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Uberblick

Die globale Konjunktur zeigt sich zum Beginn des Jahres
weiterhin robust. Die USA beispielsweiseistim vierten
Quartal desletzten Jahresum annualisiert 2.3 % angewach-
sen. Einmal mehrwar der Haupttreiber dieser erfreulichen
Entwicklung der Konsum, der iiber 4 % zulegen konnte.

Die Wirtschaftim Euroraum konnte im Schlussquartal
hingegen kein Wachstum verzeichnen. Beigetragen zu der
schwachen Entwicklung habeninsbesondere die schleppen-
den Exporte und die schwache Entwicklung der beiden
Schwergewichte Deutschland und Frankreich. Positiver
verlief die Entwicklungin der Schweiz. Das Bruttoinland-
produktkonnte im Schlussquartal die Erwartungen mit
einem Wachstumvon 0.5 % Ubertreffen, angefihrt durch
den privaten Konsum sowie die Exporte. Insgesamt bestd-
tigen die Fundamentaldaten der vergangenen Wochen
unser Basisszenario einer leicht unterdurchschnittlich
wachsenden, aber stabilen Weltwirtschaftsentwicklung.

Wenn wir den Blick auf die Inflation werfen, hat der
Abwadrtstrend sowohlin den USA als auchim Euroraum
zuletzt stagniert. Die Reaktion der Notenbanken auf
diese Entwicklungistjedoch dusserst unterschiedlich.
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Die US-Notenbank Fed hatsich entschlossenihren Zins-
senkungszyklus angesichts der mangelnden Fortschritte
beim Inflationsriickgang, der Unsicherheit mit den Handels-
z6llen und dem gleichzeitig soliden Wirtschaftswachstum zu
pausieren. Die Europdische Zentralbank hingegen schétzt
die Konjunkturrisiken mittlerweile héher ein als die Inflations-
risiken und dirfte damitihren Zinssenkungen trotz der hart-
néckigen Teuerung fortsetzen, um damitdie europdische
Wirtschaft zu stitzen.

Mit Blick auf die Finanzmdérkte ist die Ergebnissaison der
Unternehmeninvollem Gang.Inden USA haben bereits Giber
90 % der Unternehmen ihren Zahlenkranz préasentiertund
dabeidie Investorinnen und Investoren beeindruckt. Mehrals
drei Viertel aller Unternehmen haben mitihren Gewinnen die
Analystenerwartungen Gbertroffen, was die solide globale
Wirtschaftsentwicklung bestétigt. In Europa haben rund
die Halfte der Unternehmen die Ergebnisse veréffentlicht.
Mit 55 % haben zwar weniger Unternehmen die Analysten-
erwartungen Ubertroffen alsinden USA, trotzdem stellt
dies einen dusserstsoliden Wert dar, der die Aktienmarkte
entsprechendstitzte.
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Anlagepolitisch setzen wir den Fokusin Anbetracht des
Tiefzinsumfeldsin der Schweiz auf Qualitat, Diversifikation
und Realwerte. Beiden Aktien bleiben wir entsprechend
lbergewichtetin denbeiden qualitativhochstehenden
Regionen Schweiz und Nordamerika. Insbesondere der
Schweizer Markt iberzeugt mit seiner defensiven Aus-
richtungund den Gusserst moderaten Bewertungen.
Beiden Obligationen setzen wir den Fokus auf Unterneh-
mensanleihen miteiner soliden Bonitat, umvon deren

Kreditprdmien bei gleichzeitig nur moderaten Zinsrisiken
zu profitieren. Beiden Realwerten erachten wir das Gold
und Immobilienfonds aus der Schweiz als die attraktivsten
Optionen zur Beimischunginunseren breit diversifizierten
Portfolios. Gold profitiert von den zahlreichen Unsicher-
heiten und den stetigen Zukaufen der Zentralbanken,
wdhrend das knappe Angebot, die sinkenden Zinsen und
die anhaltende Zuwanderung die Immobilienpreise
stutzen dirfte.

Wirtschaft

Die US-Makrodaten sind im Januar gemischt ausgefallen.
Aufdereinen Seite sind die Inflations- sowie Kerninflations-
rate unerwartet angestiegen. Wéahrend viele Okonomen
und Okonominnen bei derjdhrlichen Inflation eine Stag-
nation erwarteten, nahm sie von 2.9 auf 3 % zu. Zudem stieg
die Kerninflationsrate - ohne die schwankungsanfdalligen
Energie- und Nahrungsmittelpreise - an und befindet

sich neu bei 3.3 %. Die Haupttreiber waren einerseits die
Energiepreise, welcheim Januar wieder zulegten, und zum
anderen die Kernglter, welche eine geringere Ricklauf-
quote alsim Dezember verzeichneten. Neben den enttéu-
schenden Inflationszahlen sind auch die US-Detailhandels-
umsdtze mit einem Riickgang von 0.9 % schwach ausgefal-
len. Der Rickgangist hauptsdchlich auf die Autoverk&ufe
zurtickzufiihren, welche 50 % des Riickgangs ausmachen.
Dervorgenannte Riickgang ist jedoch weniger erstaunlich,
daim Dezemberin der Regel viel konsumiert wird und

somit das Gefdlle grésser erscheint. Zudem haben wohl
dasschlechte Wetter und Waldbrdnde in Kalifornien sich
negativauf den Konsumim Januar ausgewirkt. Die abneh-
mende Dynamikist auch im ISM-Einkaufsmanagerindex
ersichtlich, welchervon 54 auf 52.8 abnahm und sich damit
immer noch klarim Wachstumsbereich aufhdlt. Die leichte
Reduktion ist hauptsachlich auf die Abschwdchung des
Auftragswachstums zuriickzufihren. Zudem bereitet den
Dienstleistern die potenziellen US-Zdlle in den kommenden
Monaten Sorgen. Auf der anderen Seite erholte sich der
ISM-Einkaufsmanagerindex des verarbeitenden Gewerbes.
DerIndex hat die Markterwartungen tbertroffen undistvon
49.2 auf 50.9 angestiegen. Er befindet sich damit erstmals
seit Oktober 2022 wiederim Wachstumsbereich. Aufgrund
der Inlandfokussierung der neuen US-Regierung war ein
Anstieg des Indexes vorprogrammiert, da vernachldssigte
Industriezweige wie Erddl- und Kohleprodukte, Chemikalien,

Divergenz zwischen Industrie und Dienstleistungssektor hdlt weiter an

Einkaufsmanager-Indizes verarbeitendes Gewerbe

Feb24  Mar24  Apr24  Mai24  Jun24  Jul24  Aug24  Sep24  Okt24  Nov24  Dez24  Jan25
Welt 50.3 50.6 503 509 497 495 488 494 500  49.6  50.1
USA ] 492 487 485 | 468 | 472 | 472 | 465 | 484 493 509
Schweiz D TN 62 EERREEN w90 299 499 485 484 | 415
Japan 496 504 500  49.2 498 497 492  49.0 496 488
China 491 508 50.4 495 495 494 491 498 501  50.3 501 | 49.1

Einkaufsmanager-Indizes Dienstleistungssektor

Feb 24 Mar 24 Apr 24 Mai 24 Jun24 Jul24 Aug 24 Sep 24 Okt 24 Nov 24 Dez 24 Jan 25
Welt 524 525 527 541 531 533 538 529 531 531 538 522
USA 526 514 494 538 488 514 515 549 [1860 | 521 541 5238
Eurozone 500 511 529 532 528 519 533 505 512 495 514 514
Schweiz 550 | 476 | 556 488 520 4478 s29 498 518 518 484 [ 572 |
Japan 525 541 546 538 494 539 540 539 493 505  49.6 527
China 525 527 525 540 | 51.2 521 516 503 520 515 501 510

Quelle: Bloomberg
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Maschinen sowie Transportausristung von der neuen
Wirtschaftsausrichtung profitieren. Nichtsdestotrotz
stellt sich die Frage, wie nachhaltig diese Zuversichtist,
da weiterhin Risiken wie hohe Zinsen, drohende Zélle,
stagnierende Konjunkturin Ubersee sowie US-Dollar
Risiken bestehen. Zu guter Letzt werfen wir ein Auge auf
den US-Arbeitsmarkt, welcher weiterhin als Felsin der
Brandung fungiert. Obwohl der Beschaftigungszuwachs
im Januar tiefer ausgefallenist alsim Vormonat, zeigt sich
der Arbeitsmarkt weiterhin widerstandsféhig. Beispiels-
weise wurde die Zahl der Beschaftigten ausserhalb der
Landwirtschaftin den beiden Vormonaten nach oben
revidiert und die Arbeitslosenrate sankim Januarvon
4.1 auf 4 %. Kombiniert mit der weiterhin soliden Wachs-
tumsdynamik diirfte die amerikanische Notenbank
keine Eile haben, die Zinsen zu senken und wird sich
primér anhand der Inflation orientieren.

Die europdischen Makrodaten wiesenin den vergangenen
Wochen einige Parallelen zu den amerikanischen auf.

Der Einkaufsmanagerindex des verarbeitenden Gewerbes
konnte von 47 auf 47.3 zulegen, wéhrend der Index des
Dienstleistungssektorsvon 51.5 auf 50.7 sank. Infolgedessen
verharrte der gemischte Einkaufsmanagerindex bei 50.2
und lasst kein starkes Wirtschaftswachstumim 1. Quartalin
der Eurozone vermuten. Auf Landerebene zeichnetsichin
Deutschland eine Erholung ab, diesist auch kongruent zum
Ifo-Geschaftsklima, welchesvon 84.7 auf 85.1 anstieg. Bei
denwichtigen Stimmungsindikatoren zeichnet sich damitin
der Summe eine Bodenbildung ab. Dasstiitzt die Prognose,
dasssich die deutsche Wirtschaft ab dem Frithjahr wieder
etwas nach oben bewegt. Ein nennenswerter Aufschwung
setzt aber einen Neustartin der Wirtschaftspolitik voraus,
wobeidie méglichenkinftigen Koalitionspartner leider

unterschiedliche wirtschaftspolitische Vorstellungen haben.

Wie auch in Amerika enttduschten die Inflationszahlenin
der Eurozone. Diejdhrliche Inflationsrate istim Januar auf
2.5 % gestiegen, wobeisieim letzten Monat noch eine Rate
von 2.4 % aufgewiesen hat. Der Anstieg ist mehrheitlich auf
den Energiesektor zurlickzufiihren, dort verbuchten Rohdl
sowie Erdgas den héchsten Zuwachs. Auf der anderen Seite
stagnierte die Kerninflation bei 2.7 %. Dementsprechend
dirfte die EZB wie gemdss unserem Basisszenario die Zinsen
im Marz aufgrund der Konjunkturschwéche um 25 Basis-
punkte senken.
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In der Schweiz sind die Daten vorwiegend positiv ausgefal-
len. Das Bruttoinlandprodukt konnte im Schlussquartal die
Erwartungen mit einem Wachstumvon 0.5 % Gbertreffen,
angefihrtdurch den privaten Konsum sowie die Exporte.
Erwdhnenswertist auch, dass das Wachstum jeweils zur
Halfte vom Industrie- und Dienstleistungssektor getragen
wurde. Diese positive Entwicklung der beiden Sektoren

war auch beim Einkaufsmanagerindex ersichtlich. Der
Einkaufsmanagerindex des verarbeitenden Gewerbes
konnteim Januarvon 47 auf 47.5 zulegen. Diesdank der
Beschaftigungskomponente sowie einer héheren Pro-
duktionsdynamik. Nichtsdestotrotz befindetsich das
verarbeitende Gewerbe seit zwei Jahrenim Kontraktions-
bereich. Auf der anderen Seite verzeichnete der Dienst-
leistungssektor einen markanten Anstiegvon 51.3 auf 57.2.
Dieser Anstiegist vor allem auf die Trendwende beider
Auftragsbestand- und der Beschaftigungskomponente
zurlickzufihren, welche nun deutlich Gber der 50-Punkte-
Marke datieren. Obwohl der neue Wert wohlnoch nach
unten korrigiert wird, stellt der positive Trend fir die mehr-
heitlich vom Dienstleistungssektor gepragten Schweizer
Wirtschaft ein erfreuliches Bild dar und ist somit deckungs-
gleich mitdem KOF-Barometer, welcher auch ein Wachstum
von 99.6 auf 101.6 verzeichnen konnte. Die Inflations- sowie
die Kerninflationsrate sind gegeniber dem Vormonatum
-0.1% gefallen. Der Riickgang ist hauptsachlich auf die
Preise fur Elektrizitdt sowie Parahotellerie zuriickzufihren.
Zudemsind auch die Preise fiir Bekleidung sowie den Luft-
verkehr gesunken. Demgegeniiber erhéhtensich die Preise
inder Hotellerie sowie Prémien fir Motorfahrzeugversiche-
rung. Zusammenfassend befindetsich die Inflationsrate
am unteren Band des Inflationsziels der Schweizerischen
Nationalbank und dementsprechend ist davon auszugehen,
dass die Nationalbankim Marz die Zinsen um 25 Basis-
punkte senken wird.
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Aktien

Die Schweizer und europdischen Aktienmarkte zeigen
seit Jahresbeginn weiterhin die beste Performance. Diese
Entwicklung l@sst sich durch moderatere Bewertungen

im globalen Kontext, positive Gewinnrevisionen und eine
im Vergleich zu den USA lockerere Geldpolitik begriinden.
Unterstiitzend haben sich auf der politischen Seite der
Woahlausgang in Deutschland sowie skizzierte Lésungs-
ansétze fur Friedensverhandlungen des Ukrainekrieges
ausgewirkt.

Die Berichtssaison fur das vierte Quartal 2024 ist zwar
noch nicht gdnzlich abgeschlossen, doch die grosse
Mehrheit der US-Unternehmen konnte die Umsatz- und
Gewinnerwartungen Ubertreffen. So sind die Gewinne in
der erwdhnten Periode um liber 7 % hdher ausgefallen
als die Analystenerwartungen, wéhrend die Umsdatze 1%
Uber den Konsensschdtzungen notierten. Gerade fir die
USA, die mit einem Uberdurchschnittlichen Kurs-Gewinn-
Verhdltnis auffallen, sind solide Leistungsausweise elemen-
tar. Der Fokus bleibt somit auf der weiteren Entwicklung
der Gewinnerwartungen fiir das laufende Jahr.

In Europa sind die Zahlen zu Umsatz und Gewinn bei der
Mehrheit der Unternehmen ebenfalls tiber dem Konsens
ausgefallen. Die Analystenerwartungen wurden dabeium
7 % Ubertroffen. Zudem sind seit Idngerer Zeit erstmals
wieder steigende Gewinnerwartungen fir die kommenden
Quartale zu erkennen, was die europdischen Aktien
zusatzlich beflugelte.

Der Schweizer Aktienmarkt notiert trotz der Gusserst star-
ken Wertentwicklung wdhrend den ersten beiden Monaten
des Jahres auf einem verninftigen Bewertungsniveau und
weist weiterhin eine attraktive Dividendenrendite von bei-
nahe 3% aus. Die bisher ausgewiesenen Gewinne zeigen sich
auf der positiven Seite und konnte so den Schweizer Aktien-
markt auch auf der fundamentalen Seite unterstitzen.

Politische, geopolitische und konjunkturelle Unsicherheiten
dirften die Aktienmadrkte in den kommenden Wochen
weiterhin stark beeinflussen und méglicherweise zu erhéh-
ter Volatilitat fihren. Angesichts dieser Unsicherheiten
behalten wir eine leichte Ubergewichtung der qualitativ
hochwertigen Aktienmdrkte der Schweiz und Nordamerikas
bei. In den Gbrigen Regionen bleiben wir vorerst neutral
positioniert.
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Kurs-Gewinn-Verhdltnis (geschédtzte Gewinne fiir
kommende 12 Monate)
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Obligationen

Die Schweizer Franken Zinsstrukturkurve ist auch im ver-
gangenen Monat leicht steiler geworden. Die Rendite fir
10-jéhrige Eidgenossen-Anleihen lag Ende Februar beirund

Renditeentwicklung von Staatsanleihen in %
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beiden Obligationenanlagen.

Der Fokus liegt dabei auf den Segmenten Investment von Crossover-Unternehmensanleihen verkauft. Die

Grade und Crossover. Zudem setzen wir Wandelanleihen Selektivitat beider Auswahl der Unternehmensanleihen

ein.Imvergangenen Monat wurden Anleihenin Renminbi bleibt entscheidend. Die Duration der Obligationen halten

aufgrund der stark gesunkenen Zinsen in China zugunsten wirinsgesamtim mittleren Bereich.

Rohstoffe

Der Goldpreis hat auch in diesem Jahr ein neues Allzeithoch Entwicklung von Gold und Ol

erreicht. Die Unsicherheit iber die politischen Massnahmen

von US-Prdsident Trump hat die Nachfrage nach Gold als 3100 130

sicheren Hafen weiter befeuert. Vor allem westliche Investo- 2900 Slpreis in USD/Barrel 120

ren und Notenbanken treiben aktuell die Nachfrage an. 2700 (rechte Skala)

Allerdings kénnte der nach wie vor starke US-Dollar den 1o

Hoéhenflug des Edelmetalls bremsen, sodass zwischenzeitli- 2500 Gold in USD/Unze 100

I .. . . . . (linke Skala)

che Preisriickgdnge nicht auszuschliessen sind. Wir halten 2300

weiterhin an unserer physisch hinterlegten Goldfonds 2100 7

Position fest. 1900 80

Am Olmarkt hingegen scheint die Unsicherheit durch 1700 70

Trumps Unberechenbarkeit kaum Spuren zu hinterlassen. 1500 1T T T 11 60

Die Preisausschldge sind sogar deutlich zuriickgegangen.
Die geringe Volatilitat beim Olpreis diirfte darauf zuriick-
zufiihren sein, dass es trotz aller Konflikte nicht zu nennens-
werten Angebotsausfdllen gekommenist, Sanktionen
umgangen werden konnten und gleichzeitig die Nachfrage
weniger steigt. Zudem hat die OPEC+ darauf verzichtet,
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Quelle: Bloomberg

zusétzliches Olin den Markt zu geben. Aufgrund der
weiterhin stark durch die Politik getriebenen Olpreise
meiden wir Anlagen in Rohél-Futures.
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Immobilien

Die Fundamentaldaten am Schweizer Wohnungsmarkt
bleiben auch im neuen Jahr positiv. Im vierten Quartal des
vergangenen Jahres zeugten alle géngigen Marktindikato-
renvon einer sich akzentuierenden Wohnungsknappheit.
Nach dem Rekordwertim Jahr 2023 dirfte die Nettozuwan-
derung auch im laufenden Jahr auf einem hohen Niveau
liegen, was die Nachfrage nach Mietwohnungen weiter
antreibt. Auf der Angebotsseite hat der Neubau von Miet-
wohnungen im Jahr 2024 zwar zugenommen. Allerdings
stammen die in diesem Jahr fertiggestellten und neu auf
den Markt gebrachten Wohnungen grésstenteils aus den
Jahren 2022 und 2023, die von niedrigen Bewilligungszahlen
gepragtwaren. Dadurch diirften die Angebotsmieten auch
2025 weiter steigen. Tempordre Entlastung fir bestehende
Mietverhdltnisse dirfte die Senkung des hypothekarischen
Referenzzinssatzes bringen, welche fir Mérz erwartet wird.

Der Biroflachenmarkt zeigt sich trotz Homeoffice und
Desk-Sharing erstaunlich stabil. In den vergangenen Jahren
kamen aufgrund der sehr geringen Neubautdatigkeit nur
wenige neue Fldchen auf den Markt. Dadurch ging das
Angebot zuriick. Beliebt bleiben weiterhin zentrale Lagen
in den Grosszentren. In Agglomerationsgemeinden undin

ldndlichen Gebieten bleibt die Situation jedoch angespannt.

Fir das laufende Jahr rechnen wir schweizweit mit einer
Seitwdrtsbewegung bei den Mieten.

Fur Verkaufsflachen zeigt sich weiterhin ein ambivalentes
Bild. Wahrend die Mieten an Toplagen stabil bleiben oder
leicht steigen, setzen jene an weniger attraktiven Lagen
ihren Abwartstrend fort. Digitalisierung und ein wachsen-
des Angebot iben weiterhin Druck aus, gleichzeitig bieten
technologische Entwicklungen und neue Strategien

Performance und Agios Schweizer Immobilienfonds

50

40
Agios Schweizer
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) N

Performance indexiert,
total return

Quelle: Bloomberg

Chancen fir den stationdren Handel. Wir rechnen auchim
neuen Jahr mit sinkenden Angebotsmieten.

Immobilienanlagen bleiben aufgrund des moderaten Zins-
niveaus attraktiv. Auch wenn die Ausschiittungsrenditen
von Renditeobjekten aufgrund der steigenden Marktpreise
weiter abnehmen, liegen diese nun wieder deutlich Gber
der Rendite von festverzinslichen Anlagen. Die steigende
Nachfrage nach Immobilienanlagen zeigt sich auch beiden
bérsengehandelten Immobilienfonds. Die Agios liegen
mittlerweile deutlich Gber dem langfristigen Durchschnitt.
Im Rahmen unserer Anlagestrategie bevorzugen wir
Immobilienfonds, die sowohl Wohn- als auch kommerzielle
Liegenschaften halten und eine hohe Lage- und Objekt-
qualitat aufweisen. Um zukiinftig stabile Cashflows zu
gewdhrleisten, legen wir einen besonderen Wert auf ein
aktives Asset Management des Liegenschaftsportfolios.

Wdhrungen

Im Mérz tagen die Notenbanken des Euroraums (EZB),

der USA (Fed) und der Schweiz (SNB). Sofern sie nicht mit
ausserordentlichen Schritten oder Ankiindigungen auf-
warten, sind keine grossen und nachhaltigen Kursreaktio-
nen zu erwarten. Denn mittlerweile sind die Erwartungen
sehr gefestigt. Wéhrend es fur die Fed angesichts des
anhaltenden Inflationsdrucks und der soliden Wirtschafts-
entwicklung keinen Grund fir eine Lockerung gibt, dirf-
ten EZB und SNBihre Leitzinsen um je ein Viertelprozent
senken.

Die Bundestagswahlin Deutschland hat den Eurokurs
nicht beeinflusst, da eine moégliche Koalition aus CDU/CSU
und SPD keine Zweidrittelmehrheit hdtte und so dieim
Grundgesetz verankerte Schuldenbremse nicht aufheben
kénnte. Damit bleiben Deutsche Bundesanleihen das
sicherste Anlageinstrumentim Euro. Sehr wahrscheinlich
ist aber, dass eine neue Regierung tber Sonderfondsriesige
Betrége in Ristung und Infrastrukturausbauinvestieren
wird. Davon sollte die angeschlagene Wirtschaft profi-
tieren, was schlussendlich auch dem Euro zugutekdme.
Vorerst wiegt aber schwerer, dass jederzeit mit Zoll-
drohungen seitens der USA zu rechnenist.
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Auch die Schweiz kann sich nicht ganz sicher sein, allfalligen
Zollandrohungen der USA entkommen zu kénnen. Bis anhin
wird diese Gefahr aber als gering angesehen und wirkt sich

nicht auf den Franken aus.
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Musterportfolios Helvétique

Gold 3,25%

Konservativ Immobilien 4,25 % Liquiditét 4,50 % Anlageklassen
Aktien Asien/Schwe||Ae\rI:|tc!ienr:i::p‘lcj;5(l’/ZS * u LiqUiditét 4,50 %
Aktien Nordamerika 4,75 % Obligationen 60,50 %
Aktien Europa 2,50 % B Wandelanleihen 2,00 %
B Aktien 25,50 %
Immobilien 4,25 %
) H Gold 3,25 %
Aktien Schweiz 16,25 % é&'glgg’noo%

Wadhrungen

CHF 100,00 %

Wandelanleihen 2,00 %

Anleihen Global 20,50 %

Gold 3,25%

Ausgewogen Immobilien 3,50 %

Liquiditat 4,50 %
et 0 Anlageklassen

Aktien Japan 1,25 % B Liquiditat 4,50 %
Aktien Asien/Schwellenlander 2,00 % . . !
Aktien Nordamerika 8,00 % Obllgatlone? 40,75 %
B Wandelanleihen 2,00 %
: 9 H Aktien 46,00 %
Aktien Europa 4,25 % Anleihen CHF 24,75 % \mmobilien 350 %
H Gold 3,25 %
Wdhrungen
CHF 100,00 %

Aktien Schweiz 30,50 % Anleihen Global 16,00 %

Wandelanleihen 2,00 %

Dynamisch 9
Y o Gold 3.25% o iditat 4,75 % Anlageklassen
Immobilien 2,25 % e e e o
Aktien Japan 1,75 % B Liquiditat 4,75 %
Aktien Asien/Schwellenlénder 3,00 % Anleihen CHF 12,00 % Obligationen 21,25 %
B Wandelanleihen 2,00 %
Aktien Nordamerika 11,75 % B Aktien 66,50 %

Immobilien 2,25 %
Anleihen Global 9,25 % B Gold 3,25 %
Aktien Europa 6,25 % > \ ..
Wandelanleihen 2,00 % wthungen
CHF 100,00 %

Aktien Schweiz 43,75 %

Kapitalgewinn
P 9 Aktien Japan 2,75 % Liquiditat 3,00 % Anlageklassen

Aktien Asien/Schwellenlénder 4,75 % LT
B Liquiditat 3,00 %
H Aktien 97,00 %
Aktien Nordamerika 16,75 % .
Wadhrungen
CHF 100,00 %
Aktien Europa 8,75 % Aktien Schweiz
64,00 %
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Musterportfolios Classique

Konservativ | bilien 4 2§<:/Id 525% Liquiditét 4,50 %
B Anagekissse
Aktien Asien/Schwellenlénder 2,25 % W Liquiditat 4,50 %
Obligationen 60,50 %
Aktien Nordamerika 8,25 % B Wandelanleihen 2,00 %
B Aktien 25,50 %
Aktien Europa 4,50 % Immobilien 4,25 %
; H Gold 3,25 %
Anleihen
Aktien Schweiz 9,25 % CHF 40,00% Wadhrungen
CHF 83.75 %
Wandelanleihen 2,00 % EUR 4,50 %
UsD 10,50 %
JPY 1,25 %
Anleihen Global 20,50 %
Ausgewogen _ Immobilien 3G.§|(;j°/3'25 * Hiaquiditat 4,50% Anlageklassen
Aktien Asien/SchweIC:T:nndJec:pfgoz‘:/fs - W Liquiditdt 4,50 %
' Obligationen 40,75 %
B Wandelanleihen 2,00 %
4 . . Anleihen CHF 24,75 % B Aktien 46,00 %
Aktien Nordamerika 15,00 % Immobilien 3,50 %
H Gold 3,25 %
Wadhrungen
Aktien Europa 8,25 % CHF 70'50 %
’ EUR 8,25 %
Anleihen Global 16,00 % usb 19,00 %
JPY 2,25 %
Aktien Schweiz 16,50 %
Wandelanleihen 2,00 %
DynqmlSCh Immobilien 2?12%'(‘;:3’25% Liquiditdt 4,75 % Anlugeklussen
Aktien Japan 3,25 % u LiqUiditét 4,75 %
Aktien Asien/Schwellenldnder 6,00 % Anleihen CHF 12,00 % Obligotionen 21,25 %
B Wandelanleihen 2,00 %
B Aktien 66,50 %
Immobilien 2,25 %
Anleihen Global 9,25 % B Gold 3,25 %
Aktien Nordamerika 21,75 %
\ Wandelanleihen 2,00 % Wahrungen
CHF 57,25 %
EUR 11,75 %
usD 27,75 %
JPY 3,25 %
Aktien Europa 11,75 % Aktien Schweiz 23,75 %
KapltalgeWInn Aktien Japan 5,00 % Liquiditat 3,00 % Anlugeklussen
Aktien Asien/Schwellenlénder 8,75 % | | Liquiditdt 3,00 %
M Aktien 97,00 %
Wdhrungen
AktienQSchweiz CHF 36[00 %
3300% EUR 17,25 %
UsD 41,75 %
Aktien Nordamerika 33,00 % JPY 5,00 %
8 Valiant Anlagestrategie Mdarz 2025

Aktien Europa 17,25 %



Musterportfolios Nachhaltig

H Immobilien 4,00% | s
’ Liquiditat 2,75 %
Konservativ Aktion Joman 1.00% q

Aktien Asien/Schwellenlénder 1,75 %

Anlageklassen

nAsien/schwellenionder B Liquiditat 2,75 %
Aktien Nordamerika 6,50 % Obligctionen 65,75 %
Aktien Europa 3,50 % B Wandelanleihen 2,00 %
B Aktien 25,50 %
Anlei Immobilien 4,00 %
. . nleihen
Aktien Schweiz 12,75 % CHF 34,25 % H Gold 0,00 %
/ Wahrungen
Wandelanleihen 2,00 % CHF 87,25 %
9
Anleihen Schwellenlédnder 4,00 % EUR 3,50 %
UsD 8,25 %
JPY 1,00 %
Anleihen Global 27,50 %
Immobilien 2,75 % Uit o
Ausgewogen Aktien Japan 1,75 % Hqulditat 3,50% Anlageklassen
Aktien Asien/Schwellenlénder 3,25 % . ] o
B Liquiditat 3,50 %
. . o
Aktien Nordamerika 11,75 % Obligationen 45,75 %
B Wandelanleihen 2,00 %
Anleihen CHF 25,00 % W Aktien 46,00 %
Aktien Europa 6,25 % Immobilien 2,75 %
H Gold 0,00 %
Wadhrungen
CHF 77,00 %
EUR 6,25 %
Aktien Schweiz 23,00 % Anleihen Global 17,75 % usb 15,00 %
JPY 1,75 %
Wandelanleihen 2,00%  Anleihen Schwellenlénder 3,00 %
Dynqmisch Immobilien 2,75 % L o
Aktien Japan 2,50 % Liquiditat 4,75 % Anlugeklussen
. ) f o T e o
Aktien Asien/Schwellenlénder 4,75 % Anleihen CHF 12,50 % | qul.fldlt(.]t 4,75 %
Obligationen 24,00 %
B Wandelanleihen 2,00 %
Aktion Nord e 17009 B Aktien 66,50 %
tien Nordamerika 17,00 % e
Anleihen Global 8,50 % Immobilien 2,75 %
H Gold 0,00 %
Anleihen .
Schwellenlénder 3,00%  Wahrungen
Wandelanleihen 2,00 % CHF 74,75 %
Aktien Europa 9,00 % EUR 6,00 %
UsD 16,75 %
JPY 2,50 %
Aktien Schweiz 33,25 %
quitqlgewinn Aktien Welt 10,25 % Liquiditat 3,00 %
Anlageklassen
Aktien Japan 3,25 % B Liquiditat 3,00 %
Aktien H Aktien 97,00 %
Asien/Schwellenlander 5,50 %
Wdhrungen
CHF 72,00 %
EUR 7,75 %
Aktien Nordamerika 18,50 % UsD 17,00 %
fen Norcamerika 15,587 Aktien Schweiz JPY 3,25 %
48,50 %
Aktien Europa 11,00 %
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Mit dem Newsletter «Anlagestrategie»
bleiben Sie auf dem Laufenden

Mit unserer Dokumentation «Anlagestrategie» informieren wir Sie monatlich online tber
unsere Einschdtzung der globalen Wirtschaftsentwicklung. Daraus abgeleitet legen wir
Ihnen unsere Positionierung in den verschiedenen Anlagekategorien dar.

Die Anlagestrategie wird durch die erfahrenen Spezialisten unseres Anlagekomitees
erarbeitet. Diese analysieren das globale wirtschaftliche Umfeld sowie die Situation
derinternationalen Finanzmdrkte und definieren fur die jeweils folgenden Monate eine
Anlagepolitik, die fir eine erfolgreiche Vermégensverwaltung notwendig ist.

Abonnieren Sie den Newsletter jetzt gratis und unverbindlich unter:
valiant.ch/anlagestrategie

LSEG Lipper
Fund Awards

2024 Winner
Switzerland

From LSEG Lipper Fund Award
©2024 LSEG. All rights reserved.
Used under license.

Haftungsausschlussklausel (Disclaimer)

Bei diesem Dokument handelt es sichum Werbung

Dieses Dokument wurde durch die Valiant Bank AG zu Werbezwecken erstellt. Es dient ausschliesslich zu lhrer Information. Das Dokument stellt kein Angebot, keine Auffor-
derungund/oder Empfehlung fir den Kauf oder Verkaufvonbestimmten Produkten, zur Tatigung von Transaktionen oder zum Abschlussirgendeines Rechtsgeschaftesdar.
Es handelt sich nicht um das Ergebnis einer Finanzanalyse. Bevor Sie basierend auf diesen Informationen eine Entscheidung treffen, empfehlen wir [hnen, mit Ihrer Beraterin
oder lhrem Berater Kontakt aufzunehmen, sowie die bestehenden Produktinformationen durchzulesen. Nur wer sich tiber die Risiken des abzuschliessenden Geschéaftes
zweifelsfreiim Klarenist und wirtschaftlichin der Lageist, allfallige Verluste zu tragen, sollte Anlagegeschéafte tatigen. Im Weiteren verweisen wir auf die Broschiire «Risiken
im Handel mit Finanzinstrumenten». Diese kénnen Sie bei uns bestellen. Historische Renditeangaben und Finanzmarktszenarien sind weder Garantie noch eine Zusicherung
fur laufende oder zukinftige Wert- und Ertragsschwankungen einer Anlage. Obwohl alle zumutbare Sorgfalt verwendet und fir alle Angaben zuverldssige Quellen benutzt
wurden, kann die Genauigkeit, Zuverldssigkeit, Richtigkeit, Aktualitat oder Vollsténdigkeit der présentierten Informationen nicht zugesichert oder gewdhrleistet werden.
Relevante Informationen zu Finanzinstrumenten und -dienstleistungen wie Prospekte oder Jahres- und Halbjahresberichte der Anlagefonds kénnen kostenlos bei der Vali-
ant Bank AG, Bundesplatz 4, Postfach, 3001 Bern bestellt werden. Soweit gesetzlich zuldssig, schliesst die Valiant Bank AG jegliche Haftung fir irgendwelche Verluste aus,
seiesgestltzt auf diese Informationenund / oder aufgrund von Risiken an den Finanzmdarkten. Weder das vorliegende Dokument noch Kopien/Fotografien oder Abschriften
davondirfenindie Vereinigten Staaten von Amerikaversandt, dorthin mitgenommen oder verteilt werden sowie an Personen mit US Staatsbirgerschaft, gemass Definition
US Securities Act of 1933 in der jeweils glltigen Fassung, abgegeben werden.

Valiant Bank AG
Bundesplatz 4
Postfach - 3001 Bern
Telefon 031 320 91 11

o
info@valiant.ch va I Ia n t
valiant.ch



