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Prospettive di tassi di interesse di riferimento più bassi
È probabile che l’economia mondiale continui a crescere in modo costante e solido nella seconda metà del 2024 
e nel prossimo anno. Il Fondo monetario internazionale (FMI) prevede che la crescita globale rimanga al livello 
del 2023 (+3.2%) fino alla fine del 2025. È peraltro previsto che ciò includa un rallentamento negli Stati Uniti e nei 
paesi asiatici legati alla Cina, compensato da una crescita accelerata in Europa e nei mercati emergenti non asiatici. 
Tra le nazioni del G20, l’economia indiana sarà di gran lunga quella che crescerà maggiormente nei prossimi anni. 

Prof. Dott. Maurice Pedergnana — I tassi di inflazione stanno 
diminuendo in tutto il mondo. Il loro picco è stato raggiunto 
20 mesi fa. È tornata la stabilità dei prezzi. Andamenti deflazio-
nistici si possono già osservare nei prezzi dei beni e ricordano il 
periodo dal 2013 al 2019, quando l’inflazione era costantemente 
troppo bassa per ragioni cicliche e strutturali. 

In molti paesi, i prezzi alla produzione franco fabbrica sono 
ancora una volta inferiori rispetto a un anno fa, ma non sono 
in grado di disancorare le aspettative di inflazione moderata. Il 
rincaro complessivo, che si è avvicinato all’obiettivo di politica 
monetaria, migliora le prospettive di allentamenti monetari nei 
prossimi semestri. La fine della politica monetaria restrittiva rap-
presenta in definitiva una liberazione economica dal corsetto in 
cui ci siamo dovuti costringere dopo il boom post-pandemia con 
la sua febbre inflazionistica.

Il timore di una recessione globale e di una concomitante on-
data di licenziamenti a seguito della politica monetaria restrittiva 
sta ora lasciando il posto a una moderata fiducia che l’economia 
mondiale si stia avvicinando alla sua crescita tendenziale. In 
tutto il mondo la popolazione attiva è recentemente aumentata. 
In Europa la disoccupazione è recentemente scesa a un minimo 
storico. Negli ultimi due anni le famiglie, con il loro andamento 
positivo dei salari e dei redditi da capitali, hanno dimostrato di 
essere driver congiunturali. È inoltre degno di nota il modo in cui 
i mercati del lavoro sono tornati in equilibrio dopo una difficile 
fase post-pandemia.

Nonostante le tensioni geopolitiche e la tendenza verso la 
deglobalizzazione e il «friendshoring» (ovvero lo spostamento 
delle catene di approvvigionamento verso paesi fidati), l’econo-
mia mondiale si è rivelata per molti versi più robusta del previsto. 
I paesi emergenti come l’India, il Messico e i paesi dell’Europa 
centro-orientale come la Polonia e la Repubblica Ceca stanno 
addirittura iniziando a raggiungere una crescita strutturale. 

Gli effetti dell’elastico post-pandemia dovuti alla modificata 
gestione dei magazzini di parti di produzione critiche hanno reso 
difficile prevedere lo sviluppo degli ordini nei singoli settori e 
aziende. Nel frattempo gli ordini ricevuti simili a curve sinusoi-
dali sono ora nuovamente caratterizzati da oscillazioni minori 
in presenza di un trend crescente, il che dà impulso alle attività 
di investimento delle imprese di medie e grandi dimensioni. In 
ogni caso, i principali indicatori economici globali si stanno muo-
vendo verso l’alto. 

L’epicentro della crescita economica mondiale si sta spostan-
do sempre più verso l’Asia. L’India si sta sviluppando in modo 
particolarmente impressionante, il che spiega anche la nostra 
preferenza per l’allocazione azionaria tra i paesi emergenti. È 
anche interessante notare che negli ultimi tempi il prodotto so-
ciale pro capite è cresciuto più rapidamente in Europa che negli 
Stati Uniti. La forte economia statunitense può essere in gran 
parte spiegata dai livelli record di migrazione e può anche essere 
attribuita al bilancio statale favorevole alla spesa. Gli enormi 
deficit fiscali negli Stati Uniti sono a livelli mai visti in una con-
giuntura non recessiva. In termini di prestazione economica, gli 
Stati Uniti sono oggi quasi due volte più indebitati di tutti i paesi 
europei messi insieme.

Naturalmente continuiamo ad apprezzare i giganti tecno-
logici statunitensi e li integriamo nei nostri portafogli. Inoltre, 
molte aziende svizzere ed europee hanno un posizionamento 
più ampio rispetto a una PMI americana e saranno in grado di 
beneficiare maggiormente dello sviluppo congiunturale globale. 

Certamente permangono sfide importanti. Ora, tuttavia, una 
forza lavoro qualificata e multilingue, un’elevata produttività e 
uno stock di capitale efficiente e moderno offrono condizioni 
eccellenti per dimostrare la nostra adattabilità e portare le no-
stre aziende, la nostra economia e la nostra società a un livello 
superiore. Potremmo trarre ancora maggiori benefici se introdu-
cessimo condizioni quadro più favorevoli per l’attività lucrativa 
di donne e anziani. La forza innovativa della nostra economia 
potrebbe essere aumentata attraverso il reclutamento mirato 
di persone qualificate dall’estero. Inoltre il rafforzamento della 
formazione, della formazione continua e del perfezionamento 
contiene un ulteriore potenziale. Nel complesso, disponiamo di 
«riserve nascoste» che potrebbero essere liberate. 

Tutti possiamo dare un contributo. Grazie alla democrazia, 
sta a noi decidere fino a che punto possiamo permettere che si 
sviluppi il dilagante flusso di regolamenti e leggi e il conseguen-
te crescente onere fiscale e contributivo. Per fare ciò, le viti di 
regolazione dovrebbero essere prevedibili e affidabili e rimanere 
ancorate a lungo termine. Tutto il resto funge da freno agli in-
vestimenti. L’incertezza è un veleno per i nuovi investimenti, la 
sicurezza dei posti di lavoro e il prevedibile andamento del be-
nessere. Anche a questo dovremmo pensare quando guardiamo 
i nostri portamonete e la performance del portafoglio.

Prefazione

Gentili signore e signori,

A metà anno i mercati dei capitali si presentano in un quadro diviso. 

Mentre i mercati azionari internazionali hanno proseguito la ripresa 

nella prima metà del 2024 (SMI +7.7%, DAX +12.9%, S&P500 +22.6%), 

la maggior parte delle obbligazioni ha perso nuovamente valore. La 

ripresa dei mercati obbligazionari è ancora lontana, poiché nel cor-

so dell’anno i tassi d’interesse negli Stati Uniti e in Europa non sono 

scesi o sono scesi solo di poco. Mentre all’inizio dell’anno negli USA si 

prevedevano 4-5 tagli dei tassi d’interesse, nella prima metà dell’anno 

questi sono rimasti invariati. In ogni caso, la Banca nazionale svizzera e 

la Banca centrale europea hanno avviato il ciclo di riduzione dei tassi di 

interesse in primavera e all’inizio dell’estate. È probabile che la tenden-

za verso una riduzione dei tassi di riferimento continui in molte delle 

principali zone monetarie tra la fine dell’estate e l’autunno.

Mentre le obbligazioni restano sotto pressione, molti mercati azionari 

in tutto il mondo stanno raggiungendo nuovi massimi. Le strategie d’in-

vestimento dinamiche sono riuscite a compensare le perdite a partire 

dal 2022, mentre le strategie conservatrici continuano a indebolirsi. La 

pazienza rimane quindi un fattore importante.

Le azioni hanno dimostrato ancora una volta di essere la classe d’inve-

stimento più interessante. In quanto valori reali, oltre alle infrastrutture 

e agli investimenti sul mercato privato, offrono protezione dall’inflazio-

ne e opportunità di rendimento, soprattutto a lungo termine. Ci sono 

tuttavia rischi significativi da considerare nel breve termine: per be-

neficiare di rendimenti superiori alla media è necessario resistere alle 

oscillazioni su base giornaliera, settimanale e mensile. Una solida piani-

ficazione della liquidità è fondamentale per evitare difficoltà finanziarie 

durante possibili correzioni. Oltre a una valutazione del rischio ben 

fondata, quando si investe è di fondamentale importanza una strategia 

di successo a lungo termine.

I rischi sono inevitabili nel mondo degli investimenti e vengono ampli-

ficati dai titoli quotidiani su disastri e potenziali pericoli. Nonostante 

le montagne russe del mercato e gli occasionali ostacoli economici, 

non dobbiamo dimenticare che la prospettiva a lungo termine è il 

vero segreto per strategie di investimento di successo. Se diamo uno 

sguardo alla performance storica delle azioni negli ultimi 125 anni (vedi 

«Dow Jones Poster», pagina 4), è chiaro che anche in mezzo a crisi e 

shock è possibile osservare una tendenza al rialzo. È rassicurante, vero? 

Cosa potrebbe esserci di più stimolante che osservare il gioco dina-

mico dei movimenti delle borse valori che ci insegna che la diversità 

delle opportunità di mercato offre anche la possibilità di raggiungere 

obiettivi finanziari? Forse dovremmo appendere questa immagine 

della performance azionaria a lungo termine sopra la nostra scrivania 

(sul luogo di lavoro), per ricordarci quotidianamente che la calma e 

una visione a lungo termine possono portare a rendimenti sostenibili 

anche in tempi turbolenti.

Per la seconda metà dell’anno si prevede un’ulteriore crescita dell’eco-

nomia globale, accompagnata da un calo dell’inflazione e da un poten-

ziale calo dei tassi di interesse, il che creerà un ambiente attraente per 

investire in azioni e obbligazioni societarie. Sebbene siamo ottimisti 

riguardo a un ulteriore aumento del valore dei nostri depositi entro la 

fine dell’anno, terremo sempre d’occhio i rischi e valuteremo costan-

temente la situazione.

Molte grazie per la vostra fiducia e fedeltà.

Cari saluti

Timo Dainese 

CEO / Fondatore / Socio dirigente

Foto: Andreas Busslinger



Rendimenti
Azioni (in CHF)

30/06/24 dal 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 %

Titoli pubblici
30/06/24 dal 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 %

Obbligazioni societarie
30/06/24 dal 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 %

Investimenti alternativi (in CHF)
30/06/24 dal 31/12/23

Gold 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 %

Interessi a breve termine
3 mesi Previsione 12M

CHF 1.22 % 1.2 % – 1.3 %

EUR 3.71 % 3.0 % – 3.2 %

USD 5.32 % 4.0 % – 4.3 %

Interessi a lungo termine
10 anni Previsione 12M

CHF 0.60 % 0.8 % – 1.1 %

EUR 2.49 % 2.0 % – 2.2 %

USD 4.40 % 3.0 % – 3.3 %

Economia (PIL reale)
 2024P  2025P 

Svizzera 1.6 % 1.6 %

Zona euro 1.5 % 2.0 %

USA 2.3 % 1.7%

Globale 3.2 % 3.2 %

Inflazione
 2024P  2025P 

Svizzera 1.3 % 1.0 %

Zona euro 2.2 % 2.1%

USA 2.0 % 2.2 %

Newsletter di Zugerberg Finanz
Per ricevere notizie, informazioni e rapporti finanziari con valuta-
zioni di mercato direttamente nella casella di posta elettronica, è 
sufficiente scansionare il codice QR sulla destra e registrarsi alla 
newsletter di Zugerberg Finanz con il proprio indirizzo e-mail. 

Valute
30/06/24 dal 31/12/23

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

Euro / CHF EUR / CHF 0.9628 +3.7 %

100 Yen giapponesi / CHF JPY / CHF 0.5582 −6.4 %

Sterlina britannica / CHF GBP / CHF 1.1364 +6.0 %

Liquidità
Gli averi a risparmio ricevono nuovamente un tasso d’interesse positivo, ma i tassi d’interesse stanno già di nuovo scendendo notevolmen-
te e sono inferiori al tasso di inflazione. Se il tasso di inflazione è intorno all’1.5% e il tasso di risparmio è dello 0.5%, ciò si traduce in una 
perdita di potere d’acquisto dell’1.0% in un anno. Questo di per sé non è tragico, ma se si investe costantemente la liquidità in eccesso a un 
tasso inferiore al corrispondente tasso di inflazione, nel corso degli anni si verificherà una notevole perdita di potere d’acquisto. Chi invece 
cerca rendimenti a lungo termine superiori al tasso di inflazione in franchi svizzeri, può farlo ad esempio con un portafoglio di dividendi 
relativamente difensivo. 

Investire i franchi svizzeri in valute estere comporta non solo il rischio di cambio, ma anche un rischio valutario. Quanto questo sia 
attualmente elevato può essere desunto indicativamente dai costi della garanzia valutaria. Garantire il dollaro attualmente costa il 4.3% 
annuo. Anche per l’euro i costi sono elevati (2.6%).

Azioni
Lo Swiss Market Index (SMI) ha raggiunto a metà anno un livello soddisfacente con un aumento dei prezzi del +7.7%. Le oscillazioni sono 
rimaste relativamente basse. Oltre all’aumento dei prezzi, abbiamo goduto della stagione dei dividendi con una distribuzione di circa il 3.3%. 
Come di consueto, la gamma dei rendimenti totali ottenuti a livello dei singoli membri dello SMI nei nostri portafogli è stata molto ampia. 
Lonza (+40%) e Holcim (+25%) hanno fornito ottime prestazioni. Il settore assicurativo con Swiss Re (+25%), Swiss Life (+19%) e Zurich 
Insurance (+15%) ha superato i rendimenti dei rappresentanti un po’ più eterogenei del settore sanitario: Alcon (+23%) ha ottenuto risultati 
migliori di Novartis (+18%) e Roche (+6%). Solo Partners Group (-2%), Nestlé (-3%), Sika (-5%) e Kühne+Nagel (-7%) hanno subito lievi perdite. 

Continuiamo a considerare la digitalizzazione come un motore di crescita, anche nel settore edilizio a causa degli enormi investimenti 
in Data Center. A questo proposito, ci sono diverse aziende che ne traggono vantaggio (tra cui Holcim, Sika, gestori di infrastrutture per 
energie rinnovabili). Attualmente si esplorano nuove frontiere con l’intelligenza artificiale (IA). La trasformazione progressiva è una grande 
opportunità per superare con successo la prevalente carenza di lavoratori qualificati e le sfide demografiche. Particolarmente interessante 
ci appare la combinazione di titoli tecnologici, di una selezione legata ai dividendi e di un’accurata scelta di vincitori del movimento IA. Re-
stiamo fiduciosi che i prossimi anni offriranno molte opportunità per partecipare in modo più che proporzionale allo sviluppo dell’economia 
reale attraverso una selezione disciplinata delle azioni.

Obbligazioni
Nella prima metà del 2024 il rendimento delle obbligazioni della Confederazione a 10 anni è rimasto allo 0.6% con oscillazioni relativamente 
contenute. Questo è stato il mercato obbligazionario più stabile. Dall’inizio dell’anno i rendimenti esteri sono aumentati di 50 punti base 
(Stati Uniti, Germania), in alcuni paesi anche di 70-80 punti base (Gran Bretagna, Francia), di conseguenza la perdita di prezzo dei rispettivi 
titoli pubblici è stata elevata. 

Con il calo dei tassi di inflazione, prevediamo un miglioramento nella seconda metà dell’anno, in particolare all’estremità più breve della 
curva dei rendimenti. Il basso livello dello 0.6% in Svizzera ha effetti enormemente positivi sulle valutazioni azionarie, sulle obbligazioni 
societarie e sui mercati immobiliari, che non sono ancora stati sufficientemente apprezzati dai mercati dei capitali. Nei prossimi 12 mesi 
rimaniamo ottimisti sul fatto che le nostre soluzioni obbligazionarie ampiamente diversificate genereranno rendimenti positivi su tutti i 
mercati obbligazionari, al netto dei costi della copertura valutaria.

Investimenti alternativi
Gli investimenti sul mercato privato assorbono una quota sempre maggiore della dotazione complessiva di casse pensioni e ricchi privati. 
La cassa pensione Nestlé ha recentemente annunciato la sua asset allocation strategica per i prossimi anni: essa include il 28% di azioni 
quotate e il 7% di azioni non quotate, il che significa che un quinto dell’allocazione azionaria totale (35%) è investito al di fuori dei mercati 
borsistici. 20 anni fa questa percentuale era molto più bassa. Questo vale per quasi tutti gli investitori istituzionali in tutto il mondo. In 
futuro la quota degli investimenti sul mercato privato dovrebbe continuare ad aumentare, ma non solo nel tipico segmento del «buyout»: 
piuttosto, si è sviluppata un’ampia gamma di investimenti alternativi che riducono la volatilità di un portafoglio. 

Chi non detiene direttamente investimenti sul mercato privato può investire nel segmento «Listed Private Equity» e beneficiare così del 
trend di crescita strutturale. Le società di partecipazione scambiate quotidianamente detengono generalmente ampie posizioni di Private 
Equity, Private Debt e Private Infrastructure nei propri bilanci. 

Di particolare interesse per gli investitori pazienti è che i portafogli vengono attualmente scambiati con uno sconto elevato del 30%, 
cioè a un valore di mercato molto inferiore alla media di lungo periodo e spesso appare interessante rispetto alle valutazioni delle società 
quotate. I principali indicatori operativi a livello di portafoglio, come l’EBITDA, indicano notevoli miglioramenti negli ultimi trimestri che 
sono il risultato di misure di valorizzazione come miglioramenti dell’efficienza operativa, ulteriori acquisizioni ed espansione internazionale. 
In generale, il calo dei tassi di interesse non solo crea condizioni ottimali per il finanziamento di Private Equity Deals e ha quindi un effetto 
positivo sui rendimenti, ma ha anche un effetto positivo sull’umore sui mercati dei capitali.

Immobili e infrastrutture
Il mercato immobiliare istituzionale differisce nei suoi contenitori di investimento. Oltre 80 miliardi di franchi vengono investiti in fondazioni 
immobiliari svizzere illiquide, istituti esenti da imposte a disposizione esclusivamente delle casse pensioni. A ciò si aggiungono circa 60 
miliardi di franchi, che sono legati a fondi immobiliari quotati in borsa con premio medio del +18.6% a fine giugno 2024 e che tendono ad 
essere investiti in immobili di investimento residenziale. Altri 20 miliardi di franchi sono vivaci e liquidi, rappresentano le azioni immobiliari 
quotate con una tendenza a carattere commerciale. 

Come tutti gli investitori istituzionali, ci concentriamo sugli investimenti nazionali, ad esempio sull’aeroporto di Zurigo (+16% nella 
prima metà dell’anno). Oltre all’aviazione (29 milioni di passeggeri nel 2023), il settore immobiliare con i suoi 130 edifici, 1.5 milioni di metri 
quadrati di superficie netta del piano e un reddito locativo annuo di 320 milioni di franchi rappresenta un pilastro centrale della strategia.



Zugerberg Finanz Revo
Zugerberg Finanz Revo1 a Revo5, Revo Dividendi, DecarbRevo3 a DecarbRevo5
Adatto a investitori con un patrimonio di almeno 5’000 CHF (investimento unico) 
o di 100 CHF al mese (piano di costituzione).

Zugerberg Finanz R
Zugerberg Finanz R1 a R5, R Dividendi
Adatto a investitori con un patrimonio di 500’000 CHF o superiore.

Zugerberg Finanz Libero passaggio
Zugerberg Finanz Libero passaggio R0.5, Libero passaggio R1 a Libero passaggio R4
Adatto agli investitori con un patrimonio previdenziale di almeno 5’000 CHF.

Zugerberg Finanz 3a Revo
Zugerberg Finanz 3a Revo1 a 3a Revo5, 3a Revo Dividendi, 3a DecarbRevo3 a 3a DecarbRevo5
Adatto agli averi pensionistici del pilastro 3a con pagamenti mensili a partire da 100 CHF 
o investimenti una tantum a partire da 5’000 CHF.

Portafoglio al 30/06/2024 LPR0.5 LPR1 LPR2 LPR3 LPR4

Liquidità 5 % 3 % 1 % 2 % 3 %

Titoli fruttiferi (ad es. obbligazioni) 76 % 51 % 38 % 21 % 8 %

Titoli fruttiferi (rischio aumentato) 10 % 11 % 14 % 18 % 18 %

Azioni/fondi immobiliari (incl. infrastr.) — 9 % 7 % 7 % 5 %

Azioni/fondi 9 % 19 % 28 % 37 % 47 %

ILS — 7 % 3 % 3 % 4 %

Private Equity — — 9 % 12 % 15 %

Portafoglio al 30/06/2024 R1 R2 R3 R4 R5 RDIV

Liquidità 5 % 2 % 1 % 2 % 0 % 1 %

Titoli fruttiferi (ad es. obbligazioni) 55 % 37 % 21 % 8 % 0 % —

Titoli fruttiferi (rischio aumentato) 18 % 17 % 21 % 17 % 17 % —

Azioni/fondi immobiliari (incl. infrastr.) 4 % 5 % 5 % 7 % 7 % 14 %

Azioni/fondi 18 % 35 % 47 % 58 % 62 % 73 %

ILS — 0 % 0 % 0 % 0 % —

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

Portafoglio al 30/06/2024 Revo1 Revo2 Revo3 Revo4 Revo5 RevoDIV
Decarb
Revo3

Decarb
Revo4

Decarb
Revo5

Liquidità 4 % 4 % 2 % 1 % 1 % 1 % 7 % 2 % 1 %

Titoli fruttiferi (ad es. obbligazioni) 55 % 33 % 21 % 8 % 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %

Titoli fruttiferi (rischio aumentato) 20 % 18 % 17 % 16 % 11 % — 40 % 30 % 21 %

Azioni/fondi immobiliari (incl. infrastr.) 4 % 5 % 6 % 7 % 7 % 14 % 7 % 8 % 9 %

Azioni/fondi 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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Portafoglio al 30/06/2024 3a Revo1 3a Revo2 3a Revo3 3a Revo4 3a Revo5 RevoDIV
3aDecarb

Revo3
3aDecarb

Revo4
3aDecarb

Revo5

Liquidità 4 % 4 % 2 % 1 % 1 % 1 % 7 % 2 % 1 %

Titoli fruttiferi (ad es. obbligazioni) 55 % 33 % 21 % 8 % 0 % 0 % 0 % 0 % 0 %

Titoli fruttiferi (rischio aumentato) 20 % 18 % 17 % 16 % 11 % — 40 % 30 % 21 %

Azioni/fondi immobiliari (incl. infrastr.) 4 % 5 % 6 % 7 % 7 % 14 % 7 % 8 % 9 %

Azioni/fondi 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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Anno¹ 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 %

dal lancio¹ il 30/06/2024 Revo1 Revo2 Revo3 Revo4 Revo5 RevoDIV
Decarb
Revo3

Decarb
Revo4

Decarb
Revo5

valore medio p. a. +1.8 % +3.9 % +4.8 % +4.6 % +8.1 % +3.4 % — — —

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

Anno² 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 %

dal lancio² il 30/06/2024 R1 R2 R3 R4 R5 RDIV

valore medio p. a. +1.9 % +4.0 % +4.8 % +4.4 % +7.2 % +3.4 %

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

Anno³ 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 %

dal lancio³ il 30/06/2024 LPR0.5 LPR1 LPR2 LPR3 LPR4

valore medio p. a. +0.2 % +2.1 % +3.5 % +4.3 % +4.2 %

accumulato +2.4 % +38.4 % +71.1 % +92.8 % +82.9 %

Anno 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 %

dal lancio il 30/06/2024 3a Revo1 3a Revo2 3a Revo3 3a Revo4 3a Revo5
3a 

RevoDIV
3aDecarb

Revo3
3aDecarb

Revo4
3aDecarb

Revo5

valore medio p. a. −1.0 % +1.4 % +3.5 % +5.9 % +8.2 % — — — —

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



Tutte le indicazioni qui pubblicate hanno uno scopo puramente informativo e non costituiscono un consiglio di 
investimento o altra raccomandazione. Questa pubblicazione si basa su fonti pubblicamente disponibili ritenute da 
noi attendibili e accurate. Non possiamo assumerci alcuna responsabilità per la correttezza e/o la completezza delle 
informazioni. Questa pubblicazione è rivolta esclusivamente a clienti/potenziali clienti della Svizzera e si applicano 
di conseguenza le note legali nell’impressum su www.zugerberg-finanz.ch. Il rendimento è secondo il portafoglio 
campione. La struttura effettiva del singolo deposito e il conseguente rendimento possono discostarsi a causa della 
gestione attiva e dipendono dal momento e dall’importo dell’investimento. Soprattutto nel primo anno di investimento 

a causa dell’ingresso scaglionato nel mercato. L’unico fattore decisivo è il rendimento effettivo secondo l’estratto 
conto/deposito della banca deposito o della fondazione. ¹ Il rendimento indicato di Zugerberg Finanz Revo è stato 
assunto da Zugerberg Finanz R fino al 30 giugno 2020 (lancio di Zugerberg Finanz Revo1–5) e al 30 giugno 2022 
(lancio di Zugerberg RevoDividendi). ² Il rendimento storico di Zugerberg Finanz R si basa in parte sulla costruzione 
del portafoglio secondo criteri di investimento attuali con dati del passato. Lo sviluppo fornisce una visione indicativa 
del possibile successo del portafoglio se fosse stato investito in passato nella sua forma attuale dal 2009. Dal 1° 
gennaio 2012 è il rendimento effettivo dei portafogli. ³ Il rendimento indicato di Zugerberg Finanz LPR è stato assunto 

da Zugerberg Finanz R fino al 31 dicembre 2013 (lancio di Zugerberg Finanz LPR1–3) e al 31 gennaio 2022 (lancio 
di Zugerberg LPR4). Il rendimento indicato è netto, dedotti tutti i costi correnti, esclusi i costi di acquisizione. Tutte 
le informazioni sul rendimento sono indicative, si riferiscono al passato e non consentono previsioni garantite per 
il futuro. 
Impronta: Zugerberg Finanz AG, Lüssiweg 47, CH-6302 Zugo, +41 41 769 50 10, info@zugerberg-finanz.ch, www.
zugerberg-finanz.ch; prezzi di chiusura al 30/06/2024; dati economici al 30/06/2024, previsioni economiche del 
30/06/2024. La riproduzione (anche di estratti) è consentita solo se viene citata la fonte.

Agenda
Eventi informativi per privati
(Lingua della relazione: svizzero tedesco)
Martedì 27 agosto 2024 – Lüssihof Zugo
Giovedì 3 ottobre 2024 – Lüssihof Zugo
Giovedì 14 novembre 2024 – Lüssihof Zugo

Giornata escursionistica di Zugerberg Finanz
Venerdì 30 agosto 2024

Eventi informativi per privati
(Lingua della relazione: inglese)
Martedì 22 ottobre 2024 – Lüssihof Zugo

Fiera di Zugo 2024
Sabato 26 ottobre – domenica 3 novembre 2024

Zugerberg Finanz Prospettive economiche e della Borsa
Martedì 14 gennaio 2025 – Teatro Casinò Zugo
Martedì 21 gennaio 2025 – KKL Lucerna 

Maggiori informazioni e iscrizioni su: 
www.zugerberg-finanz.ch/agenda (in tedesco)

Il «Dow Jones Poster» di Zugerberg Finanz
Più di 125 anni di prezzi delle azioni attraverso boom, crisi, euforia e depressione, caratterizzati da centinaia di eventi.

Che si tratti di soggiorno, home office, ufficio, sala riunioni, lobby 
o classe: abbellite la vostra stanza con l’accattivante Dow Jones 
Poster di Zugerberg Finanz: un’infografica progettata con grande 
attenzione ai dettagli che vi accompagnerà in un impressionante 
viaggio nel tempo attraverso lo sviluppo finanziario globale.

Questa straordinaria decorazione murale è un racconto storico 
che intreccia gli eventi più influenti degli ultimi 125 anni e il loro 
profondo impatto sul mercato azionario. Il fascino visivo va oltre 
il carattere informativo e rende il Dow Jones Poster di Zugerberg 
Finanz un’attrazione ottica che stimola le conversazioni e suscita 
curiosità.

Il Dow Jones Poster mostra i momenti chiave della nostra sto-
ria recente e il modo in cui hanno influenzato il mercato azionario 
e la politica mondiale: dalle tempestose onde della Prima Guerra 
Mondiale, agli esuberanti eccessi dei ruggenti anni Venti, passando 
per lo sconvolgente crollo della borsa del 1929 e la conseguente 
Grande Depressione, la devastante Seconda Guerra Mondiale, la 
crescita degli anni del dopoguerra, la crisi petrolifera, il crollo della 
borsa del 1987, lo scoppio della bolla delle dot-com e poi della bol-
la immobiliare, l’ascesa delle criptovalute, il lockdown a causa del 
coronavirus che ha bloccato il mondo, le rivoluzioni tecnologiche 
legate all’intelligenza artificiale e l’ascesa di nuove economie: tutti 

questi momenti passati agli annali della storia sono rappresentati 
con forza su questo poster.

Alcuni grafici risalgono al 1896 e sono ideali per identificare le 
tendenze, i cicli a lungo termine della borsa e i relativi schemi. Il 
Dow Jones Poster di Zugerberg Finanz mostra, tra le altre cose, que-
sti importanti indicatori di borsa: «Dow Jones Industrial Average», 
«Dow Jones Railroad Average», «Dow Jones Transportation Avera-
ge», «Dow Jones Utility Average», nonché l’andamento dell’inflazione 
negli Stati Uniti e in Svizzera e i tassi di interesse di riferimento 
della Federal Reserve statunitense e della Banca nazionale svizzera.

Fate un viaggio nel tempo con il Dow Jones Poster di Zugerberg 
Financial e ricordate che la storia dei mercati non è solo una storia di 
numeri, ma testimonia anche la stabilità e il dinamismo degli sforzi 
umani e sottolinea così il messaggio fondamentale: gli investimenti 
a lungo termine ripagano sempre.

Il poster (in tedesco) senza cornice misura circa 
103 × 58 cm. È facile ordinare la vostra copia per-
sonale gratuitamente utilizzando il codice QR 
qui sotto o tramite questo link:
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.
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