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Frohe Festtage

In diesen Tagen und Stunden sollen sich unsere Gedanken nicht ums Geld drehen. Viel-
mehr wiinschen wir lhnen besinnliche Festtage und fréhliches Zusammensein im Kreise
Ihrer Liebsten.

Wir sind uns bewusst, dass es je nach Region und Branche kriegerische Auseinandersetzun-
gen und tiefgreifende Krisen gibt. Diese haben in der Tat auch einen Einfluss auf das gesell-
schaftliche Leben und das wirtschaftliche Wohlergehen.

Die Welt ist gewiss auch nicht demokratischer geworden. Vielmehr wollen ihr einzelne
Personlichkeiten einen Stempel aufdriicken. Das ist in Europa so, aber wohl noch viel ausge-
pragter in China und in den USA. Deren Charaktere sind schwer berechenbar. Daflir umso
mehr das Bild, das Unternehmen von sich geben. Die Transparenz hat dermassen zugenom-
men, dass man aus hochaggregierten Daten die besten Schllsse zu ziehen versucht.

Zum Glick hilft uns dabei immer mehr Kinstliche Intelligenz. Denn mit menschlicher Intelli-
genz allein ware die Datenflut nicht mehr zu verarbeiten. Doch der Kampf auf den Kapital-
markten richtet sich immer mehr gegen Algorithmen. Algorithmen, die in Rumanien eine
Person sozusagen aus dem Nichts heraus zum Prasidenten gemacht haben. Algorithmen,
die Worte von Fed-Chairman Jerome Powell innert Minuten in herbe Marktverluste umsetz-
ten. Am Tag danach, als die wirklich zentralen Inflationswerte aus den USA veréffentlicht
wurden, setzte bereits wieder die Markterholung ein.

Der Swiss Market Index (SMD) ist von 12’451 Punkten anfangs September innert weniger
als vier Monaten auf 11’384 Punkte (-8.6%) gefallen. Aber vermutlich hat sich das makro-
dkonomische Bild gar nicht derart stark verdustert und kleine positive Uberraschungen
kénnten den SMI und seine Schlisselkomponenten bereits wieder kraftig ansteigen lassen.
Was schnell runter geht, kann auch schnell wieder steigen.

Gemass dem Motto «Buy the dip» (Kauf den Taucher) haben die Amerikaner bereits leicht
tiefere Kurse genutzt, um ihr Aktienengagement zu erhéhen. Wenn Bitcoin innerhalb von
drei Tagen 14%, Tesla 15% in zwei Tagen, NovoNordisk 21% in einem Tag und Ypsomed
27% in einer Stunde an Wert verlieren, dann sind dies Zeichen einer erhéhten Unsicherheit.
Unter dem Stichwort «<héhere Volatilitdt» fassen das dann die Bérsenfachleute zusammen,
ohne schlissige Erkldrungen erbringen zu kénnen.

In Europa dauert die Reaktion auf tiefere Kurse typischerweise immer langer, aber
Kursrlicksetzer sind aus langfristiger Optik stets eine Einstiegsgelegenheit — sofern man
sich konsequent an langfristig erfolgsversprechenden Geschaftsmodellen orientiert. Das
gilt seit vielen Jahren so, falls sich Ihre Gedanken doch noch etwas ums Kapital drehen
sollten.
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Marktdaten

Aktienmérkte

DAX €

Euro Stoxx 50 €
S&P 500 $

Dow Jones $
Nasdaq $
MSCIEM $

MSCI World $

Obligationenmaérkte
SBI Dom Gov TR
SBI Dom Non-Gov TR

Immobilienmarkte
SXI RE Funds
SXI RE Shares

Rohstoffe
Ol (WTI; $/Bbl.)
Gold (CHF/kg)

Wechselkurse
EUR/CHF
USD/CHF
EUR/USD

Kurzfristige Zinsen

3M

CHF 0.45%

EUR 2.77%

usb 4.33%
Langfristige Zinsen

10-Jahre

CHF 0.29%

EUR 2.29%

usD 4.52%

Teuerung

2023

Schweiz 1.5%

Euroland 2.6%

USA 3.0%

Wirtschaft (BIP real)

2023
Schweiz 1.3%
Euroland 1.2%
USA 2.6%
Global 2.9%

Seit 31.12.23
11'384.9 +2.2%
15'199.3 +4.3%
19'884.8 +18.7%

4'862.3 +7.5%
5'930.9 +24.3%
42'840.3 +13.7%
19'572.6 +30.4%
1'072.3 +4.7%
3'723.2 +17.5%
Seit 31.12.23

2244 +4.4%
120.7 +4.9%
Seit 31.12.23

546.9 +18.3%

3'615.4 +12.6%
Seit 31.12.23

69.5 -3.1%
75'312.0 +35.0%
Seit 31.12.23

0.9312 +0.2%
0.8931 +6.1%
1.0430 -5.5%

Prog.3M  Prog. 12M
1.0%-1.2% 1.0%-1.2%
3.2%-3.4% 2.7%-2.9%
5.0%-5.1% 3.8%-4.2%

Prog.3M  Prog. 12M
0.5%-0.7% 0.6%-0.9%
2.2%-2.5% 2.1%-2.3%
4.0%4.3% 3.3%-3.6%

2024P 2025P
1.3% 1.0%
2.2% 2.1%
2.0% 2.2%
2024P 2025P
1.3% 1.0%
1.5% 2.0%
2.3% 1.7%
3.2% 3.2%
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Thema der Woche: Inflation?

Wir befinden uns mitten in der Diskussion dariber, ob nun das Ziel der Preisniveaustabili-
tat von 2% mit einer Inflationsrate von +2.3% bereits erreicht sei. Wir reden somit dariber,
ob sich ein bestimmter Warenkorb im Wert von 1’000 Euro auf 1’020 oder 1’023 Euro
verteuert hat. Das sind geringe Unterschiede, die wir kaum wahrnehmen kénnen. Wir schaf-
fen es nicht, weil der Warenkorb in derselben Qualitat betrachtet wird, sich aber die qualita-
tive Leistung eines Produkts verandert hat.

Viele Menschen kauften noch vor einem Jahr ein Flugticket, um von A nach B zu gelangen.
Sie sind inzwischen jedoch immer eher bereit, mehr zu bezahlen, um das Flugerlebnis durch
gerdumigere Sitze und Vergiinstigungen wahrend des Fluges wie kostenloses WLAN und
bessere Speisemdglichkeiten angenehmer zu gestalten. Dieser Trend hat sich in den
letzten Monaten sogar noch verstarkt, erschwert jedoch die Vergleichbarkeit. WLAN war
vor fUnf Jahren nur in der 1. Klasse verfligbar, inzwischen auch in der Economy.

Auch der Verkauf von Premium-Tickets stieg in den letzten Monaten dieses Jahres an,
wahrend die Platze mit grosserer Beinfreiheit friiher einfach der treueren Kundschaft gewis-
sermassen als Upgrade zur Verfligung gestellt wurden. Mittlerweile macht man ein
Geschaft daraus, so stark, dass die Einnahmen aus den Premium-Sitzplatzen im Jahr 2027
erstmals die Einnahmen aus der Hauptkabine Gbersteigen diirften, selbst wenn Econo-
my-Passagiere immer noch einen héheren Anteil im Flugzeug ausmachen. Sobald die
limitierenden Faktoren wie neue Flugzeug(motoren)auslieferungen behoben sind, wird der
Preiswettbewerb flr sinkende Preise bei gleichzeitiger Qualitdtserhdhung (z. B. leisere
Innenrdume) sorgen.

Und da ist noch meine Garmin Fénix 8, ein Update der Fénix 7, aber mit wesentlich verbes-
serten Eigenschaften. Ich habe die Uhr in der Aktionswoche vor Weihnachten erworben,
viel glinstiger als die Vorgangeruhr. Wie wird diese deflationare Preisentwicklung im Waren-
korb beriicksichtigt? Das ist schwierig und bleibt fiir Okonomen eine Herausforderung.
Wichtig ist fir den Laien, sich auf die Inflationsgrésse vor dem Komma zu interessieren.
Der Bereich hinter dem Komma ist akademische Scheingenauigkeit und im wahren Leben
irrelevant.

Die wichtigsten Termine in der neuen Woche

23. Dezember 2024
24. Dezember 2024
25. Dezember 2024
26. Dezember 2024

Grossbritannien: BIP Wachstum 3. Quartal 2024
USA: Dauerhafte Konsumgiterauftrdge November
Keine relevanten Geschaftsnachrichten

Keine relevanten Geschaftsnachrichten
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Veranstaltungen

Zugerberg Finanz Wirtschafts- und
Bérsenausblick - Januar 2025

Am Dienstag, 14. Januar 2025 und
Dienstag, 21. Januar 2025 findet im
Theater Casino in Zug sowie im KKL in
Luzern die 34. Ausgabe des Zugerberg
Finanz Wirtschafts- und Bérsenausblicks
statt. Durch das Programm fihrt der
Griinder und CEO Timo Dainese. Chef-
6konom Prof. Dr. Maurice Pedergnana
und CIO Cyrill von Burg erldutern in
einer Podiumsdiskussion die Aussichten
far die Wirtschaft und die Kapitalméarkte.

Zur Anmeldung

Informationsveranstaltung fiir Privat-
personen - Vortragssprache Schweizer-
deutsch - Geld anlegen ist auch
Vertrauenssache

Am Donnerstag, 20. Februar 2025
findet bei uns im Lissihof eine Informati-
onsveranstaltung fiir Privatpersonen
staft. Dieser Anlass richtet sich priméar
an Interessierte, die uns ndher kennenler-
nen mochten. Weitere Informationen
und die Méglichkeit zur Anmeldung
finden Sie hier:

Zur Anmeldung

Zugerberg Finanz Wirtschaftswork-
shops fir Jugendliche - Marz 2025

Jugendliche begeistern und motivieren!
Am Samstag, 1. Marz 2025 sowie Sams-
tag, 8. Méarz 2025 veranstalten wir
unter den Titeln «Faszination Wirt-
schaft» und «Faszination Bérse &
Kapitalmarkte» zwei Tagesworkshops
far Jugendliche. Die Tagesworkshops,
die einzeln besucht werden kénnen,
richten sich an Jugendliche im Alter
zwischen 13 und 17 Jahren.

Zur Anmeldung

Alle hier verdffentlichten Angaben dienen ausschliesslich der
Information und stellen keine Anlageberatung oder sonstige
Empfehlung dar. Die vorliegende Publikation beruht unserer
Auffassung nach auf als zuverlassig und genau geltenden, allge-
mein zugénglichen Quellen. Fir die Richtigkeit und/oder
Vollstandigkeit der Informationen kénnen wir keine Gewahr
ibernehmen. Diese Publikation richtet sich ausschliesslich an
Kunden/Interessenten aus der Schweiz und die rechtlichen
Hinweise im Impressum auf www.zugerberg-finanz.ch finden
entsprechend Anwendung. © Zugerberg Finanz AG, Daten per
20.12.2024. Bilder: stock.adobe.com
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