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Global Advisory

Kompetente und objektive Beratung bei Fusionen und
Ubernahmen (M&A Transaktionen), Strategieberatung und
Finanzierungslésungen, die unseren Kunden hilft, ihre
strategischen Ziele zu formulieren und zu erreichen.

Asset Management

\é: Innovative, mafRgeschneiderte Anlagelosungen, die sich an
. den Bedirfnissen jedes einzelnen Kunden orientieren und
B attraktive Anlagemoglichkeiten in einem sich schnell

verdndernden Umfeld nutzen.

Wealth Management

Ein umfassendes Angebot an Wealth Management
Dienstleistung auf der ganzen Welt mit einem langfristigen
Ansatz und einer unabhdngigen Perspektive, die uns von
unseren Mitbewerbern unterscheidet.

Merchant Banking

Die Investmentsparte von Rothschild & Co, die das Kapital
des Unternehmens zusammen mit dem einer ausgewahlten
Gruppe institutioneller und privater Anleger investiert,
insbesondere in Private Equity und Private Debt Losungen.



Vorwort

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

haben Sie auch das Gefiihl, dass das zweite Quartal wie im Flug verging?
Unterschiedlichste Eindriicke haben das Friihjahr geprégt: Von den
Bildern der Kronung von Konig Charles Il oder des zerstorten Kachowka-
Staudamms in der Ukraine bis hin zu den politischen Diskussionen um das
Heizungsgesetz oder den Umgang mit Kiinstlicher Intelligenz (KI).

Ankniipfend an diese gesellschaftlichen Debatten kamen unsere
Rothschild & Co Salons genau zur rechten Zeit, um in den Dialog zu
Henrik Herr gesellschaftlichen, kulturellen und wirtschaftlichen Fragestellungen zu
Leiter Wealth treten. Unsere Redner'u'nd Rednerin, darunter Markus Lanz, Dr. Claus
Management Kleber und I?rof. Dr. Mirjam Meckel, konn.ten mit den Themen zum Wandel
Deutschland des Journalismus, der stattfindenden Zeitenwende und den

Auswirkungen von Kiinstlicher Intelligenz wichtige Impulse setzen. Die

offene und respektvolle Diskussionskultur unserer Gaste hat bewiesen,

wie wichtig das Gesprach ist, um Vorurteile und Hiirden abzubauen. Nicht

g umsonst wurde dieses Format der Salons auch in der Schweiz etabliert.

An den Kapitalmarkten blicken wir trotz einer Fiille von negativen
Nachrichten und einer technischen Rezession in Deutschland auf eine
Uberraschend positive Entwicklung zuriick. Obwohl Zentralbanken mit
Zinserhdhungen weiter gegen eine zu hohe, wenn auch riicklaufige
Inflation kdmpfen, haben die Aktienmarkte deutlich hinzugewinnen
kdnnen. Der Technologiesektor und insbesondere einige amerikanische
Borsenschwergewichte haben Dank der Euphorie um das Thema ChatGPT
und Kiinstliche Intelligenz die Indizes nach oben gezogen. Aber die
geringe Marktbreite, die sich eintriibenden Friihindikatoren und die
restriktivere Geldpolitik stimmen uns zunachst vorsichtig.

Abseits der Kapitalmarkte befassen wir uns in dieser Ausgabe der
Einblicke mit dem Thema nachhaltige Geldanlage und greifen am Beispiel
Wasser auf, warum unser Investitionsansatz an Bedeutung gewinnen wird.
Zudem haben wir in der Rubrik Rothschild & Co Insights unseren
Kunstexperten Jonathan Levy interviewt, der uns einen Uberblick liber die
die Kunstausstellungen der Schweiz und die Trends im Kunstmarkt gibt.

Wir wiinschen lhnen eine spannende Lektiire und freuen uns auf den
Austausch mit Ihnen.
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Kapitalmarktstrategie

Konjunkturabschwachung veranlasst uns zu abwartender Haltung

Im zweiten Quartal setzten die globalen Aktienmarkte
trotz zu hoher Kerninflationsraten ihre positive
Entwicklung fort. Kursunterstiitzend waren die
Unternehmensergebnisse fiir das erste Quartal, die
positiv tiberraschten. Fiir das zweite Halbjahr gehen
wir aufgrund der hartndckig hohen Inflationsraten von
weiter steigenden Leitzinsen in Europa aus, wahrend
in den USA der Zinsgipfel erreicht scheint. Die
massiven Zinserhohungen bergen die Gefahr einer
starkeren Abkiihlung der Wirtschaft.

Die Aktienmarkte trotzen der Geldpolitik

Das zweite Quartal war gepragt von fortwahrend zu
hohen Inflationsraten, auf die die Zentralbanken mit
einer strafferen Geldpolitik reagierten. Trotz riicklaufiger
Energie- und Nahrungsmittelpreise verharrte die
Kerninflation in Europa zuletzt bei 5,4% und in den USA
bei 5,3%. Dies veranlasste sowohl die Fed als auch die
EZB zu weiteren Zinserhhungen. Deren Ausmal? fiel
zuletzt jedoch kleiner aus. In den USA erhohte die Fed
zum Quartalsende die Leitzinsen nicht weiter.

L,Der Aktienmarkt hat sich von der
Geldpolitik abgekoppelt.*

Christian Schwab

ISM-Einkaufmanagerindizes in den USA
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Ungeachtet der Rhetorik der Notenbanken stiegen die
Aktienkurse deutlich und entzogen sich der restriktiven
Geldpolitik. Zwar belasten die hohen Zinsen die
Unternehmen mittelfristig, jedoch iiberraschten die
Unternehmensergebnisse zuletzt positiv.

Einkaufsmanager-Indizes (PMIs)

Die sogenannten Einkaufsmanagerindizes
(Purchasing Manager Indices) geben die Stimmung in
der Wirtschaft wieder. Werte tiber 50 deuten auf eine
Expansion der Wirtschaft, Werte unter 50 signa-
lisieren eine Kontraktion. Derzeit liefern Dienst-
leistungen und Industrie ein divergierendes Bild.

Technische Rezession in Deutschland

Im zweiten Quartal rutschte die deutsche Wirtschaft in
eine Rezession, da die Wirtschaftsleistung das zweite
Quartal in Folge zuriickging. Auch in anderen Landern
lassen sich beim verarbeitenden Gewerbe dhnliche
Entwicklungen beobachten, allerdings scheint der
expandierende Dienstleistungssektor ein Abrutschen der
Gesamtwirtschaft in die Rezession zu verhindern. Fiir das
zweite Halbjahr gehen wir auch aufRerhalb Deutschlands
weiterhin von einer wirtschaftlichen Abkiihlung aus. Das
gilt auch fiir die USA - hier ist die Wahrscheinlichkeit fiir
eine Rezession ebenfalls angestiegen. Wir erachten die
optimistischen Annahmen der Analysten zum Ertrags-
wachstum im kommenden Quartal als zu ambitioniert
und sehen hier Enttauschungspotenzial. Zuletzt war es
Unternehmen moglich, durch Preiserhhungen fehlendes
Volumenwachstum auszugleichen. Dies erachten wir als
nicht beliebig wiederholbar.

Wirtschaftswachstum in Deutschland (in % ggii. Vorjahr)
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Quelle: Bloomberg, 30.06.2018 - 30.06.2023 Quelle: Bloomberg, 30.06.20218 - 30.06.2023
Aufgrund einer positiven Performance in der Vergangenheit kann nicht auf

zukiinftige Ertrage geschlossen werden.

Aufgrund einer positiven Performance in der Vergangenheit kann nicht auf
zukiinftige Ertrage geschlossen werden.
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Aktuelle Positionierung

Anlageklassengewichtung

Riicklaufige Inflationsraten, ein abnehmender Zins- - Neutral -
erhdhungsdruck der Notenbanken sowie Sonderfaktoren
. . . . Geldmarkt
wie ein Konjunkturprogramm in China oder das Thema
sKinstliche Intelligenz" kénnen den Aktienmarkt und Anleihen
einzelne Aktien weiter unterstiitzen. Zuletzt ging jedoch Aktien
ein GroRteil der positiven Aktienmarktentwicklung auf
eine nur kleine Anzahl an Aktien zurtick. .
Dieses Fehlen der sogenannten Marktbreite sowie die Anleihesegmente
zunehmende Belastung der Wirtschaft durch hohe Zinsen Duration O
veranlassen uns zu einer weiter defensiven )
e . L . Staatsanleihen
Positionierung, obwohl wir unsere Liquiditatsquote im
Aktienportfolio zuletzt leicht reduziert haben. Wir Unternehmensanleihen
favorisieren weiter strukturelle Wachstumswerte aus den Hochzinsanleihen
Sektoren IT, Industrie und Konsum. Darliber hinaus
schétzen wir auch weiterhin den defensiven Charakter . .
des Sektors Gesundheitswesen. Im Anleihebereich sind Aktienregionen
wie bisher kiirzere Laufzeiten besonders attraktiv, wobei - Neutral -
wir Unternehmensanleihen guter Bonitéat favorisieren. USA/Nord "
Christian Schwab ordamerta
Eurozone
Fazit UK
Schweiz
Die Inflationssorgen sowie der Handlungsdruck der Japan
Notenbanken haben zuletzt abgenommen. Dies "
fiihrte zu weiter steigenden Aktienkursen. Da die Schwellenlander
Auswirkungen der gestiegenen Zinsen jedoch
sukzessiv Spuren in der Realwirtschaft hinterlassen Legende - Neutral
diirften, ist eine Rezession in den kommenden 6 bis 9 Ubergewichtun
Monaten wahrscheinlich. Eine defensive & &
Portfolioausrichtung erscheint uns daher weiter Benchmark Gewichtung
angebracht und sollte in von uns erwarteten Untergewichtung -
volatileren Monaten seine Stéarke ausspielen. - "
Meinungsénderung > &
Wertentwicklung ausgewahlter Aktien- und Anleiheindizes (in EUR)
30.06.2018 - 30.06.2019 - 30.06.2020 - 30.06.2021 - 30.06.2022 - Seit Jahres-
30.06.2019 30.06.2020 30.06.2021 30.06.2022 30.06.2023 anfang
MSCI World* 9,3% 3,9% 31,9% -3,2% 13,8% 12,9%
S&P 500* 12,8% 8,0% 33,0% 0,6% 14,2% 14,4%
EuroStoxx 50* 5,1% -5,1% 28,2% -12,8% 30,6% 18,4%
FTSE 100* 0,4% -15,1% 24,8% 5,4% 9,4% 6,4%
DAX** 0,8% -0,7% 26,2% -17,7% 26,3% 16,0%
MSCI Emerging Markets* 4,0% -2,4% 33,7% -15,5% -2,3% 2,9%
Barclays EuroAggregate 3-5 Yrs** 2,4% -0,1% 1,0% -7,5% -2,7% 1,2%

Quelle: Bloomberg, Rothschild & Co, 30.06.2018 - 30.06.2023, Performanceindex *nach Steuern/** vor Steuern
Aufgrund einer positiven Performance in der Vergangenheit kann nicht auf zukiinftige Ertrdge geschlossen werden.
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Aktien

Die Sorglosigkeit an den Aktienmarkten stimmt uns vorsichtig

Im zweiten Quartal verzeichneten die internationalen
Aktienmarkte deutliche Kursgewinne, jedoch wurde
die Rally von nur wenigen (Technologie-)Aktien
getragen. Da die Gewinnentwicklung in manchen
Branchen bereits negativ ist und der Liquiditatsentzug
seitens der Notenbanken die Bewertungen unter
Druck bringen konnte, fehlen uns kurzfristig die
Treiber fiir weitere Kurssteigerungen. Wir bleiben im
Aktienportfolio zunachst defensiv positioniert.

Gewinnentwicklung iiberrascht

Schnell sind die Sorgen der Aktienanleger vor einer
vermeintlichen Bankenkrise, ausgeldst von der Pleite
Silicon Valley Bank und der Rettung der Credit Suisse,
durch einen neuen Optimismus verdrangt worden.
Getrieben von guten Unternehmensergebnissen aus den
Sektoren Industrie und zyklischer Konsum, fiel die
Gewinnentwicklung der Unternehmen im ersten Quartal
2023 besser als befiirchtet aus, insbesondere in Europa.

,Wir erwarten weiter riicklaufige
operative Margen.“

Matthias Gentsch

Performancezusammensetzung des S&P 500 Index in 2023
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Quelle: Bloomberg, 31.12.2022 - 30.06.2023

Aufgrund einer positiven Performance in der Vergangenheit kann nicht auf

zukiinftige Ertrage geschlossen werden.
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Obwohl in den USA die Gewinne leicht sanken und es zur
erwarteten Gewinnrezession kam, sorgten euphorische
Meldungen zum Thema Kiinstliche Intelligenz fiir deutlich
zweistellige Kursgewinne bei Technologieaktien.
Allerdings ist der jlingste Anstieg wichtiger Aktienindizes
nur von wenigen Schwergewichten getrieben, die vor
allem aus dem Technologiesektor stammen (siehe
Grafik).

Hingegen diirften sich die weiter sinkenden Einkaufs-
managerindizes als Vorboten einer konjunkturellen
Abschwachung bei zyklischen Geschaftsmodellen, wie
beispielsweise der Chemiebranche, bemerkbar machen.
Hier gab es bereits erste Gewinnwarnungen. Fiir den
Aktienmarkt insgesamt erwarten wir weiter riicklaufige
operative Margen. Zudem diirfte der Liquiditatsentzug
der Notenbanken fiir Gegenwind sorgen.

Reduzierung der Geldmenge

Der Aktienmarkt profitierte in den vergangenen
Jahren von einer Erh6hung der Geldmenge. Die
Notenbanken reduzieren nun diese Liquiditat durch
das Beenden der Anleihekaufprogramme und dem
Auslaufen der Notfallkredite fiir Banken.

Defensive Positionierung bleibt bestehen

Neben einer erhohten Liquiditatsquote im Portfolio
praferieren wir weiter eine defensive Sektorallokation.
Bei der Einzeltitelselektion liegt unser Augenmerk
besonders auf strukturell wachsenden Unternehmen, die
liber eine dominante Marktstellung und somit liber eine
hohe Preissetzungsmacht verfiigen.

Matthias Gentsch

MSCI World: Entwicklung der operativen Marge (in %-Punkten)
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Quelle: Bloomberg, 30.06.2013 - 30.06.2023
Aufgrund einer positiven Performance in der Vergangenheit kann nicht auf
zukiinftige Ertrage geschlossen werden.



Anleihen

Am Rentenmarkt ist wieder die Realitit eingekehrt

Nach der Achterbahnfahrt zu Jahresbeginn ist an den
Anleihenmarkten im vergangenen Quartal wieder
"Normalitat" eingekehrt. Die im Nachgang der Banken-
krise fuir die USA eingepreisten Zinssenkungen im
Jahresverlauf 2023 wurden wieder ausgepreist. Dieser
Dynamik konnten sich die Anleihenmarkte nur
teilweise entziehen. Wir nehmen weiterhin eine
abwartende defensive Haltung ein - abhangig von der
weiteren Entwicklung der Kerninflation, der
Kommunikation der Notenbanken und der
Risikopramien.

Geldpolitische Straffung (noch) nicht zu Ende?

Im zweiten Quartal wurden die Leitzinsen in einigen
Regionen und Landern weiter angehoben. Die EZB hat im
Mai und Juni die Leitzinsen um jeweils 25 Basispunkte
angehoben. Nach 25 Basispunkten im Mai hat die Bank of
England im Juni den Leitzins sogar unerwartet deutlich
um 50 Basispunkte erhéht. Grund fiir diese sehr
restriktive Geldpolitik sind die hohen Kerninflationsraten
(siehe Grafik). Lediglich die Fed hat nach der
Zinserh6hung im Mai bei der Sitzung im Juni mit einer
Leitzinsanhebung pausiert. Daflir preist sie einen
weiteren Zinsschritt nach oben fiir den Spatsommer ein.
Auch die Notenbanken in Kanada und Australien haben
entgegen der Anlegererwartungen die Zinsen weiter
erhoht. Die Renditen fiir Staatsanleihen sind im zweiten
Quartal aufgrund dieser geldpolitischen Straffung weiter
gestiegen. Dabei sind die Renditen 2-jahriger Anleihen
starker gestiegen als die langlaufender Anleihen, was zu
einer weiteren Invertierung der Renditestruktur gefiihrt
hat (siehe Grafik).

Kerninflationsraten in Deutschland und den USA (in %)
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Quelle: Bloomberg, 30.06.2013 - 30.06.2023
Aufgrund einer positiven Performance in der Vergangenheit kann nicht auf
zukiinftige Ertrage geschlossen werden.

Unternehmensanleihen profitieren

Wahrend Staatsanleihen im zweiten Quartal leichte
Kursverluste verzeichneten, konnten Unternehmens-
anleihen, sowohl mit Investment-Grade-Rating als auch
High Yield-Rating, Kursgewinne erzielen. Ein wichtiger
Grund fiir diese positive Entwicklung sind die guten
Unternehmensberichte fiir das erste Quartal 2023. Die
strafferen Kreditvergabebedingungen bereiten uns
allerdings weiter Sorgen mit Blick auf die
Refinanzierungsmoglichkeiten der Unternehmen und die
weitere Konjunkturentwicklung.

,Grund fur diese sehr restriktive
Geldpolitik sind die hohen
Kerninflationsraten.”

Bastian Freitag

Unsere Portfolioausrichtung

Wir halten an unserer Praferenz fiir Anleihen mit guter bis
sehr guter Qualitat fest, sowohl bei Staats- als auch bei
Unternehmensanleihen. Bei einem Ende des Zins-
erhéhungszyklus der Notenbanken planen wir perspek-
tivisch, die Laufzeit in den Anleiheportfolios zu erhéhen.
Wir halten zunachst an dieser defensiven Portfolioaus-
richtung fest, solange die Auswirkungen der restriktiven
Geldpolitik auf die Realwirtschaft nicht absehbar sind.
Bastian Freitag

Bundesanleihen: Rendite (in %) und Renditedifferenz (in Bps)
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Quelle: Bloomberg, 30.06.2018 - 30.06.2023
Aufgrund einer positiven Performance in der Vergangenheit kann nicht auf
zukiinftige Ertrage geschlossen werden.
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Investment Insights

Von ESG-Kriterien und Investments in das blaue Gold

Der Begriff "ESG" steht fiir "Environment, Social,
Governance", also Kriterien aus den Bereichen
Umwelt, Soziales sowie Unternehmensfiihrung, die im
Rahmen einer nachhaltigen Geldanlage berticksichtigt
werden kénnen. Bei Rothschild & Co finden diese
Kriterien in der Vermdgensverwaltung fiir alle
Strategien und Kunden Anwendung. Da wir zusatzlich
unser Angebot mit der Auflage des "Rothschild & Co
WM Unity Changemaker Fonds" ausweiten, sprechen
wir mit dem Portfolio Managern und ESG-Experten
Frank Kemper und Mark Waldmann zum Thema
Nachhaltigkeit im Portfoliomanagement.

Hallo Frank, was bedeuten der Begriff Nachhaltigkeit und
ESG-Kriterien fiir dich?

Der Nachhaltigkeitsbegriff "ESG" ("Environment, Social,
Governance" - Umwelt, Soziales und Unternehmens-
flhrung) istin der Finanzwelt nicht branchenweit
definiert und jeder Anbieter oder Manager setzt in der
Anwendung von Nachhaltigkeitskriterien andere
Schwerpunkte. Fiir mich steht eindeutig das E fiir die
Umwelt im Vordergrund. Die Buchstaben S und G,
beziehungsweise die Aspekte Soziales und
Unternehmensfiihrung, sind aber unter Risiko-, Fairness-
und Reputationsaspekten ebenfalls sehr wichtig. Die
meisten der von uns genutzten Positivkriterien fiir die
Aktienauswabhl, wie erneuerbare Energien,
Energieeffizienz oder auch der nachhaltige Umgang mit
Ressourcen, sind direkt oder indirekt mit den Themen
Klimawandel und Umwelt verbunden.

,Bel Rothschild & Co sind nachhaltig
ausgerichtete Anlagestrategien Teil
unserer Historie.“

Mark Waldmann

Hallo Mark, wie steht Rothschild & Co zum Thema
Nachhaltigkeit?

Wir bieten nur nachhaltig ausgerichtete Anlagelosungen
an. Das ist nicht regulatorisch getrieben, sondern Teil
unserer Historie. Ein Familienunternehmen wie wir kann
liber so viele Gene-rationen nur erfolgreich sein, wenn es
ein verldsslicher Geschéaftspartner mit hoher Reputation
ist. Daher sind Finanzdienstleistungen, die unseren
Investoren einen Mehrwert bieten, sowie ein respekt-

8 | Einblicke 3. Quartal 2023

voller Umgang mit Kunden und Mitarbeitern wichtige
Saulen unseres Unternehmens.

Frank, welche Moglichkeiten gibt es bei Rothschild & Co
mit Nachhaltigkeitskriterien zu investieren?

Wie angesprochen berticksichtigen wir bei Rothschild &
Co in der Vermogensverwaltung bei all unseren Mandaten
und Fonds Nachhaltigkeitskriterien. Einen besonderen
Fokus auf die nachhaltige Geldanlage legt unser
Aktienfonds "Rothschild & Co WM Unity Changemaker
Fonds". Dieser Fonds berlicksichtigt nicht nur
Ausschlusskriterien, sondern auch umfangreiche
Positivkriterien, wie beispielsweise den nachhaltigen
Umgang mit der Ressource Wasser oder die Themen
Energieeffizienz, Vermeidung von CO2 und Recycling.
AuRerdem setzt der Fonds auf ein moglichst Giberdurch-
schnittliches Nachhaltigkeitsrating der Unternehmen.

Mark, gibt es aus deiner Sicht besonders zukunfts-
trachtige Branchen fiir nachhaltige Investments?
Entsprechend unser Portfolioschwerpunkte sehen wir vor
allem die Sektoren Industrie und Technologie als
zukunftstrachtig an, da hier haufig Produkte und
Losungen angeboten werden, die es Unternehmen aus
anderen Branchen erméglichen umweltfreundlicher und
energieeffizienter zu produzieren. Zudem bieten
Versorger langst umweltfreundlichere und aufregendere
Geschéftsmodelle als noch vor 15 Jahren.

Frank, wie wahlst Du nachhaltige Unternehmen aus? Gibt
es Unterschiede zum konventionellen Anlageansatz?

Im Rahmen unseres reguldren Investmentansatzes
beachten wir fundamentale Kriterien wie das Kurs-
Gewinn-Verhaltnis (KGV), das Gewinnwachstum, die
Qualitat der Bilanz, den Free Cash Flow und vieles mehr.
Fir den Nachhaltigkeitsansatz suchen wir dann zusatzlich
gezielt nach Unternehmen, die von nachhaltigen Themen
profitieren, wie Recycling, der Vermeidung von
Plastikmiill, Wasser- und Ressourcenknappheit. Wir
suchen also nach nachhaltigen, zukunftsfahigen und
zugleich profitablen Unternehmen.

Mark, welche Anlageziele sollte ein Investor haben, der
Anteile am Rothschild & Co Changemaker Fonds erwirbt?
Ein Anleger sollte neben der Unterstiitzung von ESG-
Themen und der Erzielung nicht-finanzieller Renditen
auch eine langfristig marktgerechte Rendite erwarten.
Allerdings sollte er einen Anlagehorizont von mindestens
finf Jahren haben, da mit der Portfoliostruktur
bestehend aus vielen MidCap-Aktien, dem
geographischen Schwerpunkt auf Europa und dem
Branchenfokus auch Risiken einhergehen.

Guido Urban



Das blaue Gold

Wasser ist ein exemplarisches Investmentthema, in
das der "Rothschild & Co WM Unity Changemaker
Fund" investiert. Nachhaltiges Investieren gewinnt
zunehmend an Bedeutung, weil der Umgang mit dem
Klimawandel und der Ressourcenknappheitimmer
wichtiger werden.

Fakten im Uberblick

e Wasser ist die wichtigste Ressource auf der Erde.

o Die weltweite SiiRwassernachfrage wird das
Angebot bis 2030 um 40% libersteigen.

e Wasserknappheit kann zu Storungen der
sozialen, politischen und wirtschaftlichen
Strukturen fiihren.

e Der Klimawandel verscharft Wasserkrisen.

Quelle: World Economic Forum, Water, 22.03.2023.

Die Bedeutung von Wasser

Konnen Sie sich einen Tag ohne Wasser vorstellen? Ohne
Dusche, ohne Kaffee, ohne saubere Wasche? Wohl kaum.
Wasser ist lebenswichtig. Dennoch haben mehrals 1
Milliarde Menschen keinen Zugang dazu. Fast 3 Milliarden
Menschen leiden jedes Jahr mindestens einen Monat lang
unter Wasserknappheit, im Jahr 2025 konnten zwei
Drittel der Weltbevélkerung von Wasserknappheit
betroffen sein. Der Klimawandel verschlimmert diese
Situation weiter durch Uberschwemmungen,

Der
blaue Planet

Etwa 71% der 97% des Wassers
Erdoberflache auf der Erde

ist von Wasser befindet sich in
bedeckt den Ozeanen*

4 von 10 Menschen sind bereits von
Wasserknappheit betroffen

3% des Wassers
auf der Erde ist
Trinkwasser

rene

Diirreperioden und dem Anstieg des Meeresspiegels.
Durch den demographischen Wandel und die alternde
Infrastruktur wird Wasser so zu einer knappen Ressource
- und innovative Technologien, die dieses Problem
bekampfen, werden iiberlebenswichtig.

Das Investitionsszenario

Die Griinde fiir Investitionen in Wasser liegen auf der
Hand: Wasser ist eine der wertvollsten Ressourcen und
wird wahrscheinlich immer knapper werden.

Der steigende Pro-Kopf-Wasserverbrauch und die
Umweltverschmutzung sind wichtige Faktoren, die zur
Wasserknappheit beitragen, die durch eine veraltete und
ineffiziente Wasserinfrastruktur weiter verscharft wird.
AuRerdem steigt die Wassernachfrage weiter an, wahrend
die globale Wasserversorgung durch den natdirlichen
Wasserkreislauf eingeschrankt wird. Dies fiihrt zu
haufigeren und langer anhaltenden Diirreperioden. Die
fortschreitende Urbanisierung, die Abwanderung der
Bevolkerung in wasserarme Regionen sowie der
zunehmende Lebensstandard und die Umstellung der
Erndhrungsgewohnheiten auf wasserintensive Produkte
in den Entwicklungslandern tragen zu einem erheblichen
Anstieg des Wasserverbrauchs bei.

Um diesem Problem entgegenzuwirken, sind
Investitionen in Forschung, Installation und die
Modernisierung der Wasserversorgung dringend
erforderlich - ebenso in Unternehmen, die innovative
Losungen entwickeln.

Laura Kiinlen

* zu salzig zum Trinken, fiir
’ den Anbau von Pflanzen
und flir die meisten
industriellen
Verwendungszwecke mit

Ausnahme der Kiihlung
2,5% des

Trinkwassers auf
der Erde ist nicht
verfiigbar**

**in Gletschern, der
Polarkappe, der
Atmosphére oder im Boden
eingeschlossen, hochgradig
verschmutzt oder zu weit
unter der Erdoberfliche, um
zu vertretbaren Kosten
gewonnen zu werden.

Quelle: WHO, Bureau of
Reclamation
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Rothschild & Co Insights

Die Kunstsammlung und Kunstexpertise bei Rothschild & Co Schweiz

In dieser Rubrik m&chten wir Ihnen einen Einblick in
die Welt von Rothschild & Co geben. Im Jahr 2021
startete Rothschild & Co Schweiz die "Rothschild &
Co Switzerland Exhibition Series". Damit wird die
Tradition der Kunstforderung der Familie Rothschild
fortgesetzt und eine neue Richtung fiir die
Sammlung und die Kunstexpertise der Bank einge-
schlagen. Das Ergebnis erfahren Sie im Interview mit
dem Kurator und Kunstexperten Jonathan Levy.

Hallo Jonathan, Rothschild & Co Schweiz hat mit einer
Ausstellungsserie eine neue Richtung im Umgang mit
Kunst eingeschlagen. Was kannst Du unseren Lesern tiber
unsere neue Strategie und die Ziele erzahlen?

Die Aufgabe der "Rothschild & Co Switzerland Exhibition
Series" besteht darin, in die Zukunft zu blicken und
gleichzeitig alle unsere Aktivitdten mit der langen
Geschichte des Mazenatentums der Familie zu
verkniipfen. Wie blicken wir in die Zukunft? Wir gehen mit
der Zeit, setzen uns mit unseren Kunden und Mitarbeitern
auseinander und konzentrieren uns auf die Prasentation
zeitgendssischer Kunst. Was die Tradition und das Erbe
betrifft, so konzentriert sich unsere Sammlung auf die
fiinf Lander, aus denen das Unternehmen Rothschild
hervorgegangen ist und die durch die fiinf Pfeile im
Familienwappen reprasentiert werden: Deutschland,
Frankreich, Italien, Osterreich und das Vereinigte
Konigreich. Wir organisieren jedes Jahr eine thematische
Ausstellung mit Leihgaben ausgewahlter Kiinstler und
erwerben einzelne Werke aus den von uns kuratierten
Ausstellungen. Somit fligen wir nach und nach neue
Werke zu unserer bestehenden Sammlung hinzu. Warum
tun wir das? Mit unserer Ausstellungsreihe verfolgen wir
drei konkrete Ziele: Erstens unterstiitzen wir jlingere
Kiinstler und ihre Galerien, indem wir ihnen eine
ausgezeichnete Plattform bieten und helfen, ihre
Visibilitat auszubauen. Zweitens schaffen wir interessante
Inhalte, die sich mit dem aktuellen Zeitgeschehen und
der Geschichte der Rothschilds auseinandersetzen. Durch

»~Wir schaffen interessante Inhalte,
die sich mit dem aktuellen
Zeitgeschehen und der Geschichte
der Rothschilds auseinandersetzen.

Jonathan Levy
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unsere Ausstellungen wollen wir interessante Gesprache
zwischen unseren Kunden, Mitarbeitern und Zielkunden
anregen. Drittens entdecken wir liber unsere
Ausstellungen neue Talente und kdnnen erstklassige
Kunstwerke fiir unsere wachsende Sammlung erwerben.

| 4

Jonathan Levy mit Kunstwerk von Julian Géthe

Als Kurator hast Du betrachtliche Erfahrungen im
Kunstsektor gesammelt. Was hast Du in Bezug auf die
Erstellung und das Kuratieren von Sammlungen gelernt
und wie wirst Du dies bei Rothschild & Co anwenden?

Mit unseren kuratierten Ausstellungen wollen wir die
relevanten Themen unserer Zeit widerspiegeln. Unsere
aktuelle Ausstellung "Moving Narratives" befasst sich mit
der Uberlieferung von Geschichte und Erzahlungen. Das
zentrale Narrativ, welches den Zusammenhalt der
Rothschild-Briider tiber Distanzen und Jahre gepragt hat,
ist ein wichtiger Teil unserer Unternehmensidentitat.
Gleichzeitig ist geschichtliche Uberlieferung auch
unterschiedlichen Perspektiven und Interpretationen
ausgesetzt - ein Thema das vor allem in Zeiten politischer
Polarisierung und der Angst vor "Fake News" eine
besondere Wichtigkeit erlangt hat. Die sieben Kiinstler
und Kinstlerinnen, die wir fiir unsere aktuelle Ausstellung
eingeladen haben, befassen sich mit Aspekten rund um
Themen der Geschichtsschreibung und der Fantasie, die
vor allem in unsicheren Zeiten Halt und Hoffnung stiftet.

Du hast Uiber viele Jahre hinweg mit Kunden zusammen-
gearbeitet, um unabhédngige Beratungsdienste rund um
das Thema Kunst anzubieten. Welche Probleme treten
bei Privatkunden haufig auf?

Das Sammeln von Kunst durchlduft immer drei Phasen:
Kaufen, Besitzen und Weitergeben. Warum kaufen
Menschen Kunst? Viele sammeln aus Leidenschaft oder
aus Familientradition. Manche kaufen Kunst als
Investition oder als Absicherung gegen die Inflation, und
manche haben Freunde, die entweder Kiinstler oder



Galeristen sind, von denen sie gerne gelegentlich das eine
oder andere Kunstwerk kaufen. Meine Aufgabe als
unabhangiger Kunstberater ist es, das Risiko in allen
Phasen des Sammelns zu minimieren und sicherzu-
stellen, dass die Kunden die besten Kunstwerke fiir ihr
Budget und ihre Bediirfnisse bekommen. Ich sorge dafiir,
dass vor einem Erwerb eine angemessene Recherche und
sorgfaltige Priifung stattfindet, um das Risiko zu ver-
ringern, beim Kauf fehlerhafte oder mangelhaft doku-
mentierte Werke zu erwerben. Sobald das Kunstwerk
erworben ist, sorge ich dafiir, dass es transportiert,
ausgestellt und/oder gelagert wird und professionell
versichert ist, sodass das Risiko eines Wertverlusts
minimiert wird. Zudem helfe ich auch dabei das Potenzial
der Sammlung durch Leihgaben fiir Ausstellungen und
andere Prasentationen zu maximieren. Und schlief3lich
unterstiitze ich auch beim Verkauf von Kunstwerken.

Es wurde viel Uber den Aufstieg der digitalen Kunst und
insbesondere NFTs ("Non-fungible Tokens") gesprochen.
Wie sollten Kunden an dieses Thema herangehen?

Als Kunsthistoriker bin ich der Meinung, dass wir immer
das Gesamtwerk des Kiinstlers und die natiirliche
Entwicklung betrachten sollten, die einen Kiinstler dazu
bewogen haben, ein bestimmtes Medium zu wahlen.
Kunst muss in aller erster Linie gut sein. Das bedeutet,
dass die Kunst ein authentischer Ausdruck der Intention
des Kiinstlers sein muss und dass sie eine besondere
Relevanz fiir die Lebensumstande des Kiinstlers oder
allgemeinere gesellschaftliche Fragen haben sollte. Wenn
das Werk eines Kiinstlers authentisch ist, ist das Medium
ein nattrliches Mittel, um das kiinstlerische Ziel des
Schopfers zu erreichen. Die Blockchain-Technologie
konnte sich als zukunftsweisend erweisen. Sie hat dank
der Sicherheit, die sie bietet, ein groRes Potenzial, den
Kunstmarkt zu verbessern. Ein Beispiel ist die
Dokumentation, die jedem Kunstwerk beiliegt: Wenn der
Eigentlimer einen sicheren Ort fiir die Aufbewahrung von
Begleitdokumenten - wie Echtheitsgutachten und
Zustandsprotokollen - benétigt, kdnnte dies tiber die
Blockchain-Technologie erfolgen, was den Kunsthandel
einfacher machen wiirde. Eine weitere Herausforderung,
die mit digitalen Kunstwerken einhergeht, ist die Frage,
wie sie prasentiert werden kdnnen. Wie ich eingangs
sagte - man sollte immer die Qualitat der Arbeit
beurteilen, und die wird nicht besser, nur weil es ein NFT
ist. Wenn man sich die Kunstgeschichte anschaut, gab es
viele Leute, die dem Impressionismus, dem Kubismus,
der Collage, der Videokunst usw. skeptisch
gegeniiberstanden, aber mit der Zeit wurden diese
Kunstformen Teil des kunsthistorischen Kanons.
Dennoch bin ich bei dem Hype, der rund um NFT-Kunst
betrieben wurde, nach wie vor eher zuriickhaltend.

Welche wichtigen Kunstmarkt Trends konntest Du
wahrend der Art Basel 2023 feststellen, von denen unsere
Leser wissen sollten?

Was mir nicht nur auf der Art Basel, sondern auch auf den
New Yorker Friihjahrsauktionen auffiel, war die
Widerstandsfahigkeit des Kunstmarktes und seine
scheinbar fehlende Korrelation mit anderen
traditionellen Anlageklassen. Zudem ist der Kunstmarkt
heute global. Die Leute, die auf der Art Basel kauften,
waren froh, nach einer langen Pause wieder dabei zu sein.
Viele Kaufer reisen aus der ganzen Welt an, um Neues zu
entdecken und tolle Werke fiir Ihre Sammlungen zu
erwerben. Die Art Basel bietet eine erstklassige
Gelegenheit den eigenen Horizont zu erweitern und die
Welt mit den Augen junger Kiinstler zu sehen, die liber
ihre personlichen Erfahrungen und die besonderen
Umstédnde in ihren Regionen reflektieren. Auch in Bezug
auf Fragen der Chancengleichheit und Gleich-
berechtigung ist der Kunstmarkt viel riicksichtsvoller und
inklusiver geworden. Ein Trend, den ich hingegen mit
Sorge beobachte, ist, dass einige junge und zuvor
marginalisierte Kiinstler zum Objekt von Markt-
spekulationen werden. Das kann fiir die Kiinstler und die
Galerien, die sie vertreten, eine Menge Stress bedeuten.
Die Kiinstler arbeiten mit immer kiirzeren Fristen, da ihre
Wartelisten immer langer werden und sie befiirchten
miissen, dass ihre Karriere nur eine Blase ist, die platzen
konnte, wenn ihre Galerien sie nicht vor spekulativen
"Flippern" schiitzen konnen. Die Sammlung der
Rothschild & Co Bank hingegen will als Mdzenin der Kunst
agieren, Kiinstlern Chancen 6ffnen, eine Plattform fiir
Begegnungen bieten und Kunst erwerben, die uns nicht
nur heute, sondern auch in Zukunft inspiriert.

Laura Kiinlen und Guido Urban

Jonathan Levy, Kurator und Kunstexperte

Nach seinem Masterabschluss in Kunstgeschichte an
der Universitat von Edinburgh arbeitete Jonathan
Levy als Experte fiir moderne und zeitgendssische
Kunst bei Christie's und in renommierten Galerien in
London. Im Jahr 2009 wechselte er als Experte zur
AXA Kunstversicherung. Nach seinem MBA-Studium
an der Universitat St. Gallen (HSG) und der Griindung
des St. Gallen Art Clubs baute er die Kunstabteilung
eines Schweizer Family Offices und die DACH-
Vertretung der Londoner Fine Art Group auf. Heute
arbeitet Jonathan Levy als Kunstexperte und Kurator
in Zurich und betreut nebst der Sammlung von
Rothschild & Co auch verschiedene internationale
Privat- und Firmensammlungen.
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Wichtige Informationen

Bei dieser Information handelt es sich um eine Marketingmitteilung. Bei diesem Dokument und
bei Referenzen zu Emittenten, Finanzinstrumenten oder Finanzprodukten handelt es sich nicht
um eine Anlagestrategieempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 der Verordnung
(EU) Nr. 596/2014 oder um eine Anlageempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 35
der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 jeweils in Verbindung mit § 85 Absatz 1 WpHG. Als Marketing-
mitteilung geniigt diese Information nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung
der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und
unterliegt keinem Verbot des Handels vor der Veréffentlichung von Anlageempfehlungen und
Anlagestrategieempfehlungen. Diese Information soll lhnen Gelegenheit geben, sich selbst ein
Bild iiber eine Anlagemdglichkeit zu machen. Diese Information stellt keine rechtliche, steuerliche
oder individuelle finanzielle Beratung dar und ersetzt auch keine rechtliche, steuerliche oder
individuelle finanzielle Beratung. Ihre Anlageziele sowie Ihre personlichen und wirtschaftlichen
Verhaltnisse wurden ebenfalls nicht beriicksichtigt. Wir weisen daher ausdriicklich darauf hin,
dass diese Information keine individuelle Anlageberatung darstellt. Eventuell beschriebene
Produkte oder Wertpapiere sind méglicherweise nicht in allen Landern oder nur in bestimmten
Anlegerkategorien zum Erwerb verfiigbar. Diese Information darf nurim Rahmen des
anwendbaren Rechts und insbesondere nicht an Staatsangehérige der USA oder dort wohnhafte
Personen weitergegeben werden. Diese Information wurde weder durch eine unabhangige
Wirtschaftspriifungsgesellschaft noch durch andere unabhéngige Experten gepriift.

Wichtiger Hinweis: Aufgrund positiver Performance in der Vergangenheit kann nicht auf
zukiinftige Ertrége geschlossen werden. Soweit in diesem Dokument zukunftsgerichtete
Erklarungen enthalten sind, stellen diese die Beurteilung zum Zeitpunkt der Veréffentlichung
dieses Materials dar. Zukunftsgerichtete Erklarungen beinhalten wesentliche Elemente
subjektiver Beurteilungen und Analysen sowie deren Verdnderungen und/oder die
Beriicksichtigung verschiedener, zusatzlicher Faktoren, die eine materielle Auswirkung auf die
genannten Ergebnisse haben kdnnten. Etwaige Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen,
Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, welche sich als falsch herausstellen
kénnen.
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