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Stabilitatsdenken in Politik, Wirtschaft und Gesellschaft verankern

Das vorherrschende Marktumfeld bleibt anspruchsvoll. Unternehmen sind weltweit mit Gegenwind konfrontiert. Viel hohere

Inflationsraten als in fritheren Jahren sorgten fiir das starkste geldpolitische Bremsmandver der letzten Jahrzehnte und ver-

teuerten die Finanzierungsbedingungen. Als Folge davon merken die Entscheidungstrager, wie wichtig es ist, Stabilitdtsdenken

in Politik, Wirtschaft und Gesellschaft zu verankern. Einer lebendigen Stabilitatskultur muss auch kommunikativ wieder mehr

Bedeutung beigemessen werden.

Prof. Dr. Maurice Pedergnana — Die USA befinden sich in der Abkuh-
lung des aktuellen Konjunkturzyklus. Europas Volkswirtschaften wachsen
real minimal, dagegen wachsen vereinzelte asiatische Lander wie Indien
umso starker. Unternehmen sehen sich noch immer mit Herausforderungen
konfrontiert. Der abrupte Ubergang von einer mehrjéhrigen Negativ- und
Nullzinsphase zu einer viel hoheren Zinslandschaft wirkte sich zweifellos auf
die zugrundeliegende Wirtschaftstatigkeit aus. Investitionsprojekte wurden
hinterfragt, Lieferketten Gberprift und Standorte in Frage gestellt.

Allzu viele stabile Anker einer gesunden Volkswirtschaft I6sten sich in
jungster Zeit. Zentralbanken begannen mit einer energischen Inflationsbe-
kampfung, obschon erhéhte Preise vielfach auf nicht beeinflussbare Faktoren
wie unterbrochene Lieferketten, mangelnde Halbleiter und hohe Transport-
kosten sowie verteuerte Energieimporte zuriickzufiihren waren. Unterneh-
men nutzten das Zeitfenster, um ganze Preislisten im Quartalsrhythmus zu
erhohen, selbst dann noch, als Rohstoff- und Energiepreise bereits wieder
rticklaufig waren sowie Logistik und Transport wieder reibungslos zu funk-
tionieren begannen. «Gierinflation» nennt sich das.

Arbeitnehmervertreter kdimpften mit ungewohnt vielen Streiks um ih-
ren realen Kaufkraftausgleich — im Flugverkehr beispielsweise ging es nicht
etwa nur um niedriglohnbeziehendes Bodenpersonal, sondern auch um
hochbezahlte Piloten. Rentnerinnen und Rentner hofften in vielen Landern
vergebens auf teuerungsbezogene Ausgleichsmechanismen. Sie blieben
womdglich das schwachste Glied in einer Reihe von teuerungsbedingten
Umwaélzungen. Preisstabilitat erzeugt einen Nutzen in Wohlstand und Wohl-
fahrt, aber dieser Gedanke reift spat.

In der ersten Jahreshélfte war die Marktentwicklung dennoch positiv —
unter anderem deshalb, weil die prognostizierte Rezession bis heute nicht
eingetreten ist. Ein detaillierter Blick zeigt erhebliche Unterschiede zwischen
den einzelnen Branchen und L&ndern. Die rasche Anhebung der geldpoli-
tischen Zinssatze wirkte sich beispielsweise positiv auf die Gewinnspanne
von Banken und auf die Anlageergebnisse bei Versicherungen aus. Dagegen
verteuerten sich Hypothekarkredite rasch und in ungewohntem Ausmass.
Am Kapitalmarkt staunte zudem manche Unternehmung lber das erhéhte
Niveau der «<marktgerechten» Verzinsung neuer Anleihen.

Vor diesem Hintergrund bleiben wir bei einer vorsichtigen Haltung ge-
genuber Unternehmen mit einem hohen Verschuldungsgrad auf kurze Sicht
und bevorzugen solide Branchen wie das Gesundheitswesen und Basiskon-
sumgter sowie resiliente Geschaftsmodelle, die weniger empfindlich auf den
Konjunkturzyklus reagieren. Das gilt fir Aktien wie auch fiir Anleihen. Sobald
jedoch Anzeichen einer wirtschaftlichen Erholung im Jahr 2024 eintreffen,
kénnten zyklische Unternehmen mit einer hervorragenden Marktstellung
verstarkt in den Vordergrund ricken. In der zweiten Jahreshalfte wird es
darum gehen, die erzielten Erfolge zu sichern und weiter auszubauen. Denn
insbesondere auf den Anleihensmarkten lockt ein attraktives Risiko/Er-
trags-Potenzial, das wir ausschépfen méchten. Auch auf den Aktienmarkten,
welche die wirtschaftliche Entwicklung bekanntlich mindestens sechs bis
neun Monate vorwegnehmen, schlummert in einigen marktfiihrenden Un-
ternehmen weiteres Erholungspotenzial.

Denn wie in der Schweiz rechnen wir mit einem Wirtschaftswachstum

im Euroraum, das in den kommenden zwei Jahren zu Wachstumsraten von

1.5% beziehungsweise 1.6% flhrt. Die Einkommen der privaten Haushalte
und mithin ihre Konsumausgaben diirften von kraftigen Lohnsteigerungen
bei stark nachlassenden Inflationsraten profitieren. Dies treibt die Konjunk-
turentwicklung mittelfristig an. Hingegen dampft die geldpolitische Straffung
seit Dezember 2021 in Europa nicht nur den Preisauftrieb, sondern auch das
Wirtschaftswachstum. Die Drosselung der Nachfrage ist im gegenwartigen
Konjunktur- und Inflationsumfeld wichtig, um die hohe Teuerung in den Griff
zu bekommen.

Europa erholt sich nur miihsam von den Krisen der vergangenen drei
Jahre. Nach der Corona-Krise fiel die Wirtschaft gleich in eine Energie- und
Inflationskrise, derentwegen manche buchstéblich die Lichter ausgehen sa-
hen. Europa kdmpft nicht nur mit den Folgen der hohen Inflation (die SNB
hob die Leitzinsen fest entschlossen um zwei Prozentpunkte und die EZB um
ganze vier Prozentpunkte an). Hinzu kommen Zweitrundeneffekte, erhohte
Finanzierungskosten, anhaltende geopolitische Spannungen sowie ein Krieg.

Klar ist: Wenn die Leitzinsen oben am héchsten Punkt angekommen sind,
bleiben sie so lange wie erforderlich auf diesem Niveau. Um die Inflation zu
brechen, braucht es energisches Handeln genauso wie Beharrlichkeit. Gleich-
zeitig missen die Zentralbanken darauf achten, dass die Transmission des
Leitzinsanstiegs Uber die Finanzbranche auf die reale Wirtschaftstatigkeit
moglichst reibungslos verlauft. Mit den schnellen und starken Zinsanhe-
bungen sind die Refinanzierungskosten der Banken betrédchtlich gestiegen.
Dadurch verteuerten sich Bankkredite und verschérften sich die Bedingun-
gen der Kreditvergabe. Das Kreditwachstum hat sich ebenfalls merklich
verlangsamt sowohl infolge der schlechteren Konditionen als auch wegen
schwacherer Kreditnachfrage von Unternehmen und privaten Haushalten.

Das Straffen der Geldpolitik zeigt Wirkung, aber nicht Giberméssig: im Ge-
gensatz zu den US-Regionalbanken erwies sich das Bankensystem in Europa
als widerstandsfahig und solid. Die jingsten Bilanzzahlen zeigen eine gute
Eigenkapitalbasis sowie Liquiditatsausstattung. Allfallige Schwachstellen
kénnen verhangnisvoll rasch zum Vorschein kommen und etwa im Zusam-
menspiel von digitalem Banking und sozialen Netzwerken die Geschwindig-
keit eines «Bank-runs» — eines massiven Abzugs von Einlagen - erhéhen.

Eine gesunde Wirtschaftsordnung gibt allen Halt, wenn Preisstabilitat
vorherrscht. Dazu missen aber auch alle <mitziehen» - allen voran die Wirt-
schaftspolitik, aber auch das Stabilitatsdenken auf dem Arbeitsmarkt gilt es
anzusprechen. Und die Verantwortung der Liegenschaftseigentiimer, ihre
Mieten in der zweiten Jahreshalfte nicht maximal, sondern mit Augenmass
verantwortungsvoll anzupassen.

Eine Zentralbank allein kann die Inflation nicht senken. Es benétigt die
Mitarbeit vieler, auch der Unternehmen mit ihrer Preispolitik und der De-
tailhandler mit ihrer Margenkalkulation. Es braucht die Wettbewerbspolitik
und den Preistiberwacher, um beispielsweise die Stromgeblhren wieder an
die stark gefallenen Grosshandelspreise anzugleichen. Dies wiirde auch das
Konsumentenvertrauen starken.

Kurzum, stabilitatsorientierte Geld- und Fiskalpolitik fallt leichter, wenn
alle Akteure helfen, dafiir glinstige Bedingungen zu schaffen. Ein breit ver-
ankertes Stabilitdtsdenken in Politik, Wirtschaft und Gesellschaft ist hochst
erstrebenswert. Inflation darf sich nicht verfestigen — weder in den Daten

noch in den Kopfen.
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Sehr geehrte Damen
Sehr geehrte Herren

Wir blicken auf ein erfreuliches erstes Halbjahr 2023 zurtick.
Die dUsteren Prognosen des letzten Herbstes sind nicht ein-
getreten. Trotz massiver Zinserhéhungen in den Industrie-
ldndern in den vergangenen 12 Monaten, teilweise bis 10%
Inflation, voriibergehenden Lieferengpassen, Energieman-
gel und Strompreisexplosionen wurde die globale Rezession
Mal flir Mal verschoben und ist bis heute nicht eingetreten.
Die Weltwirtschaft hat sich als deutlich resilienter erwie-
sen als vielerorts erwartet. Auf dem globalen Arbeitsmarkt
herrscht quasi Vollbeschaftigung. Noch nie in der Geschich-
te waren derart viele Menschen erwerbstatig und die glo-
bale Lohnsumme befindet sich auf einem Allzeithoch. Der
daraus resultierende Konsum stitzt die Wirtschaft und hat
bis heute fur ein da und dort zwar unterdurchschnittliches,

aber anhaltendes Wachstum gesorgt.

Entsprechend positiv haben sich die Aktienmarkte entwi-
ckelt. Der eher defensiv ausgerichtete SMI notiert per 30.6.
mit 51% im Plus, der deutsche Dax mit 14.7% (in CHF) und
der breite amerikanische Index, der S&P 500, angetrieben
von den Technologie-Schwergewichten Apple, Google
Alphabet und Microsoft, 12.5% (in CHF). Der kraftige An-
stieg diverser Aktien hat viele Anleger, die angesichts der
negativen Aussichten im letzten Herbst ihre Aktienpositi-
onen reduziert hatten, auf dem falschen Fuss erwischt. Sie
mussen nun zu deutlich héheren Kursen wieder einkaufen.
Wir haben zwar einige Anpassungen vorgenommen, sind
grundsatzlich aber investiert geblieben und haben in den
ersten 6 Monaten des Jahres sehr erfreuliche Renditen
erwirtschaftet. Dies sowohl in absoluten Zahlen, wie auch
relativ (im Vergleich mit Benchmarks und Peers). Die Out-
performance beispielsweise in der Risikoklasse 3 betragt
fast 3% (R3 7.0% vs. Pictet BVG Index 60 4.1%). Die Outper-
formance ist in erster Linie auf unsere gute Selektion von
Aktien zurtickzufuhren.

Die positive Entwicklung der Aktien hat den Léwenanteil
der Rendite erwirtschaftet. Denn bei den Obligationen ist
die Erholung bislang nur sehr reduziert eingetreten. Zu
unsicher war die Entwicklung auf den Zinsmarkten in den
ersten 6 Monaten dieses Jahres, als dass sich da eine gro-
ssere Erholung schon eingestellt hatte. Unsere Obligatio-
nen notieren im Schnitt knapp 2% im Plus seit Jahresbeginn,
erklart durch den Anstieg der Kurse von durchschnittlich
88% auf 90%. Aber der Gberwiegende Teil der Erholung
steht bei den Zinspapieren noch an.

Fir das zweite Halbjahr sind wir verhalten optimistisch. Es
gilt, die eingefahrene Rendite zu sichern und weiter auszu-
bauen. Insbesondere bei den Obligationen rechnen wir mit
einer Erholung, da der Hohepunkt bei den Zinsen im Q3,
spatestens Q4 erreicht sein durfte. Doch auch diverse Ak-
tien sind weiterhin moderat bewertet und bergen Potenzial.
Der Selektion durfte auch im zweiten Halbjahr eine grosse
Bedeutung zukommen.

In unserem Unternehmen hat sich im ersten Halbjahr sehr
viel getan. Besonders stolz sind wir auf unsere App, die
unter der Regie unseres COO, Liliana Lukic, entworfen
und entwickelt und nun laufend weiterentwickelt wird. Seit
wenigen Wochen sind alle unsere Mandate auf der App
ersichtlich: Zugerberg Finanz Revo, 3a Revo, die Decarb
Mandate, unsere Freizligigkeitsldsungen sowie Zugerberg
Finanz R. Mit unserer Multi-Mandate-App haben Sie die
Entwicklung lIhres Vermégens jederzeit im Blick. Wir emp-
fehlen lhnen, die App herunterzuladen und aktiv zu nutzen.
Mehr als ein Drittel unserer Kundinnen und Kunden tut
dies bereits. Bitte lesen Sie mehr dazu auf der letzten Seite

dieses Halbjahresberichtes.

Vielen Dank fur Ihr Vertrauen und lhre Treue.

Herzlich,

Timo Dainese
CEO / Griinder / Geschaftsfihrender Partner



Liquide Mittel

Sparguthaben erhalten zwar wieder einen positiven Zins, doch mit weiteren Erhéhungen ist kaum zu rechnen. Banken und der Kapitalmarkt
nehmen viel der zukiinftigen Entwicklung vorweg. Gegenwartig beobachten die Akteure den Trendverlauf der Inflation etwas gelassener.
Diese befindet sich zwar noch iber den Zielwerten der Zentralbanken, doch fielen die Konsumentenpreise massiv zurlick. Im Oktober 2022
betrug die Inflation z.B. im Euroraum 10.6%. Mitte Jahr lag sie noch bei 5.5%. In den USA fiel sie bereits auf 4.0%. Noch stérker fielen die
Produzentenpreise. Sie sind ein guter Vorlaufindikator fir die Konsumentenpreise und senken somit die Notwendigkeit starker geldpoli-
tischer Eingriffe. Der globale Teuerungsdruck verlangsamte sich, auch weil Erdél- und Gaspreise deutlich zurtckfielen. In China herrscht
derzeit sogar ein deflationdres Umfeld und chinesische Importgiter werden dadurch wieder glinstiger. Zudem missen die Zentralbanken
aufpassen, mit ihrer restriktiven Geldpolitik nicht die konjunkturelle Entwicklung vollstdndig abzuwdrgen. Sie tendieren immer wieder dazu,
die Inflationsgefahren zu tiberschédtzen und die Wachstumsrisiken zu unterschatzen.

Aktien

Die verhaltene Entwicklung der Weltwirtschaft in der ersten Jahreshélfte hinderte den Swiss Market Index (SMD) nicht daran, sich im ersten
Halbjahr auf 11280 Punkte (+51%) zu entwickeln. Z&hlt man den Dividendenertrag dazu, erreichte er eine Gesamtrendite von +8.3%. Nach
einem steilen Anstieg in der ersten Januarhélfte sank der SMIim Zuge der Bankenkrise zwischenzeitlich unter das Niveau vom Jahresbeginn.
Ab Mitte Marz setzte wieder eine Erholung ein.

Der digitale Sektor bleibt weiterhin ein Wachstumsmotor. Die Digitalisierung sorgte schon in den vergangenen 25 Jahren fir eine stark
erhohte Arbeitsproduktivitat. Mit Kiinstlicher Intelligenz werden gegenwartig neue Grenzen ausgelotet. Die fortschreitende Transformation
ist eine grosse Chance, den vorherrschenden Fachkraffemangel und die demografischen Herausforderungen erfolgreich zu bewaltigen.
Davon kdénnen nicht nur IT-Konzerne wie Apple, Microsoft und SAP profitieren, sondern auch vielfaltige Grossunternehmen wie Siemens,
Kihne+Nagel, Mercedes-Benz und auch kleinere wie Bossard und u-blox.

Anleihen

Die Rendite der 10-jahrigen eidgendssischen Anleihe fiel von anfangs Jahr 1.5% auf 0.9% per Mitte Jahr. Zugleich stiegen die kurzfristigen
Anleihensrenditen an. Die 2-jdhrigen Eidgenossen rentierten 1.2%.

Tragt man die unterschiedlichen Renditen nach Laufzeit ab, erhalt man die sogenannte Zinsstrukturkurve. Normalerweise verlauft die
Kurve von links unten (tiefe Renditen fir kurzfristige Anleihen) nach rechts oben (héhere Renditen fiir langfristige Anleihen), denn fir den
ldngeren Verzicht auf sein Geld erwartet der Anleger eine hohere Entschadigung. Aktuell verlduft die Zinskurve umgekehrt. Der Verlauf
ist so invers wie schon seit vielen Jahren nicht mehr. Dies ist ein Rezessionssignal.

Je flacher die Zinskurve wird, desto schwécher sind die Konjunkturerwartungen. Invertiert die Kurve, gehen die Markte von einer
einbrechenden Konjunktur in den darauffolgenden vier bis acht Monaten aus. So lautet die Regel aus dem Schulbuch. Wir befrachten das
differenzierter. Die Wachstumsaussichten fir die beiden kommenden Jahre bleiben intakt. Der Teuerungsdruck geht zurlck. Eine zentrale
Bedeutung kommt den niedrigeren Rohstoffpreisen, den riicklaufigen Margen in Logistik und Transport sowie dem nachlassenden Preis-
druck auf den vorgelagerten Produktionsstufen zu.

Dennoch legen wir bei den Wertpapieren - auch jenen mit erhéhten Risiken — grossen Wert auf die Soliditat der zugrundeliegenden
Unternehmen. In der zweiten Jahreshélfte rechnen wir mit positiven Anleihensrenditen im Bereich von 2% bis 5%.

Immobilien und Infrastruktur

In diesem Bereich gilt es auf eine attraktive Bewertung und auf das volkswirtschaftliche Geschehen zu achten. Bei Immobilienengage-
ments geht es um die Lage wie auch um die Qualitdt des Bestandes sowie um die Ertragsstabilitdt. Am Immobilienmarkt splrt man das
verdnderte Konjunktur- und Inflationsumfeld. Uber die letzten Quartale hat sich das Preiswachstum bei den Einfamilienhdusern und
Eigentumswohnungen verlangsamt, wahrend die Preise fiir Mehrfamilienhduser zurtickgegangen sind. Das Wachstum der Hypotheken
blieb weitgehend unverdndert.

Im Infrastrukturbereich legten unsere Aktien im ersten Halbjahr zweistellig zu. Wir suchen bewusst nach Geschaftsmodellen, die mit
der konjunkturellen Entwicklung eine Aufwertung erfahren. Beispielhaft ist da der Flughafen Zirich zu nennen. Mit ganz wenigen Aus-
nahmen ging es in den letzten 75 Jahren vor- und aufwarts, auch mit dem gewichtigen kommerziellen Geschaft rund um die einzigartige
Infrastruktur im Norden Zirichs. Die eindrlckliche Erfolgsgeschichte der grossten internationalen Verkehrsdrehscheibe der Schweiz ist
Ubrigens digital aufbereitet und 6ffentlich zuganglich.

Alternative Anlagen

Zur Jahresmitte hat sich der Goldpreis gegeniiber dem Jahresbeginn kaum verdndert. Eine Unze Feingold kostet gegenwartig 1719 Fran-
ken. Das ist 19% mehr als vor sechs Monaten. Im Zuge der Bankenkrise im Marz stieg der Goldpreis vortibergehend auf 1842 Franken an.
Doch mit der Normalisierung im Bankensystem legte sich auch die Angst. Immer mehr Anleger wendeten sich vom physischen Besitz von
Gold, das keinen Ertrag abwirft, ab.

Dekarbonisierung

Mit dem DecarbRevo hat man die Méglichkeit, den Ubergang zu einer CO,-freien Wirtschaft zu finanzieren. Gegenwdrtig und in naher
Zukunft missen gigantische Investitionen getdtigt werden, um in absehbarer Zeit klimaneutral zu werden. Der CO,-Preis dirfte steigen.
Letztlich kdnnten wir in einer Welt leben, in der Energie glnstiger ist als bisher und in der viele Innovationen eine CO,-freie, nachhaltige
Produktion ermdglichen. Das verschafft uns einen technologischen Vorsprung und wiirde somit das Wachstum unterstiitzen. Mit Aktien
und Anleihen war in der ersten Jahreshalfte allerdings noch wenig zu verdienen, denn der Einbruch der Energiepreise (Rohdl, Gas, Strom)
drickte auf die Bewertung von Wasser-, Windkraft- sowie Solaranlagen.

Zugerberg Finanz Newsletter

Erhalten Sie News, Informationen und Finanzberichte mit Marktein-
schatzungen direkt in Ihr E-Mail-Postfach. Scannen Sie dazu einfach
den nebenstehenden QR-Code und melden Sie sich mit Ihrer E-Mail-

Adresse beim Zugerberg Finanz Newsletter an.

Klimaneutraler Halbjahresbericht
Diese Publikation wurde klimaneutral produziert. Alle dabei entstan-
denen Emissionen wurden vollstdndig durch die Druckerei Heller

myclimate
100 % neutral | 01-20-834094
myclimate.org

Kompensiert durch Heller Druck AG

Druck AG in Cham kompensiert. Neben der hervorragenden Qualitat
der Arbeit ein weiterer Grund, warum wir gerne mit Heller Druck
zusammenarbeiten.

Wertentwicklungen
Aktien (in CHF)

30.06.23  seit 31.12.22
SMI CHF 11'280.3 5.1%
SPI CHF 14'861.8 8.2%
DAX EUR 16'147.9 14.7%
CAC 40 EUR 7'400.1 13.1%
FTSE MIB EUR 28230.8 17.8%
FTSE 100 GBP 7'531.5 3.1%
EuroStoxx50 EUR 4'399.1 14.7%
Dow Jones usb 34’407.6 0.7%
S&P 500 usb 4'450.4 12.5%
Nasdaq Composite usb 13'787.9 27.8%
Nikkei 225 JPY 33'189.0 12.0%
Sensex INR 64'718.6 4.1%
MSCI World usb 2'966.7 10.6%
MSCI EM usb 989.5 0.4%
Staatsobligationen

30.06.23  seit 31.12.22
SBI Dom Gov CHF 172.3 8.0%
US Treasury (Hedged CHF) CHF 141.5 -0.6%
Eurozone Sov (Hedged CHF) CHF 176.0 1.6%
Unternehmensobligationen

30.06.23  seit 31.12.22
CHF IG Corp (AAA-BBB) CHF 175.3 1.9%
USD IG Corp (Hedged CHF) CHF 183.7 0.9%
USD HY Corp (Hedged CHF) CHF 557.3 3.1%
EUR IG Corp (Hedged CHF) CHF 157.4 1.3%
EUR HY Corp (Hedged CHF) CHF 270.6 3.5%
Alternative Anlagen (in CHF)

30.06.23  seit 31.12.22
Gold Spot CHF/kg CHF 55264.9 -0.2%
Commodity Index usb 101.5 -12.7%
SXI SwissRealEstateFunds TR CHF 2247.7 1.2%
HFRX Global Hedge Fund Index usb 1374.6 -2.0%
Waéhrungen

30.06.23  seit 31.12.22
US-Dollar/CHF USD/CHF 0.8956 -3.1%
Euro/CHF EUR/CHF 0.9770 -1.3%
100 Japanische Yen/CHF JPY/CHF 0.6202 -12.1%
Britisches Pfund/CHF GBP/CHF 1.1368 1.6%
Kurzfristige Zinsen

3 Monate Prognose 12M
CHF 1.71% 1.6%-1.8%
EUR 3.58% 3.5%-3.7%
usb 5.27% 3.9%-4.1%
Langfristige Zinsen
10 Jahre Prognose 12 M

CHF 0.96% 0.8%-1.1%
EUR 2.38% 2.0%-2.3%
usb 3.84% 3.0%-3.3%
Teuerung

2023P 2024P
Schweiz 2.1% 1.6%
Euroland 5.5% 3.0%
USA 3.6% 2.2%
Wirtschaft (BIP real)

2023P 2024P
Schweiz 1.0% 1.5%
Euroland 1.1% 1.5%
USA 1.5% 2.0%
Global 2.8% 3.0%




Zugerberg Finanz Revo

Zugerberg Finanz Revo1 bis Revo5, RevoDividenden, DecarbRevo3 bis DecarbRevo5

Geeignet flr Anleger mit einem Anlagevermégen ab 5000 CHF (Einmalanlage)

resp. ab 100 CHF monatlich (Aufbauplan).

. Decarb Decarb Decarb
Portfolio per30.06.2023 Revol Revo2 Revo3 Revo4  Revo5 RevoDIV  Revo3 Revo4  Revo5
Liquiditat 4% 4% 3% 3% 2% 2% 11% 5% 1%
Verzinsl. Wertpapiere (.B. Obligationen) 55% 33% 20% 8% 0% 0% 0% 0% 0%
Verzinsl. Wertpapiere (erhohtes Risiko) 20% 18% 17% 16% 11% — 40% 30% 20%
Immobilienaktien/fonds cinkl. Infrastr) 4% 5% 6% 7% 7% 12% 5% 6% 8%
Aktien/fonds 17% 35% 48% 59% 72% 75% L4 59% 71%
ILS - 0% 0% 0% 0% - — — —
Private Equity — 5% 6% 7% 8% 11% — — —

Decarb Decarb Decarb
Performance netto Revo1l Revo2 Revo3 Revo4 Revo5  RevoDIV Revo3 Revo4 Revo5
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Decarb Decarb Decarb
Jahr? Revol Revo2 Revo3 Revo4 Revo5 RevoDIV  Revo3 Revo4  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 YTD +2.8%  +6.0% +7.7% +9.0% +10.3% +12.0% +1.1% +1.1% +1.5%
Decarb Decarb Decarb
seit Lancierung” per 30.06.2023 Revol Revo2 Revo3 Revo4 Revo5 RevoDIV Revo3  Revo4 Revo5
p.a. (durchschnittlich) +1.6%  +3.6%  +45%  +41%  +7.6% - - - -
kumuliert +25.5% +68.0% +89.7% +72.8% +117.0% - - — —
Zugerberg Finanz Freiziigigkeit
Zugerberg Finanz Freiziigigkeit RO.5, Freiziigigkeit R1 bis Freiziigigkeit R4
Geeignet fr Anleger mit einem Freizlgigkeitsvermégen ab 5000 CHF.
Portfolio per 30.06.2023 FZRO5 FZR1 FZR2 FZR3 FZR4
Liquiditat 5% 5% 2% 4% 5%
Verzinsl. Wertpapiere (z.B. Obligationen) 76% 49% 37% 20% 5%
Verzinsl. Wertpapiere (erhshtes Risiko) 10% 11% 14% 19% 18%
Immobilienaktien/-fonds nk. Infrastr) — 7% 7% 7% 6%
Aktien/-fonds 9% 18% 27% 36% 48%
ILS — 10% 3% 3% 6%
Private Equity — — 10% 11% 12%
FZRO.5 FZR1 FZR2 FZR3 FZR4

Performance netto

250

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Jahr® FZRO.5 FZR1 FZR2 FZR3 FZR4
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 YTD +0.9% +2.2% +3.8% +4.9% +6.2%
seit Lancierung?® per 30.06.2023 FZRO.5 FZR1 FZR2 FZR3 FZR4
p.a. (durchschnittlich) 0.0% +2.0% +3.4% +4.1% +4.0%
kumuliert +0.3% +34.1% +62.0% +79.3% +69.8%

Zugerberg Finanz R

Zugerberg Finanz R1 bis R5, RDividenden
Geeignet fur Anleger mit einem Anlagevermégen ab 500°000 CHF.

Portfolio per30.06.2023 R1 R2 R3 R4 R5 RDIV
Liquiditat 6% 5% 3% 3% 6% 1%
Verzinsl. Wertpapiere (.B. Obligationen) 55% 34% 20% 8% 0% -
Verzinsl. Wertpapiere cerhhtes Risiko) 18% 17% 21% 17% 17% —
Immobilienaktien/-fonds cinkl. infrastr) 3% 4% 5% 8% 8% 16%
Aktien/-fonds 18% 35% 45% 56% 56% 74%
ILS — 0% 0% 0% 0% —
Private Equity — 5% 6% 8% 13% 9%
Performance netto Rl R2 RS RA RS ROV
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Jahr? 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 YTD +2.8% +5.4% +7.0% +8.5% +6.9% +10.9%
seit Lancierung? per 30.06.2023 R1 R2 R3 R4 R5 RDIV
p.a. (durchschnittlich) +1.8% +3.7% +4.4% +3.8% +6.8% —
kumuliert +28.7% +70.0% +87.7% +66.3% +99.3% —

Zugerberg Finanz 3a Revo

Zugerberg Finanz 3a Revo1 bis 3a Revo5, 3a RevoDividenden, 3a DecarbRevo3 bis 3a DecarbRevo5

Geeignet flr Saule 3a Vorsorgegelder mit monatlichen Einzahlungen ab 100 CHF

oder Einmalanlagen ab 5’000 CHF.

3aDecarb 3aDecarb 3aDecarb

Portfolio per30.06.2023 3aRevol 3aRevo2 3aRevo3 3aRevo4 3aRevo5 RevoDIV  Revo3 Revo4  Revo5
Liquiditat 4% 4% 3% 3% 2% 2% 11% 5% 1%
Verzinsl. Wertpapiere (z.B. Obligationen) 55% 33% 20% 8% 0% 0% 0% 0% 0%
Verzinsl. Wertpapiere (erhéhtes Risiko) 20% 18% 17% 16% 11% — 40% 30% 20%
Immobilienaktien/-fonds Gnkl. Infrastr) 4% 5% 6% 7% 7% 12% 5% 6% 8%
Aktien/-fonds 17% 35% 48% 59% 72% 75% L4% 59% 71%
ILS — 0% 0% 0% 0% — — —
Private Equity — 5% 6% 7% 8% 11% — — —
3aDecarb 3aDecarb 3aDecarb
Performance netto 3aRevol 3aRevo2 3aRevo3 3aRevo4 3aRevo5 3aRevoDIV Revo3 Revo4 Revo5
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3a 3aDecarb 3aDecarb 3aDecarb
Jahr 3aRevol 3aRevo2 3aRevo3 3aRevo4 3aRevo5 RevoDIV  Revo3  Revo4  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 YTD +2.8% +6.0% +7.7% +9.0% +10.3% +12.0% +1.1% +1.1% +1.5%




Die Zugerberg Finanz App zeigt nun alle Mandate auf einen Blick

Die Zugerberg Finanz App erfreut sich grosser Be-
liebtheit unter unserer geschdtzten Kundschaft.

Schon mehr als ein Drittel unserer Kunden nutzt die Ziociberg Einanzoall

CHF 28'487.62

App regelmassig akfiv.

In regelméassigen Abstdnden finden Updates und
Weiterentwicklungen unserer App statt. Der bislang
grosste Meilenstein erfolgte kirzlich. Mit der Einbin-
dung der Zugerberg Finanz R Strategien im Juni sind
nun unsere samtlichen Mandate auf der App ersicht-
lich: Zugerberg Finanz Revo und DecarbRevo, Zuger-

berg Finanz 3a Revo und 3a DecarbRevo, Zugerberg Fi-

| Zeitraum: Year-to-date v

Portfolios, die Gewichtung der einzelnen Anlageklas-
sen sowie jede einzelne Position, und wie sich diese seit
v Monats- und seit Jahresbeginn entwickelt hat. Ausser-
inte dem haben Sie einen Uberblick iiber sémtliche Trans-
aktionen, welche in lhrem Wertschriftendepot getatigt
wurden. Beim 3a Revo sehen Sie zudem, wieviel Sie im
B laufenden Jahr schon eingezahlt haben, und ob Sie
. noch die Méglichkeit haben, weitere Steuern zu sparen.
Uber den News-Button gelangen Sie schnell und
einfach zu unseren Wochen- und Monatsberichten, zu

Blog-Beitragen iber unsere Gesellschaft und viele wei-

fertentwicklung im Detail =
nanz Freizlgigkeit sowie Zugerberg Finanz R. Wenn Sie s tere Themen sowie zu Medienberichten tber uns und
also mehrere Mandate bei uns haben, im gebundenen unsere CSR-Aktivitdten (bspw. die Zugerberg Finanz
und ungebundenen Bereich, oder mehrere Strategien mutares Flughaten zueric.. kol Trophy).
| 3314%

eines Mandates, so haben Sie diese Uber unsere App

nun jederzeit im Uberblick.

&
Portfolio

Die App zeigt lhnen die Wertentwicklung, seit

Jahresbeginn oder seit Start, sie zeigt die Struktur des

25.81% . 21

Bei der Zugerberg Finanz App handelt es sich nicht

um eine Trading-Plattform. Die Zugerberg Finanz App

ist eine reine Kunden-App und daher ausschliesslich

unseren aktiven Kundinnen und Kunden zugénglich.

Nachhaltig Investieren - aber wirklich

Im Bereich der sogenannt «nachhaltigen Anlagen» wird in der Finanzin-
dustrie unglaublich viel Etikettenschwindel betrieben. In den vergangenen
Jahren ist eine wahrhaftige Sub-Industrie entstanden, die mit dem Verkauf
von Labels, Etiketten und sonstigen Bestatigungen sehr viel Geld verdient.
Heute wird in mehr oder weniger jedem Gesprach mit institutionellen
Anlegern die Frage nach der Nachhaltigkeit gestellt. Das Vorweisen eines
solchen Labels oder die Mitgliedschaft bei einer entsprechenden Orga-
nisation reicht dann aber typischerweise rasch aus. Um den effektiven
Inhalt geht es selten, genauso wenig bei den Anbietern von nachhaltigen
Anlagen, wie viele unserer Analysen zeigen. So ist ein SMI-Produkt bei-
spielsweise dann nachhaltig, wenn es keine Aktien von Holcim und Sika
enthalt. Oder ein Schweizer Aktienfonds ist nachhaltig, weil er Nestlé aus-
schliesst. Vielerorts — aber nicht tGiberall - machen es sich die Anbieter sehr

einfach. Die Anbieter der Labels lassen dies zu. Und die Kunden wahnen

sich falschlicherweise in Sicherheit.

Liquiditat, Sicherheit, Rendite — es ist ein enormes Spannungsfeld,
in dem wir uns als Anleger und Vermégensverwalter bewegen. Ergdnzt
noch um Nachhaltigkeit erfordert es gewissenermassen die Quadratur
des Kreises. Es ist schlicht und einfach nicht moglich, alles unter einen
Hut zu bringen. Ich kann nicht Geld anlegen und gleichzeitig Gutes tun.
Vermutlich gibt es bei jedem Unternehmen auf diesem Planeten ein oder
mehrere Dinge, die nicht nachhaltig sind. Dass man dann den relativen
Ansatz verfolgt, wie es die Nachhaltigkeitsindustrie typischerweise ftut -
sprich, wir nehmen die am wenigsten Giblen Unternehmen - ist fir uns kein
gangbarer Weg. Wir haben uns daher fir eine andere Lésung entschieden:
Zugerberg Finanz DecarbRevo.

Mit Zugerberg Finanz DecarbRevo investieren Sie wirklich nachhaltig.

Unsere Revo Dekarbonisierungs-Strategien sowie die fir institutionelle

Agenda

Informationsveranstaltung fiir Privatpersonen
Dienstag, 29. August 2023 - Lussihof Zug

Zugerberg Finanz Wandertag
Freitag, 1. September 2023

Zuger Messe 2023
Samstag, 28. Oktober — Sonntag, 5. November 2023

Zugerberg Finanz Wirtschafts- und Borsenausblick
Dienstag, 16. Januar 2024 — Theater Casino Zug
Donnerstag, 18. Januar 2024 - KKL Luzern

Mehr Informationen und Anmeldeméglichkeit auf:
www.zugerberg-finanz.ch/agenda

Anlegern zugangliche AWI Decarbonization Infrastructure Debt Anlage-
gruppe wurden enfwickelt, um passive (vermeintlich nachhaltige) An-
lagelésungen zu ersetzen und einen positiven Effekt auf das Weltklima
mit einer attraktiven Rendite zu kombinieren. Investitionen erfolgen aus-
schliesslich in Unternehmen, welche eine aktive Rolle, d. h. die Technologie-
fiihrerschaft, im Ubergang hin zu einer nachhaltigen, emissionsneutralen
Weltwirtschaft einnehmen.

Die Dekarbonisierungs-Strategien stehen lhnen sowohl im freien
Vermégen («DecarbRevo») als auch in der 3. Sdule («3a DecarbRevo»)
zur Verfligung. DecarbRevo gibt es ab Risikoklasse 3: DecarbRevo3 (bis
60% Aktien), Decarb Revo4 (bis 80% Aktien) und DecarbRevo5 (bis 100%
Aktien).

Interessiert? Gerne steht Ihnen |hr personlicher Berater jederzeit zur

Verfligung.

Zugerberg Finanz Kunden Monika Faoro-Roth und Pascal Faoro im Interview

PascaIdFaoro und’Monika Faoro-Roth von der Roth Optik GmbH, Z(]r;
ZF — Liebe Monika, lieber Pascal, Ihr seid nun seit 35 Jahren mit Eurem
Unternehmen Roth Optik im Optikergeschéft in Ziirich tatig. Was hat
Euch damals bewogen, in dieses Business einzusteigen?

Monika — Roth Optik wurde 1949 von meinem Vater Richard Roth
gegriindet. Mit seinen glinstigen Brillen rekrutierte er vornehmlich Kun-
den aus den Industrie- und Staatsbetrieben. Das Geschéft florierte und
schon bald bezog er neue Raumlichkeiten am Helvetiaplatz in Zirich. Der
Wunsch nach Unabhéngigkeit, Unternehmertum und Geschaftssinn wur-
den mir offenbar ein wenig in die Wiege gelegt, sodass ich 1982 nach Ab-
schluss meiner Banklehre in das Geschéaft meines Vaters eingestiegen bin.
Pascal — Monika und ich haben uns 1980 in der Handelsschule ken-
nengelernt. Wahrend sie nach Abschluss ihrer Banklehre ihre berufliche
Laufbahn im elterlichen Optikgeschéft fortsetzte, absolvierte ich ein Prak-
tikum bei der Schweiz Allgemeine Versicherungs-Gesellschaft. Als 1993
unsere erste Tochter Chantal geboren wurde, musste Monika im elterlichen
Geschéft etwas kurzertreten. Es entstand rasch die Idee, diese Aufgabe
mittelfristig an mich zu Gbertragen. Dafiir absolvierte ich ab 1994 eine vier-
jahrige Lehre als Augenoptiker und bildete mich ab 2005 berufsbegleitend

noch zum Dipl. Augenoptiker weiter.

ZF — Wenn lhr auf die 35 Jahre zuriickblickt, was sind die gréssten
Unterschiede gegeniiber dannzumal?

Die Achtziger- und Neunzigerjahre und nattrlich die Zeit davor waren
fir uns Augenoptiker goldene Zeiten. Die Preise wurden vom Verband
«orgegeben» und es gab keinerlei Billigkonkurrenz. Die Optiker fiihlten
sich wie Maden im Speck. Mit der Er6ffnung der ersten Fielmann-Filiale

an der Bahnhofstrasse in Zirich wurde 1998 in der optischen Branche eine

Alle hier veréffentlichten Angaben dienen ausschliesslich der Information und stellen keine Anlageberatung oder
sonstige Empfehlung dar. Die vorliegende Publikation beruht unserer Auffassung nach auf als zuverlassig und
genau geltenden, allgemein zugénglichen Quellen. Fiir die Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit der Informationen
konnen wir keine Gewahr ibernehmen. Diese Publikation richtet sich ausschliesslich an Kunden/Interessenten aus der
Schweiz und die rechtlichen Hinweise im Impressum auf www.zugerberg-finanz.ch finden entsprechend Anwendung.
Die Wertentwicklung ist geméass Musterportfolio. Die effektive Struktur des einzelnen Depots und die daraus
resultierende Wertentwicklung kénnen aufgrund des aktiven Managements davon abweichen und sind vom
Zeitpunkt und der Hohe der Investition abhangig. Dies insbesondere im ersten Jahr der Investition wegen des

neue Ara eingeleitet. Dennoch ist die Anpassung einer Brille oder Kontakt-
linse nach wie vor eine sehr persénliche und beratungsintensive Aufgabe.
Diesem Umstand ist es zu verdanken, dass auch nach Aufkommen der
Grossfilialisten die traditionellen Optiker ihre Daseinsberechtigung behal-
ten konnten. Unsere grosse Chance liegt in der Beratung und dem Dienst

am Kunden. Dieser Aufgabe versuchen wir jeden Tag gerecht zu werden.

ZF — Was waren damals die grossten Herausforderungen und welche
sind es heute?

Die Einfiihrung der ersten Gleitsichtglas-Generation (bekannt unter dem
Namen Varilux) war sowohl fiir die Augenoptiker als auch fir die Kun-
den eine grosse Herausforderung. Unvertraglichkeiten waren damals
fast an der Tagesordnung. Das grosse Geschéaft mit den aufkommenden
Austausch-Kontaktlinsen fand am Anfang nur zégerlich statt. Die zuneh-
mende Digitalisierung der Arbeitswelt bedurfte neuer Brillenglas- und
Kontaktlinsentechnologien. Das Berufsbild des Augenoptikers hat sich
in den letzten Jahren stark gewandelt. Waren damals noch Handwerk
und Kenntnisse der physikalischen Optik massgebend, sind heute gute
Produkt- und Marketingkenntnisse, hohe Dienstleistungsbereitschaft und
gutes Einfihlungsvermégen bei den Kunden gefragt. Das Handwerk wird

(leider) immer mehr an Drittbetriebe ausgelagert.

ZF — Gab es jemals einen Punkt, an dem lhr daran gedacht habt, auf-
zuhoéren?
Nein, nie. Und sofern es die Umstande erlauben, wollen wir auch iber unser

Pensionsalter hinaus aktiv bleiben.

ZF — Wie geht Ihr mit der enormen Konkurrenz, online und offline, um?
Das Schoéne ist, letztendlich kochen alle nur mit Wasser. Jedes Geschéft
verdient seine Kunden. Wir arbeiten taglich daran, unsere Kundschaft mit
guten Produkten, einer seriésen Beratung, fairen Preisen und hohen Ser-
viceleistungen zufriedenzustellen. Damit haben wir uns bis heute recht

gut am Markt behaupten kénnen.

ZF — lhrarbeitet ja nicht nur zusammen, sondern |hr seid auch ein Paar,
und dies seit vielen Jahren. Wie schafft Ihr das? Was ist Euer Erfolgsre-
zept, wie bringt lhr das unter einen Hut?

Ein eigentliches Erfolgsrezept kennen wir nicht. Es hat sich einfach so

gestaffelten Einstiegs in den Markt. Massgeblich ist einzig die effektive Wertentwicklung geméass Konto-/Depotauszug
der Depotbank resp. der Stiftung. 'Die ausgewiesene Wertentwicklung von Zugerberg Finanz Revo wurde bis am
30.06.2020 (Lancierung Zugerberg Finanz Revo1-5), respektive 30.06.2022 (Lancierung Zugerberg RevoDividenden)
von Zugerberg Finanz R Gbernommen. Bei der ausgewiesenen Wertentwicklung von Zugerberg Finanz DecarbRevo
handelt es sich um die effektive Wertentwicklung der Portfolios. 2Die historische Wertentwicklung von Zugerberg
Finanz R basiert teilweise auf dem Aufbau der Portfolios nach aktuellen Investementkriterien mit Daten aus der
Vergangenheit. Die Entwicklung gibt dabei einen indikativen Einblick Gber den méglichen Erfolg des Portfolios wieder,
ware dieses in der Vergangenheit in der aktuellen Form seit 2009 angelegt worden. Seit dem 01.01.2012 handelt es

ergeben. Vielleicht liegt es daran, dass wir uns gegenseitig realistisch ein-
schatzen, uns gentgend Freiraum gewahren und unsere Beziehung nicht
mit Uberzogenen Erwartungen belasten. Und manchmal ist es sehr hilf-
reich, einfach den Mund zu halten. Im Geschéft klappt die Aufgabenteilung
sehr gut. Wahrend Monika mit ihrer aufgeschlossen Art ausgezeichneten
Kontakt zu unseren Kunden pflegt, kimmert sich Pascal mehrheitlich um

die optischen, handwerklichen und kaufmannischen Belange.

ZF — Wie schétzt lhr die zukiinftige Entwicklung fiir Euer Business ein?
Eigentlich sehr gut. Die steigenden (Seh-)Anforderungen am Arbeitsplatz
und das umfangreiche Freizeitangebot erfordern eine immer bessere Seh-
qualitat. Das Potential an «Sehhilfen» ist somit auch in Zukunft vorhanden.
Es sei denn, dass die vielgepriesene Kl in Zukunft das Tragen einer Brille

oder Kontaktlinse obsolet machen wird...

ZF — lhr seid seit vielen Jahren (2013) Kunden der Zugerberg Finanz.
Wie zufrieden seid lhr mit unserer Dienstleistung und weshalb? Warum
habt Ihr Euch fiir die Zugerberg Finanz entschieden?

Die Zugerberg Finanz ist in den letzten Jahren enorm gewachsen. Den-
noch hat sie den Charakter einer «grossen Familie» bewahren kénnen. Wir
fuhlen uns stets ernst genommen und sind mit der Betreuung und Bera-
tung sehr zufrieden. Unsere Kontaktpersonen arbeiten hdchst professio-
nell und sind sehr vertrauenswdrdig.

ZF — Wie geht Ihr mit immer wiederkehrenden Verwerfungen an den
Kapitalmarkten um?

Monika kann besser damit umgehen. Das Auf und Ab an den Borsen be-
fligelt in gewisser Weise ihren Spielerinstinkt. Pascal hat diesbeztiglich

eine eher konservative Einstellung.

ZF — Monika, es gibt Gerlichte, dass Du beim letzten Wandertag zu-
mindest voriibergehend verloren gingst. Mochtest Du dazu etwas sagen?
Monika — Esist davon auszugehen, dass der dusserst wortreiche Gedan-
kenaustausch zwischen mir und Margrit zu einer dysfunktionalen Stérung
unseres infernen «Navigationssystems» geflihrt hat. Zudem hielten wir

es fur standesgemasser, mit dem Privat-PW zuriickbeférdert zu werden...

ZF — Herzlichen Dank fiir das Interview und Eure langjéhrige Treue.

sich um die effektive Wertentwicklung der Portfolios. *Die ausgewiesene Wertentwicklung von Zugerberg Finanz FZR
wurde bis am 3112.2013 (Lancierung Zugerberg Finanz FZR1-3), respektive 31.01.2022 (Lancierung Zugerberg FZR4)
von Zugerberg Finanz R ibernommen. Die angegebene Wertentwicklung ist netto, nach Abzug aller laufenden Kosten,
ohne Beriicksichtigung von Abschlusskosten. Alle Angaben hinsichtlich der Wertentwicklung sind indikativer Natur,
beziehen sich auf die Vergangenheit und erlauben keine garantierten Prognosen fir die Zukunft.

Impressum: Zugerberg Finanz AG, Lussiweg 47, CH-6302 Zug, +41 41769 50 10, info@zugerberg-finanz.ch,
www.zugerberg-finanz.ch; Schlusskurse per 30.06.2023; Wirtschaftsdaten per 30.06.2023, Wirtschaftsprognosen vom
30.06.2023. Wiedergabe (auch auszugsweise) nur unter Quellenangabe gestattet.



