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Das Jahr 2023 war ein sehr bewegtes und von vielen Events gepragtes Jahr. Es gab viele tragische Ereignisse — den Un-
tergang der Credit Suisse, den andauernden Russland-Ukraine-Krieg und den Angriff der Hamas auf Israel - und meh-
rere storende Faktoren wie - steigende Zinsen, Inflationsangste und volatile Rohstoffpreise. Aber das ist Geschichte.
Die Zentralbanken begannen, ihre aggressive Straffungspolitik zu stoppen, und das weltweite Wirtschaftswachstum
trat auf die Bremse. Das ist nur eine kleine aber wichtige Auswahl der Ereignisse im vergangenen Jahr! Und dennoch
konnten die Finanzmarkte eine, wenn auch durchzogene, positive Bilanz ziehen. Die K.I. sowie die Crypto Markte ha-
ben das ihre dazu beigetragen.

Die Teuerungsraten kamen von ihren jahrzehntelange Hochststande deutlich zurlick. Raten von 10 % sind vorlaufig
Geschichte. Die Schweiz, die mittlerweile als Inflationsinsel gilt, verzeichnet eine Teuerung von 1.3%. Tendenz sinkend.
Aber auch die anderen Industriestaaten, wie die EU oder die USA erleben sinkende Inflationsraten.

Die Inflationstreiber wie Energie- und Rohstoffpreise haben im 2022 ihren Zenit erreicht und stabilisieren sich nun auf
,normalem” Niveau. Somit kénnen die Unternehmen besser budgetieren und den Geschaftsgang vorantreiben. Aller-
dings sind in der Produktion immer noch die Nachwehen von hohen Zinsen zu spiren. Was zu einer weiteren Verlang-
samung des Wirtschaftswachstums fiihren kénnte. Aber keine Angst, zu einer Rezession wird es mit grosster Wahr-
scheinlichkeit nicht kommen. Dazu fehlen zu viele negative Faktoren. Die Beschéaftigungszahlen sind nach wie vor
Uberdurchschnittlich gut und die Arbeitslosenraten befinden sich auf sehr tiefem Niveau. Ausserdem befinden wir uns
in einem amerikanischen Prasidentschaftswahljahr und die US Zentralbank wird sicher mit grosster Vorsicht auf die
monetdren und wirtschaftlichen Ereignisse, agieren.

Wie sieht die Situation fir den Anleger aus? Die sinkenden Inflationsraten und Zinsen sprechen fur einen Preisanstieg
im Obligationen Portfolio. Die Immobilienfonds durften sich mit Verzégerung stabilisieren und im besten Fall erholen.

Auf der Aktienseite Uberwiegen die positiven Argumente, aber Euphorie ist nicht angesagt. Das gilt auch fur das alter-
native Portfolio.

Auf den folgenden Seiten prasentiere ich lhnen die wirtschaftlichen- und bdrsentechnischen Blickwinkel sowie die Be-
richterstattung der Strategien und einen Ausblick auf das Jahr 2024.

Ich winsche Ihnen viel Vergnigen beim Lesen.
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Obligationen erholen sich - Immobilien stabilisieren sich auf tiefem Niveau

Was im 2022 noch als das schlechteste Jahr fur festverzinsliche Anlagen galt, hat sich erwartungsgemass zum Guten gewendet.

Die Wende in den Zinserhdhungszyklen wurde eingeldutet und dies erfreut die Wirtschaft und die Finanzmarkte. Insbesondere die Obligationen-

markte — dem weltweit gréssten, liquiden Finanzmarkt, von welchem jeder einzelne von uns betroffen ist.

Ich habe diese Erholung erwartet und auf die entsprechenden Anlagen gesetzt. Das Resultat: Wir durfen im Obligationen Segment faste neue

Hochststande verzeichnen.

Die Immobilienmarkte sind im Vergleich zu den aktuellen Finanzmarkten immer leicht verzégert. Die untenstehende Grafik zeigt eine gewisse

Stabilitat und der Immobiliensektor durfte sich mit den zu erwartenden Umstanden zum Positiven entwickeln. Erste Anzeichen sind bereits zu

verzeichnen.
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Aktien — allesamt positiv aber mit grossen Unterschieden

Obwohl der Aktienmarkt im vergangenen Jahr aufgrund vieler Events, ein Auf und Ab erlebt hat, liegen fast alle breiter gefassten Indizes im posi-
tiven Bereich. Sogar nach den negativen Monaten Marz, April, August und Oktober ist der Weltaktienindex wieder in die Nahe der Jahreshochst-
stande von Ende Juli zurickgekehrt.

Es gibt jedoch grosse Unterschiede: Wahrend der Welt Aktienindex (MSCI) gemessen in CHF um mehr als 10 % gestiegen ist, verzeichnet der
Schweizer Aktienmarkt lediglich ein Plus von 3.8 % .

Die Gewinnerwartungen fiir das Jahr 2023 gingen fir nahezu alle Regionen von niedrigen bis mittleren Wachstumsraten aus. Die positiven Uber-
raschungen wundern mich allerdings nicht. Z. B. die USA verzeichnet ein Wachstum von 4.90 %. Da sich die Inflation mit grosser Wahrscheinlich-
keit weiterhin verringern wird, gehe ich davon aus, dass die Weltwirtschat trotz negativen Einfllssen, wieder in normale Wachstumsraten gerat.
Dies drfte sich positiv auf die Aktienmarkte auswirken.
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Anlagestrategie Piano

Die konservative Strategie erreichte im Berichtsjahr eine Performance

von 7.65 %.

Die Strategie konnte sich aufgrund des positiven Obligationenportfo-
lios, sowie der stabileren Immobilienpreise gut erholen und liegt deut-

lich Uber dem Vergleichsindex von 2.50%

Aufgrund der Annahme, dass sich das Zinsniveau stabilisiert ist mit ei-

ner adaquaten Performance zu rechnen.
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Anlagestrategie Moderato

Die ausgewogene Strategie erreichte im Berichtsjahr eine Performance
von 11.54 %.

Diese Strategie konnte sich aufgrund des positiven Performance samtli-
cher Portfolios, sehr gut erholen und liegt deutlich Gber dem Ver-
gleichsindex von 7.06%.

Das Portfolio ist breit diversifiziert und die einzelnen Positionen verfi-

gen Uber einen qualitativ- und quantitativ hochstehenden Standard, im
Vergleich zu ihrer Anlageklasse.

Aufgrund der Annahme, dass sich das Zinsniveau stabilisiert und das
Wirtschaftswachstum angekurbelt wird, ist mit einer adaquaten Perfor-
mance zu rechnen.
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Anlagestrategie Vivace

Die dynamische Strategie erreichte im Berichtsjahr eine Performance
von 15.04 %.

Diese Strategie konnte sich aufgrund des positiven Performance samtli-
cher Portfolios, sehr gut erholen und liegt deutlich Gber dem Ver-
gleichsindex von 8.36%.

Das Portfolio ist breit diversifiziert und die einzelnen Positionen verfi-
gen Uber einen qualitativ- und quantitativ hochstehenden Standard, im
Vergleich zu ihrer Anlageklasse.

Aufgrund der Annahme, dass sich das Zinsniveau stabilisiert und das
Wirtschaftswachstum angekurbelt wird, ist mit einer adédquaten Perfor-
mance zu rechnen.
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Trianon Crypto Portfolio Vermogensaufteilung
Die Strategie erreichte im Berichtsjahr eine Performance von 138 %.
Der Bitcoin in CHF als Vergleichsindex erreichte ein Plus von 129 %.

Trotz vieler negativer Schlagzeilen, konnte der Bitcoin die Grenze von
US$ 40'000 klar uberschreiten. Die Aussichten, das Bitcoin & Co auch Large Cap

46%

Large Cap
als ETF (Borsengehandelter Fonds) aufgelegt werden kdnnte, gab den 25%

Cryptowdhrungen zusatzlichen Aufwind.

Der Anstieg mit steigenden Volumen, verleiht dieser «neuen» Anlage- -

9%

klasse einen festen Stellenwert in der modernen Vermdgensverwal-

tung.

Wir haben unser Crypto Portfolio Anfang Dezember 2023 in ein AMC ‘ Platforms

18%
. - . . . Cast
(aktiv verwaltetes Zertifikat) unstrukturiert. Dies ermoglicht es uns, zu ;;‘
tieferen Kosten und effizienter zu Handeln
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Anlagestrategie ESG Moderato
Die ausgewogene Strategie erreichte im Berichtsjahr eine Performance
von 1.88 %.

Diese Strategie konnte sich aufgrund des positiven Performance samtli-
cher Portfolios, erholen, liegt aber deutlich unter dem Vergleichsindex
von 7.06%.

Der Druck auf nachhaltige Anlagen halt leider noch an und erklart die
relative Unterperformance.

Das Portfolio ist breit diversifiziert und die einzelnen Positionen verfi-
gen Uber einen qualitativ- und quantitativ hochstehenden Standard, im
Vergleich zu ihrer Anlageklasse.

Aufgrund der Annahme, dass sich das Zinsniveau stabilisiert und das
Wirtschaftswachstum angekurbelt wird, ist mit einer adaquaten Perfor-
mance zu rechnen.
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Anlagestrategie ESG Vivace
Die dynamische Strategie erreichte im Berichtsjahr eine Performance
von 2.96 %.

Diese Strategie konnte sich aufgrund des positiven Performance samtli-
cher Portfolios, erholen, liegt aber deutlich unter dem Vergleichsindex
von 8.41%.

Der Druck auf nachhaltige Anlagen halt leider noch an und erklart die
relative Unterperformance.

Das Portfolio ist breit diversifiziert und die einzelnen Positionen verfi-
gen Uber einen qualitativ- und quantitativ hochstehenden Standard, im
Vergleich zu ihrer Anlageklasse.

Aufgrund der Annahme, dass sich das Zinsniveau stabilisiert und das
Wirtschaftswachstum angekurbelt wird, ist mit einer adaquaten Perfor-
mance zu rechnen.

Trianon ESG Vivace vs Vergleichsindex in CHF
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Ausblick

Die Aspekte Inflation und Rezession stehen fur mich seit geraumer Zeit im Hintergrund. Der Fokus und die Konzentration stehen auf Produkti-
onsankurbelung und dem daraus erfolgendem konjunkturellen Wachstum.

Die stabilen Zinssatze sind dabei von zentraler Bedeutung.

In den USA stehen Prasidentschaftswahlen an. Sowohl das Vertrauen der Verbraucher als auch das der Anleger, nimmt in Prasidentschaftswahl-

jahren tendenziell zu.
Auch Europa und Asien durften sich stabilisieren. Sei es in politischer wie wirtschaftlicher Hinsicht.

Dies sollte positive Auswirkungen auf sémtliche Finanzmarkte haben. Obligationen und Immobilien profitieren von fallenden Zinsen. Aktienge-

sellschaften, vor allem kreditabhangige Wachstumsunternehmen, kénnen mit tieferen Zinsen besser budgetieren.

Aber aufgepasst: Konjunkturaussichten entsprechen nicht immer der Bérsenentwicklung. Wenn sie Uber einen Zeitraum von 80 Jahren Verglei-

che anstellen, so sind die Korrelationen praktisch Null.

Wir geben keine Prognosen, Prophezeiungen oder Versprechen ab, sondern verlassen uns auf reine Tatsachen, fundierten Analysen, einem ge-

sunden Menschenverstand und auf unsere langjahriger Erfahrung. Das ist der einzige Weg zur Outperformance.
Und wie Sie wissen, kann und darf ich Ihnen keine Garantie fur zuklnftige Entwicklungen geben.

Ich wiinsche Ihnen alles Gute in einem hoffentlich guten und gesundem neuen Jahr.

lhr

Leo Wust
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In eigener Sache - Umstrukturierung der Portfolio Segmente

Die aufgezeigten Performances auf den Fact Sheets entsprechen den Musterportfolios, welche auf real erwirtschafteten Zahlen berechnet sind.

Die Kundenportfolios sind jedoch immer zu einem anderen Zeitpunkt investiert und weisen somit eine Abweichung in der Vermdgensaufteilung
sowie der Performance ab. Hinzu kommen die unterschiedlichen Spesen der Vermdgensverwaltung und der Banken, bei Umschichtungen.

Wir haben uns daher entschlossen samtliche Portfoliosegmente in AMCs (Aktiv verwaltete Zertifikate) umzuschichten. Dies bringt folgende Vor-
teile:

. Jedes AMC entspricht der exakten Gewichtung des Musterportfolios

. Alle Positionen sind taglich handelbar.

. Bei Umschichtungen entstehen keine zuséatzlichen Fremdwahrungstransaktionen (das war bis Dato nicht Gberall méglich)

. Das Portfolio kann Barbestande halten (das war bis Dato nicht tUberall méglich)

. Einzelne oder ganze Portfolios kénnen gegen Fremdwahrungen abgesichert werden (das war bis Dato nicht Gberall moglich)

. Tiefe Trading Kosten von 0.1%

. Verwaltungskosten Emittent 0.35 % p.a.

. Kundenfreundlicher: Die einzelnen Segmente tragen die Namen der Vermdgensaufteilung (z. B. Trianon Global Stocks)

. Die Trianon Family Office AG verlangt keine Gebuhren!

Diese Umstrukturierung wird die Abweichungen zu den Musterportfolios verbessern, mit dem Ziel identisch zu sein.
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