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KONNEN SIE SICH EIN HAUSTIER LEISTEN? i,
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Zur Ferienzeit stellt sich jedes Jahr die gleiche Frage - wohin mit dem

Haustier? Zum Nachbarn, in die Tierpensian, die zwischen 15 und 45

Fr. am Tag kostot, oder es wie Zigtausende mit in den Flieger nehmen?

Die Nulltarif-Alternative ist, den Liebling einfach an der Autobahn

Richtung Ferien auszusetzen, Verantwortlicher Ist es, sich vor dem

Erwerb eines Haustieres klarzumachen, wie viel Zelt, aber auch Geld 2 osten wie Futter ‘\“‘d‘Jf"Jﬂ‘\f\IChé Einmal

es fir eine tiergerechte Haltung braucht. zahlungen wie ndheits- und Haftpflichtversicherung zu einem Hund k8nnen es schnell bis zu 30 000 Fr. und mehr
Das hangt im Wesentlichen erst einmal van der Art Buche. So konnen Hunde - anders als Katzen - nicht in der privaten ahnll S , einem Autokauf anfallen. D

ab, Mit einer durchschnittlichen Lebensdauer von zwei Jahren ist ein sichert n - oder dem Ka auf b

Katze mit einer Lkb»‘!\sdau»l von fiinfzehn Jahren rund 2

es Haustieres
Haftpflichtversicherung mitv







© Stagnation nach einem
Zwischenhoch
Bestandene Priifungen an deutschen Hochschulen

@ TU Miinchen an der Spitze

Ranking der besten Universititen nach Qs*
im Fach Ingenieurwesen und Technologie,

in Indexpunkten (2024)
Technische Universitat Miinchen

in der Fachergruppe Ingenieurwissenschaften’

140 in Tausend 84,4
Technische Universitat Berlin ;
130 791
: KIT-Karisruher Institut fir Technologie
120 79,0
‘ : RWTH Aachen L
110 283
L ; Technische Universitst Dresden
100 743 :
2 0 e %
e
90 -# : dem Ruf, dem R
2011 2022 " dder
@ Informatiker verdienen O Der Arbeitsmarkt  © Immer weniger
am meisten muss sich gedulden ~ Studierende i

Durchschnittliche Brutto-Jahresentgelte
von Absolventen eines Ingenieursstudiengangs

[n'Demsch!and, in Tausend (Q4 2023)

nach Studienfach, in Tausend Euro : Informatikerberufe - bia
k
e 53,46 Bat, Gebaudetechrik und Architekten
Wirtschaftsingenieurwesen B Enticie- i B ektrgfie g&?"' e
e ¢ ¢ 22,90
Verfahrenstechnik 5220 T'edmiﬂheﬁorﬁ:g;ﬂ.ugi )
. | . 178
Hektrotethilk 5206 Maschlnen-'um;ratl' grechnik
Maschinenbau f
52,00
Mechatronik s, 5100
ST610 !
Sonstige Ingenjeurwissenschaften
>3 070
Bauvingenieurwesen
48,14
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" der Studierenden, in Tausend (WS 2022/23)

Wiy §
i

Wfrauen

0 Rechtswisse

L7

o, AT B L
. Sodlle ibe
N

Taylor Swift in Ziirich? Ein Schnéppchen!

ein, es war kein giinstiger Abend.
Der amerikanische Superstar
Taylor Swift gastierte diese Woche
im Ziircher Letzigrund. Das Ticket
kostete - regulir erstanden - 168 Franken. Da
das Konzert schon um 19 Uhr begann, kam
im Stadion noch ein Znacht hinzu, das sich.
nicht unbedingt kulinarisch, wohl aber preis-

nis, das zumindest fiir ein Taylor-Swift-Kon-
zert dusserst giinstig war, Und zwar nicht nur
fiir Or die kein Hotel

Wie bei allen Europa-Auftritten von Taylor
Swift war das Publikum auffallig amerika-
nisch. Das hat seine Griinde: In den USA ist
der Wiederverkaufsmarkt fir Konzerttickets

Das Letzigrund
ist mit Abstand

lich bestens in die T
Spiter gab es noch einen Drink, weil esja
dann auch keine Rolle mehr spielte. Insge-
samt kam da also ziemlich viel zusammen,
zumal fiir einen Mittwochabend. Das kann
man sicher nicht jede Woche machen.

Aber diese Milchbiichleinrechnung ist
dann doch etwas popelig, wenn man bertick-
sichtigt, was fiir ein Gliick es war, Taylor
Swift in Ziirich zu sehen. Aus internationaler
Perspektive war es méglicherweise ein ein-
maliges Schndppchen, Das lag nicht nuran
der Show, die wirklich jeden Superlativ ver-
dient, sondern am Preis-Leistungs-Verhalt-

Geldspiegel
Moritz Kaufmann

1 der amerikanischen Bérse zeich-
net sich ein Richtungswechsel ab,
Und, obman das gut findet oder
- nicht, die amerikanischen Finanz-
markte haben nun einmal mehr Bedeutung
als alle anderen Bérsen der Welt zusammen,
Um die Tragweite der Trendwende zu
verstehen, muss man einen Blick in den
Riickspiegel werfen, auf das erste Halbjahr:

Von Januar bis Juni konnte it US-
Geldspfegel Aktien eine ausseroldenrlir;‘;‘x?l:erfvr-
Markus Stade” mance von 15 Prozent erzielen. Aber hiitte

man nur auf die grossten Titel gesetzt, wire
sogar fast doppelt so viel méglich gewesen.
Wer hii in die kleinen Aktien inves-
tierte, die fm Russell-2000-Index zusam-
mengefasst sind, kam kaum vom Fleck. Ver-
ise wenij Gl ht - rund
5 Prozent - haben Anleger auch mit einer
Version des S&P-500-Index, in dem jeder
Titel gleich viel Gewicht hat. Das alles zeigt,
wie stark die Aufwértsentwicklung von gros-

weitgehend unreguliert. Angebot ugckii Nach- | daskleinste
e spiel denlos. Davon profitieren Stadion der

professionelle Zwischenhandler und Ticket- eoariten Tonr

unternehmen, welche den Wiederverkaufs- | &

markt mit eigenen Plattformen anheizen, von Taylor

gleichermassen. Billette zum Normalpreis Swift.

schaffen es kaum in den &ffentlichen Ver-
kauf. Es bleibt fast nur der Zweitmarkt, Wer
‘Taylor Swift im Oktober in Miami sehen will,
zahlt filr einen Sitz weit hinten direkt unter
dem Stadiondach im Minimum 2400 Dollar.
Viele amerikanische Fans kamen mit einem
Flug nach Europa, Hotel und Konzertticket
immer noch giinstiger weg als mit einem
Ticket zu Hause und kunnteq gleich auch

"

nleger stellen die 15-Billionen-Dollar—Frage

den Magnificent Seven, also den Aktien von
Alphabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft,
Nyidia und Tesla.

( sen Aktien getrieben war, Namentlich von
Im zweiten Halbjahr kemmt esjetzt

©6

anscheinend zu einer Rotation von Big Tech | Die Aktion#re

2u Small Caps. Der Russell-2000-Index hat beginnen

nun schon die dritte Woche in Folge jene daran zu zwei-

Benchmarks hinter sich gelassen, in denen feln, ob sich

grosse Titel dominieren. Besonders am letz- gl g

ten Mittwoch kamen die Kurse der Magnifi- | die Milliarden-

cent Seven stark unter Druck. investitionen
Die Aktionire der extrem hoch by en | inKlje

Tech-Firmen beginnen (endlich) daran zu auszahlen

zweifeln, ob sich die Milliardeninvestitionen,
die Microsoft und Co. in K1 tatigen, je aus-
zahlen werden. Die Resultate von Teslaund
Alphabet waren enttiuschend, kommende
Woche kommen nun auch Amazon, Apple,
Meta und Microsoft mit Zahlen. Die Stunde
der Wahrheit naht, aber es ist nur eine Teil-
wahrheit. Denn natirlich konnen die anste-

»

noch etwas Sightsesing betreiben. Aber

‘warum war in Zitrich das Preis-Leistungs-

Verhiltnis besonders vorteilhafi? Im euro-

‘paischen Vergleich zahlten die Fans hierzu-

lande zwar viel fiir ein Ticket, aber bekamen

auchmehr zu sehen. Das‘l.zm‘gund istmit
«Erass-Tour von Taylor Swift, Dank der riesi-
gen Bithne war man fast {iberall nahe dran.

. Wohl gab es ein paar Hartgesottene, die sich
schon am Morgen frith in die Schlange stell-
‘ten. Aber auch wer sich erst spit zum Kon-
zert begab, hatte noch eine gute Sicht.

Auch W) in Stadion-
konzert war, dass wihrend der gesamten
dreieinhalbstiindigen Show von Helfern
i ) wurde.
Den Drink zum Schiuss hiitte man sich also
auch sparen kénnen. Aber im Wissen darum,
Taylor Swift wohl nie mehr in einem sointi-
men Rahmen erleben zu kénnen, hat man
% ihnsich gegonnt, ‘
$

henden Quartalszahlen alleine keine Klarheit
tiber jene Frage bringen, die den Rest des
Borsenjahres dominieren diirfte. Ob die
Kurse der Magnificent Seven fortan sinken
werden,

Dieses Thema kénnte sogar zwei andere
Ereignisse iberschatten, welche die Wall
Street umtreiben: Zinssenkungen und die
Wahlen. Die Investoren sind fest davon iiber-
zeugt, dass die US-Notenbank an ihrer Sep-
tembersitzung mit Zinssenkungen beginnen
wird. Was dia Us-Prasidentschaft angeht, hat
Donald Trump in der Wahlergunst einen
deutlichen Vorsprung auf Kamala Harris.
Natilrlich kénnte es sowohl bei den Zins-

senkungen wie bei den Wahlen nochzu
b kommen. Doch sch
diese Ereignisse besser vorhersehbar als die

Kursentwicklung der grossen Internetkon-

zerne. Esist die 15-Billionen-Dollar-Frage

von 2024. So viel Bérsenwert bringen die

Magnificent Seven derzeit auf die Waage.

] A\ X




Ein Borsencrash wird immer wahrscheinlicher

Geldspiegel
Markus Stadeli

¥ 4

v

s gibt keinen Mangel an guten Rat-
schligen fiir Anleger. Eine meiner
Lieblingsweisheiten ist: Time in the
markets beats timil

allem in den USA ist die Entwicklung extrem
geworden: Seit Anfang 2020, also noch vor
dem Covid-bedingten Absturz, sei der nomi-
nale Mar} d ikanischen S

timing

Wer einfach investiert bleibt, fihrt besser als
jene, die jeweils versuchen, den idealen Ein-
und Ausstiegszeitpunkt zu finden. Je Alter

| ich werde, desto besser bin ich in der Lage,

diesem Ratschlagauch zu folgen. Und ein-
fach nichts zu tun. Trotzdem werde ich lang-
sam etwas nervos angesichts der massiven
Kursanstiege, der historisch hohen Bewer-
tungen und all dessen, was in einem US-
Wahljahr und einem Umfeld grosser geopoli-
tischer Risiken alles schiefgehen konnte,
Egal ob an indischen, amerikanischen,
japanischen oder europdischen Borsen:
Uberall - mit Ausnahme Chinas - konnten
sich die Investoren in den letzten Monaten
fiber satte Gewinne frenen, Doch irgend-
wann konnte es zu viel des Guten sein, davor

warnen mittlerweile einige Bankzn_._vm
v

501 d um fast 80 P;
schreibt der «Economists, Und das sei pro-
zentual mehr als doppelt so viel wie der
Anstieg des amerikanischen BIP.

Das zyklisch bereinigte Kurs-Gewinn-Ver-
haltnis des S&P-500 liegt nun bei 36. Nur
wihrend der Dotcom-Blase und im Jahr 2021
lag dieser von Nobelpreistrager Rebert Shil-
ler entwickelte Bewertungsmassstab hoher.
Beide Male folgte ein Bérsencrash.

‘Wie immer bei Bubbles, die man leider nur
im Nachhinein ganz sicherals solche identi-
fizieren kanm, gibt es jetzt wieder starke Nar-
rative, Also Erklirungen, wieso die Borsen+
kurse so stark steigen und wieso das vollig
gerechtfertigt sei. Die «This time is diffe-
renty-Erzihlungen. In den USA ist es die
Tech-Euphorie rund um die KI, die unser

¥

Wie immer bei
Bubbles gibt
esjetzt wieder
viele Erklarun-
gen, wieso

die starken
Kursanstiege
gerechtfertigt
sein sollen.

‘in%

Sdlmvennﬁgenmiﬂk‘

urz vor dem Pensig

nu

‘Leben auf den Kopf'stellen werde: In Indien
ist es die Erwartung, dass der Subkontinent
China als Wachstumslokomaotive der Welt
abldsen wird. In Japan st es der Umstand,
dass die Unternehmen erstmals so richtig die
it von Corporate G 1
die ihrer e
Anall diesen Dingen ist etwas dran. Aber
ist genug dran? Ich habe da meine Zweifel.
Auch die politische und wirtschaftliche
Grosswetterlage passt nicht so recht zum
strahlend schénen Wetter an den Borsen. 50
verlangsamt sich etwa der Riickgang der
Inflation, was rasche und deutliche Zins-
‘heinli macht. Der
‘neue Vizeprasident an der Seite des wahr-
 scheinlichen Wahlsiegers Donald Trump
scheint auch nicht gerade ein Garant filr poli-
tische Weitsicht und Stabilitat.

‘Eswiire nicht erstaunlich, wenn esim.
zweiten Halbjahu zu einer deutlichen Korrek-
tur kime. Soll ich nun etwas tun oder nicht?

§ A v v
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Es wird wieder mehr gereist

Zahl der internationalen Touristen-

ankinfte weltweit in Millionen
1300 Mio.

1.500

2014 2020 2023

Linder mit der héchsten Zahl internationaler
Touristenankiinfte 2023 in Millionen
Veranderung

zum Verjahr

1. Frankreich 1“0,0 Mio.
#
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3. USA
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Mexiko
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|

Griechenland

Osterreich







Robbery rate

Reported robberies
per 100,000
inhabitants
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Most Dangerous Cities in the World

1. = Pistermaritzburg
2. = Pretorla
3.~ Caracas
4. 3= Johannesburg
5. « PortMoreshy
6. > Durban
7. m= San Pedro Sula
8. > Port Eizabeth
9. & Rio de Janeiro
10. = Memphis
™. &x Salvador
12. . Port of Spain
13. &2 Rocife
14. m Rosario
16. & Baltimore
16. & Fortaleza
T7. == Guayaquil
18. = Detroit
Cape Town
Alice Springs
21. & THuana
22, = Cali
23. a Albuquerque
24w Lima
25. g% Porto Alagre
26. & Sa0 Paulo
27. on Saint Louls
28. ~ Damascus
29. s Oakland
30. -+ Santo Domingo

(SOURCE: NUMBEOQ)

GDP Per

Capita

Across Europe
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@ Finures roundad 4s of Aprl 2024
Solnga.Inmratione Manstary Fund
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825 314 Lagos
820 32 =SanJuan
819 33,25 Bradford
808 348 MexicoCity
807 35 = Milwaukes
80.6  36. Windhoek
37. = New Orleans

41. ¥ Marseille
42. = Philadelphia
43. 5 Coventry

44, » Maniia

45. 2 Atlanta

46. = Houston

47, ¢ Birmingham
48, ms Buonos Alres
49, ™ Santisgo

50. = Quito

51. ¥ Montpeltier
52. % Naples

3. = Dhaka

54. @ Guadalajara
5. % Curitiba

56. = Cordoba

57. & Kelowna

58. = San Francisco
69. s Kuala Lumpur
60. &= Harare
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Safest Cities For Tourists

i Singapore
® Tokyo
B+l Toronto

Zurich
Copenhagen
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FuRball-EM:
Was ist drin fiur die UEFA?

Umsatze der UEFA durch die FuBball-Europameisterschaften
seit 1992 (in Mrd. Euro)

Ticketing M Kommerzielle Rechte M Ubertragungsrechte
B Hospitality Sonstiges

schweiz & Osterreich 2008 | [ NI
portuzal 2004 | [ N
Belgien & Niederlande 2000 | [Ili]
|

England 1996

Schweden 1992 |
Lrugnass [ 05 1,0 15 20 25
Quelle: UEFA
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Mi itary Spending

UKRAINE
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Olympic gold medals over time, or goldflation Equuli'y u' ihe OIym Pi‘s

1908:60% gold

Share of female athletes

1900 1964 2024
2.2% 13.2% 50%

' =

'i i Source: 10C

] >
Weltweite
Olympia-Gastgeber OQ%?\L’WPI\?EE

ALL-TIME GOLD MEDALS

Amsterdam Miinchen Moskau
1972 1980

Montreal Berlin Helsinki
1976 1936 1952

Stockholm

Atlanta g

1996 1912
Lus }

Angeles

1932,

1984 Peking

2008
Mexiko- I

Stadt
1968

Sydney

St. Louis 2000

1904

Rio de

aneiro
J'J(n 3 Barcelona Melbourne
B 1992 1956

W/'nmt miiee.

Quelle: Die Welt, Pro Football Reference, ARD @ Ay s 2024

The Average Age

Europeans Leave Home
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Semiconductor <
Companies Rank
by Market Cap tshie

Nvidia's market cap of $3T is 3.9x
TSMC's.

€2 BROADCOM'

ASML
AMD1

For raferonce, Marveil's market cap is ~$598.
Note: some int| companies like Samsung and QUQ ICON\N\
SK Hynix are not included. Data as of
07.2.2024. j APPLIED
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Lawrence Won John Lee Ka-chiu Viola Amherd
Prime Ministe: e cl ng* fand

Anthony Albanese
Prime Minister | Australia

Justin Trudeau

Karl Nehammer
(e Prime Minister | ¢

djusted for g power parity [FPF) as of 2822
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Where trains are most punctual
Share of punctual long-distance trains in 2023
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The World's Top 50

5 $3.7T 6§31

JPMORGAN o
CHASE & Co. <

HANK OF AMERICA

Average wage* relative to renters’ wage"
Selected European cities, 2023 or latest, log scale

Unaffordable € —> Affordable

04 0.6 08 1 12 1416
Budapest *r——

Prague *—
Lisbon *—
Zagreb —]
Dublin *—
London *——
Bratislava *—

Riga G
Stockholm *-—
Sofia |
Tallinn *—
Athens *—
Bucharest *—
Madrid *—
Ankara *—
Munich *—
Warsaw *—
Paris L 3
Copenhagen o
Ljubljana L g
Geneva L
Reykjavik

Rome

Reading

Berlin

Oslo

Luxembourg d
Vienna &
Helsinki —e
The Hague —e
Brussels —=e
Lyon —e
Karlsruhe —®
Bern —e

SOURCE ETHNOLOGUE

Most Spoken

5 . Languages
S 023

Global Central Bank Policy Rates

Real | YoY CPI
Central | Trend vs.

Central Bank| CPI Bank Prior
Country Rate Rate (Today)| YoY | Rate | Reading |M:
Japan Policy Rate Bal 0.05% 28% | -28% |Unch d
Switzerland Target Rate 1.25% 1.3% | 0.0% Lower
Taiwan Discount Rate 2.00% 24% | 04% Higher
Thailand Policy Rate 2.50% 06% | 19% Lower
Malaysia Policy Rate 3.00% 20% | 10% Higher
Denmark Deposit Rate 3.35% 18% | 1.6% Lower
South Korea  |Repo Rate 3.50% 24% | 1.1% Lower
Sweden Repo Rate 3.75% 26% | 1.2% Lower
Eurozone Deposit Rate 3.75% 25% | 1.3% Lower
Australia Cash Rate 4.35% 40% | 04% Higher
Norway Deposit Rate 4.50% 26% | 19% Lower
Canada Overnight 4.75% 27% | 21% Lower
Czech Republic [Repo Rate 4.75% 20% | 28% Higher
UK Bank Rate 5.25% 20% | 3.3% |Unchanged
us Fed Funds 5.38% 3.0% | 24% Lower
New Zealand  |Cash Rate 5.50% 33% | 22% Lower
Chile Base Rate 5.75% 42% | 16% Higher
Poland Repo Rate 5.75% 26% | 32% Higher
Peru Policy Rate 5.75% 23% | 35% Higher
Hong Kong Base Rate 5.75% 15% | 43% Higher
Saudi Arabia  |Repo Rate 6.00% 15% | 45% Lower
Indonesia Repo Rate 6.25% 25% | 3.7% Lower
India Repo Rate 6.50% 51% | 14% Higher
Philipp Key Policy Rate 6.560% 37% | 28% Lower
South Africa  |Repo Rate 8.26% 52% | 3.1% |Unchanged
Brazil Target Rate 10.50% 42% | 63% Higher
Mexico Overnight Rate 11.00% 5.0% | 6.0% Higher
Colombia Repo Rate 11.25% 72% | 41% Higher
Russia Key Policy Rate [  16.00% 8.6% Higher
Argentina Overnight Repo 40.00% |271.5% Lower
Turkey Repo Rate 50.00% | 71.6% Lower




WHERE ARE THE TOP 100

Universities in the World?

Since its inception in 1999, the #Euro has lost
40% of its purchasing power.

To put this into perspective: 1 Euro today can only
purchase about 60% of what it could back in
1999.

Source: Relai &
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SILVER CONTENT OF A ROMAN DENARIUS

THE DENARIUS LOST 99.5% OVER 250 YEARS

100%

0%
BO%
0N
S0
50% 1
A0%
0% T TR -
KM = meeseeane
108 fwmesdsccsinces s - ......_‘..'.'—.__ -
milllli‘ii"‘lllill_.lli||li||[|i’|i1‘ll[ill!‘
64-68 161168 ' Didus Jullanus, Elagabulss, Pupienus &  Philip, 244 Valerian, Claudius I,
: 193 219222 Balbirus, 255.60 ,* 268
~ e, 238 P

By the time of Marcus Caracalla tried a different By the time of Gallienus,
Aurelius, the denarius was method of debasement. the coins had barely 5%
only about 75% silver. He introduced the "double silver. Each coin was a
denarius’, which was worth bronze core with a thin
2x the denarius in face value. coating of silver. The shine
However, it had only the quickly wore off to reveal

weight of 1.5 denarii. the poor quality underneath.



2A) US. Equities See Both Secular and Cyclical Market Cycles.

51&0%(_‘)3000 Index (Log Scale) Secular Bull

2013-7?
Secular Bear:

2000-2013

1000 Secular Bull:
lgsoy'
Secular Bear: Return:
1966 - 1980 +733%
100 ?gg‘garg"gg Generational Low:
Price 2009
Secular Bear: Return:
1937 - 1950 +2353%
Generational Low:
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Wir befinden uns an einem

l.!ic'.‘l'f‘t,sléitzg—‘ﬂ‘ypoth‘ekarzinsen Schweiz

|n,

-
Wendepunkt in der Hie

Weltwirtschaft, den nur
wenige Politiker erkannt
haben. Die Ara der extrem
niedrigen langfristigen
Realzinsen - also bereinigt
um die
Inflationserwartungen -

scheint zu Ende zu gehen.

LD Fg;thy?bdmeka'rzins-ih% k]
2 Laufzeitin Jahren
355 e AU T
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175 185

...... 177187
............................ 206 230
182 187
............................ 175 1,94
.......................... 217237
217 2,26

N N

: 070 064 060 053
Ji 2024 fiir Hypotheken im 1. Rang fir
auten (ohne Gewahr)

g

iese Fmge spaltet die Anleger: Wie

viel Bitcoin und Gold gehort idea- i ; rela-
= R ey
gangenheit haben die Kryptowédhrung tion mit anderen
nd das Edelmetall gut performt. Gleich- .
Konnte eine Beimischung der svei  <714ageklassen bietet
assen zu einem Klassischen Port- Diversifikation.

Anleihen und Aktien das Risiko
en. Eine Analyse von FuW auf Ba-
Optimierung der

| Bitcoin-und Gold bringen
| das Depot zum Glinzen

5 E_’"e Analyse zeigt: Portfolios waren in der Vergangenheit durch die Beimischung der zwei
'Af?lageklassen «effizienter» geworden - hatten also ein besseres Risiko-Rendite-Profil gezeigt.
¢ . : I I '!-.";—' =

breite — Volatilitit — einher.
wies der Bitcoinpreis aber
Korrelation mit der
Aktien- und Anleihenmérkten auf. Das
ist ein Vorteil, um das Depo
sifizieren, also durch Streuung das Ge-
! samtrisiko zu senken.

Fiir eine grosse Risikoneigung wire da-
her ein hoher Bitcoinanteil von tiber 10%
gemiss dieser Optimierung naheliegend.
Gold kinnte gar mit einem noch hoheren
Anteil ins Depot gepackt werden. Nur gibt
es eine grosse Einschrankung: Alles ent-
scheidend sind die Erwartungen fiir die
kiinftige Entwicklung, Nur wenn sich die

Performance tatsachlich weiterhin stark
entwickeln sollte, sind Bitcoin und Gold
im Portfolio eine gute Wahl. SEITE 17
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Die Fiskalquote in der Schweiz wird unterschatzt
Anteile der verschiedenen Staatsebenen in Prozent des Bruttoinlandprodukts

@ Zentralstaat @ Kantone @ Gemeinden @ Sozialversicherungen
@ Zusatzliche Zwangsabgaben
40

1980 1990 2000 2010 2020

Zur Kategorie «zusatzliche Zwangsabgaben» gehdren die obligatorischen
Krankenkassenpramien und Pensionskassenbeitrage.

(QUELLE: AVENIR SUISSE. BFS NZZ/ mbe.

Der Schweizer Staat auf Wachstumspfad
Fiskalquote und Staatsquote in Prozent des Bruttoinlandprodukts

/ Fiskalquote .~ Staatsquote
40

10
¢ o 19 U - D
: 7 2)Enwartele Rendite: |
ltc; 1) Ewortete Rendte: 27% )€ - 1950 1960 1970 1980 1930 2000 2010 2020

Chart 1: Contrary to the pessimistic consensus which prevailed for much of last year, the
$&P500 has soared in 2023.

Distribution of annual returns for the S&P 500 Index

-S0% -40% -30% “20% -10% o% 10% 20% 30% 408 So%

Note: The histogram shows the S&P500 Index annual return distribution for the period 1874-2023,



1925-2023

2008
1974

2002 1973 1962
1931 1987 2001 1990

2023
1947
1986
1950
1933
1952 2013
1977 1988
1976 2021 2009
1948 2020 1937 2017 1951 1995
1930 2015 1946 1949 1996 1958
2018 1929 1984 2004 1982 2012 1989
1957 1964 2016 1969 1942 2014 1991 2003 2019
2022 1970 1965 2007 1940 1980 2000 1992 1926 1959
1939 1935 1934 1963 2010 1955 1999 1945 1928 1983
1981 1994 1978 1956 1944 1979 1971 1972 1954
1966 2011 1943 1938 1932 1953 1998 2006 1927

-30% -25% -20% -15% -10% -5% 0% 5%

...........................................................

..............................................

g wer die US-Pri-
t. Doch auch

i wenn etwas offensichtlich ist, spielt die
i Borse nichtimmer mit, wie Bloomberg-
: Kolumnist Cameron «Macro Mans»

: Crise diese Woche aufzeigt.

Ervergleicht den Verlauf von zwei -

: borsengehandelten Fonds (ETF): Der

i erste mit dem Kiirzel XOP bezieht sich
i aufOl- und Gasforderer, der zweite

i namens ICLN umfasst Anbieter von

: emeuerbarer Energie. Klar ist, welche
¢ Unternehmen von welcher politischen
: Partei unterstiitzt werden.

An der Borse geschieht das' Gegen-

{ teil. Wihrend Donald” Trumps Prisi-

: dentschaft 2017 bis 2021 hat der Ol-

: und-Gas-ETF 57% verloren, wogegen
: der Sonne-und- Wind-ETF eine Perfor-
i mance von 272% hingelegt hat. Unter
¢ Prasident Joe Biden hat sich der Wert
 von Ol und Gas verdoppelt und von

i Sonneund Wind halbiert,

Wer einzig diese Kursgrafiken zur

: Verfiigung hitte, folgert Macro Man,

: miisste annehmen: Trump ist ein «Bir-
: kenstock-tragender Baumumarmer,

¢ und Joe Biden und Kamala Harris «ver-
: bringen ihre Zeit damit, Zigarren zu

' rauchen und zusammen mit Olbohr-

: unternehmern auf die Jagd zu gehen».

Natiirlich werden die weltweiten

: Energiemérkte nicht von den USA al-
: lein geprigt. Aber der Einfluss Ameri-
¢ kas hat markant zugenommen, seit mit
: der Schieferslrevolution in den frithen
Nullezjahren die inldndische Produk-

' Dnnald gegen Kamala bedeutet Rohdl
i und Erdgas gegen Sonne und Wind, So
: konnen sich Anleger positionieren, je

: nach ihrer Erwartun,
. sidentschaftswahl gewinn

Die jahrlichen Renditen des SPI

1968
1941 2005 1960 1975 1993 1997 1985

Das Histogramm

10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50% 55% 60% 65%

Reduction Act zielt unter anderem dar-
auf ab, die Produktion von erneuerba-
rer Energie kriftig zu unterstiitzen, und
erreicht etwa auch Meyer Burger.

So ist der Verlauf der beiden ETF
XOP und ICLN erstaunlich und zeigt
eine doppelte Schwierigkeit. Wollen
Anleger retissieren, miissen sie den
Ausgang der Wahl und auch die Reak-
tion der Borse korrekt vorhersagen.

Unterstiitzung wenigstens bei Do-

_ nald gegen Kamala liefern Wahlbérsen.
1988 startete die Universitit von lowa

~ den ersten Markt fiir Prasidentschafts-
wahlen, wie Wirtschaftsnobelpreistra-
ger Vernon Smith im FuW-Interview
2004 erklarte. Anleger handelten An-
teile auf George Bush senior und Mi-
chael Dukakis. Kurz vor der Wahl koste-
ten Bush-Anteile 54 Cent, was der Vor-
aussage eines Stimmenanteils von 54%
entsprach. «Und das Wahlergebnis kam
genau so heraus», sagte Smith. «Die
Prognosen der Wahlbérsen sind zwar
nichtimmer so treffsicher, aber im All-

gemeinen sind sie genauer und stabiler *

als Meinungsumfragen.»

Wahlbérsen einschrinken will die
Aufsichtsbehdrde CFTC, da sie befiirch-
tet, solche politischen Wetten kénnten
das Wahlresultat beeinflussen. Die Kon-
trakte sind meist binr, wer Recht be-
kommt erhalt 1§, und wer falsch liegt
geht leer aus. Der Demokraten-Kon-
trakt beim Pionier lowa notiert seit
einem Jahr fast durchweg héher, also
stabil, wie Smith sagt. Er kostet 57 Cent,
das wire ein Stimmenanteil von 57% —
und ist eine steile Prognose.




~ Gute Nerven sin
‘sen an der Strategle

uch in kleinen, vorsichtig abgewo-
Schritten. ‘Marc Forster
; L
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«Fiir uns ist
das ein Luxus»

SAMUEL WALDER, CARMEN SCHIRM-GASSER

ené V. slzi in seinem Biiro, nippt on

seinem Wasserglas und freut sich. Die-

sen Sommer fliegt seine Familie - awel

Kinder, seine Frau und er - wiedernach

Spani ns eigene Ferlenhaus, Ge-

nauer: Familie V: besitzt ein Haus in

Denia mit rund 10000 Quadratmetern

Land. Filr René V. ist es ein Luxus, den er sehr schiitzt

«Fritherwares dos Eldorudo, mit dem Auto nus der

Schwelznach Spanlen zu fahrens, sagt V. Der Hype kam

in den 1980er-Jahren. Viele Schweizerinnen und

Schweizer konnten durch den Aufschwing der Wirt-

schaftslage gutes Geld verdiznen und so ein Haus oder

ein Anwosen Im Silden enwerben. So machte es auch

der Schwiegervatervon René V. « Frbesass ein Geschift

und verdiente sehr gut. Also kaufte er Mitte der Acht-
elger ein Haus in Dendas, erzililter.

Der Wert hat sich verdreifacht
Der Schwiegervater zahlte damals 500000 Franken fir
das Haus und dos Land, -Damals war es dblich, dass
jeder, der ein Haus kaufte, 10000 Quadratmeter Land
dazuerhieltw, erkiirt er. Heute schiitzt V. den Wert des
Anwesens auf (iber 1,5 Millionen Franken.

Das Haus ist etwa hundert Jahre alt. Davor harte es
einem deutschen Industriellen gehdrr. Ober die Jahre
har sich das Gebiiude dank diverser Anbauten in eine
Kleine Villa verwandelt. Zum Anwesen gehoren ein

ein Ve kpl. . ein Pool, ein
Appartement und ein Turm, dernur noch dasteht, weil
man von ihm aus die schiine Aussicht geniessen kann.
Die Wohnfliche berrdgt erwa 200 Quadratmeter
Der Rest ist mit Palmen, Feldern, dem Garten und dem
Pool besetzt. Die Kiiste ist mit dem Auto in etwa fiinf
Minuten erreichbar. Da das Haus auf einem Hiigel
steht, sieht man am Morgen den Sonnenaufgang, und
am Abend geht die Sonne auf der anderen Seijte iiber

dem Meer unter

Das Haus muss man sich leisten kdnnen
<Fiir uns ist das ein Luxus. Aber nicht jeder und jede,
der oder die ein Haus im Siiden besitzt, ist gliicklich
damit. Man muss es sich ja auch leisten kénnenx, sagt
René V. Und macht fiir die «Handelszeitungy die Rech-
nung auf:

Der Hin- und Riickflug fur eine vierkpfige Familie
kostet etwa 1600 Franken. «Und ohne Auto kommt man
in Denia nichtweit, da der OV nichtzuverlassig ist. Des-
halb sind wir auf ein Mietauto angewiesen.» Dieses
kostet pro Woche etwa 800 Franken. Familie V. reistim

Jahr zweimal nach Denia, und das fur je zwei bis drei
Wochen. Also kostenallein die Hin- und Riickreise und
das Mietauto fiir durchschnittlich filnf Wochen iiber
7000 Franken.

Doch das ist nicht alles, denn der grosse Batzen

fiesstin denUnterhalr Zum Beispiel muss der Pool ge-
pllegtwerden. Bei der Familie V.kommt der Poolpfleger
in der Hochsaison zweimal in der Woche und in der
Nebensaison einmal wochentlich. Sie zahlen 8000 Fran-
ken jahrlich dafiic Fiir den Garmer werden pro Jahr
12000 Franken fillig. Die G rbeit beinhaltet aber
auch die Pflege der diversen Palmen, die speziell be-
handelrund geschnittenwerden miissen. Dafiirwendet
Familie V. zusatzlich 2500 Franken im Jahr auf.

Die Stromrechoung betrdgt jahrlich etwa
1000 Franken, je nachdem, wie oft das Haus belegtist.
«Wir vermieten das Haus nicht, also nutzt nur unsere
Familie Strom, Wasser und die Heizung, sagt V. Die
Wasserrechnung liegt bei 1000 Franken jahrlich, die
Heizkosten betragen zwischen 300 und 400 Franken.
Zusatzlich hat die Familie eine Putzkraft, die regelmas-
sig das Haus reinigt.

Dafiir zahlt die Familie 1000 Franken jahulich. <Da
das Haus etwas tiber hundert Jahre ali ist, muss man
mehr reinigen, und wenn wirin die Ferien gehen, wol-
len wir nicht zuerst zwei Tage mit Putzen verbringen.
Da lohnt es sich, jemanden vor Ort zu haben, der fiir
Sauberkeit und Ordnung sorgt.»

Dazu ki ine Unterh ben.Im-
‘mer wieder miissen Rohre ausgewechselt oder Fenster
geflickt werden. Das Haus istalt und hat viele Ermneue-
rungen notig: 3000 Franken jahrlich gehen fiir Repara-
ren und Instandsetzung der Immobilie drauf Zusétz-

lich zum Unterhalt ist pro Jahr mit einer weiteren
Ausgabe zu rechnen: Als Schweizer Familie mit Eigen-
wm im Ausland zahlt Familie V. 600 Franken Vermo-

genssleuer

Unterhalt: 35 000 Franken Jahriich

Unterm Strich macht das rund 35 000 Franken jahrlich,
welche die Familie V. fiir ihr Haus am Meer ausgibt.
René V. sieht darin hauptsichlich Vorteile. Er kiinne
aber auch versiehen, wenn das fiir andere kein Traum,
sondern eher ein Albtraum sei, «Wir kennen viele
Schwelzer und Schweizerinnen, die im Siiden bezie-

Eine Familie erzahlt, wie gliicklich sie mit inré
in Spanien ist. Doch schon die nachste Gene}_l‘a
sich den Unterhalt nicht mehr leisten kédnnen.

Tipps fiir den Kauf

Kontrolle vor dem Kauf: Rechtsanwalt Thomas
Kudlazek von der Vereinigten Schutzgemeinschaft
Auslandsi bilien (VSA) rat Kéufern und Kaufe-

B e
wch relativ

_.}’ dis ralehe die Hi Z
gimstig gekauft hizbe, diese nun an die néchste Gene-
ration vererbe. Die jingere Generation kiinne die Kos-
tem flis 6o ein Haus meist nicht tragen. «Bedenkt man,
dlass man als Familie in der Schwelz schon geniigend

sgaben hat, versihe ich, dass o Hiuse

rinnen, «vor dem Kauf alles sorgfaltig zu prafen,
um Fehler und Schwierigkeiten zu vermeiden.»
Vielfach werde damit gedroht, dass es noch ande-
re Interessenten gebe und man sich schnell ent-
scheiden mUsse, Es sei jedoch in den meisten Fal-
len nicht 5o, dass potenzielle Kauferinnen und Kau~
fer Schiange stinden, Zudem sollte man folgende
Fragen klaren: Ist die Immobilie oder sind Teile da-
von Schwarzbauten? Ist die Immobilie noch. mI:L

welchen Instandhaltungskosten muss.man rech-
nen? Spezialistinnen raten, vor dem Kauf eine
Weile in derselben Gegend zur Miete zu wohnen.
So bekemmt man ein gutes Gefahl fur die Men-
<chen, fir die Umgebung - und damit dafdr, wor-

auf man sich einlasst.
Auch wenn mart in Stditalien eine

Fil

schicke Villa mit Pool fir 400 000 Franken kaufen
kann - eine Ferienimmabilie kommt vor allem fOr
vermégende Menschen infrage. «In 70 bis BO Pro-
zent der Falle werden Ferienimmobilien ohne
Fremdkapital bezahlt», weiss Thomas Kudlazek
aus langjdhrigen Beobachtungen. Auslandische
Banken sind sehr zuriickhaltend, was die Finanzie-

Hypotheken belastet? Gibt es ein Scl :
lem? Ist das Vermieten von den Behorden erlaubt,
oder braucht man dafCr eine Lizenz, die man
wombglich gar nicht bekommt? Ist es rechtlich er-
Jaubt, in der Immobilie dauerhaft zu wohnen? Mit

¥

rung von Immob haften far A
nen und Auslander angeht. Zudem kann die Uber-

prifung recht lange dauern - zum Beispiel in
\talien in der Regel zwel Maonate und langer -, bis
man eine konkrete Zusage erhalt. Diese zeitliche

[}

m Haus
tion wird

Das Haus der Familie V. im spanischen Denia,
in der Nahe der spanischen Mittelmeerkiste:

Verschiebung muss beim Kauf eingeplant werden
Wenn man gute Kontakte zur Hausbank in der
Schweiz hat und auch Uber Sicherheiten verfigt,
ist dies der einfachere Weg, obwohl auch Schwel-
zer Banken mit der Finanzierung von Auslands-
immobilien zurtickhaltend sind
Maklerin: «Mit dem Makler sollte vereinbart wer-
den, dass die Provision erst mit Abschluss des
Kaufvertrags beim Notar verlangt werden darf,
nicht bereits bel Abschluss eines Vorvertragss, rat
Thomas Kudlazek. «Damit geht man auf Nummer
sicher, dass der Makler prasent ist, bis der Vertrag
abgewickelt ist.s Wird eine Anzahlung vereinbart -
In der Regel nicht mehr als 10 Prozent des Kauf-
preises -, empfiehlt es sich, diese nicht direkt an
den Makler oder die Verkauferin zu zahlen. Denn;
Sollte der Kauf nicht funktionieren, besteht das Ri-
siko, dass man das Geld verilert. Dia Anzahlung
sollte daher bel einem Notar hinterlegt werden,
4
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ndlich Sommerferien! Uns
Start in den er fu];:
cinem strengen Ritual: Nach
der Zeugnisausgabe geht dic
. gesamte Familie, vom Zweit-
bis zum Elftklassler, zum Spaghettieises-
sen in die Eisdicle. Spaghettieis als Be-
fohnung for gute (und auch weniger gute)
Noten gab es schon in meiner it
und auch in der Kindheit meines Mannes,
obwohl wir in unterschicdlichen Bundes-
lindern aufgewachsen sind. Die EnttAu-
schung dariiber, dass sich unter den Spa-
ghetl ein risiger Berg Sahne befindet,
er die Portion grofier aussehen fasst,
war fir mich als Kind so grof wie heute
flr unseren Jingsten.

HBERﬂiENDITE

. Ein weiteres Familienritual, wenn auch
nicht so institutionalisiert, ist der Besuch
beim Immobilienmakler am Ferienort.
Nach spiitestens drei Tagen stehen mein

, ein bis zwei Sohne und ich vor dem
Schaufenster des ortsansassigen Maklers
und fragen uns, ob wir nicht doch ein Fe-
rienhaus oder eine Ferienwohnung kaofen
sollen. Alle Jahre wieder.

Wir stehen dbrigens selten allein vor.
dem Schaufenster. Auch andere Familien
scheinen mit dem Gedanken zu spielen,
eine Ferienimmobilie zu kaufen. Gehoren
Sl_e auch dazu? Dann sollten Sie ein paar
Dinge wissen, bevor Sie sich moglicher-
weise in ein finanzielles Abenteuer stir-
zen: Wenn es um Ihr Lebensgefihl geht,
mbchte ich Sie davon nicht abhalten.

Einen Ort zu schaffen, an dem Familie und
Freunde zusammenkommen und gemein- Da kommen U
same Erinnerungen entstehen konnen, ist
etwas ganz Besonderes.

Allérdings bat so ein Ort auch seinen
Preis: Es fallen Kosten fiir Grundstever,

B

man aber auch kil vechnen.

le auf - bei der idung solt

Strom, Heizung, Wasser, Gartenpflege, In-
standhaltungs- und Reparaturkosten und
vieles mehr an. Schnell kommt ein filnf-
stelliger Betrag im Jahr zusamumen, je nach
Lage und GroBe des Objekts. Zudem ist
ein Zweitwohnsitz mit einem gewissen Or-

Der Traum vom Ferienhaus

Wer genau rechnet, merkt schnell: Eine eigene Ferienimmobilie

Sie auf
T3000

10.000

macht

micht.

Euro.
Prozes

als beim Eigenhe(m, Banken betrachten
Ferienwohnungen nimlich wie Gewerbe-

imm
Sichs

te

tafon, 115 Quadratmeter, mit_eigener
Sauna. Kaufpreis sund 880,000 Enro, zu-
Ziiglich Kaufnebenkostan von 7 Prozent,
macht (gerundet) 940.000 Euro falle An-
gaben ohnie Mehrwertsteuer, da es sich in
dem Beispiel um ein gewerbliches Ver-
‘mietungsobjekt handelt). Ob Sie den
Kaufpreis wieder einspiclen, hingt dann
an der Vermietung. 3

fahrig Saison hat. Aber wer schon einmal
zwischen Wethnach

Urlaub gemacht hat, weil, dass es dentlich
mehr Angebot als Nachfrage gibl. Aber
aut, bei 235 Tagen und einer durchschnit-
lichen Miete von 310 Euro pro Tag kimen

hier schon abgezogen, nicht aber die
“einen Exls von 63,000 Euro hatten. Das

den Kaufpreis plus Nebenkosten — mehr
als die meisten Kapitalanlagen, die derzeit
auf dem Markt sind.

Ganz anders, sieht die Rechnung je-
dach aus, wenn es mit der Vermietung

Wohnung nur die Halfte des Jahres ver-
mieten kbnnen, sinken die Einnahmen
sbzilplich Betriehskosten auf 47.000 Euro
und die Rendite auf 5 Prozent. Bei 150
“Tagen nehmen Sie sogar nur noch 36,500

eben mit der Vermietung.
Unabhing

risibo. Je hoher der Finanzierungsanteil,
desto mehr Sicherheiten milssen Ste mit-
bringen.
‘Wenn Sie geriau rechnen, werden Sie
<chnell feststellen, dass Sie mit anderen
Anlagen sine bessere Eigenkapitalrendic

a2 S
pand®
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ex Imvestor geht ab dem drit-
ten Jahr yon 235 vermietba-
ren Tagen aus, Das halte ich
fir  ambitioniert, selbst
werin das Moutafon gani-

achis- und Winterferien.

eine Juhresbrutiomigte von rus
Euro. Die Managementgebiihr ist

Euro Betriebskosten, sodass Sie

eine Rendite von 6,1 Prozent auf
a

Plan liuft: Wenn Sie Ihre

ein, Ihre Rendite lige dann bei 3.9
nt. Die Rentabilitat stehi und fillt

ig von der Rendite sollten

Sie auch mehr Eigenkapital mitbringen

obilien, entsprechend hoch ist det
erheitsaufsching fir das Mietsusfall-

erziglen konnen, wovon Sie dann in die

108

B mins:

S

ganisationsaufwand verbunden. Schmun-
zelnd denke ich dann immer an ein Zitat,
das ich am Rande einer Unterhaltung auf-
geschnappt habe; Mehr als zwei Ferien-
hauser und ein Boot kann man nicht han-
deln.* Obwoh! wir nur einen Hof in Bran-
denburg haben, fihle ich mit dem Herrn.
Der Hof macht mehr Arbeit und kostet
mehr Geld als gedacht —und trotzdem war
¢s eine sehr gute Lebensentscheidung,
Wenn Sie mit einer Ferienimmobilie
Geld verdienen wollen, sieht die Lage an-
ders aus, Sie miissen dieselbe Rechnung
aufmachen wie bei jeder anderen Kapi-
talanfage auch; Reichen die Einnahmen,
um die Ausgaben fir Bewirischaftune,
Instandhaltung, und gegebenenfalls fiir
Zaswe umit Tilging o decen] Eng

B Rk Frmen, wie Sie
SRRy otten Wellen

dafiir das Hotel sparen)? Oder kaufen Sie
sie mit Blick auf die Zukunft, als Alters-
sitz sazusagen?

Ob sich eine Ferienimmobilie rentierl,
steht und fallt mit der Vermietung. Sie
wollen das Objekt moglichst viele Wochen
im Jahr vermigten, nicht nur in der Hoch-

saison, So schon Brandenburg im Sommer
ist, im November verliert der Landstrich
n e und kann allenfalis mi
et Mahe zu Berin punkicn, Gllckll
cherweise vermiste ich %, Aber wenn
A wiirde, wirde ich bei-

o Tilebh
ten oder tellweise selbst nutzen (dann 15t
s vielleicht in Ordnung, wenn die Ver-
mieting nicht kostendeckend ist aber.

spielsweise nach Hausern oder Wohoun-
gem in den Alpen oder auch auf Mallorea
JAusschay halten. Diese kann man gani-

Von Christiane von Hardenberg

jahrig vermieten und sind daher deutlich
besser als Kapitalanlage geeignet.

achdem die groBe Ent-
scheidung gefallen ist, wel-
ches Land, welche Region,
kommt es auf die Mikrola-

Holidayoffice ist ein Muss. Auch achten

Micter zunehmend auf eine hochwerlige

Einrichtung und eine verninftige Kaffee-

maschine, Im Winter sind zudem Sauna,

Dampfbad, Kamin, ja vielleieht noch ein

Schwimmbad yon Vorteil. !
Ein solches Premiumpaket kann man

gentiimer nich!

. L st en

als einzelner

ge an, In der Hochsal
lasst sich jede noch 5o geschmicklos ein-
erichiote Bude vermisten, in dor dunkle:
ren Jahreszelt muss man hr bieten:
Blick aul Meer oder Berge, Alleinlage,
aber trotzdem in der Nithe yon Restaus
rants, Geschiften, Supsrmilrkion, Arzien
und  offenilichen  Verkshrsmitteln.

Daher werden Forignwohnungen gerne
1 groferen A en o apimlanlage

ngeboten. Praktischerwelse dbernimimt
dann ein Betrgiber die V-J'mlonu!'f und
Veniangt dafdr zwischen 20 und 30 Pro-
Fent der Mieteinnuhmen. Mir wiire és das
Geld in meiner jetzigen Lebenssituation
denn der Aufwund ist nicht zu

il
as

lohnt sich kaum. Eine gute Lebensentscheidung kann sie trotzdem sein.

Schnelles und stabiles Internet fir das  wer

unterschatzen: Angefangen bei den an-
sprechenden Fotos tber die ‘Vermarktung
{m Internet bis hin zur Beantwortung der
Buchungsaniragen, all das kostet viel
Zeil. Und wihrend ich Vermarktung und.
Buchung noch von zu Hause aus etledi-
gen kann, brauche ich spitestens bel der
Ane und Abreise Helfer vor Ort, die die
Wohnung putzen, Bettwische und Hand-
thcher ausi on.
' sich jetet fragt, ob sich eine solche
nimmobilie aberhapt rechnet. dem
gebe ich hier eine Beispielrech-
nung an die Hand: Eine mobiferte Maiso-

Ferien fahren kbnnen. Bs 1auft also aut
@ie Frage hinaus, ob Sie licber in thren
cipenen vier Wanden Urlaub machen
oder ins Hotel gehen beziehungsweise

ein Apartment oder Haus mieten wollen.

Da kann ich lhnen keinen Rat gebens
aber seibst wenn es Tafional keine gute.
Inwestition ist, kann es dennoch eine gule
Lebensentscheidung sein.

Wie unsere Diskussion in diesem Jahy
ausgehen wird, kann ich. mir dbrigens
schon denken. \Wir gehen in diesem Som-

‘mer namlich auf den Lofoten wandern
und zelten, Spitestens nach dex Tweien

Nacht hat sich die Investition inzwel Zelte

fiir die sechskopfige je amortisiert.
Christiane von Hardenberg (s proic e
Votkswietin, Autorirn. Granderin und lavestonn.

Werin Sie ein Thema besanders oder auch
weltergehend (nteressiert, dann schreiben Sie

nette direkt vom Bautrager mit drei
i i on-
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KOMMENTAR

Europas Wohlstand ist in Gefahr — der

Riickstand zu Amerila widchst

Viele Anbieter haben zu wenig Erfah-
rung und sehen nicht, welchen Stress der
Zinsanstieg bewirkt: Gehen die 10-Jah-
res-Renditen um 3 Prozent in die Hohe,
sind Vermogenswerte 30 Prozent weni-
ger wert — sei es eine Immobilie oder
ein Venture-Fonds. Ich bin nicht sicher,
ob private Kreditnehmer auf einen sol-
chen Wertriickgang vorbereitet sind. Es
ist nicht systemisch, aber neue Produkte
bereiten oft Probleme.

RELAX,
BATMAN,
WE'RE
SIGNALING
THE FED.




ARP

+ Name der Geselschaft: ARP Vermbgensverwaitungs AG
« Parinergesetschalt der Agulls AG seit: 2002

- Anzant Partner ung Mitarbeter. §

» Standort: 2hrich

+ US® -Viele sprechen von unabhangiger, individueller und

tageaghich aut hochstem Niveau. Das seit 20 lahren.»

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Zirich, 31. Juli 2024

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
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