Cottonfield intern

Am 1. Juni hat Caspar Suter bei Cottonfield seine
Arbeit als Partner aufgenommen. Er bringt eine lang-
jahrige Erfahrung aus dem Portfoliomanagement und
der Kundenberatung mit. In den letzten fUnf Jahren
hat er als Direktor bei einer kleinen Privatbank an-
spruchsvolle Kunden betreut. Caspar passt mit sei-
nem Wissen ausgezeichnet ins bestehende Team von
Cottonfield. Wir wiinschen ihm viel Erfolg und Befrie-
digung bei seiner neuen Aufgabel!

Sandro Meyer hat erfolgreich die Schlussprifungen
als Betriebswirtschafter HF bestanden. Der nachste
Ausbildungsschritt ist jetzt der Bachelor-Abschluss in
Wirtschaft.

AQUILA und Swissquote

Das Stammhaus der AQUILA Gruppe bietet ab so-
fort in Zusammenarbeit mit der Swissquote AG Konti
und Depots zu sehr attraktiven «Discount-Broker»-
Konditionen. Damit kann die AQUILA Gruppe dem
steigenden Kundenbedurfnis nach qualitativ hoch
stehenden Dienstleistungen zu fairen Konditionen
noch verstarkt Rechnung tragen.

Die AQUILA Gruppe verwaltet per Ende des 1. Quar-
tals 2010 an 11 Standorten in der Schweiz insgesamt
rund CHF 4.5 Mia. Kundenvermégen und betreut
weitere rund CHF 6 Mia. — vorwiegend institutionelle
Gelder und solche von Familien — als «Advisor».

Cottonfield

FAMILY OFFICE AG

Editorial

Kommt die «Schweinegrippe» doch noch nach Eu-
ropa? Diesmal nicht als Virus H1N1, sondern als Fi-
nanzkrise Teil 27 Die PIGS-Lander (Portugal, Italien,
Griechenland, Spanien) belasten das Finanzsystem mit
ihrer gigantischen Verschuldung und einem sorglosen
Verhalten enorm. Die in Eile erstellten Sparplane brin-
gen viel zu wenig. Und das Beistandspaket der EU hat
der ganzen Welt vor Augen gefuhrt, wie ungeeignet die
Struktur der Staatengemeinschaft fur die Einheitswah-
rung im Grunde genommen ist.

Die Herausforderungen an den Investor werden im-
mer grosser. Und die Komplexitat der Markte nimmt
zu. Ein persoénlicher CFO — nomen est omen — kann in
solchen Zeiten viel bewirken. Bei unseren Kundenver-
mogen war in den letzten Jahren der Vermdgenserhalt
zentral. Das ist nicht immer besonders attraktiv, vor
allem wenn grdssere Cash-Positionen gehalten wer-
den. Aber es hat unseren Kunden geholfen, einiger-
massen unbeschadet durch die Stirme zu kommen.
Die beiden neuen APENSO Fonds reflektieren unser
Anlagegedankengut.

Viele Menschen tummeln sich (zu) unbeschwert in so
genannten «Social Networks» (z.B. Facebook). Sie
sind sich zu wenig bewusst, dass das Internet nie et-
was vergisst und dass lhnen und ihren Familien da-
mit grosser Schaden entstehen kann. Wir haben 10
Punkte aufgelistet, wie eine Familie mit diesem neuen
Medium umgehen kann.

Ihr
Cottonfield Team

Member of AQUILA



COTTONFIELD FAMILY OFFICE

Gelegentlich werden wir gefragt, wo der Name «Cotton-
field» Uberhaupt herkomme. Dabei ist es, wie so oft im
Leben, ganz einfach. In den 1990er-Jahren durfte der
GrUndungspartner von Cottonfield an einem mehrwo-
chigen Executive Lehrgang an der renommierten Wharton
Business School in Philadelphia teiinehmen. Teil des Pro-
gramms war das Erstellen eines Geschaftsplans. Und da-
bei ist dann die Idee zum «Family Office» herangereift. Weil
ein Name mit hohem Erinnerungswert dazu gehdrt und er
schon damals in Wollerau gewohnt hat, ist aus «Wolle» und
«Au» dann «Cottonfield» entstanden. «Woolmarshland»
hatte wahrscheinlich viel weniger gut geklungen. Im Jahr
2004 ist das Projekt dann schliesslich als Geschéftsidee
realisiert worden. Zudem passt Cottonfield Family Office
ausgezeichnet zu unserem Claim «lhr personlicher CFO».
Flr die Liebhaber von Blues kdnnen wir noch anfiigen,
dass es sogar einen «Cottonfield Blues» gibt — geschrieben
von Garfield Akers & Joe Calicott im Jahre 1929.

Ihr persdnlicher CFO

Gerade die heutigen Zeiten stellen flir den Anleger/Investor

und fur wohlhabende Menschen und Familien eine grosse

Herausforderung dar:

> Ubersicht erhalten und bewahren

> Entscheide rechtzeitig und sauber abgestitzt fallen

> die Vermogensstruktur den Bedurfnissen, dem Umfeld
und dem wirtschaftlichen Umfeld anpassen

> transparente und liquide Anlageprodukte und -portfo-
lios zu fairen Preisen erhalten

> das Vermodgen erhalten und in guten Phasen mehren

Eine Untersuchung der bekannten englischen Camden
Family Office Advisors hat Anfang 2010 gezeigt, was fur
Familien zentral ist: das Vermogen zu erhalten. Auf Rang 2
und 3 folgen dann Vermdégensmehrung und Ubertragung
auf die nachste Generation. Der Trend weg vom eigenen
Family Office zum so genannten «Multi Family Office»,
welches mehrere Kundenfamilien betreut, ist verstarkt
spurbar. Dabei mégen auch zukunftige Auflagen der Auf-
sichtsbehdrden in den USA und einzelnen européischen
Staaten eine Rolle spielen, welche die privaten Family Of-
fices den «normalen» Vermdgens-/Fondsverwaltern gleich-
stellen wollen (Aufsicht, Kapitalausstattung, Buchfthrung/
Revision, Transparenz, etc.) — allen voran einmal mehr die
Amerikaner, die gleich die Aufsichtsbehdrde SEC ins Spiel
bringen. Der Schutz der Privatsphére bleibt dabei vollig auf
der Strecke.

Was spricht sonst noch fiir ein Family Office?

Geldanlegen hat eine emotionale und eine sachliche
Komponente

Die meisten Anleger verlassen sich auf ihr Gefuhl. Klug
anlegen heisst aber, Geflihle und rationale Uberlegungen
kombiniert einzusetzen, strukturiert vorzugehen und eine
einmal verabschiedete Strategie auch durchzuhalten.

Geld verwalten heisst nicht einfach, Marktschwan-
kungen mitzumachen

Viele unserer Kunden kommen aus dem Unternehmerum-
feld. Sie wissen, dass man in schwierigen Marktverhaltnis-
sen nicht einfach Geld verlieren darf, sondern im eigenen
Unternehmen alles daran setzt, ein positives Ergebnis zu
erzielen. Sie Uberlegen sich auch haargenau, wie viel Ver-
mogen/Eigenkapital sie verlieren kdnnen, ohne die Sub-
stanz zu gefahrden. Diese Kunden kénnen nicht verstehen,
warum sie als Anleger die Marktschwankungen einfach
passiv mitmachen sollen. Unser Anlagekonzept geht ge-
nau auf diese Bedurfnisse ein: in schlechten Méarkten nicht
einfach unkontrolliert zu verlieren und in guten Phasen da-
bei zu sein.

Vermd&gen verwalten heisst, zuerst Ubersicht erhalten
Nur wer eine zeitgerechte und vollstéandige Ubersicht hat,
kann entscheiden. Basis dafUr ist ein kundenorientierter
Bericht mit quartalsweisen Detailanalysen. Diese Zusam-
menfassung beinhaltet sémtliche Bankvermdgen und alle
wichtigen Nichtbankanlagen (Liegenschaften, Vorsorge,
Versicherungen, Beteiligungen, etc.).

Geldanlegen ist nicht kostenlos

Ein seriéser Anlagespezialist zeichnet sich aus durch einen
sauber strukturierten Anlageprozess, moderne Denkan-
sétze und eine zweckmassige, risikoadjustierte Vermo-
gensallokation. Daneben bietet er Uberzeugende Produk-
te, eine offene Produktarchitektur sowie eine seridse, so-
lide Arbeit durch verldssliche und engagierte Menschen.
Faire, transparente Preise runden das Bild ab. Gerade die-
se wenig spektakularen Kriterien helfen oft, die Spreu vom
Weizen zu trennen.

Was darf Vermégensverwaltung kosten?

Definitiv weniger als heute an vielen Orten dafUr belastet
wird. Viele Banken haben in der Zwischenzeit ihre Verwal-
tungs- und Abwicklungsgebuihren zwar spurbar gesenkt.
Uber die eingesetzten strukturierten Produkte und (haus-
eigenen) Fonds nehmen sie jedoch ein Mehrfaches der
Rabatte wieder ein. Die Kostenstrukturen mit offenen und
verdeckten Belastungen koénnen fast nur noch von Spezi-



alisten nachvollzogen und mit den Gegenparteien verhan-
delt werden.

Geldanlegen ist zeitaufwéndig

Wer sich intensiv mit den Markten und einzelnen Anlagen
beschaftigt, einen sauberen Anlageprozess verfolgt und die
makrotkonomische Beurteilung mit einbezieht, muss sehr
viel Zeit dafirr einsetzen. Das Bonmot «Es ist vernUnftiger,
eine Viertelstunde pro Tag Uber sein Geld nachzudenken,
als acht Stunden dafr zu arbeiten» hat einen wahren Kern.
Allerdings durfte die «Viertelstunde» zu knapp bemessen
sein. Die heutigen Anlagen und Anlagestile sind oft hoch
komplexe Produktkombinationen, die viel Sachverstand
erfordern und selbst fir den Profi entsprechenden Zeitauf-
wand bedingen.

Der Finanzcoach ist ein persénlicher CFO

Mit allen diesen Problemkreisen steigt der Bedarf nach
einem wirklich unabhangigen, professionellen Partner. Ein
personlicher Finanzcoach hat keine Partikularinteressen,
bringt langjahrige Erfahrung mit, ist verfugbar und unter-
stUtzt bei der Umsetzung. Gréssere (Familien-)vermdgen
koénnen damit effektiver angelegt und verwaltet werden.
Der personliche «Chief Financial Officer» (CFO) liefert einen

systematischen FUhrungs- und Controllingzyklus, der an
die Unternehmensleitung angelehnt ist. Er erarbeitet auch
die Grundlagen flir die anstehenden Entscheide. Dabei
geht er umfassend vor. Der holistische Ansatz geht Uber
die klassischen Bankvermdgen hinaus und berlcksichtigt
die moglicherweise unterschiedlichen Interessen der ein-
zelnen Protagonisten/Familienmitglieder. Er zeigt sowohl
die statische Komponente (Vermdgensaufbau) als auch
die dynamische (Cashflow, Steuern). Aber auch Fragen der
Jurisdiktion und der Strukturen spielen eine Rolle. Weitere
wichtige Themen sind Kosten, Leistungen, Auswahl der
besten Fondsmanager/Vermogensverwalter und Querver-
gleiche (Benchmarks). Vor allem aber bringt er Systematik
und Struktur und stellt sicher, dass Probleme angegangen
und Pendenzen erledigt werden. Grossere Vermbgen oder
komplexe Verhéltnisse verlangen nach einer umfassenden
Betrachtung anstelle der zu oft rein fachlichen Losungen.
Die Kosten fUr eine solche Beratung werden mehrfach
aufgewogen durch gunstigere Bankgebuhren, bessere
Leistungen und weniger Fehler.

Damit erflllen sich ausserdem die Winsche nach einem
langfristigen, gesunden Vermbgensaufbau mit einem guten
Geflhl dabei.

Welche Vorteile bringt ein persénlicher CFO und Vermégensspezialist?

> Umfassende Betrachtung anstelle von rein fachlichen Losungen
> Klarung, was wirklich wichtig ist; Abstimmen der BedUrfnisse der verschiedenen Protagonisten
> Systematisches, strukturiertes Vorgehen
> Klare Kostenstruktur und Trennung von Beratung und Bankdienstleistungen/Operations
> EinfUhrung in wissensmassig vielleicht noch nicht — oder nicht mehr — aktuell vorhandene Themen
> Zweckmassige Entscheidungsvorbereitungen
> Zeitliche Entlastung
> Begleitung (Check & Balance) und unabhéangiges Feedback
> Gesicherte Stellvertretung (z.B. im Todesfall);
Wissenserhalt und -Ubertragung auf Dritte (z.B. Nachkommen, (Ehe-)Partnerin)
> Koordination der verschiedenen Spezialisten
> Aufrdumen von «Baustellen» und Abarbeiten von Pendenzen
> Rechtzeitige Klarung von steuerlichen und vorsorgetechnischen Fragen
> Evaluation und Messung von Vermdgensverwaltern und Produkten
>

und Begleitung dabei

Aufzeigen von spannenden Investitionsmaoglichkeiten ausserhalb der klassischen Bankanlagen



Indikatoren
Zinsen — kurz
Zinsen - lang

CHF / xx
EUR / xx
CAD / xx

Wirtschaftsentwicklung

Europa

USA

Japan

China / Asien
Stidamerika
Unternehmenszahlen
Inflation / Deflation

Anlagemarkte

Finanzsystem
Energie, Rohstoffe
Wahrungen

Einschatzung Anlageumfeld:

Wirtschaft

Finanzsystem
Bonds / Zinsen

Aktienmarkte
Wéhrungen

Politik

Anlageempfehlungen:
Generell

Liquiditat

Obligationen / Zinsen
Aktien

Altern. Anlagen
Energie, Rohstoffe
Immobilien

Wéhrungen
Edelmetalle
Vorgehen

Cottonfield — Aktuelle Markteinschatzung

flr ndchste 3-6 Monate

folgende 6-12 Monate

CHF EUR usD CHF EUR usD
- - - - - -
- - - - 7 - 7 -7
X EUR » UshD »~? Entwicklung nicht abgeschatzbar

CHE ~ X Usb ~ Einfluss durch Zinsen, Ratings,
CHE ~ EUR ™ USD ~ Verschuldungseskalation, etc

flr ndchste 3-6 Monate

anschliessende 6-12 Monate

Mogliche Szenarien und Wahrscheinlichkeiten

Wachstum Krise Double Dip

40% 30% 30%
abflachender Aufschwung + -- -
abflachender Aufschwung + -- -
abflachender Aufschwung + -- -

Abschwéchung Wachstum + + - -/+

Abschwachung Wachstum + + - -/+
Abschwéchung, Ausnahmen + - -

Deflation Inflation Deflation Deflation

Anlagenotstand: Wo investieren?
Erhohte Volatilitat
Erhohtes Risiko fur Korrekturen

Anlagenotstand: Wo investieren?
Erhohte Volatilitat
Risiko fur Korrekturen

Risiko einer Finanzkrise I

Risiko einer Finanzkrise I

Sinkende Nachfrage

Nachfrage > Angebot

volatil / Nationalbank-Interventionen

Revision Wahrungssystem?

Wir sehen drei moégliche Szenarien fiir die nachsten 3-12 Monate....

Wachstum: Wirtschaft erweist sich nach Ende der Stimulierungprogramme als nachhaltig und wird nicht
«gestort»

Krise: Die «Staatsverschuldung» fuhrt zu einer Finanzkrise Il mit entsprechenden Folgen

Double Dip: Die westliche Welt féllt in eine erneute Rezession. Asien halt sich besser.

Fruhindikatoren und Erwartungen deuten hin auf eine Abschwéchung in den nachsten Quartalen.

Grinde: Anhaltend hohe Arbeitslosigkeit, tiefere Konsumausgaben, Ende der Stimulierungsprogramme, etc.
Regional unterschiedliche Entwicklungen zwischen Europa, USA und Asien / Sidamerika.

Europa ist zu heterogen; die hohen Sozialaufgaben und starken Gewerkschaften verhindern Anpassungen.
Banken haben das Billiggeld genutzt und hohe Profite realisiert. Bilanzen bleiben aber mehrheitlich unbereinigt.
Hohes Abschreibungspotential weiterhin vorhanden. Kapitalbasis muss massiv gestarkt werden.

In den Industriestaaten Uberwiegen die deflationéren Krafte. Kurze Zinsen mussen tief gehalten werden.

In den Emerging Markets steigen die Zinsen eher an. Risikospreads insgesamt durften wiederum steigen.
Unsicherheiten fihren zu hoheren Volatilitdten. Der Einfluss der Politik auf die Mérkte steigt.

Statt der Zinsen werden eher die Staatsfinanzen, der Protektionismus und die Regulierung die Devisenkurse
beeinflussen.

Gefahr von Staatsinsolvenzen im Westen. Was passiert mit der EU?

Dilemma: Sparprogramme gefahrden Wirtschaftserholung <—> Uberschuldung als Krisenherd.

«Fahren auf Sicht» - (Zu)Viele Unsicherheiten zwingen zum Fokus auf Kapitalerhalt.

Risiken Uberwiegen Chancen Klar. Profite rechtzeitig mitnehmen. Cash ausbauen. Breit Diversifizieren.
Weiterhin hohe Liquiditat halten - trotz tiefster Verzinsung. Sorgfaltige Auswahl der Anlagebanken.

Nur kurze Laufzeiten. Beste Schuldner sind Multis und (Rohstoff)Staaten (CH, AUS, CDN, N).

Selektiv: Energie, Agro und Nahrung, Wasser, Asien, rezessionsresistente Branchen; erstklassige Dividendentitel.
Bewahrte Themenfonds mit klarem Profil und tiefen Volatilitdten. Fonds missen sehr liquide (handelbar) sein.
Langfristig attraktiv. Kénnen kurzfristig unter einer wirtschaftlichen Abschwéchung leiden.

Langfristige Refinanzierungen anstreben. Renovationen durchflhren. Mieterbonitaten Uberwachen.

Fokus auf Heimwahrung, AUS, CAD, NOK. Dem USD verbleibt Potential. Edelmetalle als teilweiser Ersatz.
Kernquote Gold (physisches Gold, Aktien) eher ausbauen; erganzen durch Silber und ggf. andere Edelmetalle.
Definiertes Anlageprofil beibehalten; allenfalls einen Gang herunterschalten. Pulver am Trockenen halten.
Neuanlagen schrittweise tatigen; sorgféltig evaluieren fur die Zeit nach der Krise.
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