welt gesteckt, Man-
che Hedgefonds haben solche Wetten
noch mit Hebeln betrieben. Als die
Bank von Japan dann im vergange-
nen Sommer unerwartet die Zinsen
anhob und damit das Geld verteuer-
te, sackte nicht nur der japanische
Aktienindex Nikkei in die Tiefe. Auch
im Bitcoin, an den amerikanischen
Bérsen und anderswo sanken die
Kurse splirbar. Mit dem erwarteten
weiteren Zinsschritt an diesem Frei-
tag sowie der Zinssenkung der Fede-
ral Reserve in der vorigen Woche ver-
lieren die sogenannten . Yen Carry
Trades" weiter an Attraktivitit, Man-
che Crash-Apologeten warnen schon
langer vor einem ,Finanz-Armaged-
don*, das von Tokio ausgehen konn-
te. Dass niemand sagen kann, welche
Summen im Feuer stehen, beunru-
higt, ebenso die GroRenordnung, die
in die Billionen Dollar gehen kénnte.
Japans Notenbankgouverneur hat aus
den Turbulenzen der Vergangenheit
gelernt. Nach den Hinweisen darauf,
dass er und seine Kollegen am Freitag
die Zinsen weiter anheben kénnten,
sollte ein Crash unwahrscheinlich
sein. Dass der auch noch nicht nach
der Ankiindigung eintrat, kénnte da-
fiir sprechen, dass viele Investoren
ihre Carry Trades schon nach dem
Schock von 2024 zuriickgefahren ha-
ben. Das wre dann wohl ein geregel-
ter Entzug,

© Bitcoin / U.S. Dollar - 1W - Coinbase
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Bitcoin

Broken
Long-Term

Up Trend

2026
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Parabolic
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How many cars they need to sell
to beat Ferrari's I [

M *Operating profits per unit sold/delivered in 2023
. - e —_—
\ l A

2025 BTC Prediction
Hall of Fame

JPMorgan 170,000
VanEck 180,000
Standard Chartered 250,000
Robert Kiyosaki 350,000
Galaxy Digital 400,000
Chamath 500,000
Pompliano 500,000
ARK Invest 700,000
Michael Saylor 1,000,000
Cathie Wood 2,000,000

Bitcoin today: 90,000.
20 days left.

= Nissan
108

) Suzuki
131

Sits In markets, confidence is cheap;

outcomes are not.

VW Group |}
48

-~ Honda

T CIEN  \Wenn alle nicken,

{E

W,i,,,,,,,;“;,;i,;-: fragen wir, warum.

wallstreet o1\ TRIT 3

Hier geht es nicht daruin,

DAS GUTE DARAN | .- 5w i
IST DAS GUTE DARIN® |  Sondern wie man alt zst

Eine Woche in Airolo Eine %rosse U}rlnverteilung
> : A . von oben nach unten

kostet eme V1erk0pf1ge S A g
Familie im Durchschnitt au(éh W%m;) es

i - in den Debatten

: 3399 Franken, des Stadtparlaments
eine in Zermatt 11 787. zuweilen anders tont.
f:;?él;ﬂignlﬁ;:::r:l;::; halben Pro-  mens Fuest ,Aber das Schiimme ist: Die  vestitionen bei gielchzelhgemhnsuegdi \M.I‘ 2

Bessere Bahnstrecken sind wichtiger als Lu

Wemger strenge Umweltprufunoen bei Verkehrsprojekten / Helzungsgesetz wird erst mé
Aimca Wiaica unranoetrichen werden. Die.  reits am Verwaltungsverfahren beteiligt l]



}Arbeit dehnt sich in genau
dem Mass aus, wie -

ir ihre Erledigung
igung steht.»

ORTHCOTE PARKINSON
storiker (1909-1993)

SCHLAGLICHT

15 3

Landwirt ernihren,

" meldet die Bundesanstalt
- fir Landwirtschaft und
- Ernihrung. Seit 1990 hat
- sich der Wert mehr
mishibig <lypals verdoppelt

i :.':.ﬂ!’\ Xil's 1: b ‘
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% DER ANDERE BLICK
<

von Eric Gujer

Menschen kann ein heimischer

«Wer einen Fehler gemacht «Die Geschichie lehrt die
‘hat und ihn nicht korrigiert,

Menschen, dass die
Geschichte die Menscl
en Zweiten.» it l chen
Kouﬁuzms,chmemscher Philosoph nicnis iehrt.»
(551 v. Chr.=479 v. Chr.) MAHATMA GANDHI, Anfilhrer der indischen

UnabhanglgkeltsbeWegung (1869-1948)

Jede Saron-Hypothek ist im
Grunde eine Wette. Die
Hauskauferin oder der
Hauskaufer setzt darauf,
dass die Leitzinsen uber
Jahre hinweg tief bleiben.
Geht die Rechnung jedoch
nicht auf, kann es teuer
werden. Die Alternative ist
ein Instrument, das derzeit
wieder attraktiver erscheint:
die Festhypothek.

CStartseite C)

Der Kontinent der Heulsusen: Europa
mangelt es an Selbstbewusstsein gegeniiber

dem Kulturkampfer Trump

Trump kritisiert Europa unfair und herablassend. Doch es

ist nicht alles falsch, was er sagt. Statt sich aufzuregen,
sollte sich die Alte Welt Giberlegen, was sie besser machen

kann.
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Ein kleiner Kreis von Gutverdienern zahlt in
Ziirich tiber die Halfte der Steuern

Wie eine neue Auswertung zeigt, ist die rot-griine Stadt
stark abhangig von wenigen sehr guten Steuerzahlern. 20

Prozent der Steuerpflichtigen liefern hingegen praktisch gar
nichts ab.

Bestsellerautor Rolf Dobelli
«Wenn Sie Millionir sind,

schauen Sie, dass Sie unter

15 Millionen bleiben»

NzZ

a KOMMENTAR
von Andrea Martel
Die guten alten Zeiten fiir Schweizer

Eigenheimkaufer sind vorbei. Eine simple
Idee wiirde Abhilfe schaffen

Friiher galt: Wer sparsam lebt, kann sich ein Haus kaufen.
Heute bleibt der Traum vom Eigenheim vielen verwehrt.
Schuld ist die mangelnde Ausgabendisziplin - aber auch die
Finanzierungspraxis der Banken.




Die Demokratie ist ein Verfahren, das garantiert, dass wir nicht besser
regiert werden, als wir es verdienen. (George Bernhard Shaw)

Siisser die Kassen nie klingeln....
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Besinnliche Weihnachten und alles Gute flr das Jahr 2024. Bleiben Sie gesund!
Les deseamos una Feliz Navidad y un Préospero Afc Nuevo. jQue sigan con buena salud!
Nous vous souhaitons un Joyeux Noél et une Bonne Nouvelle Année. Restez en santé ! e
Vi auguriamo un buon Natale e un felice Anno Nuovo. Rimanete in salute ! \
We wish you a Merry Christmas and a Happy New Year. Stay healthy!
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lhre Bente und Rudolf Roth
Francisco Javier Martin
Kai-Alexander Mohr

ARP Vermégensverwaltungs AG
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AQUILA

Partner.

ARP

+ Narme Gec Gedelncnaft ARP Vermbgensverwaltungs AG
- Partrergesefschat der Aguils AG seit: 2002

+ Anzani Partner und Mitarbester: §
« Standort Trich

+ USP .Viele spreche:

erfoigsorientierter Vermogensverwaitung. Wir leben sie
tagtaghich auf hochstem Niveau. Das seit 20 Jahren. »
* Wi wnc Aguia Patner, wel «wir suf den BranchentGhrer
setren und dessen Professionabitat,
Quakitat und Kontinuitst schatzen. - -

AQUILA e\

Presse und / Rudolf Roth, Zurich, 18. Dezember 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
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