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Jeder kennt den Weltkonzern Apple und die legen-

daren Griinder, Steve Jobs und Steve Wozniak, Dach
es gabursprilnglich noch elnen dritten Mitgriinder,
RonaldWayne, der dbrigens das Firmenlogo ent-

vorfen hatte. Wenige Tage nach Unterzelchnung des
Gesellschaftsvertrags 1976 verliess lhn der Glaube an
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Det nichste Evolutionsschitt
1989 mit det Lancierung des Winten:
der denlWeq fllt portable Spielkonsol e
ebnete Einen weiterenMalensiein setzte Apple 200
indirekt mit der Lancienng des Phone. Def damit

ausgeldste Siegeszug det Smartphor sorgte d:
dass Spiele auf Mobiltslefonen rasch am ums? s
ten Marktsegment aufstiegen und Handhields in det
Versenkung verschwanden.

mit austauschbaren Spielmodulen betriebene Konsole
VCS - spater in Atari 2600 umbenannt - wurde bis zum
Produktionsstopp rund 30 Mio, Mal verkauft.

Eine temporare Marktiibersittigung mit qualitativ
schlechten Spielen flihrte Mitte der Achtzigerjahre
2ur ersten Branchenkrise, Gleichzeltig sorgte die wach-
sende Verbreitung von Heimcomputern dafily, dass
selbst in nicht splelaffinen Haushalten nun eine ent-
sprechend nutzhare Infrastruktur zur Verfiigung stand.

Hardware verfigten. Spielautomaten verschafften der
Branche in den friihen Siebzigerjahren dann den
kommerziellen Durchbruch. Ein erster Kassenschlager
gelang dem frisch gegriindeten US-Unternehmen Atarl
mit «Ponge, das gemeinhin als Urvater der Videospiele
gilt und immer noch Kultstatus geniesst.

Dank fortschreitender Minlaturisierung und sinken-
der Kosten hielten Videospiele bald auch in den eige-
nen vier Winden Einzug, Die 1977 von Atarl lancierte,

Oft als Kinderkram belachelt, hat sich die Videospiel-
branche zu einem bedeutenden Wirtschaftszweig
entwickelt, Mit einem globalen Jahresumsatz von mehr
als 180 Mrd. § werden konkurrierende Unterhaltungs-
formen wie Musik oder Film klar abgehangt.
Simpel aufgebaute Videospiele existierten bereits
In den Sechzigerjahren. Ihre Verbreitung war allerdings
auf Universitaten oder Forschungsabteilungen
begrenz, die als einzige Gber die dafur notwendige
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Der Amovermieter bietet seinen Aktio-
miren achor: von der eryten AKtie an =
i knetet nictuell 69 Euro — einen Ka-
batt, Auf Autovermichmgen gibd s disn
15 Prozent Preisabschiag Dann muss
1mas seine Aktie nur noch hei Sist regis-
trieren lussen. Wenn mon sich hiufig cin
Auto mietet, kann sich diese Divide:
schnell als Johnenswert hermsatellen:
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Sachdividenden-Aktien

Es muss nicht immer schnodes Bares sein:
Durch Dividenden kann man auch mit Sachwerten
ordentlich sparen: Durch giinstigere Mietwagen,
Zugang zu exklusiven Luxusartikeln oder Reisegutscheinen.

Von Franz Nestler, Frankfurt

West vor $00 Schweizer Franken, Dane-
hen gibt e aber wuch eine Birdividonds,
die zuletet 0,15 Schweseer fi

Quarial betrug.

mil einem Schlsfanzug, den man sich
aber nicht selbst aussuchen konnte
Mittlerweile bekommi man sber einen
1i6+-Euro-Gutschein flir den hauseige-
Webshop, sodass man sich seln Mo-
dell welbst auswililen kann, Wi
Lindt muss man dafor im Schweizeri-
schen Aktienregisier eingetragen sein
sowie mindestens 20 Aktien besitren;
Zu pinem FPreis von aktuell rund 25
Schweizer Franken entapricht das einem
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Conference Board Consumer Confidence Expectation Stock Prices Increase
Conference Board Survey, Random sample of approximately 3,000 U.S. households
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Real | YoY CPI :
Coree | Tonan | | o 60 Prozent teurer
Central Bank [ CPl | Bank Prior  |Last | Move {

Country Rate Rate (Today)| Yo¥ | Rate | Reading [Move|Month als EU-Durchschnitt
Japan Policy Rate Bal 0.25% 23% | -21% Lower Jul-24

. Preisverglei iz liegt
Taiwan Discount Rate 2.00% 21% | -0.1% | Higher Mar-24 d P rg.IeIFh n der.smgelfiheg
Thailand____|Policy Rate 225% | 10% | 13% | Higher Oct24 as Preisniveau weiterhin deut-
Sweden Repo Rate 275% | 16% | 12% |Unchanged Nov-24 lich {iber dem der EU. Kein EU-
Denmark Deposit Rate 2.85% 1.6% | 1.3% |Unchanged Oct-24 Land ist teurer als die Schweiz.
Malaysia Policy Rate 3.00% 1.9% 1.1% Higher May-23 3 N :
South Korea  [Repo Rate 3.00% | 15% | 15% [ Higher Nov-24 ]:Llé Ié%%i:agri atilcflal":lgfll;lif‘ggem

0.7% ukt
China Loan Prime Rate| 310% | 02% | 29% | Lower Oct-24 betrug im Jahr 2023 1,54 Franken
23“3‘:2 = 2"9’"13“‘ 223: i-gz 1x | Haghes i’f‘ﬁ: (EU27=1 Euro), das Preisniveau

zech Republic |Repo Rate £ i Inchanged Jov- . o

New Zealand _ |Cash Rate 4.25% 22% | 21% Lower Now-24 betmg glelChZ_eltIg 158’4 Punkte
Australia Cash Rate 435% | 21% | 2.3% |Unchanged no23 | (EU27=100), wie die gestern pub-
Norway Deposit Rate 4.50% 24% | 21% Lower zecf: lizierte vor]_ﬁu_fige Aufstellung des
us Fed Funds 4.63% 27% | 19% Higher V- L £ Al .
UK Bank Rate 475% | 23% | 25% | Lower Nov-24 Bundesarpts fur Statistik zeigt. A
Hong Kong Base Rate 5.00% 14% | 36% Lower Nov-24 Schweizerinnen und Schwei-
Peru Policy Rate 5.00% 23% | 27% Higher l;w;: zer mussten demnach Vergange-
Chile Base Rate 525% 42% | 11% Lower Ct- e .
Saudi Arabia_|Repo Rate 525% | 19% | 34% | Higher vz | DiesJahi fiir einen Warenkorb, der
Poland Repo Rate 575% | 46% | 12% | Lower oczz | im Durchschnitt der 27 EU-Lan-
ffones Rapo Rats Soo% [ 16% IR Lows see2 | der 100 Euro kostete, zum Durch-
Phil Key Policy Rate 6.00% 25% | 35% Higher Oct-24 hnit h -
India Repo Rate 6.50% | 55% | 10% | Lower Feozs | Schnittsumrechnungskurs des
South Afica | Repo Rate 775% | 28% | 50% | Lower nov2e  letzten Jahres 154 Franken be-
Colombia Repo .Raie 9.75% 52% | 46% prer Oct-24 | Zahlen. Damit ist die .Schweiz
Mexico Overnight Rate 1025% | 46% | 57% Higher Nov-24 kn 60 . 7 f '
Brazil Target Rate 1225% | 4.9% | 74% | Higher Dec2d [ERUIADDOL) Prozent teurer als der
Russia Key Policy Rate | 21.00% | 8.9% | 12.1% | Higher oz | EU-Schnitt. (SDA)
Argentina Ovemight Repo | 32.00% |166.0%(-1340%) Lower Dec-24
Turkey Repo Rate 50.00% [47.1% Lower Oct-24

Fear & Greed Index

What emotion is driving the market now?
Learn more about the index

Die Verkiiufe steigen

Lamborghini und Ferrari im Vergleich?

Overview  Timeline
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1) Jihrliche Verkiufe nach Stiickzahl.
Quellen: Unternehmen; Statista/Foto Medvedsky/ Extreme Greed
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Die 10 gréBten Arbeitgeber in Deutschland

1. Offentlicher Dienst Lander 2.387.540 Beschéftigte
2. Offentlicher Dienst Kommunen 1.487.590 Beschaftigte
3. Volkswagen Gruppe 642.396 Beschaftigte
4. Deutsche Post DHL Gruppe 570.000 Beschaftigte
5. Offentlicher Dienst Bund 493.405 Beschaftigte
6. Robert Bosch 410.000 Beschaftigte
7. Lidl & Schwarz Gruppe 400.000 Beschaftigte
8. Siemens 379.000 Beschaftigte
9. Offentlicher Dienst Sozialvers.trager 370.065 Beschiftigte
10.Edeka 370.000 Beschaftigte

Quelle: Capital




" Quelle: Eigene Recherche
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Who Holds U.S. Debt?

Domeslic = $26.4T

$5.2T | 15%

Federal Reserve System

$3.7T | 11%

Mutual Funds

$1.6T|5%

Depository
Institutions

$5.7T | 17%

U.S. Holders of Savings Bonds

$1.711 5%

State and Local
Governments

$7.0T | 20%

Intragovernmental Debt

$1.0T | 3%

Pension Funds Debt that the U.S. government

owes to its own agencies

Insurance
Companies.
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Countries with the Most
Cars in the World
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Die Reichen

MATTHIAS BENZ

oD e, Furoms gesorge: Sie woilen tey
Yermogen aber S0 Millioner Frasken Todestatr

dic Hilfte fir den Siaat abzwacken,
Es mag Linder geben, in denen die Reichen
U wenig 7um Gemeinwesen beitragen. Aber die
Schweiz gehort nicht dazu, Die Diskussion tiber
zusitzliche Steuern for Reiche ist aus mehreren
Griinden verfehlt.

Erstens zahlen die Reichen schon viel Steuern,
Wie eine NZZ-Analyse zeigt, ist die Steuerlast for
Multimilliontire und Milliardire &hnlich hoch wie
in Deutschland und Osterreich — zwei Lindern, die
nicht gerade als Steveroasen bekannt sind. Das mag
Uiberraschen, hat aber seine Grinde. Die Schweiz er-
hebt als praktisch einziges Land auf der Welt eine
Vermbgenssteuer. Diese ist so ich

IN 2024 ‘Ds,a... _ 0

Real GDP, annual % change
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Kanzlers erifinern, der Deitagh) and wertvolle Jahie
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zahlen schon genug

der Bundessteuer: Wiihrend Geringverdiener und die
Mittelschicht kaym Bundessteuern bezahlen, tragen
dic obersten Einkommen die Hauptlust. Die Folge
davon ist, duss day reichste Prozent der Bevdlkerung

und die Hauve oller Vermagon .
Von den tppigen Stevucizahfungen der Reichen
profitiert, zweitens, vor allém der 1 3
rend in Deutschland und Osterreich bereits j
derhalbwegs vernlinftig verdient, unter ciner hohen
Steuer- und Abgabenlast leidet, kann sich die Mittel-
schicht in der Schweiz glilcklich schiitzen, Sie zahlt
Im internationalen Vergleich wenig Stevern — und
erhiilt dennoch guie stastliche Leistungen. Das licgt
cinerseits am politischen System mit direkter Demo-
kratic und Foderalismus, das filr ein gutes staatliches
Preis-Leistungs-Verhiiltnis sorgl. Anderseits werden
die Reichen hierzulande eben ! geschont.
Drittens muss man aufpassen, dass man die
Reichen nicht vertreibt. Das verdeutlicht dic Erb.
haf

ihr die Wohlhabenden kaum entzichen ktnnen und
dass sie ordentlich zur Kasse gebeten werden, Fer-
ner spiiren die Reichen die starke Progression bei

Initiative der J i . Der
Bundesrat hat vergangene Woche Schiitzungen zu
den Folgen vorgelegt. Demnach wilrden viele Rei-
che wegziehen, wenn ihnen der Verlust der Halfte

ihres Vermogens drohite. Die Ausweichmantver
wiren wohl so grows, dass die neve Ertachaltsiener
§av nichit viel einbriichte. Sie wiinda fur den Pk
Tugar zum Verlustgenchintt, weil en gleichzeitig A,
1hlle bei anderen Stevem (wio Einkommensiaee
und V::mnw:n-iu\nml wibe.

S Solche Auswelchmantyer mochien dio hnken
Von den Uppigen \mverteilungs-Prediger am Vebsen verbindern,
dem o :
Sleuﬂzﬂhlungen Indem e Welehe. schomn avm, W,

W D e
Totyfichlich gt o3 in € gen Curopimehen e
der Reichen o

Tty . 3 Bﬂmr fak-
profitiert vor allem lsch cinsperren muss. um an die Stevern 2y ko,
der Mittelstand e s comscponal sesdet man duit an Leute

Eine kluge Politik sicht anders nus Sie sorgt fiir
Bute Mmrnbt'dinﬁunxrn. damit ein Land artmk-
tv ist und sich dic Menschen verwirklichen kannen.
Dann ist es guch gerechtfertigt, wenn der Staat die
Reichen ordentlich besteuert. Die Schweiz scheint
hier ein gutes Gleichgewicht gefunden zu haben.
Aber es ist cin fragiles Gleichgewicht. Durch mdi-
kale Vorschlige wie die Juso-In st es schnell
erstdnt. Dubei hat gerade die Mittelschicht in In
\eresse daran, dass ihr die Reichen als guie Steuer-
2ahler erhalten bleiben.
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1928 23 2 2 1961 2 1 0 3 1994 14 1 [}
1929 19 a8 (1962 28 a 2 3 1995 a 0 4
1930 16 1963 2 1 0 3 1996 18 2 1 17
1931 27 1964 3 0 0 3 1997 25 5 1 a1
1932 50 1965 7 ) 0 7 1998 20 7 5 32
1933 27 1966 22 3 0 2 1999 s o 40
1934 7 1967 9 0 0 9 2000 15 4 w
1935 1 198 9 0 0 9 2001 9 FE
1936 5 1969 17 1 0 18 2002 |
1937 17 1970, 28  a 0 EE] 2003 4 1 37
1938 12 1971 14 0 0 14 2004 20 0 0 20
1939 8 52 (152 6 0 0 6 2005 17 0 0 17
1940 23 4 8 33 |17 5 1 a3 2006 13 0 0 13
1991 23 3 3 2 |1978 13 2 2007 23 10 1 34
1942 24 2 0 % |1975 3 0 35 2008 m 2 i
1943 13 1 3 17 [1976 14 ) 0 14 2009 7 12 [
1984 7 1 0 8 |17 12 0 0 12 2010 27 5 s 37
1945 14 7 0 21 1978 23 1 0 24 2011 27 sl s 48
1946 23 4 10 37 |19 12 1 0 13 2012 18 3 0 21
1947 25 3 2 30 |10 30 6 ;3 37 2013 15 2 0 17
1948 19 2 5 2% |1981 26 4 0 30 2014 15 4 0 19
149 12 3 0 15 |1982] 3@ @ s 1 38 2015 13 4 2 31
1950 15 3 4 2 |83 25 1 0 26 2016 17 4 1 2
1951 16 1 0 17 |[1988 16 0 0 16 2017 a 0 0 4
1952 8 0 0 8 |15 7 0 0 7 2018 17 10 5 32
1953 14 1 1 16 [1985 19 4 2 25 2019 10 5 0 15
1954 4 1 0 s |17 2 14 6 a2 2020 20 9 16 a5
1955 14 4 1 19 [1988 26 3 2 a1 2021 16 5 o0 21
1956 21 0 0 21 |1989 12 1 1 14 2022 @Y 5 s | e |
1957 20 5 0 25 |90 B3 7 1 a2 2023 27 1 0 28
1958 4 1 0 5 |1991 23 1 1 b5 13 4 0 17
1959 13 % 0 14 (1992 1 0 0 1
1960 16 1 0 17 [1993 6 1 0 7
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AQUILA

Independent.

-
-

Ein neuer Aquila Investments Update wurde publiziert

Fed senkt Leitzins wie erwartet, dampft jedoch die Erwartungen

Die US-Notenbank (Fed) hat wie erwartet den Leitzins auf 4,25-4,50% gesenkt, stellt jedoch gleichzeitig
die Inflationsrisiken wieder starker in den Fokus. Die aktualisierten «Dot-Plots» der Fed-Mitglieder
deuten darauf hin, dass der Leitzins Ende 2025 im Durchschnitt bei 3,9 % und Ende 2026 bei ca. 3,4%
liegen kdnnte. Die Inflationsprognose wurde von 2,1 % auf 2,5 % angehoben, was darauf hindeutet,
dass das 2%-Ziel friihestens 2027 erreicht wird. Diese Anpassungen kénnten als klare Abgrenzung zur
geplanten inflationaren Politik der neuen US-Regierung interpretiert werden, die Steuersenkungen und
Zolle vorsieht. Das «Higher for longer»-Szenario riickt erneut in den Vordergrund, was eine
Wiederholung der Entwicklungen zu Jahresbeginn signalisiert, als der Markt zunachst sieben
Zinssenkungen und spater mogliche Zinserhéhungen einpreiste. Der Fed-Vorsitzende schloss in seiner
Rede auch kiinftige Zinserhohungen nicht aus, um die Preisstabilitdt zu sichern. Dies markiert einen
deutlichen Strategiewechsel der Wahrungshiiter und hinterliess Spuren an den Finanzmarkten.
Gleichzeitig hob er die spiirbare Abkihlung des Arbeitsmarktes hervor, was Zinssenkungen zur
Unterstlitzung des Marktes erforderlich machen kdnnte.

Veranderungen in den Prognosen der Fed (Dot Plots)
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Quelle: Bloomberg Finance L.P.

Wie bereits im AquilaMonitor erlautert, bestehen Risiken einer anziehenden Inflation, mehrere
Indikatoren deuten darauf hin. Das Szenario einer Stagflation riickt erneut in den Mittelpunkt.

Erwartete Inflation in einem Jahr (Universitdt Michigan, 7 Jahre)

Quelle: Bloomberg Finance L.P.

Die Rendite der 10-jahrigen US-Staatsanleihen stieg im Nachgang zum Zinsentscheid um 14 Basispunkte
auf 4,52 %, und der US-Dollar wertete deutlich auf. Die grossen US-Aktienindizes gaben um 2,6 % bis
3,6 % nach, wobei insbesondere zinssensitive, technologieorientierte Wachstumswerte starker
korrigierten. Bemerkenswert war der starke Anstieg der Volatilitat auf den US-Aktienindizes S&P 500
und Nasdaq, der fast einer Verdopplung gleichkam. In Europa reagierten die Aktienmarkte heute mit
einem moderaten Rickgang von etwa 1 %. Wir erwarten insgesamt eine erhéhte Volatilitat in den
kommenden Monaten, die durch politische und geopolitische Unsicherheiten zusatzlich verstarkt wird.
Wir gehen weiterhin von konstruktiven Rahmenbedingungen fiir die Entwicklung der US-Aktienmarkte
aus, die durch positive Gewinnprognosen gestiitzt werden.
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Malaga
— SECCIONES

Un grupo de Abu Dabi
compra la urbanizacion
de lujo La Zagaleta de
Benahavis

La operacién forma parte del proyecto de
expansion del grupo emirati

El terreno cuenta con una extension de
900 hectareas, dos campos de golf y su
propio helipuerto privado

El Gobierno niega un acuerdo sobre el
Auditorio de Malaga y aboga por seguir las
conversaciones "con discrecion y la
normalidad"

‘ ,,Bitcofgﬂsi(ﬁnnte
aut150.000
Dollar steigen*

: Hendrik I?iehmer blickt optimistisch auf das kommende Jahr.
Fir Kryptowahrungen, aber auch Aktienbérsen sieht der personlich
7 haﬂ:ende,Gese]lschafter der Berenberg Bank grofie Chancen.



«Ich habe mcht versagt Ich
~ habe emfach zehntausend
Wege gefunden, die

_mcht funktwmeren »

. : i THOMAS EDISON.
e US-amenkanlscher Erﬁnder (1847—1931)

«Daes sehr for

«Wir haben in der
deutschen Gesellschaft zu
viele Schiedsrichter

und zu wenige Spieler.»
LOTHAR SPATH, Ex-Ministerprdsident
Baden-Wirttemberg (1937-2016)

Der
dummste Grund

eine Aktie Die Liebe zu

ZU kaufen, ist,

weil sie steigt.” Aktien wachst

In der Altersvorsorge vertrauen immer mehr Menschen auf die Borse.
Vor allem Frauen dndern ihre Priferenzen

Von Kerstin Papon, Frankfurt
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AQUILA

Partner.

+ 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.»

- Wir sind . ek

selzen und dessen Professionaitit,
Qualitit und Kontinuitat schitzen. - -

Presse und Statistik / Rudolf Roth, Ziirich, 20. Dezember 2024

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

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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