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Perspectives de baisse des taux directeurs

Selon toute probabilité, l’économie mondiale devrait poursuivre sur la voie de la croissance de manière stable 
et solide au cours du second semestre 2024, ainsi que l’année prochaine. Le Fonds monétaire international 
(FMI), part du principe que la croissance mondiale devrait rester au niveau de 2023 (+3.2 %) jusqu’à fin 2025. 
Néanmoins, cela devrait s’accompagner d’un ralentissement aux États-Unis et dans les pays asiatiques liés 
à la Chine, qui sera compensé par une accélération de la croissance en Europe et dans les pays émergents 
de l’espace non asiatique. Parmi les nations du G20, la plus forte croissance sera de loin celle de l’économie 
indienne au cours des prochaines années.

Prof. Dr. Maurice Pedergnana — Dans le monde entier, les taux 
d’inflation sont en baisse. Entretemps, 20 mois se sont écoulés 
depuis leur apogée. La stabilité des prix fait son grand retour. 
Sur le plan des prix des marchandises, l’on observe d’ores et déjà 
une évolution déflationniste, qui rappelle la période de 2013 à 
2019, lorsque l’inflation était durablement trop faible pour des 
motifs cycliques et structurels. 

En de nombreux endroits, les prix à la production départ 
usine sont à nouveau plus bas qu’il y a un an, même s’ils ne sont 
pas en mesure de désancrer des attentes inflationnistes mo-
dérées. Le fait que l’inflation globale se rapproche de l’objectif 
de la politique monétaire améliore les perspectives d’assouplis-
sement monétaire au cours des prochains semestres. Au bout 
du compte, la fin de la politique monétaire restrictive constitue 
une libération économique du corset dans lequel nous avons 
dû nous enfermer après le boom post-pandémique et sa crise 
de fièvre inflationniste.

La crainte d’une récession mondiale accompagnée d’une 
vague de licenciements suite au resserrement de la politique 
monétaire cède désormais la place à une douce confiance de 
voir l’économie mondiale se rapprocher d’une croissance tendan-
cielle. Récemment, la population active mondiale a augmenté, et, 
en Europe, le chômage est tombé dernièrement à un niveau his-
toriquement bas. Les ménages privés, qui ont vu leurs salaires 
et les revenus issus de leur patrimoine évoluer positivement, 
se sont avérés des moteurs conjoncturels au cours des deux 
dernières années. Il est également remarquable que les mar-
chés du travail aient recouvré leur équilibre après une période 
post-pandémique difficile.

Malgré les tensions géopolitiques et une tendance à la dé-
mondialisation et au « friend-shoring » (à savoir délocaliser des 
chaînes d’approvisionnement vers des pays fiables), l’économie 
mondiale s’est avérée plus robuste que prévu à maints égards. 
Les pays émergents comme l’Inde, le Mexique et des pays d’Eu-
rope centrale et orientale comme la Pologne et la République 
tchèque ont même connu un envol structurel. 

Les effets d’élastique post-pandémiques engendrés par les 
changements sur le plan de la gestion des stocks de pièces de 
production critiques ont rendu difficile une évolution prévisible 
des commandes dans certains secteurs et entreprises. Dans 
l’intervalle, les entrées de commandes, qui ressemblent à des 
courbes sinusoïdales, se caractérisent à nouveau par des fluc-
tuations moins importantes et une tendance haussière, ce qui 
génère des impulsions dans les activités d’investissement des 
moyennes et grandes entreprises. En tous les cas, les principaux 
indicateurs économiques mondiaux pointent vers le haut. 

L’épicentre de la croissance économique mondiale continue de 
se déplacer vers l’Asie. L’Inde connaît un développement particu-
lièrement impressionnant, ce qui explique notre préférence pour 
l’allocation d’actions parmi les pays émergents. Autre fait inté-
ressant, le produit national par habitant croît ces derniers temps 
plus fortement en Europe qu’aux États-Unis. La robustesse de 
l’économie américaine s’explique d’une part en grande partie 
par une migration de tous les records et d’autre part par un 
budget national qui favorise les dépenses. Les énormes déficits 
fiscaux aux États-Unis ont atteint un niveau jamais observé dans 
une conjoncture non récessionniste. À l’aune de la performance 
économique, les États-Unis sont aujourd’hui presque deux fois 
plus endettés que tous les pays européens réunis.

Bien entendu, nous apprécions toujours les géants améri-
cains de la tech et nous les intégrons dans nos portefeuilles. De 
plus, de nombreuses entreprises suisses et européennes sont 
plus largement positionnées qu’une PME américaine et seront 
davantage en mesure de profiter de l’évolution conjoncturelle 
mondiale. 

Il est certain qu’il reste de grands défis à relever. Néanmoins, 
une main-d’œuvre qualifiée et multilingue, une productivité 
élevée et un stock de capital performant et moderne offrent 
désormais d’excellentes conditions pour prouver notre capacité 
d’adaptation et pour conduire nos entreprises, notre économie 
et notre société à un niveau supérieur. Ces avantages seraient 
encore renforcés si l’on introduisait des conditions-cadres plus 
favorables à l’activité professionnelle des femmes et des se-
niors. De même, le recrutement ciblé de main d’œuvre qualifiée 
à l’étranger permettrait d’augmenter la capacité d’innovation de 
notre économie. Le renforcement de la formation, du perfection-
nement et de la formation continue présente en outre encore du 
potentiel. D’une manière générale, nous disposons de « réserves 
latentes » qui pourraient être libérées.

Nous pouvons tous y apporter notre contribution. Grâce à 
la démocratie, c’est à nous qu’il incombe de décider à quel point 
nous souhaitons laisser croître le flot de réglementations et de 
lois qui nous inonde, de même que la charge fiscale croissante 
qui l’accompagne. Pour ce faire, il faudrait que les vis de réglage 
soient prévisibles et fiables et restent ancrées sur le long terme. 
Tout le reste fait l’effet d’un frein à l’investissement. L’incertitude 
agit comme un poison pour les nouveaux investissements, la 
sécurité de l’emploi et un développement prévisible de la pros-
périté. Il faudrait garder cela en tête lorsque nous considérons 
notre porte-monnaie et la performance de notre portefeuille.

Éditorial

Mesdames et Messieurs,

À la fin du premier semestre, les marchés des capitaux présentent 
une image contrastée. Alors que les marchés internationaux des 
actions ont poursuivi leur reprise au premier semestre 2024 
(SMI +7.7 %, DAX +12.9 %, S&P500 +22.6 %), la plupart des obliga-
tions ont encore perdu un peu de leur valeur. La reprise des mar-
chés obligataires se fait toujours attendre, car tant aux États-Unis 
qu’en Europe, les taux d’intérêt n’ont pas ou peu baissé jusqu’à 
présent en cours d’année. Si en début d’année, on tablait sur 4 à 
5 baisses des taux d’intérêt aux États-Unis, ces taux sont restés 
inchangés au premier semestre. En revanche, la Banque nationale 
suisse et la Banque centrale européenne ont entamé leur cycle de 
baisse des taux déjà au printemps et au début de l’été. La tendance 
à la baisse des taux directeurs devrait se poursuivre à la fin de l’été 
et en automne dans de nombreuses zones monétaires importantes.

Pendant que les obligations restent sous pression, de nombreux 
marchés d’actions dans le monde battent de nouveaux records. Des 
stratégies de placement dynamiques ont permis de compenser les 
pertes de 2022, tandis que les stratégies conservatrices continuent 
de perdre de la vitesse. C’est pourquoi la patience demeure un 
facteur important.

Encore une fois, les actions ont démontré leurs qualités de classe 
d’actifs la plus attrayante. En tant que valeurs réelles, elles offrent, 
aux côtés des infrastructures et des placements sur les marchés 
privés, une protection contre l’inflation et des possibilités de ren-
dement, notamment sur le long terme. Toutefois, il convient de 
tenir compte de risques importants à court terme. Les fluctuations 
quotidiennes, hebdomadaires et mensuelles doivent être surmon-
tées pour pouvoir profiter de rendements supérieurs à la moyenne. 
Une planification solide des liquidités est essentielle si l’on veut 
éviter les impasses financières pendant d’éventuelles corrections. 
Outre une évaluation avisée des risques, une stratégie gagnante 
sur le long terme est cardinale en matière de placements financiers.

Dans l’univers de l’investissement, les risques sont inévitables et 
sont amplifiés par les gros titres quotidiens des médias énumérant 
les catastrophes et dangers potentiels. Nonobstant les montagnes 
russes sur les marchés et les obstacles économiques occasionnels, 
nous ne devons pas oublier que la perspective à long terme consti-
tue le véritable secret des stratégies d’investissement réussies. Si 
nous examinons la performance historique des actions au cours 
des 125 dernières années (voir « Poster Dow Jones », page 4), il 
apparaît clairement que même en pleine période de crises et de 
chocs, une tendance à la hausse est visible. C’est rassurant, n’est-ce 
pas ? Quoi de plus inspirant que de considérer le jeu dynamique 
des mouvements boursiers, qui nous enseigne que la diversité des 
opportunités du marché recèle également la possibilité d’atteindre 
des objectifs financiers ? Nous devrions peut-être suspendre cette 
représentation de la performance boursière à long terme au-des-
sus de notre bureau, pour nous rappeler quotidiennement qu’un 
esprit calme et une vision à long terme peuvent conduire à des 
rendements durables, même en période de turbulences.

Pour le deuxième semestre, l’on s’attend à voir l’économie mondiale 
continuer à progresser, sur fond de recul de l’inflation et d’une 
baisse potentielle des taux d’intérêt. S’en dégage un environne-
ment attrayant pour les investissements en actions et en obliga-
tions d’entreprises. Bien que nous soyons optimistes concernant la 
poursuite de l’augmentation de la valeur de nos dépôts jusqu’à la 
fin de l’année, nous ne cessons de surveiller les risques et évaluons 
la situation en permanence.

Merci beaucoup pour votre confiance et pour votre fidélité.

Cordialement 

Timo Dainese  
CEO / Fondateur / Partenaire dirigeant

Photo: Andreas Busslinger



Evolution des valeurs
Actions (en CHF)

30/06/24 dep. 31/12/23

SMI CHF 11’993.8 +7.7 %

SPI CHF 15’919.3 +9.3 %

DAX EUR 18’235.5 +12.9 %

CAC 40 EUR 7’479.4 +2.8 %

FTSE MIB EUR 33’154.1 +13.3 %

FTSE 100 GBP 8’164.1 +12.0 %

EuroStoxx50 EUR 4’894.0 +12.2 %

Dow Jones USD 39’118.9 +11.1 %

S&P 500 USD 5’460.5 +22.6 %

Nasdaq Composite USD 17’732.6 +26.5 %

Nikkei 225 JPY 39’583.1 +10.9 %

Sensex INR 79’032.7 +16.9 %

MSCI World USD 3’511.8 +18.6 %

MSCI EM USD 1’086.3 +13.6 %

Emprunts d’Etat
30/06/24 dep. 31/12/23

SBI Dom Gov CHF 181.6 +1.1 %

US Treasury (Hedged CHF) CHF 137.6 −2.9 %

Eurozone Sov (Hedged CHF) CHF 175.8 −3.2 %

Obligations d’entreprise
30/06/24 dep. 31/12/23

CHF IG Corp (AAA−BBB) CHF 184.6 +1.6 %

USD IG Corp (Hedged CHF) CHF 183.7 −2.5 %

USD HY Corp (Hedged CHF) CHF 589.8 +0.6 %

EUR IG Corp (Hedged CHF) CHF 163.4 −0.7 %

EUR HY Corp (Hedged CHF) CHF 291.6 +1.6 %

Placements alternatifs (en CHF)
30/06/24 dep. 31/12/23

Or Spot CHF/kg CHF 67’234.9 +19.4 %

Commodity Index USD 101.0 +9.6 %

SXI SwissRealEstateFunds TR CHF 2’419.5 +3.4 %

Devises
30/06/24 dep. 31/12/23

US-Dollar / CHF USD / CHF 0.8988 +6.8 %

Euro / CHF EUR / CHF 0.9628 +3.7 %

100 yen japonais / CHF JPY / CHF 0.5582 −6.4 %

Livre sterling (GBP) / CHF GBP / CHF 1.1364 +6.0 %

Taux d’intérêt à court terme
3 mois prévision 12 M

CHF 1.22 % 1.2 % – 1.3 %

EUR 3.71 % 3.0 % – 3.2 %

USD 5.32 % 4.0 % – 4.3 %

Taux d’intérêt à long terme
10 ans prévision 12 M

CHF 0.60 % 0.8 % – 1.1 %

EUR 2.49 % 2.0 % – 2.2 %

USD 4.40 % 3.0 % – 3.3 %

Économie (BIP real)
 2024P  2025P 

Suisse 1.6 % 1.6 %

Zone euro 1.5 % 2.0 %

États-Unis 2.3 % 1.7%

Global 3.2 % 3.2 %

Renchérissement
 2024P  2025P 

Suisse 1.3 % 1.0 %

Zone euro 2.2 % 2.1%

États-Unis 2.0 % 2.2 %

Actifs liquides
S’il est vrai que les avoirs d’épargne bénéficient à nouveau d’un intérêt positif, les taux d’intérêt pointent toutefois déjà à nouveau nettement 
vers le bas et sont inférieurs au taux d’inflation. Lorsque le taux d’inflation est d’environ 1.5 % et le taux d’épargne de 0.5 %, il en résulte 
une perte de pouvoir d’achat de 1.0 % en un an. Ce n’est pas tragique en soi, mais si l’on place durablement les liquidités excédentaires à 
un niveau inférieur au taux d’inflation correspondant, il en résulte une perte perceptible de pouvoir d’achat sur la durée. Celui qui en re-
vanche vise à obtenir des revenus durables supérieurs au taux d’inflation en francs suisses, peut le faire par exemple avec un portefeuille 
de dividendes relativement défensif. 

Investir le franc suisse dans des monnaies étrangères implique, outre le risque de cours, un risque de change. Le niveau de ce dernier 
peut être déduit à titre indicatif des coûts de la couverture de change. Couvrir le dollar coûte actuellement 4.3 % par an. Pour l’euro, les 
coûts sont également élevés, avec 2.6 %.

Actions
A la mi-année, le Swiss Market Index (SMI) a atteint un niveau réjouissant, avec une hausse des cours de +7.7 %. Les fluctuations sont res-
tées relativement faibles. Outre la hausse des cours, la saison des dividendes nous a réjouis avec une distribution de 3.3 % environ. Comme 
d’habitude, la fourchette du rendement total réalisé au niveau des différents membres du SMI a été très large dans nos portefeuilles. Lonza 
(+40 %) et Holcim (+25 %) ont connu une évolution remarquable. Le secteur de l’assurance, avec Swiss Re (+25 %), Swiss Life (+19 %) et 
Zurich Insurance (+15 %), a dépassé le rendement des représentants du secteur de la santé, qui semblent un peu plus hétérogènes : Alcon 
(+23 %) a mieux performé que Novartis (+18 %) et Roche (+6 %). Seuls Partners Group (-2 %), Nestlé (-3 %), Sika (-5 %) et Kühne+Nagel 
(-7 %) ont subi des pertes mineures. 

Nous continuons à considérer la numérisation comme un moteur de croissance, et cela concerne même le secteur de la construction 
grâce aux énormes investissements dans les centres de données. Dans ce contexte, une série d’entreprises en profitent (notamment Holcim, 
Sika, les exploitants d’infrastructures d’énergie renouvelable). Actuellement, c’est l’intelligence artificielle qui permet d’explorer de nouvelles 
frontières. La transformation qui se déroule sous nos yeux constitue une opportunité importante de surmonter avec succès la pénurie de 
main-d’œuvre qualifiée et les défis démographiques. La combinaison de titres technologiques, d’une sélection liée aux dividendes et d’une 
sélection minutieuse des gagnants du mouvement de l’IA nous semble particulièrement intéressante. Nous restons confiants dans le fait 
que ces prochaines années offriront de nombreuses opportunités de participer de manière supérieure à la moyenne au développement de 
l’économie réelle grâce à une sélection disciplinée des actions.

Obligations
Au premier semestre 2024, le rendement de l’emprunt fédéral à 10 ans est resté à 0.6 %, avec des fluctuations relativement faibles. Il s’agis-
sait du marché obligataire le plus stable. À l’étranger, les rendements correspondants ont augmenté de 50 points de base depuis le début 
de l’année (États-Unis, Allemagne), et même de 70 à 80 points de base dans certains pays (Grande-Bretagne, France). La baisse de cours 
des emprunts d’État concernés s’est avérée d’autant plus importante. 

Dans le sillage des taux d’inflation en baisse, nous nous attendons à une amélioration au second semestre, en particulier sur l’extrémité 
plus courte de la courbe des taux. Le faible niveau de 0.6 % en Suisse a un impact extrêmement positif sur les évaluations d’actions, les 
obligations d’entreprises et les marchés immobiliers, qui n’ont pas encore été suffisamment appréciés par les marchés des capitaux. Pour 
les 12 prochains mois, nous restons confiants en notre capacité à générer des rendements positifs sur tous les marchés obligataires, après 
les coûts de couverture des devises, grâce à nos solutions obligataires largement diversifiées.

Placements alternatifs
Pour les caisses de pension comme pour les particuliers aisés, les placements sur le marché privé représentent une part de plus en plus 
importante de l’allocation globale. Il y a peu, la Caisse de pension de Nestlé a rendu publique son allocation stratégique d’actifs pour ces 
prochaines années. Cette allocation comprend 28 % d’actions cotées et 7 % d’actions non cotées, ce qui signifie que sur une allocation totale 
de 35 % d’actions, un cinquième est investi en dehors des marchés boursiers. Il y a vingt ans, cette proportion était nettement inférieure. 
La même chose s’applique à la quasi-totalité des investisseurs institutionnels dans le monde. À l’avenir, la part des investissements sur le 
marché privé devrait continuer à augmenter, mais pas seulement sur le segment typique du « buyout » : bien au contraire, une large palette 
de produits alternatifs s’est développée, qui permettent de réduire la volatilité d’un portefeuille. 

Ceux qui ne détiennent pas directement de placements sur le marché privé peuvent investir dans le segment « Listed Private Equity » et 
profiter ainsi de la tendance structurelle à la croissance. En règle générale, les sociétés de participation négociées chaque jour détiennent 
d’importantes positions de Private Equity, de Private Debt et de Private Infrastructure sur leur propre bilan. 

Les investisseurs patients trouveront particulièrement intéressant de constater que les portefeuilles se négocient actuellement avec 
une forte décote de 30 %, à savoir à une valeur de marché bien inférieure à la moyenne sur le long terme, qui semble également souvent 
attractive par rapport aux valorisations des sociétés cotées. À cet égard, les chiffres clés opérationnels sur le plan du portefeuille, comme 
l’EBITDA, pointent des améliorations sensibles au cours des derniers trimestres, qui sont le fruit de mesures d’augmentation de valeur telles 
que les améliorations de l’efficacité opérationnelle, les acquisitions supplémentaires et l’expansion à international. D’une manière générale, 
la baisse des taux d’intérêt ne crée pas seulement des conditions optimales pour le financement des transactions de Private Equity, avec 
un effet positif sur le rendement y relatif ; elle a également un impact positif sur l’ambiance sur les marchés des capitaux.

Immeubles et infrastructures
Le marché immobilier institutionnel se distingue en fonction de ses différents véhicules de  placement. Plus de 80 milliards de francs sont 
investis dans des fondations de placement immobilier suisses illiquides, qui, en tant qu’institutions exonérées d’impôts, sont exclusivement 
à la disposition des caisses de pension. Viennent s’y ajouter près de 60 milliards de francs engagés dans des fonds immobiliers cotés en 
bourse, avec un agio moyen de +18.6 % fin juin 2024, et qui ont tendance à être investis dans des immeubles de rendement résidentiels. Un 
flot vif et liquide de 20 milliards de francs supplémentaires incarne les actions immobilières cotées avec une tendance à caractère commercial. 

Comme tous les investisseurs institutionnels, nous nous concentrons sur les placements nationaux, par exemple sur l’aéroport de Zurich 
(+16 % au premier semestre). Outre l’aviation (29 millions de passagers en 2023), le secteur immobilier représente un pilier central de sa stra-
tégie avec ses 130 bâtiments, 1.5 million de mètres carrés de surface nette de plancher et un revenu locatif de 320 millions de francs par an.

Rapport semestriel climatiquement neutre
La présente publication a été produite de manière climatiquement neutre. Toute les émissions y relatives 

ont été intégralement compensées par l’imprimerie Heller Druck AG à Cham. Outre la qualité remarquable 

du travail de notre partenaire, c’est un motif supplémentaire pour lequel nous collaborons avec Heller Druck.

Newsletter Zugerberg Finanz
Recevez des nouvelles, des informations et des rapports financiers directement dans votre boîte e-mail. Pour ce faire, scannez 

simplement le QR Code ci-contre et inscrivez-vous avec votre adresse e-mail à la Newsletter Zugerberg Finanz.

Compensé par Heller Druck AG
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Zugerberg Finanz R
Zugerberg Finanz R1 à R5 et R Dividendes
Convient aux investisseurs à partir d’une valeur de placement de 500’000 CHF.

Zugerberg Finanz libre passage
Zugerberg Finanz LPR0.5, LPR1 à LPR4
Convient pour des prestations de libre passage à partir de 5’000 CHF.

Zugerberg Finanz Revo
Zugerberg Finanz Revo1 à Revo5, Revo Dividendes, DecarbRevo3 à DecarbRevo5
Convient aux investisseurs avec des apports mensuels à partir de 100 CHF 
ou aux placements uniques à partir de 5’000 CHF.

Zugerberg Finanz 3a Revo
Zugerberg Finanz 3a Revo1 à 3a Revo5, 3a Revo Dividendes, 3a DecarbRevo3 à 3a DecarbRevo5
Convient pour la prévoyance du pilier 3a avec des apports mensuels à partir de 100 CHF 
ou des placements uniques à partir de 5’000 CHF.

Portefeuille au 30/06/2024 R1 R2 R3 R4 R5 RDIV

Liquidité 5 % 2 % 1 % 2 % 0 % 1 %

Valeurs mobilières (p. ex. obligations) 55 % 37 % 21 % 8 % 0 % —

Valeurs mobilières (risque accru) 18 % 17 % 21 % 17 % 17 % —

Actions et fonds immobiliers (infrastr. incl.) 4 % 5 % 5 % 7 % 7 % 14 %

Actions et fonds d’actions 18 % 35 % 47 % 58 % 62 % 73 %

ILS — 0 % 0 % 0 % 0 % —

Private Equity — 4 % 5 % 8 % 14 % 12 %

Portefeuille au 30/06/2024 Revo1 Revo2 Revo3 Revo4 Revo5 RevoDIV
Decarb
Revo3

Decarb
Revo4

Decarb
Revo5

Liquidité 4 % 4 % 2 % 1 % 1 % 1 % 7 % 2 % 1 %

Valeurs mobilières (p. ex. obligations) 55 % 33 % 21 % 8 % 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %

Valeurs mobilières (risque accru) 20 % 18 % 17 % 16 % 11 % — 40 % 30 % 21 %

Actions et fonds immobiliers (infrastr. incl.) 4 % 5 % 6 % 7 % 7 % 14 % 7 % 8 % 9 %

Actions et fonds d’actions 17 % 35 % 48 % 61 % 73 % 74 % 46 % 60 % 69 %

ILS — 0 % 0 % 0 % 0 % — — — —

Private Equity — 5 % 6 % 7 % 8 % 11 % — — —
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Revo5 RevoDIV
 

Decarb
Revo3

 

Decarb
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Decarb
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Revo3

 
Revo1Performance nette Performance nette

R2
 

R4
 

R5 RDIVR3
 

R1

Portefeuille au 30/06/2024 LPR0.5 LPR1 LPR2 LPR3 LPR4

Liquidité 5 % 3 % 1 % 2 % 3 %

Valeurs mobilières (p. ex. obligations) 76 % 51 % 38 % 21 % 8 %

Valeurs mobilières (risque accru) 10 % 11 % 14 % 18 % 18 %

Actions et fonds immobiliers (infrastr. incl.) — 9 % 7 % 7 % 5 %

Actions et fonds d’actions 9 % 19 % 28 % 37 % 47 %

ILS — 7 % 3 % 3 % 4 %

Private Equity — — 9 % 12 % 15 %

Portefeuille au 30/06/2024 3a Revo1 3a Revo2 3a Revo3 3a Revo4 3a Revo5 RevoDIV
3aDecarb

Revo3
3aDecarb

Revo4
3aDecarb

Revo5

Liquidité 4 % 4 % 2 % 1 % 1 % 1 % 7 % 2 % 1 %

Valeurs mobilières (p. ex. obligations) 55 % 33 % 21 % 8 % 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %

Valeurs mobilières (risque accru) 20 % 18 % 17 % 16 % 11 % — 40 % 30 % 21 %

Actions et fonds immobiliers (infrastr. incl.) 4 % 5 % 6 % 7 % 7 % 14 % 7 % 8 % 9 %

Actions et fonds d’actions 17 % 35 % 48 % 61 % 73 % 74 % 46 % 60 % 69 %

ILS — 0 % 0 % 0 % 0 % — — — —

Private Equity — 5 % 6 % 7 % 8 % 11 % — — —

Performance nette
3a Revo2

 
3a Revo4

 
3a Revo5 3a RevoDIV

 

3a Decarb
Revo3

 

3a Decarb
Revo4

 

3a Decarb
Revo5

 
3a Revo3

 
3a Revo1Performance nette

LPR1
 

LPR3
 

LPR4LPR2
 

LPR0.5

Année² R1 R2 R3 R4 R5 RDIV

2009 +8.9 % +17.0 % +24.3 %

2010 +1.6 % +3.0 % +3.3 % +2.5 %

2011 −0.5 % −1.6 % −1.6 % −8.1 %

2012 +7.4 % +11.0 % +9.7 % +8.9 %

2013 6.3 % +9.0 % +10.0 % +15.2 % +28.6 %

2014 +2.7 % +3.8 % +2.9 % +7.4 % +14.0 %

2015 +1.2 % +2.7 % +2.5 % +3.3 % +3.2 %

2016 +4.2 % +3.6 % +4.3 % +9.3 % +10.9 %

2017 +8.0 % +13.5 % +15.6 % +18.2 % +18.2 %

2018 −6.2 % −8.3 % −10.5 % −12.6 % −12.4 %

2019 +4.4 % +11.0 % +13.2 % +15.9 % +20.2 %

2020 −0.3 % +0.4 % +0.1 % −1.4 % −5.0 % −5.8 %

2021 +5.0 % +10.4 % +13.0 % +14.6 % +15.3 % +14.6 %

2022 −16.9 % −20.5 % −21.0 % −20.9 % −18.5 % −12.5 %

2023 +6.1 % +8.4 % +9.6 % +11.2 % +9.0 % +14.4 %

2024 YTD +1.2 % +4.6 % +7.9 % +9.7 % +9.8 % +7.8 %

Année¹ Revo1 Revo2 Revo3 Revo4 Revo5 RevoDIV
Decarb
Revo3

Decarb
Revo4

Decarb
Revo5

2009 +8.9 % +17.0 % +24.3 %

2010 +1.6 % +3.0 % +3.3 % +2.5 %

2011 −0.5 % −1.6 % −1.6 % −8.1 %

2012 +7.4 % +11.0 % +9.7 % +8.9 %

2013 6.3 % +9.0 % +10.0 % +15.2 % +28.6 %

2014 +2.7 % +3.8 % +2.9 % +7.4 % +14.0 %

2015 +1.2 % +2.7 % +2.5 % +3.3 % +3.2 %

2016 +4.2 % +3.6 % +4.3 % +9.3 % +10.9 %

2017 +8.0 % +13.5 % +15.6 % +18.2 % +18.2 %

2018 −6.2 % −8.3 % −10.5 % −12.6 % −12.4 %

2019 +4.4 % +11.0 % +13.2 % +15.9 % +20.2 %

2020 −0.7 % +1.8 % +3.0 % +4.3 % +5.4 % −5.8 %

2021 +3.3 % +7.0 % +9.0 % +11.3 % +13.3 % +14.6 %

2022 −17.3 % −20.5 % −20.1 % −20.4 % −21.1 % −12.5 % −2.6 % −2.9 % −2.0 %

2023 +6.5 % +8.7 % +9.9 % +11.0 % +12.4 % +15.4 % −3.8 % −7.0 % −10.0 %

2024 YTD +0.8 % +4.4 % +7.0 % +9.3 % +10.9 % +6.8 % −0.1 % −1.1 % −2.3 %

depuis le lancement¹ jusqu’au 30/06/2024 Revo1 Revo2 Revo3 Revo4 Revo5 RevoDIV
Decarb
Revo3

Decarb
Revo4

Decarb
Revo5

valeur moyenne p. a. +1.8 % +3.9 % +4.8 % +4.6 % +8.1 % +3.4 % — — —

cumulatives +31.0 % +79.9 % +107.1 % +92.3 % +145.3 % +16.4 % — — —

depuis le lancement² jusqu’au 30/06/2024 R1 R2 R3 R4 R5 RDIV

valeur moyenne p. a. +1.9 % +4.0 % +4.8 % +4.4 % +7.2 % +3.4 %

cumulatives +34.4 % +82.9 % +107.4 % +87.0 % +123.1 % +16.5 %

Année³ LPR0.5 LPR1 LPR2 LPR3 LPR4

2009 +8.9 % +17.0 % +24.3 %

2010 +1.6 % +3.0 % +3.3 % +2.5 %

2011 −0.5 % −1.6 % −1.6 % −8.1 %

2012 +7.4 % 11.0 % +9.7 % +8.9 %

2013 +5.0 % +6.3 % +9.0 % +10.0 % +15.2 %

2014 +6.9 % +2.8 % +3.4 % +3.4 % +7.4 %

2015 −2.0 % −0.2 % +0.2 % +1.1 % +3.3 %

2016 +1.6 % +5.6 % +4.3 % +5.5 % +9.3 %

2017 +3.6 % +10.3 % +13.9 % +15.0 % +18.2 %

2018 −3.7 % −6.8 % −8.1 % −10.3 % −12.6 %

2019 +3.7 % +6.4 % +9.1 % +11.8 % +15.9 %

2020 −1.4 % −0.7 % −1.4 % −1.5 % −1.4 %

2021 +1.3 % +4.3 % +8.5 % +10.0 % +14.6 %

2022 −13.9 % −14.9 % −17.6 % −18.6 % −17.5 %

2023 +3.5 % +4.0 % +5.5 % +6.0 % +6.8 %

2024 YTD −0.5 % +1.4 % +3.9 % +6.4 % +7.1 %

depuis le lancement³ jusqu’au 30/06/2024 LPR0.5 LPR1 LPR2 LPR3 LPR4

valeur moyenne p. a. +0.2 % +2.1 % +3.5 % +4.3 % +4.2 %

cumulatives +2.4 % +38.4 % +71.1 % +92.8 % +82.9 %

Année 3a Revo1 3a Revo2 3a Revo3 3a Revo4 3a Revo5
3a 

RevoDIV
3aDecarb

Revo3
3aDecarb

Revo4
3aDecarb

Revo5

2020 +4.7 % +9.4 % +11.9 % +16.9 % +23.2 %

2021 +3.3 % +7.0 % +9.0 % +11.3 % +13.3 %

2022 −17.3 % −20.5 % −20.1 % −20.4 % −21.1 % +2.0 % −2.6 % −2.9 % −2.0 %

2023 +6.5 % +8.7 % +9.9 % +11.0 % +12.4 % +15.4 % −3.8 % −7.0 % −10.0 %

2024 YTD +0.8 % +4.4 % +7.0 % +9.3 % +10.9 % +6.8 % −0.1 % −1.1 % −2.3 %

depuis le lancement jusqu’au 30/06/2024 3a Revo1 3a Revo2 3a Revo3 3a Revo4 3a Revo5
3a 

RevoDIV
3aDecarb

Revo3
3aDecarb

Revo4
3aDecarb

Revo5

valeur moyenne p. a. −1.0 % +1.4 % +3.5 % +5.9 % +8.2 % — — — —

cumulatives −4.0 % +5.6 % +14.6 % +25.7 % +37.3 % — — — —



L’ensemble des indications publiées ici le sont à des fins d’information uniquement et ne constituent ni un conseil en 
investissement, ni une recommandation de quelque nature que ce soit. La présente publication se fonde sur des sources 
publiques que nous considérons comme fiables et suffisamment précises. Nous ne fournissons aucune garantie quant à 
l’exactitude et/ou à l’exhaustivité de ces informations. Cette publication s’adresse exclusivement à des clients/personnes 
intéressées en Suisse et les mentions légales publiées dans l’Impressum du site www.zugerberg-finanz.ch sont applicables. 
La performance affichée est celle du portefeuille modèle. En raison du caractère dynamique de l’activité de gestion, la 
structure effective du dépôt concerné et la performance qui en découle sont susceptibles de diverger de ce portefeuille 
modèle et dépendent de la date et du montant de l’investissement. Ceci vaut en particulier lors de la première année 

de l’investissement en raison de l’entrée échelonnée sur le marché. Seule est déterminante la performance effective qui 
ressort de l’extrait de compte ou de dépôt de la banque de dépôt ou de la fondation. ¹Les performances indiquées de 
Zugerberg Finanz Revo ont été reprises jusqu’au 30/06/2020 (lancement de Zugerberg Finanz Revo1-5) et au 30/06/2022 
(lancement de Zugerberg Finanz Revo Dividendes) de Zugerberg Finanz R. ²La performance historique de Zugerberg 
Finanz R se base en partie sur la structure des portefeuilles selon des critères d’investissement actuels avec des données 
issues du passé. Dans ce cadre, l’évolution fournit un aperçu indicatif du succès possible du portefeuille, si celui-ci avait 
été placé sous sa forme actuelle dans le passé depuis l’année 2009. Depuis le 01/01/2012, il s’agit de la performance 
effective du portefeuille. ³Les performances indiquées de Zugerberg Finanz LPR ont été reprises jusqu’au 31/12/2013 

(lancement de Zugerberg Finanz LPR1–3) et jusqu’au 31/01/2022 (lancement de Zugerberg LPR4) de Zugerberg Finanz R. 
La performance indiquée est nette, après déduction de l’ensemble des frais encourus, hors coûts de clôture. L’ensemble 
des données relatives à la performance sont de nature indicative et se réfèrent au passé. Elles ne permettent d’effectuer 
aucun pronostic garanti pour l’avenir. 
Mention d’impression: Zugerberg Finanz AG, Lüssiweg 47, CH-6302 Zoug, +41 41 769 50 10, info@zugerberg-finanz.
ch, www.zugerberg-finanz.ch ; Cours de clôture au 30/06/2024 ; Données économiques au 30/06/2024, prévisions 
économiques du 30/06/2024. Toute reproduction (même partielle) est autorisée uniquement avec indication de la source.

Agenda
Séances d’information pour particuliers
(la langue de présentation est le suisse allemand)
Mardi 27 août 2024 – Lüssihof, Zoug
Jeudi 3 octobre 2024 – Lüssihof, Zoug
Jeudi 14 novembre 2024 – Lüssihof, Zoug

Journée de randonnée de Zugerberg Finanz 

Vendredi 30 août 2024 

Séance d’information pour particuliers
(la langue de présentation est l’anglais)
Mardi 22 octobre 2024 – Lüssihof, Zoug

Foire de Zoug 2024
Samedi 26 octobre – Dimanche 3 novembre 2024

Conseil consultatif en matière économique et financière 
de Zugerberg Finanz 
Mardi 14 janvier 2025 – Theater Casino de Zoug
Mardi 21 janvier 2025 – KKL Luzern

Vous trouverez plus d’informations sur:
www.zugerberg-finanz.ch/agenda (en allemand)

Le « Dow Jones Poster » de Zugerberg Finanz
Plus de 125 ans de cours des actions marqués par les booms, les crises, l’euphorie et la dépression, ainsi que par des 
centaines d’événements.

Que ce soit dans votre salon, un bureau, une salle de réunion, un 
lobby ou une salle de classe : embellissez votre espace avec le fas-
cinant poster Dow Jones de Zugerberg Finanz – une infographique 
conçue avec un sens passionné du détail qui vous emmène dans 
un impressionnant voyage dans le temps à travers l’évolution de la 
finance mondiale.

Cette décoration murale exceptionnelle est un récit historique 
dans lequel s’entrelacent les événements les plus influents des 125 
dernières années et leurs profondes répercussions sur le marché 
des actions. La puissance d’attraction visuelle de cet objet va bien 
au-delà de son caractère informatif et fait du poster Dow Jones de 
Zugerberg Finanz un accroche-regards qui stimule les conversations 
et éveille la curiosité.

Le poster Dow Jones illustre les moments clés de notre histoire 
récente et l’influence qu’ils ont exercée sur les marchés boursiers et 
la politique mondiale : des flots tumultueux de la Première Guerre 
mondiale et des excès exubérants des Années folles, suivis par le 
krach boursier bouleversant de 1929 et la Grande Dépression qui en a 
résulté, à la Seconde Guerre mondiale dévastatrice, la croissance des 
années d’après-guerre, la crise pétrolière, le krach boursier de 1987, 
l’éclatement de la bulle technologique, puis immobilière, l’essor des 
crypto-monnaies, le confinement du coronavirus qui a mis le monde 
sur pause, les révolutions technologiques autour de l’intelligence 
artificielle et l’essor des nouvelles économies – tous ces moments 

qui figurent désormais dans les annales de l’histoire sont illustrés de 
manière vivante sur ce poster.

Les graphiques remontent pour certains jusqu’à l’année 1896 et 
constituent des moyens idéaux pour identifier les tendances et les 
cycles boursiers sur le long terme ainsi que les modèles y relatifs. 
Le poster Dow Jones de Zugerberg Finanz illustre notamment les 
indicateurs boursiers importants suivants : « Dow Jones Industrial 
Average », « Dow Jones Railroad Average », « Dow Jones Transpor-
tation Average », « Dow Jones Utility Average », ainsi que l’évolution 
de l’inflation aux États-Unis et en Suisse et celle des taux directeurs 
de la Réserve fédérale américaine et de la Banque nationale suisse.

Avec le poster Dow Jones de Zugerberg Finanz, embarquez pour 
un voyage à travers le temps et constatez avec nous à quel point 
l’histoire des marchés n’est pas seulement une histoire de chiffres, 
mais également un reflet de la constance et du dynamisme des 
aspirations humaines, qui met en évidence le message essentiel :  
investir à long terme vaut toujours la peine.

Le poster (en allemand) non encadré mesure 
environ 103 × 58 cm. Commandez en toute sim-
plicité votre exemplaire personnel gratuitement 
en utilisant le code QR ci-contre ou en cliquant 
sur ce lien : www.zugerberg-finanz.ch/dow-jones
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THE

DOW JONES
AVERAGE

1886: Freiheitsstatue eingeweiht
(28.10.1886)

1888: «Department of Labor»
(13.06.1888)

1888: Erste Kodak-Handkamera

1890: 62.9 Mio. US-Einwohner

1891: Reissverschluss patentiert

1896: Goldrausch in Alaska
(Klondike); 30’000 Goldsucher
(ab 06.08.1896)

1897: Erste U-Bahn in Boston

1898: Spanisch-amerikanischer Krieg

1900: 76 Mio. US-Einwohner; New 
York 3,4 Mio., Chicago 1,7 Mio.; 
Lebenserwartung 48 Jahre
(Frauen 51 Jahre)

1900: Gold einziger Währungsstan-
dard in USA (14.03.1900)

1900: «Massenproduktion» von
Autos beginnt (400 Stk. im 1. Jahr, 
1’600 im 2. Jahr, 4’000 im 3. Jahr)

1900: Erste US-Autoshow 
(19 Benzinautos, 7 Dampfautos, 
6 Elektroautos) in New York

1901: Ölfund in Texas (10.01.1901)

1901: US STEEL gegründet

1903: Erste Autofahrt San Francisco 
– New York (52 Tage, 01.08.1903)

1903: Erster Motorflug (Gebr. 
Wright, 12 Sek., 17.12.1903)

1903: «Rich Man’s Panic» 

1904: Russisch-japanischer Krieg

1904: Erster Strassentunnel unter 
Hudson River (11.03.1904)

1905: Mount Wilson Sternwarte
vollendet

«THE DOW JONES AVERAGES»
2. digitalisierte Auflage

Quellangaben: Phyllis S. Pierce (Hrsg.), THE DOW JONES AVEREGES 1885-1985, 
Homewood, III. 1986; Webster’s Guide to American History, Springfield, Mass. 1971; 
John K. Galbraith, The Great Crash 1929, Boston 1972; David L. Markstein, How to 

Chart your Way to Stock Market Profits, West Nyack, N.Y. 1967; J. D. Brown, 101 Years 
on Wallstreet, Englewood Cliffs 1991; Profile, United States Information Agency, 

o. O 1988; Zarb, Kerekes (Hrsg.), The Stock Market Handbook, Homewood, III. 1970. 
Eigene Aufzeichnungen und Berechnungen. Bloomberg Finance L.P., Schweizerische 

Nationalbank (SNB)

Mit freundlicher Genehmigung von Michael Ott, DE-Bad Honnef.  

Keine Gewähr für Richtigkeit oder Vollständigkeit der Angaben. 
Die Haftung ist ausgeschlossen.

Zugerberg Finanz AG 
Lüssiweg 47

CH-6302 Zug 

1899: Spekulationstaumel mit 
zahlreichen Manipulationen; 
Kurssturz im Dezember

1906: Erdbeben in San Francisco
(18.04.1906)

1907: Finanzpanik beginnt mit 
Börsenbaisse, dann verbreitet 
Arbeitslosigkeit und starke Preis-
steigerungen; Rekordvolumen an 
Neuemissionen (13.03.1907)

1908: Ford Modell T, Preis 
850 USD (01.10.1908); 1909:  
19’000 Stk. produziert; Preis bis 
1926 auf 310 USD gesunken

1909: Kunststoff «Bakelit» patentiert

1910: Halleyscher Komet; Börsen-
ängste wegen möglichen Kontaktes 
der Erde mit Kometenschweif

1910: 91.9 Mio. US-Einwohner;
8.8 Mio. Einwanderer seit 1900

1911: Elektrischer Autoanlasser 
erfunden

1912: «Titanic» gesunken
(14. – 15.04.1912)

1913: FEDERAL RESERVE SYSTEM 
(US-Notenbank) gegründet

1913: Rockefeller Foundation ge-
gründet (14.05.1913)

1913: Wilde Spekulation in Neuemis-
sionen in St. Petersburg (Russland) 
mit starker deutscher und französi-
scher Beteiligung 

1913: Europäer verkaufen US-Aktien

1913: Hollywood wird Zentrum 
der Filmindustrie 

1914: Ford führt Acht-Stunden-
Tag ein, dazu 5 USD Tages-
Mindestlohn

1914: Erster Weltkrieg beginnt, 
USA zunächst neutral, beliefern 
beide Kriegsparteien (01.08.1914)

1914: Panama-Kanal eröffnet 
(15.08.1914)

1915: DOW steigt um 82%

1915: Erstes transkontinentales Tele-
fongespräch (25.01.1915)

1915: «Lusitania» versenkt 
(07.05.1915)

1915: Erster drahtlose Funkdienst 
USA-Japan (27.07.1915)

1915: Taxi-Unternehmen kommen auf

1915: US-Börse geschlossen
(August bis Dezember; ausser-
börslicher Handel findet statt)

1916: Eisenbahnnetz erreicht mit 
254’000 Meilen die grösste Aus-
dehnung

1916: 3.5 Mio. Strassenfahrzeuge 
im Verkehr

1916: USA kaufen Virgin Islands von 
Dänemark (25 Mio. USD, 04.08.1916)

1916: GENERAL MOTORS steigt bis 
850 (nach 55 im Juli 1914)

1916: «Peace Scare» drückt DOW 
um 18%

1916: Dezember, Deutschland bereit 
zu Friedensverhandlungen, Alliierte 
lehnen ab

1917: USA erklären Deutschland den 
Krieg (06.04.1917)

1917: «Oktober-Revolution» 
in Russland (06. – 07.11.1917)

1917: Waffenstillstand Russland / 
Deutschland (Dezember)

1917: «War Prosperity Boom» 
(2 Mrd. USD private Kredite an 
Alliierte, in USA ausgegeben für 
Nahrungsmittel und Kriegsgüter)

1918: Ab September grosse Grippe-
Epidemie Europa / USA; bis 1919 
500’000 Tote, weltweit mindestens 
20 Mio. Tote, 1 Mrd. Erkrankte; 
verbreitet Panik und wirtschaftliche 
Probleme

1918: Frieden von Brest-Litowsk
(03.03.1918)

1918: «14 Punkte» Wilsons 
(08.01.1918)

1918: Waffenstillstand (11.11.1918)

1918: Luftpostdienst beginnt;
Nachtflüge ab 1924

1919: Friedensvertrag (Versailles)
unterzeichnet (28.06.1919)

1919: Zahlreiche Börsenskandale

1920: Erste reguläre Radiosendung
(20.08.1920)

1920: Frauen erhalten Stimmrecht 
in USA (26.08.1920)

1920: 105.7 Mio. US-Einwohner

1920: Plötzlicher Umschwung von 
Inflation zu Deflation

1921: Einwanderung auf 357’000
pro Jahr beschränkt

1921: Ab Sommer 1921: Depres-
sion, 5 Mio. Arbeitslose, drastische 
Lohnsenkungen, schwere Krise in 
der Landwirtschaft bis Mitte der 
30er Jahre

1921: GM-PKW-Absatz im Januar 
6’000 (47’000 im besten Vorjahres-
monat); LKW-Absatz -84%

1921-1925: Grosser Bau-Boom

1922: Autoverkäufe steigen um 60% 

1922-1924: Schuldenerlass-Wünsche 
(England, Frankreich) von USA 
abgelehnt

1922: «Reader’s Digest» gegründet

1923: «Time» gegründet

1923: Ära der Tonfilme beginnt

1923: 13.3 Mio. Autos zugelassen, 
15.3 Mio. Telefone installiert

1924: Dawes-Plan (09.04.1924)

1924: Indianer zu vollberechtigten 
US-Bürgern erklärt (15.06.1924)

1924: Einwanderung von Japanern 
verboten («ineligible to citizens-
hip»); antiamerikanische Kundge-
bungen in Japan

1924: Drahtlose Bildübermittlung 
New York-London; 25 Minuten pro 
Bild (30.11.1924)

1924: 2.5 Mio. Radios in USA
(1920: 5’000)

1924: Ku-Klux-Klan hat 4 Mio. 
Mitglieder, 1930 noch 30’000

1924: Du Pont beginnt Produktion 
von Cellophan

1925: Schwere Finanzkrise in Europa; 
Schulden-Teilerlass, aber wachsen-
der Anti-Amerikanismus

1925: Ford produziert unter Konkur-
renzdruck farbige Autos (bisher nur 
schwarze)

DOW JONES 
RAILROAD AVERAGE

1926: Florida-Land-Boom erreicht 
Gipfel und bricht zusammen (Hurri-
kan-Katastrophe)

1926: NBC gegründet

1927: Atlantik-Flug New York –
Paris (Lindbergh, 33.5 Stunden; 
21.05.1927)

1928: Neuemissionen-Orgie;
DOW-KGV 18; GM erreicht Höchst-
stand im März 1929

1928: Erster Mickey-Mouse-Cartoon 
(Disney)

1929: 3 Mio. Autos produziert

1929: Börsencrash; bis Mitte No-
vember 26 Mrd. USD Buchverluste

1930: Über 1’300 Banken müssen 
schliessen

1930: 122.8 Mio. US-Einwohner

1930: «Smoot-Hawley-Tariff» in 
Kraft; drastische Zollerhöhung, 
dadurch scharfer Rückgang im 
Welthandel, verschärfte Depression 
(16.06.1930)

1931: 4 bis 5 Mio. Arbeitslose (März)
 
1931: Empire State Building fertig
(01.05.1931)

1931: Hoover-Moratorium 
(20.06.1931)

1931: Etwa 200 Bankpleiten  
pro Monat

1931: Banken-Panik breitet sich aus; 
über 800 Banken schliessen; 
Amerikaner horten Gold 
(September / Oktober)

1931: Erster Non-stop-Flug über Pazi-
fik (41 Stunden; 05.10.1931)

1932: DOW verliert 53.6% vom
08.03. bis 08.07.1932

1932: Tiefpunkt der Depression: seit 
1930 5’000 Banken geschlossen, 12 
Mio. Arbeitslose, Lohnniveau auf 
60%, Industrie-Produktion auf 50% 
der 29er Standes gesunken 

1933: USA nehmen diplomatische 
Beziehungen zur UdSSR auf 

1933: Banking-Act (Glass-Steagall); 
FDIC garantiert Einlagen bis 5’000 
USD (16.06.1933)

1933: «New Deal» Roosevelt

1933: Krise im Erziehungswesen 
(Schulschliessungen)

1933: USA geben Goldstandard auf 
(19.04.1933); Roosevelt plant Inflation

1933: Prohibition beendet (05.12.1933)

1934: Goldpreis bei 35 USD fixiert 
(bisher 20.67 USD)

1934: SEC gegründet (06.06.1934)

1934: Nylon erfunden (23.05.1934) 

1935: Nur noch 34 Bankschliessun-
gen (1933 waren es 4’000)

1935: US-Staatsschulden 34 Mrd. 
USD (22 Mrd. USD vor Roosevelt) 

1937: Schnell fallende 
Industrieproduktion 

1938: Radio-Hörspiel «Invasion from 
Mars» verursacht Panik (30.10.1938)

1938: Gallup-Umfrage: Mehrheit 
der Amerikaner billigt Münchner 
Abkommen

1939: Planmässige Linienflüge 
New York – Lissabon (24 Std., ab 
28.06.1939)

1939: Nichtangriffspakt Deutsch-
land / UdSSR (23.08.1939)

1939: 2. Weltkrieg beginnt 
(01.09.1939)

1940: Erstes Elektronen-Mikroskop
vorgestellt (RCA, 20.04.1940)

1940: USA erklären sich für neutral 
(05.06.1940)

1940: «Battle of Britain» 
(August / Oktober)

1940: 131.7 Mio. US-Einwohner

1941: Deutschland greift UdSSR an
(22.06.1941)

1941: «Pearl Harbor»; kaum Auswir-
kungen auf Wall Street (07.12.1941)

1942 – 1945: USA rationieren 
wichtige Güter

1943: «Casablanca»-Konferenz: 
«bedingungslose Kapitulation» 
Deutschlands gefordert

1943: Lohn- und Preisstopp in USA 
(08.04.1943)

1943: Italien kapituliert (08.09.1943)

1944: Invasion in der Normandie
(«D-Day», 06.06.1944)

1944: Konferenz von Bretton Woods:
IMF gegründet (01. – 22.07.1944)

1944: Attentat auf Hitler 
(20.07.1944)

1944: 65% der US-Produktion
sind Kriegsgüter (1939: 2%)

1945: Jalta-Konferenz 
(04. – 11.02.1945)

1945: Roosevelt gestorben, Truman 
Nachfolger (12.04.1945)

1945: Deutsche Wehrmacht kapitu-
liert (07.05.1945)

1945: Erste Atombombe getestet
(16.07.1945)

1945: Atombombe auf Hiroshima
(06.08.1945)

1945: Atombombe auf Nagasaki
(09.08.1945)

1945: Japan kapituliert (14.08.1945)

1946: Erste UN-Vollversammlung in 
London (10.01.1946)

1947: Marshall-Plan (Juni)

1947: Transistor erfunden (USA)

1948: OAS gegründet (30.4.1948)

1949: Berlin-Blockade
(Juni 1948 bis Mai 1949)

1949: NATO gegründet (04.04.1949)

1950: Korea-Krieg
(Juni 1950 bis Juli 1953)

1950: 150.7 Mio. US-Einwohner

1951: Versuch mit Farbfernsehen 
(Juni – Oktober)

1952: Erste Wasserstoffbombe 
getestet (01.11.1952)

1954: Polio-Impfungen beginnen

1954: DOW steigt über das Hoch 
von 1929 (November)
 
1955: Herzanfall Präsident Eisen-
howers (24.09.1955); am 26.09. 
Börsenkurssturz mit 14 Mrd. USD 
Buchverlusten

1955: Computer setzen sich durch

1955: Protestaktionen gegen 
Rassendiskriminierung

1956: Suez-Kanal verstaatlicht
(26.07.1956)

1956: Ungarn-Intervention
(UdSSR; 23.10.1956)

1956: Suez-Intervention
(Grossbritannien, Frankreich, Israel; 
29.10. bis 06.11.1956)

1956: Castro landet in Kuba 
(02.12.1956)

1957: Erster Erdsatellit («Sputnik», 
UdSSR, 04.10.1957)

1958: Erdsatellit «Explorer 1»
(USA, 31.01.1958)

1958: Zahl der Flugpassagiere über-
steigt erstmals die der Schiffspassa-
giere (Atlantik)

1959: Alaska 49. US-Staat 
(03.01.1959)

1959: Stahlarbeiterstreik (116 Tage, 
ab 15.07.1959)

1959: Hawaii 50. US-Staat 
(21.08.1959)

1959: Erste Fotos der Mondrückseite 
(UdSSR)

1960: 179.2 Mio. US-Einwohner

1960: «Economy cars» dringen vor

1960: Laser funktionsfähig

FED Leitzins
(Tagesgeldsatz)

1961: «Friedens-Korps» 
(Kennedy; 01.03.1961)

1961: Gagarin (UdSSR) erster
«Kosmonaut» (12.04.1961)

1961: «Bay-of-Pigs»-Desaster 
(Kuba-Invasionsversuch, 17.04.1961)

1961: Minimum-Lohn 1.5 USD / Stun-
de nach bisher 1 USD (05.05.1961)

1961: Hektik am Markt für Neu-
emissionen, verursacht durch 
Manipulationen

1961: Berliner Mauer errichtet
(13.08.1961)

Ab 1961 / 1962: US-Intervention in 
Vietnam

1962: John Glenn erster US-«As-
tronaut» (20.02.1962)

1962: Kuba-Krise mit Kursstürzen 
an den Börsen (Oktober)

1962: «Trade Expansion Act»
(04.10.1962)

1963: «Heisser Draht» Washington-
Moskau installiert (05.04.1963)

1963: Präsident Kennedy
ermordet (22.11.1963)

1964: «War on Poverty» 
(Johnson, 16.03.1964)

1964: «Ranger 7» erreicht den Mond
(31.07.1964)

1964: «Mariner 4» erreicht den Mars
(15.07.1965, Start am 28.11.1964)

1964: Tonkin-Golf-Zwischenfall
(02.08.1964)

1965: Grosser Stromausfall im Nord-
osten der USA (09. / 10.11.1965)

1965: 5 Mio. Farbfernsehgeräte in 
USA

1967: «Kennedy-Runde» (Zollsen-
kungen, 15.05.1967)

1967: Sechs-Tage-Krieg im Nahost 
(Juni)

1967: Rot-China testet Wasserstoff-
Bombe (17.06.1967)

1967: Erste Herzverpflanzung
(Südafrika, 03.12.1967)

1968: Golddeckung für USD
aufgehoben (19.03.1968)

1968: Jahr der «Konglomerate»
(über 4’000 Übernahmen und 
Fusionen)

1968: Martin Luther King ermordet
(04.04.1968)

1968: Robert Kennedy ermordet
(05.06.1968)

1968: ČSSR-Intervention (UdSSR,
Warschauer Pakt; 20.08.1968)

1969: Ölpest in Kalifornien 
(Januar / Februar 1969)

1969: Bemannte Mondlandung
(USA, 20.07.1969)

1969: 204 Mio. US-Einwohner

1969: 543’000 US-Soldaten in 
Vietnam

1970: 203.4 Mio. US-Einwohner

1970: US-Bruttosozialprodukt
erreicht 1’000 Mrd. USD

1971: Wahlalter auf 18 Jahre gesenkt

1971: Lohn- und Preisstopp für drei 
Monate (August); Einlösung von 
USD gegen Gold beendet
 
1972: Abrüstungsvertrag («Salt 1») 
unterzeichnet (22.05.1972)

1972: «Watergate»-Skandal 
(Präsident Nixon, 17.06.1972)

1972: «Nifty-Fifty»-Blase: «billig bei 
jedem Kurs» (KGVs über 100)

1973: Optionshandel (CBOE) 
beginnt (April)

1973: Vietnam-Friedensvertrag 
unterzeichnet (Paris 27.01.1973)

1973: «Yom-Kippur-Krieg»,
Ölembargo

1974: Präsident Nixon tritt zurück
(09.08.1974)

1975: «KSZE»-Konferenz in Helsinki
(01.08.1975)

1975: Stadt New York in
Bankrottgefahr

1975: Privater Goldbesitz wieder 
zugelassen (ab 01.01.1975)

1975: Broker-Gebühren freigegeben

1976: USA feiern 200-jähriges
Bestehen

1977: Alaska-Pipeline in Betrieb
(20.06.1977)

1979: Diplomatische Beziehungen 
USA-Rotchina (01.01.1979)

1979: «Salt-II»-Vertrag unterzeichnet 
(18.06.1979)

1979: Restriktive Kreditpolitik
(ab Oktober 1979)

1979: Geiselnahme in US-Botschaft
Teheran (03.11.1979)

1979: UdSSR-Angriff auf
Afghanistan (Dezember)

1980: Prime-rate erreicht 20%, 
Bondrendite 14% (April)

1980: Grosse Hausse-Spekulation
in Silber (B. Hunt); Goldpreis
erreicht 850 USD

1981: Attentat auf Präsident
Reagen (April 1981) 

1981: Erster «Space-Shuttle»
gestartet (12.04.1981)

1981: «Angebotsorientiertes 
Wirtschaftsprogramm» (Juli 1981)

1982: Israel besetzt Süd-Libanon, 
Argentinien die Falkland-Inseln

1982: Handel mit Aktienindex-
kontrakten beginnt

1983: Präsident Reagen kündigt 
«SDI»-Programm (Raketenabwehr) 
an (23.03.1983)

1983: Grenada-Intervention
(USA; 25.10.1983)

1984: Olympische Spiele in 
Los Angeles (Juli / August)

1984: ATT aufgeteilt

1985: Massive Aktienrückkäufe

1986: Space-Shuttle «Challenger» 
explodiert (28.01.1986)

1986: «Vergeltungsangriff» auf 
Libyen (14.04.1986)

1986: Grosse Steuerreform
(22.10.1986)

1987: «Schwarzer Montag» 
mit 508 DJ-Punkten Tagesverlust
(19.10.1987)

1987: Weltweiter Börsen-Crash 
(Oktober)

1989: «Mini-Crash»; 200 Mrd.
USD Buchverluste (13.10.1989)

1989: Krise am «Junk-Bond»-Markt 
(Herbst)

1989: Tokio erreicht Rekordhoch: 
Nikkei 38’915.87 (Ende Dezember)

1990: Rezession in USA,
Bekämpfung durch Zinssenkungen

1990 Kuwait-Krise

1991: Krieg mit Irak 
wegen Kuwait-Besetzung (Januar)

1991: Putschversuch in UdSSR
gescheitert (19. – 21.08.1991)

1991: Sowjetunion zerfällt

1992: Anhaltende Rezession in 
USA, Defizite in Aussenhandel und 
Budget, Zinssenkungen, niedrige 
Inflation

1992: «Prawda» eingestellt
(Moskau)

1992: Erste chinesische Aktie an 
NYSE (15.02.1992)

1992: Diskont 3% nach 3.5%
(02.07.1992)

1992: Deutscher Diskont 8.75% 
(nach 8%), danach EWS-Krise

1992: USD auf Rekordtief
(DM 1.3870, 02.09.1992)

1992: Krieg in Jugoslawien und 
einigen UdSSR-Nachfolgestaaten

1992: US-Wahlkampf mit drei 
Kandidaten

1992: Schwere Hurrikan-Schäden
in Florida und Louisiana

1992: 35.5 Mio. Amerikaner «arm»

1992: Rekordvolumen bei Aktien- 
und «Junk-Bond»-Emissionen

1992: Aktienrendite bei 2.5% und 
damit nahe dem Tief (2.25%) von 
1987

1992: Clinton zum US-Präsidenten 
gewählt (04.11.1992)

1993: NYSE-Sitz 650’000 USD
(+25’000, 20.07.1993)

1993: Grosse Überschwemmungen 
im Mittleren Westen
 
1993: Anhaltend hohe Defizite im 
Aussenhandel; extrem niedrige
Zinsen; langsame Konjunktur-
erholung

1993: «NAFTA» gebilligt (17.11.1993)

1994: Haiti-Intervention 
(September)

1994: Nordkorea als Atommacht 
verdächtigt (Frühjahr)

1994: Beschleunigtes Wirtschafts-
wachstum und zunehmende 
Inflationsfurcht

1995: NYSE-Börsensitz 1.25 Mio. 
USD, Rekord von 1987 übertroffen

1995: 5.7% Arbeitslose (Januar)

1995: NYSE-Sitz 900’000 USD
(zuvor 760’000 USD)

1995: Verschärfte Krise in Japan 
(Diskont 0,5%); Versuche, Yen-Kurs 
zu drücken

1995: R. Prechter («Elliott-Wellen»): 
«DOW-Hausse-Ende bei 4’000» in 8 
Jahren (2003) Ziel 1’000 / 600, DAX 
500 (März)

1995: 220 Mio. Waffen in Privat-
besitz; damit 14’500 Morde verübt

1995: Sehr negative Börsenprog-
nosen von Elliott-Theoretikern für 
1995 (Mai), sonst weiterhin positive 
Erwartungen

1995: Daiwa-Bank (N.Y.) verliert
1.1 Mrd. USD durch Derivate-Betrug

1995: DOW erstmals über 5’000
(21.11.1995)

1995: Republikaner-Mehrheit
strebt Haushaltssanierung an 
(«Contract with America»)

1995: Aktienrendite nur noch 2%

1996: NYSE-Sitz 1.45 Mio. USD
(07.05.1996) 

1996: DOW 100 Jahre alt
(28.05.1996)

1996: ca. 6’000 Fonds in USA
(1980: 564)

1996: Anhaltend hohe Aussenhan-
delsdefizite

1996: US-Fonds: 223 Mrd. USD 
Zuflüsse

1997: Hongkong an China
zurückgeben (01.07.1997)

1997: DOW über 8’000 (17.07.1997)

1997: DOW-Futures-Handel beginnt 
(06.10.1997)

1997: Börsenkrise in Asien (u. a 
Hongkong) greift auch auf Wall 
Street über (27.10.1997)

1997: Kurssturz an Wall Street,
Niederhoffer-Fonds pleite
(27.10.1997)

1997: IWF-Kredit an Südkorea
(55 Mrd. USD, 03.12.1997)

1997: US-Handelsdefizit 166.45 Mrd. 
USD (zweithöchster Stand)

1998: ca. 8’000 Aktienfonds in USA

1998: Fusion Daimler-Chrysler
angekündigt (07.05.1998)

1998: Skandale um Präsident Clinton 

1998: 88 Mrd. USD Auslandsgelder 
an US-Börse geflossen (1. Quartal)

1998: Aktienrendite auf Tiefstand 
(ca. 1.25%, Juli)

1998: Kursstürze an Börsen
Lateinamerikas (10.09.1998)

1998: US-Hedgefonds LTCM fast 
pleite; umstrittene Stützung
(24.09.1998)

1998: John Glenn (77) ältester 
Astronaut (29.10.1998)

1998: Sehr hohe Mittelzuflüsse zu 
US-Fonds (bis Sommer)

1998: Präsident Clinton «impeached» 
(19.12.1998)

1999: 60% der NYSE-Aktien gefallen

1999: Börsenwert von AMAZON.com 
(Internet-Buch-Handel) 29.9 Mrd. 
USD (08.01.1999) 

1999: Warren Buffett (Grossinves-
tor): «Aktien zu teuer» (23.02.1999)

1999: Erstmals DOW-Schluss über 
10’000 (29.03.1999)

1999: 93 Mrd. USD in Neuemissionen 
(IPOs) geflossen (Rekordsumme)

1999: Wieder Rekorddefizite im
US-Aussenhandel

1999: Börsenwert von AOL (Inter-
net) doppelt so hoch wie der von 
GENERAL MOTORS und höher als 
der von IBM (18.03.1999)

1999: Ungetrübter
Börsenoptimismus (USA, Oktober)

1999: INTEL und MICROSOFT im 
DOW JONES (01.11.1999)

1999: US-Dividendenrenditen 
auf absolutem historischem Tief 
(1.0 bis 1.5 Prozent)

1999: Wert aller US-Aktien 17
Billionen USD (+3.6 Bio.)

2000: Schwere Baisse auf Teil-
märkten (Internet, Technologie, 
Biotechnologie)

2000: 1. Quartal wärmste Periode 
der US-Geschichte

2000: 67% der US-Familien sind 
Hauseigentümer (ca. 70 Mio.)

2000: Sehr hohe Zuflüsse zu 
US-Fonds

2000 / 2001: Zahlreiche Gold-
verkäufe durch Notenbanken

2000: Höchste Margin-Schulden 
seit 1987

2000: «Kleine Leute» verkaufen 
oder beleihen ihr Haus und kaufen 
dafür Aktien (England)

2000: Kurseinbrüche und Margin-
Calls (April)

2000: Dezimal-Notierung an US-
Börsen (ab April 2001) beschlossen

2000: ca. 200 Internet-Firmen pleite

2000: NASDAQ-Baisse 

2001: Keine Neuemissionen von  
30-jährigen US-Bonds mehr (Oktober)

2001: USA weitaus grösster 
Waffenhändler der Welt

2001: 27’000 Fonds in USA

2001: Bethlehem Steel, Polaroid 
pleite (Oktober)

2001: Analysten und Fondsmanager 
bullish für 2002 (Ende 2001)

2001: Terroranschläge auf New 
York und Pentagon

2002: US-Anleger erwarten für 
nächste 10 Jahre 18% Rendite p. a. 
für Aktien (Umfrage)

2002: Grosse Betrügereien in US-
Unternehmen aufgedeckt

2002: US-Anleger-Verluste bis Juni 
ca. 2.4 Bio. USD

2002: WorldCom pleite; grösste 
Unternehmenspleite der  
Geschichte

2002: Massive Verschuldung von 
Privaten und Unternehmen

2002: K-Mart pleite (22.01.2002)
 
2002: USA führen Stahlzölle ein 
(März)

2002: 32.9 Mio. Amerikaner «arm», 
durchschnittliches Haushaltsein-
kommen 42’200 USD (-2.2%)

2002: Zahlreiche Hausseprognosen 
der «Star-Analysten» (Herbst)

2003: 37 Mio. «Hispanics», 36 Mio. 
«Schwarze» in USA

2003: Space-Shuttle Columbia
abgestürzt (01.02.2003)

2003: US-Benzinpreis umgerechnet 
41 EURO-Cent pro Liter

2003: Drei Jahre NASDAQ-Baisse 
(10.03.2003)

2003: USA greifen den Irak an 
(20.03.2003)

2003: NYSE-Sitz 1.5 Mio. USD 
(zuvor 2.0 Mio. USD) (03.04.2003)

2003: Jahresgehalt FED-Chef 
172’000 USD, NYSE-Chef 
12 Mio. USD

2003: Bagdad «erobert» (09.04.2023)

2003: US-Ölverbrauch pro Tag 20 
Mio. Barrel, davon 11 Mio. Import

2003: Ca. 650 Mrd. USD in
Hedge-Fonds investiert

2003: Betrügereien in US-Fonds 
aufgedeckt (Herbst)

2003: Irak-Krieg «beendet» (Bush), 
geht als Guerilla-Krieg weiter
(Ende Mai)

2004: Benzinpreis 1.77 USD / Gallon
(15.03.2004); 2.13 bis 2.43 USD
(31.03.2004); 1.82 bis 2.22 (12.04.2004)

2004: M. Metz (Oppenheimer):
Finanzmärkte sind «Casino» 
(14.05.2004) 

2004: 139 Mio. Katzen und Hunde 
in USA

2004: Abby Cohen: «2. Phase der 
Hausse beginnt» (22.07.2004)

2004: M. Metz (Oppenheimer):
Finanzmärkte sind «Casino» 
(14.05.2004)

2004: MICROSOFT zahlt 32.6 Mrd. 
USD Cash-Dividende (Dezember) 

2004: Ölpreis über 50 USD 
(28.09.2004) 

2005: Mittlerer Hauptpreis USA 
208’500 USD; Immobilien-«Blase»
befürchtet

2005: «SUV»-Verkäufe brechen ein 
(hoher Benzinpreis; Herbst 2005)

2006: Mittlerer Hauspreis USA 
(Median) 223’000 USD (Mai)

2006: Manie bei Unternehmens-
übernahmen (USA und Welt) 

2006: Verschärfte «Anti-Terror»-
Gesetzgebung (USA)

2006: Milton Friedman gestorben

2007: Grossanleger verkaufen  
US-REITS (seit November 2006)

2007: 1’700 Börsengänge (IPOs) 
weltweit

2007: Zwangsvollstreckungen bei 
US-Immobilien +47% (April)

2007: «Sub-Prime»-
Hypotheken-Krise 
(Sommer)

2007: SEC streicht «Up-tick-rule» 
für Short-Verkäufe (06.07.2007)

2007: Absoluter DOW-Rekord 
14’000.41 (close, 19.07.2007)

2007: Hedgefonds und Private-
Equity-Firmen drängen an die  
Börse (Sommer)

2008: Goldpreis 1’002 USD 
(14.03.2008)

2008: Ölpreis 145 USD (03.07.2008)

2008: Finanzkrise verschärft sich 
laufend weiter (Sommer 2008)

2008: LEHMAN BR. 
3.9 Mrd. USD
Quartalsverlust 
(September, am
15.09.2008 pleite) 

2008: Weltbörsen  
stürzen ab
(September / Oktober)

2008: Banken verlieren Vertrauen 
untereinander, Kreditprobleme

2008: Ölpreis 145 USD (03.07.2008)

2008: WASHINGTON MUTUAL
zusammengebrochen (25.09.2008)

2008: Hedgefonds verkaufen mas-
siv Aktien und Rohstoffe (Oktober)

2008: Erwartung schwerer Welt-
Rezession breitet sich aus (Oktober) 

2008: Notenbanken helfen mit neu-
em Geld, «Rettungsfonds» der Regie-
rung (700Mrd. USD) (September)

2008: 80’000 Einzelhandels-
geschäfte in USA geschlossen

2008: Grossbetrug an Wall Street 
(Madoff; 11.12.2008)

2009: General Motors insolvent

2009: IWF verkauft 200 Tonnen 
Gold an Indien (19. – 30.10.2009)

2009: 1.7 Mio. Häuser zwangs-
versteigert, 5.5 Mio. laufende Ver-
fahren

2009: Armutsrate USA 2009 14.3% 
(2008: 13.2%)

2010: US-FED will 
600 Mrd. USD 
neues Geld schöpfen 
(«Deflationsfurcht») (03.11.2010)

2010: Weltbankchef Zoellick schlägt 
neuen Goldstandard vor (11.11.2010) 

2010: China weltgrösster Automarkt; 
18 Mio. Autos verkauft

2010: China: 1.34 Mrd. Einwohner

2010: Ölkatastrophe im Golf von 
Mexiko (ab 20.04.2010)

2010: China nach USA zweitgrösste 
Wirtschaft der Welt (vor Japan)

2010: Apple-Börsenwert übersteigt 
den von Microsoft (26.05.2010)

2010: 5113 Atomsprengköpfe in USA

2010: NYSE wegen Sturms «Sandy» 
geschlossen; 15’000 Flüge gestri-
chen; schwerste Schäden nördliche 
Ostküste (29. / 30.10.2010)

2010: Sehr lockere Geldpolitik
(Nullzins, «Quantitative Easing»)

2011: Dt. Börse will NYSE überneh-
men (15.02.2011)

2011: NATO-Angriff auf Libyen
(19.03.2011)

2011: Goldpreis über 1’500 USD
(20.04.2011)

2011: Standard & Poor’s stuft USA 
von AAA auf AA+ herunter, Ausblick 
negativ (05.08.2011)

2011: Elizabeth Taylor gestorben
(23.03.2011)

 
2011: Libyen, Gaddafi ermordet
(20.10.2011)

2011: USA, Medianeinkommen
48’202 USD

2011: Weltbevölkerung 7 Mrd.

2011: Weltweit 18 Billionen Euro in 
Fonds angelegt (29.04.2011)

2011: 2200 dt. Unternehmen ge-
hören US-Firmen (14.09.2011)

2011: Steve Jobs (Apple) gestorben 
(05.10.2011)

2012: Kodak pleite (Chapter 11)
(19.01.2012)

2012: FED: «Tiefstzins bis mindes-
tens Ende 2014» (25.01.2012)

2012: vor 25 Jahren DOW-Absturz 
um 500 Punkte

2012: Apple-Börsenwert 500 Mrd. 
USD (28.02.2012)

2012: J. P. Morgan: 2 Mrd. USD  
«verspielt» (11.05.2012)

2012: Bankpleiten USA: 2008: 
25; 2009: 140; 2010: 157; 2011: 92 
US-Broker PFG pleite (Betrug) 
(10.07.2012)

2012: FED: «QE3»; mtl. 40 Mrd. 
USD Bondkäufe; Nulllzins bis 2015 
(13.09.2012)

2012: US-Wahl, Obama (D) wieder-
gewählt (06.11.2012)

2012: AMR pleite (Chapter 11) 
(29.11.2011)

2012: US-Fed: ab Jan. 85 Mrd. USD 
Anleihekäufe mtl. (12.12.2012)

2013: USA: «Fiscal Cliff» abgewendet 
(Kompromiss) 

2013: Hedgefonds 2013 +7%, S+P 
+29% 

2013: Morgan Stanley streicht 1’600 
Jobs (09.01.2013)

2013: DOW 14’009.79 (01.02.2013);
Analyst Acampora: DJ 17’000 in 
nächsten Jahren (01.02.2013)

2013: US-Insider: Verkäufe-Käufe-
Relation: 9.2:1 (07.02.2013) 

2013: Am. Airlines und US Airways
fusionieren (15.02.2013)

2013: W. Buffett kauft H. J. Heinz
(15.02.2013)

2013: Goldpreis-Absturz (12.03.2013)

2013: Goldman Sachs: «Gold shor-
ten!» (10.04.2013)

2013: DOW > 15’000; Acampora: 
DOW 20000! (03.05.2013)

2013: US-Börse: ca. 60% «High Fre-
quency Trading» (06.05.2013)

2013: US-Prof. J. Siegel: DOW geht 
auf 17’000 (23.05.2013)

2013: Detroit bankrott (18.07.2013)

2013: Nasdaq-Handel 3 Stunden 
unterbrochen (22.08.2013)

2013: Merck / USA streicht 8’500 
Jobs (01.10.2013) 

2013: 10 – 15% der US-Aktionäre 
kontrollieren die Börse

2013: Twitter IPO zu 26 USD,  
1. Kurs 45.10 (07.11.2013)

2013: Grossinvestor Icahn: Börse 
könnte abstürzen (19.11.2013)

2014: Krim stimmt für Russland
(16.03.2014)

2014: Aktien-Rückkäufe für 1’000 
Mrd. USD (2013 / 14) (30.05.2014)

2014: FED-Yellen: einige Aktienbe-
wertungen «stretched» (15.07.2014)

2014: Apple-Split 1:7 (09.06.2014)

2014: Microsoft kauft Skype für 8.5 
Mrd. USD (10.05.2011) DOW>16’000 
(18.11.2013) S&P 500 > 2’000 
(26.08.2014)

2014: Bank of America zahlt 17 Mrd. 
USD Strafe (08.08.2014)

2014: Alibaba-IPO zu 68 USD, dann 
Sprung bis ca. 100 (19.09.2014)

2014: Fed beendet «QE2» (29.10.2014)

2015: Apple im DOW (18.03.2015)

2015: Viele Gross-Übernahmen

2015: S+P 500: 2.1 Billionen USD 
Verlust in 6 Tagen (26.08.2015)

2015: Bill Gross: go to cash! 
(02.09.2015)

2015: 16 Mrd. USD Abzüge bei US-
Fonds in einer Woche (11.09.2015)

2015: Icahn sagt Börsenkatastrophe 
voraus (28.09.2015); Prof. Siegel: 
«see no bear market» (29.09.2015)

2016: Soros warnt vor Finanzkrise
(07.01.2016)

2016: Ölpreisprognosen zwischen 10 
und 20 USD (15.01.2016)

2016: 120 Jahre DOW (26.05.2016)

2016: China: Regierung kauft Aktien 
für 18 Mrd. Euro (04.01.2016)

2016: Ölpreisprognosen zwischen 10 
und 20 USD (15.01.2016)

2016: Boeing streicht 4’000 Jobs

2016: Peabody Energy (Kohle) pleite

2016: Intel streicht 12’000 Jobs

2016: Rekord S+P 500 (12.07.2016), 
Rekord DOW (13.07.2016)

2016: Apple: 1 Mrd. iPhones verkauft 

2016: Fed-Vize Fischer: Keine  
Spekulationsblasen (19.10.2016)

2016: ATT kauft Time Warner 
für 85.4 Mrd. USD 

2016: US-Wahl: Donald Trump 
neuer Präsident (09.11.2016)

2016: Durchschnittsalter US-Autos
11.6 Jahre (22.11.2016)

2016: Astronaut John Glenn (95) 
gestorben (08.12.2016)

2016: FED: 3 Zinserhöhungen 2017

2017: Dow > 20’000 (25.01.2017)

2017: KGV SP 500: 19 (25.01.2017)

2017: USA: 3.7 Mrd. Flugpassagiere 

2017: Westinghouse pleite

2017: Kraft / Heinz will Unilever 
übernehmen (143 Mrd. USD)

2017: Hedgefonds USA 2016: -1057,
neu +729 (26.03.2017)

2017: «FANG»-Aktien machen 50% 
der NASDAQ-Kapitalisierung aus

2017: FED erhöht Zinsen auf 1-1.25%
(14.06.2017) 

2017: EU-Strafe für Google 2.7 Mrd. 
USD (27.06.2017)

2017: Jamie Dimon: «Bitcoin ein 
einziger Betrug» (14.09.2017)

2017: Toys «R» Us-Pleite (19.09.2017)

2017: Hugh Hefner (Playboy, 91) 
gestorben (28.09.2017)

2017: Vor 30 Jahren Crash 1987

2017: Amazon-Börsenwert > 500 
Mrd. USD (27.10.2017)

2017: Icahn warnt: Euphorie!

2017: «Bitcoin» 15’836 USD, auf «Co-
inbase» > 19’000 USD (07.12.2017)

2017: Start Bitcoin-Future (CBOE) 
bei 16’000 USD (11.12.2017) 300 
Mrd. USD in Bitcoin «investiert» 
(11.12.2017)

2017: US-Steuerreform (20.12.2017)

2017: Verluste bei Bitcoin und ande-
ren «Krypto-Currencies» > 100 Mrd. 
USD (20.12.2017)

2017: FAZ: 1’300 Krypto- 
«Währungen» (20.12.2017)

2017: 71 Dow-Rekorde (28.12.2017)

2018: AMAZON-Kursgewinn 
macht 27% des S&P-Gewinns aus 
(22.02.2018)

2018: GOOGLE und FACEBOOK ver-
bieten «Krypto»-Anzeigen

2018: FED-Funds 1.0-1.75% (+0.25)
(21.03.2018)

2018: Angriff auf Syrien (USA / GB / F)

2018: Globale Schulden 225% / BIP

2018: Gipfel Trump – Kim Jong Un in 
Singapur (12.06.2018)

2018: Börsenwert APPLE 1 Billion 
USD (02.08.2018)

2018: Neuer Krypto-Fonds mit 10 
Kr.-Währungen (28.08.2018, USA)

2018: Zins Argentinien 60% nach 
45% (30.08.2018)

2018: Börsenwert AMAZON 1 Billion 
USD (04.09.2018)

2018: Marihuana-Aktien-Hausse
(September)

2018: FED-Funds 2.25% (26.09.2018)

2018: 123 S&P-Aktien in Baisse 
(10.10.2018)

2018: DOW – 831 (10.10.2018)

2018: Bitcoin-Crash (<4’000 USD)
(19.11.2018)

2018: FAANG-Aktien-Verlust seit 
Hoch 1 Billion USD (20.11.2018)

2018: FED-Funds 1.0-1.75% (+0.25)
(21.03.2018)
2018: Zins Argentinien 60% nach 
45% (30.08.2018)
2018: FED-Funds 2.25% (26.09.2018)

2020: Corona Crash und Lockdown 
führen zu Panik an den Börsen 
(März) 

2020: Innerhalb von einem Monat 
verlor der DJIA über 10’000 Punkte

2020: Bitcoin fällt auf 4’900 USD 
(März)

2020: Wegen Lockdows Überange-
bot an Öl; dies führte zu einem ab-
rupten Einbruch der Ölpreise (April)

2020: Joe Biden wird neuer 
US-Präsident (November)

2021: Das Vereinigte Königreich 
nicht mehr Teil des EU-Binnenmark-
tes und der Zollunion (Januar)

2021: Anhänger des amtierenden 
US-Präsidenten Donald Trump stür-
men den Kongress der Vereinigten 
Staaten – 5 Personen sterben dabei 
(Januar)

2021: Greensill Skandal – Credit 
Suisse friert die CS Supply Chain 
Fund ein, Resultat: Verlust Credit 
Suisse ca. 3 Mia. CHF (März)

2021: Archegos Capital Manage-
ment kommt Nachschusspflichten 
gegenüber kreditgebenden Banken 
nicht nach – Credit Suisse erleidet 
weiteren Verlust ca. 4.4 Mia. CHF 
(März)

2021: Bitcoin erreicht Allzeithoch 
von USD 69’045 (November)

2021: Türkische Lira fällt auf Rekord-
tief von 17 TL pro USD (Dezember)

2021: Abspaltung der Daimler Truck 
AG vom Mercedes Benz Konzern 
Daimler AG (Dezember)

2022: Apple knackt eine Markt-
kapitalisierung von USD 3 Billionen 
(Januar)

2022: Einmarsch Russlands in die 
Ukraine – zur Folge: Weitreichende 
globale Sanktionen (Februar)

2022: Ausschluss russischer 
und belarussischer Banken vom 
SWIFT-System (März)

2022: Wegen Besorgnis über Mangel 
an weltweiten Öl-Lieferungen aus 
Russland, Anstieg globale Ölpreise 
+160% (März)

2022: Anschlag auf die Nord Stream 
Pipelines (September)

2022: Credit Suisse will bis 2025 
9’000 Stellen streichen (Oktober)

2022: OpenAI’s KI Chat «ChatGPT» 
erreicht in fünf Tagen bereits eine 
Million Nutzer (Dezember)

2023: Amazon streicht 18’000 Jobs 
(Januar)

2023: Google streicht 12’000 Jobs 
(Januar)

2023: Mindestens vier grosse Ban-
ken sollen beschlossen haben, ihre 
Geschäfte mit der Credit Suisse oder 
deren Wertpapieren einzuschrän-
ken, darunter etwa die Deutsche 
Bank (März)

2023: Bundesrat, SNB und Leitung 
Credit Suisse tagen – Gerüchte über 
Übernahme durch die UBS werden 
lauter (März)

2023: Übernahme Credit Suisse 
durch UBS für 3 Mia. CHF – Staat 
stellt dazu ein 259 Mia. CHF dickes 
Sicherheitsnetz (März)

2023: Amazon will weitere 9’000 
Mitarbeiter entlassen (März)

2023: Rücktritt Vorsitzender Saudi 
National Bank (März)

DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE

INFLATION USA
(CONSUMER PRICE INDEX / CPI)

DOW JONES 
TRANSPORTATION AVERAGE

Im Jahre 1894 versuchte Charles Henry 
Dow, die Börsentendenz in einer einzigen 
Zahl wiederzugeben: Er addierte die 
Kurse von elf Aktien (neun Eisenbahn- 
und zwei Industrieaktien), dividierte das 
Ergebnis durch elf und hatte damit 
den ersten Börsenindex erhalten.

In den nächsten Jahren suchte Dow nach 
Verfeinerungen; am 26.05.1896 publizier-
te er den ersten Industrieaktien-Index, 
der zwölf Werte enthielt. Gleichzeitig ent-
wickelte er einen Index der Eisenbahn-
aktien, der aus zwanzig Aktien bestand.
Beide «Averages» wurden ab Oktober 
1896 regelmässig berechnet und 
publiziert.

Die Dow-Jones-«Indizes» sind keine
Indizes im eigentlichen Sinne, sie sind 
schlicht «Durchschnitte» (Averages).
Das ursprüngliche Verfahren der Be-
rechnung – Division der Summe der Kurse 
der enthaltenen Aktien durch deren 
Anzahl – konnte nicht lange beibehalten 
werden, da Aktien-«Splits» das Ergebnis 
verfälscht hätten. Dow löste das Problem 
durch ständige Anpassung des «Divisors»: 

Wenn eine Aktie gesplittet wurde, wurde 
der Divisor so geändert, dass sich nach 
dem Split derselbe Indexwert wie vor dem 
Split ergab. 
Dasselbe Verfahren wurde beim Ersatz 
nicht mehr verwendbarer Aktien (Fusion, 
Pleite, Bedeutungsschwund usw.) ange-
wendet, so dass sich eine Indexreihe ohne 
Brüche und Sprünge ergab – zumindest 
seit 1914, als mit dem Übergang zu einem 
neuen Index mit zwanzig (statt bisher 
zwölf) Aktien eine neue Reihe begonnen 
wurde.
Am 1. Oktober 1928 wurde der DOW auf 
den heute noch gültigen Bestand von 
dreissig Aktien erweitert. Der Divisor war 
damals 16.67. Im Jahre 1939 stand er bei 
15.1, 1950 bei 8.92 und 1980 wurde 1.465 
erreicht; inzwischen ist der Divisor unter 
eins gefallen.

Bis 1928 wurde täglich nur ein Indexwert 
errechnet. Ab 1. Oktober 1928 wurden 
jeweils Höchst-, Tiefst- und Schluss-
stand ermittelt. Für die Utilities wurde 
diese Berechnungsweise ab Januar 1930 
übernommen.

Die für die Dow-Jones-Industrial-Average 
angewendete Berechnungsweise gilt auch 
für den Railroad-Average, der im Januar 
1970 revidiert wurde.

Neun Eisenbahnwerte wurden ersetzt 
durch Aktien von Fluggesellschaften und 
Strassentransport-Unternehmen und der 
Index wurde in «Transportation»-Average 
umbenannt. Damit wurde – ziemlich spät – 
der rückläufigen Bedeutung der Eisen-
bahnen und dem zunehmenden Gewicht 
anderer Transportmethoden Rechnung 
getragen. Die Sicherstellung der Kontinui-
tät wurde wiederum durch Anpassung 
des Divisors gewährleistet.

Ab April 1915 wurde ein Bond-Average 
veröffentlicht, der bis 1976 aus vierzig, 
danach aus zwanzig Anleihen berechnet 
wurde.

Im Januar 1929 wurde die Reihe ergänzt 
durch einen «Utility»-Average (Versor-
gungswerte). Er begann 1929 mit dem 
Wert 85.64 und stürzte bis 1932 auf 15.5 
ab; es folgten heftige Schwankungen,
doch setzte sich die langfristige Baisse bis

1942 fort, als der absolute Tiefstand von 
10.58 erreicht wurde.

Gegen den «DOW» sind immer wieder 
Bedenken und Einwände (ungewichtet, 
nicht repräsentativ genug, ungewöhnliche 
Berechnungsweise usw.) vorgebracht wor-
den, ohne dass dies der Popularität dieses 
meistzitierten Index geschadet hätte.
Die Einwände erscheinen auch wenig 
stichhaltig, wenn man den Verlauf dieses 
Index mit dem etwa des wesentlich breiter 
angelegten und gewichteten Standard & 
Poor’s vergleicht: Die Unterschiede sind 
nur gering.

Die Grafik zeigt den Verlauf der Indizes in 
Gestalt von Monatsspannen (Hoch, Tief 
und Schluss). Umsatzzahlen liegen zwar 
seit 1897 vor, sind grafisch aber ange-
sichts der grossen Spannweite leider nicht 
darzustellen.
Im gesamten Januar 1897 wurden 3.34 
Millionen Aktien umgesetzt, während heu-
te Tagesumsätze von über einer Milliarde 
Stück üblich sind. 

DIE DOW JONES AVERAGES

INFLATION SCHWEIZ
(CONSUMER PRICE INDEX / CPI)
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DIE DOW THEORY
Die altehrwürdige «DOW-Theorie» ist ein Hilfsmittel 
zur Trend-Diagnose und soll dem Anleger helfen, 
aus der Beobachtung des Kursverlaufes heraus 
langfristig richtige Entscheidungen zu treffen. Diese 
«Theory» wurde von Charles A. Dow (Gründer des 
WALL STREET JOURNAL) entwickelt und später von 
Hamilton und Rhea verfeinert. Trotz aller neuen Me-
thoden finden die Signale der DOW-Theorie bei vielen 
Anlegern weiterhin Beachtung.

Die Grundaussagen sind folgende:
•   Die Börsenkurse spiegeln das Wissen und das 

Verhalten aller Marktteilnehmer wieder; aus ihrem 
Verlauf können daher sinnvolle Schlüsse auf die 
Zukunft gezogen werden.

•   Der Dow-Jones-INDUSTRIAL-Average umfasst die 
wichtigsten Unternehmen des Produktionsbereiches, 
der RAIL-ROAD-(TRANSPORTATION-)Average, die 
wichtigsten des Transportsektors. Die Wirtschaft ist 
gesund, wenn es beiden Sektoren gut geht.

•   Deshalb gilt, dass ein Trend solange intakt ist, als 
beide Averages in die gleiche Richtung tendieren.

•   Der Indexverlauf setzt sich zusammen aus primären, 
sekundären und tertiären Bewegungen.

•   Eine Richtungsänderung des Primärtrends soll 
dann als «sicher» gelten, wenn beide Averages 
gleichzeitig wenden. Das ist dann der Fall, wenn 
sich (im Haussetrend) ein sekundäres Hoch ergibt, 
das tiefer liegt als das vorangegangene Hoch, und 
wenn sich ein Sekundär-Tief ergibt, das unter dem 
vorangegangenen liegt. Trifft das für beide Averages 
zu (Gleichzeitigkeit ist nicht erforderlich), gilt die 
Wende als «bestätigt»; das Ausmass des Unter- oder 
Überschreitens eines früheren Tiefs oder Hochs ist 
unerheblich; gewertet werden aber nur die Schluss-
stände.  
Diese Regel ist jedoch nicht rein mechanisch an-
zuwenden; sie gilt nur, wenn gewisse Nebenbedin-
gungen erfüllt sind. Insbesondere muss bei den An-
legern eine «Endphasen»-Stimmung verbreitet sein 
(überbetriebene Euphorie in der Hausse, schwarzer 
Pessimismus in der Baisse). Das ist nicht ganz ein-
fach zu definieren, wird aber vor allem bei Wenden 
der sehr langfristigen Trends relativ deutlich zu 
beobachten sein.

•   Als «Signal» gilt das Unter- bzw. Überschreiten des 
letzten sekundären Tiefs bzw. Hochs. Es bleibt bis 
zum Auftreten eines Gegensignals in Kraft.

SMI & SMI inkl. Dividenden
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