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Marktbericht Mirz 2024

Mehr als 159 Lander, angefihrt von den BRICS-Staaten, schliessen sich zusammen, um eine finanzielle Autonomie ausserhalb des
auf dem Dollar basierenden Systems anzustreben. Im Jahr 2023 konnte die EU dank des unerwarteten Wachstums in Spanien
eine Rezession nur knapp vermeiden. Chinas Bestreben, lokale Elektroautos auf den Weltmarkt zu bringen, bietet interessante
Investitionsmoglichkeiten, wahrend die anhaltenden Bauernproteste die Agrarpreise in die Hohe treiben und sich als schadlich fir
die schwache EU-Wirtschaft erweisen kénnten.

Highlights

THE TOP 50 SCIENCE +TECH CLUSTERS Die Daten des Global Innovation Index 2023 zeigen, wo sich die 50
wichtigsten Wissenschafts- und Technologiezentren der Welt befinden.
Die Rangliste berlicksichtigt den Gesamtanteil an internationalen
Patentanmeldungen und wissenschaftlichen Veroffentlichungen, wobei
der Tokio-Yokohama-Cluster an erster Stelle steht. Dennoch war China
das Land mit den meisten Clustern (24), dicht gefolgt von den USA
(21), was den engen Wettbewerb zwischen den beiden Nationen zeigt.
Wahrend die USA bei den Fuk-Ausgaben flihrend sind, haben fast alle
chinesischen Cluster im Vergleich zum Vorjahr an Bedeutung gewonnen
(Patente & Veroffentlichungen).
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In dem BemUhen, die Wirtschaft und die Stimmung an den Mérkten

™ anzukurbeln, hat China seinen Leitzins fir 5-jahrige Darlehen

um 25 Basispunkte gesenkt. Die Senkung zielt darauf ab, die
Hypothekenkosten zu senken, indem der 5-jahrige Zinssatz auf
3,95 % gesenkt wird. Eine gewisse Skepsis bleibt angesichts der

schwachen Kreditnachfrage und der anhaltenden Probleme im
m Immobiliensektor, wie z. B. der weiterhin riicklaufigen Verkadufe neuer
i Hauser, bestehen. Die Senkung zeigt jedoch, dass die Behorden ihre
ERESEE T R S S S G Unterstltzungsversprechen einhalten, auch wenn eine Trendwende in
Source: Zerohedge diesem Sektor moglicherweise weitere Interventionen erfordert.

Edelmetalle & Rohstoffe

Sowohl bei den Edelmetallen als auch bei anderen Rohstoffen wird langfristig prinzipiell mit einem Aufwartstrend gerechnet. Agrar-
und Olpreise durften dagegen aufgrund von Angebotsunsicherheiten kurzfristig steigen, jedoch mittelfristig wie Kupfer aufgrund der
schwachen wirtschaftlichen Entwicklung abflachen.
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https://www.zerohedge.com/markets/china-supercharges-stimulus-biggest-cut-mortgage-reference-rate-record

Fokus Schweiz

Im Jahr 2023 wurden Renditeimmobilien in den Portfolios institutioneller Anleger auf breiter Front abgewertet, was das Ende einer
etwa 20-jahrigen Ara stetiger Aufwertungsgewinne am Schweizer Immobilienmarkt bedeutet. Die Bewertungsabschlége sind
angesichts der abrupten und heftigen Zinswende bisher jedoch relativ moderat ausgefallen. Dies ist auf stille Reserven, die
verwendete Discounted-Cashflow-Methodik und die anhaltende Wohnraumknappheit zuriickzufiihren. Da die Transaktionsmarkte,
mit nur sehr wenig Objekten mit bekannten Preisdaten, weiterhin keine zuverlassigen Signale fir starkere Abwertungen liefern, bleibt
die Einschatzung der Marktpreisentwicklung schwierig. Nach einem mdéglichen Einbruch des Transaktionsmarktes aufgrund eines
Zinsschocks sind die Abwartsrisiken bei direkt gehaltenen Immobilien hoher als die Chancen auf steigende Preise. Insgesamt kann
gesagt werden, dass die Liquiditat, vor allem bei indirekten Immobilienanlagen, bedeutend tiefer ausfallen kdnnte, als dies vielleicht in
den entsprechenden Dokumentationen kommuniziert wurde. Gerade wenn aufgrund verdanderter Rahmenbedingungen, wie
beispielsweise einer politischen Besserstellung der Mieter oder eine verstarkte Umsetzung der Gesetze betreffend Migrationsstrome,
plotzliche viele grossere institutionelle Anleger sich von einem Teil ihres relativ schwach rentierenden Immobilienportefeuille trennen
mochten, wird es unter Umstanden sehr schwierig werden handlungsféahig zu bleiben. Insofern wirde es Sinn machen, die
Immobilien direkt zu halten oder aber zumindest auf eine eigene Anteilsklasse zu bestehen.
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Schweizer Politik und Wirtschaft

Popular initiative "For a better @ Popular intiative “For a secure @ Mit der aktuellen Abstimmung unterstitzt die Bevolkerung eine

life in old age (initiative for a and sustainable retirement
13th AHV pension)” provision (pension initiative)”

verstarkte Umverteilung von der arbeitenden Bevolkerung und den

tive Double more Popular initiative Double more
e Unternehmen zu den Rentnern. Diese Entwicklung belastet zunehmend

Result Adopted Result Depraved

Popula

die Zukunftsfahigkeit des Rentensystems und ist symptomatisch dafur,
wie kurzfristige Bequemlichkeit die langfristige Wettbewerbsfahigkeit

Participation 58,34% Participation 58,10%
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Accepting booths: 14 2/2 Refusal Stands: 6 4/2 Accepting Stands: 0 0/2 Negative booths: 20 6/2

Source: Zerohedge

Abbildung 27: BIP pro Kopf der Schweiz ab 19817 19 Mit Ausnahme der Krisenjahre zu Beginn der 1990er Jahre ist

Real, saison- und Sportevent-bereinigt; Niveau in Tausend das aktuelle Jahrzehnt eindeutig das schwachste in Bezug auf das
cF o BIP-Wachstum pro Kopf. Diese Entwicklung zeigt, dass die Schweizer
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Schweiz

Die Inflationsraten in der Schweiz sind auf einem 12-Monats-Tief. Wahrend

die Arbeitslosenquote im letzten Quartal weiter angestiegen ist, bleiben die
Gewinnmargen stabil auf einem 12-Monats-Hoch. Die Renditen von Staatsanleihen
sind leicht gesunken, wahrend die Dividendenrenditen bei geringerer Volatilitat recht
stabil bleiben.
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Gold-Aktien Prognosemodell

Das derzeitige Niveau der Verschuldung im Vergleich zur Produktion der Realwirtschaft ahnelt der Situation in den germanischen
Landern vor den Weltkriegen in den 1910er Jahren und der Situation in Frankreich vor der Franzdsischen Revolution in den 1790er
Jahren.

Auf der Grundlage dieser Daten wird der Héhepunkt der produktiven Anlagen (wie z. B. Aktien) Gold Ubertreffen. Ab dann
prognostiziert das Modell eine Outperformance von Gold gegeniiber Aktien (helle Linie). Betrachtet man die realen Daten des
Verhaltnisses zwischen Aktien und Goldpreis (gepunktete Linie) sieht man, dass der Trend, wobei Gold besser abschneidet als Aktien,
bereits Anfang 2022 begann. Ob wir eine weitere Gegenbewegung erleben werden oder nicht, ist derzeit schwer vorherzusagen,
aber der langfristige Trend zu einer hoheren Goldperformance bleibt eindeutig.

Verhaltnis von Aktien- zum Goldpreis in den USA
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Gold Story

Im Jahr 2022 gab Simbabwe bekannt, dass es nach einer Zeit der
Hyperinflation lokal gepragte Goldmuinzen flr den &ffentlichen
Verkauf einflihren wirde. Von Juni 2022 bis Januar 2023

Devaluation of Zimbabwe dollar to US dollar since its launch in 2019

mo‘?.l' verkaufte die Zentralbank Gber 25 000 Minzen im Wert von
I. 2500000 mehr als 28 Millionen USD, wobei 84 % der Kaufe auf

o - Unternehmen und 16 % auf Privatpersonen entfielen. Nach
_|'- 220000 Angaben des nationalen Statistikamtes sank die Inflationsrate
g ot - e im selben Zeitraum von einem Hochststand von 30,74 % auf

'____-rj jz: 1,1 %. Die anhaltende Abwertung der simbabwischen Wahrung
" s 0 veranlasste das Land im Mai 2023 zu einer Initiative zur

| Investing.com 250 Verringerung seiner Dollarabhangigkeit durch die Einfihrung

2019 2020 2021 2022 2023 2024

einer goldgedeckten digitalen Wahrung. Die Nachfrage nach

Fremdwahrungen blieb jedoch hoch, da die Blrgerinnen und Blirger das Vertrauen in die Landeswahrung verloren hatten.

In diesem Jahr kiindigte Simbabwe eine Initiative zur Bindung seiner Wahrung an Gold an, mit dem Ziel, die Stabilitat inmitten der
unerbittlichen Abwertung zu erhéhen, durch die der lokale Dollar in diesem Jahr um 40 % gegenliber dem US-Dollar gefallen ist,
nachdem er im Jahr 2023 um 90 % eingebrochen war. Nach Angaben des Finanzministers von Simbabwe sollen die Wechselkurse an
Gold gekoppelt werden, um die grassierende Inflation und Volatilitdt einzuddmmen. Eine goldgedeckte Wahrung in Verbindung mit
politischen Reformen kénnte der Schlitssel zur Umgestaltung des angeschlagenen Finanzsystems des Landes sein.

Die Abkehr von der Dollarabhéngigkeit folgt dem in den letzten Jahren vor allem von den BRICS-Staaten und den Landern des
Globalen Stdens beobachteten Trend und tragt dazu bei, dass der Dollar weiter an globaler Bedeutung verliert, obwohl er gemessen
an seinem Anteil an den weltweiten Wahrungsreserven nach wie vor die dominierende Wahrung ist. Diese neue Initiative zeigt
jedoch, dass sich die Menschen in Krisenzeiten Gold zuwenden.
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