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Aktuelle Lagebeurteilung

Anlageklasse Aktuelle Positionierung Langfristige Beurteilung (5 Jahre) Kurzfristige Beurteilung (9 Monate)

Fazit - Rendite Risiko Rendite Risiko SAA Rendite Risiko TAA
Liquiditat
Anleihen
Staatsanleihen | Vosichig swe sow [Wosma [Wasichig| |1 i
Investment Grade Neutral I 4,5% 37% 15-25% Neutral I Neutral _ I
High Yield Neutral . 519 12,6% 55-6,5% Neutral . Neutral Neutral I
Emerging Markets Neutral I 7,4% 7,8% 55-6,5% Neutral I Neutral Neutral I
Aktien _ I 7,7% 17.2% 6-8% Neutral l Neutral I
Europa Neutral . 7,5% 181% 6-8% Neutral . Neutral .
USA Neutral . 10,6% 17,9% 6-8% Neutral . Neutral I
Emerging Markets Neutral . 8,8% 232% 6-8% Neutral . Neutral I
Technologie Neutral I 6-8% Neutral I I
Gesundheit Neutral I 6-8% Neutral I Neutral I
Rohstoffe/Edelmetalle
Gold Neutral I 4,5% 155% 4-5% Neutral . Neutral Neutral I
Rohstoffe | Vosichtig 199 1508 3-4% Neurral [ DN reva M
Alternative Anlagen I 4-6% Neutral l Neutral Neutral I
Private Debt Neutral I -4% Neutral . Neutral _ I
Private Equity Neutral I 8-10% Neutral . Neutral _ I
Diversifiziert (HF) Neutral I 4.4% 6% 4-5% Neutral . Neutral Neutral I

segende: |INRRRORN | Vorsichti et | NBRSRNN DD Lporce | Doungradel



Aktuelle Lagebeurteilung

Konjunktur

Zinsen

Langfristige Einschatzung (5 Jahre)

Die Konjunktur entwickelt sich weiter
gemaéss dem historischen, dreijahrigen
ZyKlus. Ein naturlicher Verlauf beinhaltet
eineinhalb Jahre Aufschwung gefolgt
von eineinhalb Jahren Abschwung

Die Unterstiitzung der Fiskalpolitik bleibt
erhalten (USA vor Europa) und wird
situativ bei einem drohenden
Konjunkturabschwung erhéht

Fiskalpolitische Massnahmen bringen
Inflationsdruck

Wenngleich die Extremwerte bei der
Inflation uberschritten sind, diirfte diese
langerfristig mit 2-3% leicht oberhalb
der Zielmarke der Zentralbanken liegen
Die kurzfristigen Zinsen steigen aufgrund
des anhaltenden Inflationsdrucks (tber
2%) kontinuierlich an

Auch bei langfristigen Zinsen bleibt der
Trend zu steigenden Zinsen bestehen

Kurzfristige Einschatzung (9 Monate)

Sehr starke Arbeitsmarkte (USA: letztes
Mal in den 70er Jahren ) stehen im
Wiederspruch zu den starken
Rezessionssignalen an den Zinsmarkten

Vorlaufende Konjunkturindikatoren
(PMIs) in Bodenbildungsphase; regional
unterschiedliche Entwicklungen

Nur moderate Konjunkturerholung
aufgrund des hohen, stagnierenden
Zinsumfeldes

Zentralbanken im Spannungsfeld
zwischen Inflationsbekampfung und
Wirtschaftswachstum

Effekt von Leitzinserh6hungen erst mit
Verzdgerung von gut 8 Monaten spurbar

Bessere Konjunktur und hartnéackige
Inflation sprechen fiir stagnierendes
Zinsniveau: 10J-EU Zins bei 1.75-2.5%;
10J-US Zins bei 3.5-4%; 10J-CH Zins bei
1-1.5%
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Begriindung (Seite)

= Arbeitsmarkt (9)

= Zinskurve Europa mit
Rezessionssignal (10)

= Einkaufmanagerindizes regional (11)
= QECD-Vorlaufindikator (12)
= |nflationserwartungen (13)

= Effekt von Zinserhohungen auf
Konjunktur mit Verzégerung (14)

= Erwartete Zinsschritte der
Europdischen Zentralbank,
abgeleitet aus der Terminmarkt-
Kurve (16)

= Erwartung Zinsniveau in Europa (17)



Aktuelle Lagebeurteilung

Anleihen

Langfristige Einschatzung (5 Jahre)

Nach dem Zinsanstieg sind die Renditen
wieder attraktiver geworden

Staatsanleihen und Investment-Grade-
Anleihen sind anféllig fur Zinsverande-
rungen, weshalb wir Laufzeiten von
maximal 3—4 Jahren bevorzugen

Beide Anlagen sind als defensiver
Baustein (geringe oder negative
Korrelationen mit Aktien) im Portfolio
unersetzbar

High-Yield- und Schwellenlander-
Anleihen weisen ein hoheres Risikoprofil
auf, versprechen aber héherer Renditen
als Kompensation

Kurzfristige Einschatzung (9 Monate)

Attraktive Renditen. Weitere Erholung
dank aktuell kurzer Restlaufzeiten und
breiter Diversifikation

Die immer noch hohen Risikopramien
bieten v.a. fur Investment Grade
Anleihen Opportunitat und erhéhen die
Attraktivitat

Staatsanleihen werden attraktiver,
bleiben aber gegenuiber Anleihen erst-
klassiger Schuldner aufgrund des gerin-
geren Renditepotenzials unattraktiver

Investment-Grade-Anleihen bringen
durch die tiefe Korrelation zu Aktien
Stabilitat ins Portfolio und sind tiber den
Renditepuffer (héher im Vergleich zu
Staatsanleihen) den Staatsanleihen
vorzuziehen

High-Yield- und Schwellenlander-
Anleihen weisen aktuell sehr attraktive
Verfallsrenditen, aber auch ein hoheres
Risiko aufgrund der héheren Korrelation
zu Aktien auf

In einem besseren konjunkturellen
Umfeld profitieren High-Yield- und
Schwellenlander-Anleihen von einem
sinkenden Ausfallrisiko
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Begriindung (Seite)

= Vergleich YTM (19)

Risikopramien (20)



Aktuelle Lagebeurteilung

Aktien

Langfristige Einschatzung (5 Jahre)

Die fiskalpolitischen Massnahmen bieten
ein solides Fundament fiir weitere
Zugewinne

Das neutrale Bewertungsniveau spricht
langfristig fur Renditen entsprechend
dem historischen Durchschnitt von
6-8%

Die USA profitieren von einer
offensiveren Fiskalpolitik

Europa ist noch immer mit strukturellen
Problemen konfrontiert. Die langjéhrige
unterdurchschnittliche Performance
setzt sich fort

Die Schwellenlander, mit verstarktem
Fokus auf einheimischen Konsum,
bringen nachhaltiges Wachstum und
entwickeln sich zum globalen
Konjunkturmotor

Innovative Sektoren (wie Technologie)
weisen langfristig ein Gberdurchschnitt-
liches Gewinnwachstumspotenzial auf

Defensive Regionen (Schweiz) oder
Sektoren (Gesundheit) zeigen ihre
Vorteile in Korrekturphasen tiber
geringere Schwankungsbreiten

Kurzfristige Einschatzung (9 Monate)

Spannungsfeld zwischen Wachstum und
Inflationsbeké@mpfung fihrt zu
staatlichen Interventionen und damit zu
hoher Volatilitdtim H2 2023

Langfristige Indikatoren wie Bewertung
und Trend mit Verbesserung, aber nicht
auf attraktivem Niveau

Kurzfristige Indikatoren signalisieren
weiteres Erholungspotential:

Eine Rezession ist weiterhin in den
Aktienpreisen reflektiert, wodurch sich
die im Q4 2022 begonnene Bodenbildung
im Q3 2023 fortsetzt

Die neutrale Investorenstimmung zeigt
noch keine euphorische Ubertreibung
und lasst damit weiteres Kurspotential zu

Mit der Bodenbildungsphase ab Oktober
2022 verbessert sich auch die
Markttechnik

Verstarkter Fokus auf attraktiv bewertete
Anlagen
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Begriindung (Seite)

= OECD-Vorlaufindikator (12)

= Rezession bei Aktien eingepreist (22)
= Negative Investorenstimmung (23)

= Bodenbildung setzt sich fort (24)

= Weiteres Potential im Trend (25)
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Aktuelle Lagebeurteilung

Langfristige Einschatzung (5 Jahre) Kurzfristige Einschatzung (9 Monate) Begriindung (Seite)

Edelmetalle = Der Trend zur Elektrifizierung und = Stagnierende Zinsen und = Markttechnik Gold (27)
T Elektromobilitat erfordert einen hohen Inflationserwartungen sind neutral = Markttechnik Rohstoffe (29)
Verbrauch an Rohstoffen und sorgt flr fir Gold
Rohstoffe einen zusatzlichen Nachfrageanstieg = Gold weist keine Ubertreibung im
* Rohstoffe trotz guter Performance noch langfristigen Trend (30J) auf
keine Ubertreibung, im langfristigen = Aufgrund der grosseren
Trendwachstum Renditepotentiale bei Anleihen und
= Gold ist als Beimischung in Mandaten mit Aktien halten wir an unserem
Aktien aufgrund der negativen Untergewicht bei Rohstoffen fest
Korrelation sinnvoll (langfristige = Das Technische Bild bei Rohstoffen
Zielrendite 3—5%) bleibt angeschlagen
Alternative = Attraktivere Rendite im Vergleich zu = Die Aufgabe der Stabilisierung im
Anlagen Fixed Income Portfolio funktioniert vor allem bei
= Geringe Korrelation zu traditionellen Private Debt
Anlagen, insbesondere Aktien = Private Equity unterliegt auch gewissen
= Portfoliostabilitat in schwierigen Risiken und kann sich nicht der Volatilitat
Marktphasen (z. B. Corona im Mérz 2020) der traditionellen Anlageklassen
entziehen

= Langfristige Zielrendite 4-6% L _ .
= Der Ausblick fur Private Debt ist positiv
= Der Ausblick fir Private Equity ist neutral,
wir gehen von einer Abnahme der
Volatilitat aus




Aktuelle Lagebeurteilung

Wahrungen

Aktuelles

Langfristige Einschatzung (5 Jahre)

= Langfristig sind keine starken Trends in
den Wahrungsmarkten erkennbar

= |m Portfoliokontext zusatzlicher
Risikofaktor (zusatzliche Volatilitat zur
Investition)

= Die Corona-Krise hat die
technologischen Anwendungen
beschleunigt und damit langfristig eine
breitere Akzeptanz geschaffen

Nach der von uns erwarteten
Trendumkehr im September/Oktober
2022 weitestgehend neutrale Indikatoren

Leichte US-Dollar-Stérke gegentiber
anderen Wahrungspaaren, da
Konjunkturaufschwung bereits
vollstandig eingepreist

Zinsdifferenz beim EUR/CHF spricht fur
schwacheren Franken, wird aber durch
CHF-K&ufe der Nationalbank (SNB)
ausgeglichen

Ukraine/Russland Basisszenario

Anhaltender Krieg in der Ukraine

Sanktionen gegentiber Russland bleiben
bestehen

Einfluss auf die globalen Finanzmérkte
grundsatzlich gering
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Kurzfristige Einschatzung (9 Monate) Begriindung (Seite)

= US-Dollar und Konjunktur (31)
= EUR/CHF Zinsdifferenz (32)

= Ukraine Konflikt (34)
= Gaspreise (35)
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Details zur kurzfristigen Lagebeurteilung
Konjunktur / Makro

Seite 8 | Colin&Cie - Unique Wealth Management | 05.07.2023
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Konjunktur / Makro

Per cent
16
— US Euro zone Positiv
14
Begriindung
= Rickgang der US-
12 Arbeitslosenquote positiv
= Auf einem historisch tiefen
Niveau
10
8
Erklarung
6 8:3 = Die Arbeitslosenquote
setzt die Zahl der
registrierten Arbeitslosen
zu den Erwerbspersonen in
4 Beziehung und misst so die
relative Unterauslastung
des Arbeitskrafteangebots
2

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022



Konjunktur / Makro

——— 10-year minus 3-month; in %

10-year minus 2-year; in %

Recession Germany
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Negativ

Begriindung
= Zinskurve wird flacher (3M)

= Zinskurve wird flacher (2Y)

Erkl&rung
= Langfristige Entwicklung

(10 Jahre) ist schwieriger
vorherzusehen als die
Kurzfristige (3 Monate)

Dieses hohere Risiko muss
honoriert werden

Deshalb gilt in einem
normalen Umfeld: Anleihen
mit einer langen Laufzeit
werfen in der Regel mehr
Rendite ab als die mit
kirzeren Laufzeiten

Inverse Zinskurve:
Starkes Rezessionssignal



Konjunktur / Makro
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Vorsichtig

Begriindung

Industrielander (Global)
auf der Wachstumsgrenze
von 50 (Europa schwach)

Schwellenlander tber der
Wachstumsgrenze

Erklarung
= Einkaufsmanagerindizes

(=PMI - Purchasing
Manager Index):
monatlicher Indikator zur
Wirtschaftsentwicklung
des verarbeitenden
Gewerbes

Werte Uber 50 bedeuten
Expansion

Werte unter 50 weisen auf
eine Kontraktion der
Wirtschaft hin
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Konjunktur / Makro
s | T G7 Einschatzung
v Neutral
v Sep.v2021
102
v Vvyy Begriindung
= Wie erwartet: Tief Ende
100 Ql/Anfang Q2 2023 erreicht
¢ = Danach schwache Erholung
A A L aufgrund der hohen
98 Inflation und dem sich
A ‘ daraus ergebenden
T Zinsdruck
96 u u Var. 2023 Erklarung
= Die OECD-Leading-
A Indikatoren liefern friih
94 A Signale fir Wendepunkte
im Konjunkturzyklus
(Vorlauf: 6—9 Monate zum
92 BIP).
A = Normaler Zyklus dauert
drei Jahre, ca. 1,5 Jahre
90 Aufschwung und 1,5 Jahre

1970 1980 1990 2000 2010 2020 Abschwung
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Konjunktur / Makro

Per cent

Einschatzung

6 — lyear ——— 2 years 5 years 10 years —— 30years  --——-- 2

Neutral
5
Begriindung
4 * Inflationszahlen pendeln
sich auf einem im Vergleich
zur Zeit vor Corona
3 hoéheren Niveau ein
2.6 = Das anvisierte Inflationsziel
der Zentralbanken (2%)
2 ___________________________________________________________________________________________________ - .
. wir rtroffen
Central Bank Target: 2% ellesitmns
1 Erklarung
= |nflationserwartung
0 abgeleitet aus dem
Anleihen-Swapmarkt fuir
die kommenden 1, 2, 5, 10
-1 und 30 Jahre
-2

2020 2021 2022 2023



Konjunktur / Makro

PMI level Number of Central Banks
60
——— PMI: Global manufacturing

Central Banks last move (32 CB diffusion index, adv. 8M)

30
> \\_ﬁ

20
50
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Vorsichtig

Begriindung

Straffere Geldpolitik der
Zentralbanken schwacht
globales Wachstum

Ubergang von expansiver
zu restriktiver Geldpolitik,
angefihrt von der FED

Erklarung

Die Liquiditatsversorgung
der Zentralbanken
beeinflusst die globale
Konjunktur mit einem
Vorlauf von 8 Monaten

32 Zentralbanken werden
untersucht nach der
letzten Handlung.

Zinsen gesenkt = +1 Punkt
Zinsen angehoben = -1
Punkt
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Details zur kurzfristigen Lagebeurteilung
Zinspolitik
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Zinspolitik

5 Einschatzung
Neutral

—— 3M Euribor, 3.58

4 ——— ECB refin. rate 4 _’ e ralE
begrundung
DEC 2023, 3.99 r--
JUN 2024, 3.82 i = Erwartung stagnierender

——— DEC 2024, 3.44 | Zinsen

= Der Markt antizipiert den
Zenit im Zinsanhebungs-
zyklus

Erklarung

= Die Terminmaérkte geben
einen Hinweis, wo die
Marktteilnehmer den
Zinssatz im Zeitablauf

“ \’/_’_,/\’-/ﬂ sener

2021 2022 2023




Zinspolitik
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Per cent
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Interest Rate
Target: 1.75-2.5% 2.0

-1.0
2024
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Begriindung

Das moderat bessere
konjunkturelle Umfeld
spricht fir stagnierende
Zinsen

Erklarung

Einkaufsmanagerindizes
(PMI - Purchasing Manager
Index): Indikator zur
Wirtschaftsentwicklung)

Die Anleihenmérkte
reagieren sensibel auf das
Wirtschaftswachstum. Die
10-jahrigen deutschen
Staatsanleihen
widerspiegeln das Niveau
des deutschen
Einkaufsmanager Indexes
(PMI)
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Details zur kurzfristigen Lagebeurteilung
Anleihen

Seite 18 | Colin&Cie - Unique Wealth Management | 05.07.2023
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Rendite: Yield to Maturity

8 Germany: 10-yr Bund: 1.6%
——— Switzerland: 10-yr Government: 0.2% Positiv
——— US: 10-yr Treasury: 3.0%

EUR IG: 3.6% 1 /LN
f [\ 63

— EURHY:6.7% .
6 — USDIG: 4.8% \/ Begriindung
EM Sovefgign: 6.3% = Renditeanstieg bringt
Opportunitat

= Laufzeitenbegrenzung mit
Vorteilen im Umfeld von
steigenden Zinsen

Erklarung

= Tieferes Zinsumfeld ist
positiv und geht mit
hoéheren Anleihenkursen

0 U\, einher

= Zinshohe bestimmt
Attraktivitat

= Nettorenditen

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Risikopramie

250

Sehr Positiv

—— Option adjusted spread (OAS)

Begriindung

= QOberhalb der doppelten
Standardabweichung

200

161 Erklarung

1---- = Die Zinsdifferenz zwischen
Index und Staatsanleihe ist
""""" ein Mass fur die
Attraktivitat der Anleihen

= Option Adjusted Spread
---------- (OAS) zeigt diese
Zinsdifferenz zur
Staatanleihe an

150

100

= Je hoher die Differenz,
desto attraktiver

= Unabhéngig vom

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Zinsniveau und damit
vergleichbar tiber die Zeit

50
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Details zur kurzfristigen Lagebeurteilung
Aktien
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Konjunktur / Makro

S&P 500 (YoY in %; RHS) ——— US PMI (YoY in points, LHS) YoY in %
20 60
i‘ Positiv

: r

40 Begriindung

10 | = Aktuell preisen die
Aktienmarkte eine
schwache
Wirtschaftsentwicklung

* ein (PMI=50)

= Ein PMIvon 50 entspricht

‘ i) | - einem Korrekturpotenzial
‘ * von 0% ausgehend vom
5 h ! | ' 0 aktuellen Niveau
M e & Erklarung
10 ] ,\ |'I f_ * Einkaufsmanagerindizes

(PMI - Purchasing Manager

20 Index): Indikator zur
15 Wirtschaftsentwicklung)
PMIin 12 months . .
= S&P 500 im Jahresvergleich
at level: xy

zeigt die Erwartung des
-20 -40 Aktienmarktes fur den
2000 2005 2010 2015 2020 Konjunkturveﬂauf an
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Stimmung
40 US SENTIMENT SURVEY: AAIl % BULLISH vs BEARISH (4W Avg.) Einschatzung
Neutral
30
over-optimism i
Begriindung
20 -s-- i reeemmmmeeee————— n Neutra'e E|nschatzung
o der Privatanleger
optimism
10 = Als Kontraindikator noch
; e positiv 2uwerten. da keine
Ubertreibungen in den
0 neutral Preisen enthalten ist
______ Erklarung
10 uncertainty = Die Stimmung_priyater .
US-Anleger wird Uber eine
...... wochentliche Umfrage
50 erhoben
) fear .
A A A A = Extreme Position des
globalen Sentiment-
30 Indexes ist als
A Kontraindikator zu
interpretieren
-40

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Markttechnik

800 = ®= MSCI AC WORLD U$ 50-day MA ——— 200-day MA

Positiv

Begriindung

= Kurs oberhalb der beiden
Durchschnittslinien

700

= langfristige Trendlinie
(200 Tage): steigend

= mittelfristige Trendlinie
(50 Tage): steigend

600

500 Erklarung

= Vergleich des aktuellen
Kurses mit der 50- und
200- Tages-
Durchschnittslinien

= 200-Tages-Durchschnitts-
linie: langfristiger Trend

400

= 50-Tages-Durchschnitts-

300 linie: mittelfristiger Trend
2018 2019 2020 2021 2022 2023



Strategie / Trendkanale

0.2

0.1

0.0

——— MSCI AC WORLD US - MSCI Total Return Index (EUR)

,,,,

-
-

T

s

TS
-

-

—

e

rrrrrrr
,,,,,
-

-

Deviation from trendline

P

Trendline

Trendline: 10.78%

An n‘ual growth: 11.25%

2014
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0.0
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Einschatzung
Neutral

Begriindung
= |m langfristigen Trend

= Abweichung von der
Trendlinie nahe der
einfachen unteren
Standardabweichung

Erklarung

= Aktienindizes bewegen
sich in langfristigen
Trendkanalen und weichen
unterschiedlich stark von
der Durchschnitts-
entwicklung ab
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Details zur kurzfristigen Lagebeurteilung
Edelmetalle
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Markttechnik
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Einschatzung
Neutral

Begriindung

= Kurs zwischen der beiden
Durchschnittslinien

= langfristige Trendlinie
(200 Tage): steigend

= mittelfristige Trendlinie
(50 Tage): fallend

Erklarung

= Vergleich des aktuellen
Kurses mit der 50- und
200- Tages-
Durchschnittslinien

= 200-Tages-Durchschnitts-
linie: langfristiger Trend

= 50-Tages-Durchschnitts-
linie: mittelfristiger Trend
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Details zur kurzfristigen Lagebeurteilung
Rohstoffe
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Markttechnik

== s Bloomberg- Commodity TR 50-day MA° —— 200-day MA

300

Negativ

Begriindung

= Kurs unterhalb der beiden
Durchschnittslinien

250

= langfristige Trendlinie
(200 Tage): fallend

= mittelfristige Trendlinie

200 (50 Tage): fallend

Erklarung

= Vergleich des aktuellen
Kurses mit der 50- und
200- Tages-
Durchschnittslinien

= 200-Tages-Durchschnitts-
linie: langfristiger Trend

150

= 50-Tages-Durchschnitts-

100 linie: mittelfristiger Trend
2018 2019 2020 2021 2022 2023
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Details zur kurzfristigen Lagebeurteilung
Wahrungen
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Konjunktur / Makro

56

55

54

53

52

51

50

49

48

2020

Global Manufacturing PMI

2021

——— US Dollar Index (ann. % change, inverse, RHS scale)

Stronger global growth prospect
= weaker US Dollar

2022

2023
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-20

Positiv

10 Begriindung

= Moderate konjunkturelle
Erholung spricht gegen
den US-Dollar

0 = Die US-Dollar Schwéche
seit Mitte 2022 nimmt
bereits eine moderate
Konjunkturerholung
vorweg

Erklarung

= Einkaufsmanagerindizes:
Monatlicher Indikator zur
Wirtschaftsentwicklung

= \Werte Uber 50 bedeuten
Expansion

10

20

= \Werte unter 50 weisen auf
eine Kontraktion der
30 Wirtschaft hin
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Zinsdifferenz
Yield Difference Germany vs. Switzerland (5Yr.; lhs)  ———— EUR/CHF (rhs)
2.0
S0 Vorsichtig
CHF stronger l
1.58 .
15 Begriindung
L8 = Zinsdifferenz spricht gegen
Schweizer Franken
10 1.6
1.4 Erklarung
0.5 = Hohere Zinsen erhéhen die
Attraktivitat der Wahrung
12 als Anlagewahrung, was zu
einer hoheren Nachfrage
und entsprechend zu
0.0 einem héheren
ﬁ Wechselkurs flhrt
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Szenarien Beschreibung Betroffene Anlage-
klassen

Absetzung Putin

Nachhaltige
Friedensverhandlungen

Anhaltende
Auseinandersetzung/Krieg

Russland gewinnt

Eskalation des Konfliktes
mit NATO-Beteiligung

Putsch aus dem inneren Regierungsumfeld Russlands, z.B. tiber
Oligarchen

Politische Ausrichtung unklar, aber versohnliche Stossrichtung
Sanktionen werden aufgehoben

Suche nach einer gesichtswahrenden Losung fir alle Beteiligten
Aufteilung in einen russischen und ukrainischen Teil
Sanktionen werden sukzessive aufgehoben

Lang anhaltender Krieg

Sanktionen gegenuber Russland bleiben bestehen

Einfluss auf die Finanzmérkte nimmt nach anfénglicher Verunsicherung
ab (Bodenbildung nach 20 Tagen nach Ausbruch des Krieges)

Militarischer Sieg Russlands tber die Ukraine
Installierung einer pro-russische Regierung in der Ukraine
Sanktionen gegentiber Russland bleiben bestehen

Involvierung NATO in Konflikt
Ausbruch 3. Weltkrieg mit Benutzung von Atomwaffen

Aktien: +20%
Anleihen +5%
Rohstoffe: -20%
Al: +5%

Aktien: +10%
Anleihen +/-0%
Rohstoffe: -10%
Al: +5%

Aktien: +/-10%
Anleihen +/-0%
Rohstoffe: +10%
Al: +5%

Aktien: -10%
Anleihen -5%
Rohstoffe: +20%
Al: +5%

Aktien: -40%
Anleihen +10%
Rohstoffe: -40%
Al: +5%
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USD per one million british thermal units* (mmbtu)
100

——— NYMEX Natural Gas Henry Hub C1
RFV Natural Gas TTF NL 1st Fut. Mth (USD)
Liquid Natural Gas LNG Asia $/mmbtu (weekly)

80
60
40
20

12.0

—
0

Jul Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mrz Apr Mai Jun
2022 2023

*British thermal unit is the amount of heat requied to raise the temperature of one pound of water by one degree Fahrenheit
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Gaspreise liegen wieder
unterhalb des Niveaus vor
dem Ausbruch des Ukraine-
Krieges

Hohe Preisunterschiede,
da nicht stark vernetzte
globale Markte

USA mit deutlichem
Preisvorteil gegeniiber Rest
der Welt
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Kurzfristige Lagebeurteilung

Anlageklasse Einschat | TAA Analyse

-zung

- 0 +

Liquiditat
Anleihen
Staatsanleihen - Makro Zinspolitik - - - Aktuelles
Investment Grade Neutral Makro Zinspolitik - - - - - Aktuelles Wl
High Yield Neutral - Zinspolitik - - - Korrelation - Aktuelles
Emerging Markets Neutral - Zinspolitik - Prémie Ausfallrisiko  Korrelation - Aktuelles
Aktien - Makro Geldpolitik Trend Gewinne Bewertung - Technik Aktuelles Partner
Europa Neutral Makro Gelapolitik Trend Gewinne Stimmung  Technik Aktuelles Partner
USA Neutral Makro Gelopolitik  Trend Gewinne - Stimmung  Technik Aktuelles  Partner

Emerging Marktes Neutral Makro Geldpolitk ~ Trend Gewinne Bewertung  Stimmung  Technik Aktuelles Partner

Technologie Neutra Makro  Gelopolik [ Trend | [Gewinne | \Stimmung. . [GEGHAKIN Axtueles
Gesundheit Neutral - Gelapolitik ~ Trend Gewinne Bewertung - Technik Aktuelles

Rohstoffe / Edelmetalle

Gold Neutral - - Trend - - Stimmung  Technik Aktuelles
Rohstoffe - Makro Gelopolitik - - Stimmung Aktuelles  Partner

Alternative Anlagen
Private Debt

Private Equity
Diversifiziert (HF)

tegende: |IRRRRORN | Vorsichti  neura! | NEESUN IR Lporace | Doungradel
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Kurzfristige Lagebeurteilung

Anlageklasse

Euro

US-Dollar (EUR/USD)
Franken (EUR/CHF)
Pfund (EUR/GBP)

Schweizer Franken
US-Dollar (USD/CHF)
Euro (EUR/CHF)

Britisches Pfund
US-Dollar (GBP/USD)
Euro (EUR/GBP)

US Dollar
Euro(EUR/USD)
Franken (USD/CHF)
Pfund (GBP/USD)
US-Dollar Index

Einschat | TAA Analyse
-zung
= 0 =+

Neutral I Makro - Trend Zinsen - Technik Aktuelles -
Neutral . - - - - Bewertung Technik Aktuelles Partner
Neutral . Makro Politik Trend - - Technik Aktuelles  Partner

Neutral I - - Trend - Bewertung  Stimmung - Aktuelles Partner
Neutral I - - - - Bewertung Technik Aktuelles Partner

Neutral I Makro Politik Trend - - - Technik Aktuelles  Partner
Neutral I Makro Politik Trend - - Technik Aktuelles  Partner
Neutral I Makro - Trend Zinsen - Technik Aktuelles -
Neutral I - - Trend - Bewertung  Stimmung - Aktuelles Partner
Neutral I Makro Politik Trend - - - Technik Aktuelles Partner
Neutral . Makro - Zinsen Bewertung  Stimmung  Technik Aktuelles Partner

segende: |INRRRORN | Vorsichti et | NBRSRNN DD Lporce | Doungradel
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Rechtliche Hinweise / Disclaimer

Diese Publikation wurde durch das Investment Office der Colin&Cie-Gruppe erstellt. Die in diesem Dokument enthaltenen
Informationen und Ansichten beruhen auf Quellen, die wir als zuverlassig erachten. Dennoch kénnen wir weder fir die
Zuverlassigkeit noch fir die Vollstandigkeit oder Richtigkeit dieser Quellen garantieren. Alle Informationen sowie angegebenen
Kurse sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankindigung d&ndern. Der
Inhalt basiert auf zahlreichen Annahmen, die der Meinung der Colin&Cie-Gruppe entstammen. Es gilt zu berticksichtigen, dass
unterschiedliche Annahmen zu materiell unterschiedlichen Ergebnissen fuhren kénnen. Die Prognosen und Einschatzungen sind
lediglich zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankindigung andern. Die
Wertentwicklung einer Anlage in der Vergangenheit stellt keine Gewahr fiir kiinftige Ergebnisse dar. Manche Anlagen kénnen
plotzlichen und erheblichen Wertverlusten unterworfen sein.

Diese Informationen und Ansichten begriinden weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zum Erwerb oder
Verkauf von Anlageinstrumenten oder zur Tatigung sonstiger Transaktionen. Interessierten Investoren empfehlen wir, ihren
personlichen Berater zu konsultieren, bevor sie auf der Basis dieses Dokumentes Entscheidungen fallen, damit persénliche
Anlageziele, finanzielle Situation, individuelle Bedurfnisse und Risikoprofil sowie weitere Informationen im Rahmen einer
umfassenden Beratung gebihrend berticksichtigt werden kénnen. Bei den in dieser Publikation enthaltenen Informationen handelt
es sich um Marketingmaterial, das ausschliesslich zu Werbezwecken verbreitet wird.

Verantwortlich fur die Inhalte:

Colin&Cie. Schweiz AG
Gerbergasse 5
8001 zirich

Colin&Cie. Luxembourg S.A.
16, Rue Gabriel Lippmann
5365 Munsbach
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