Monatliches Factsheet per 31.12.2024
Zugerberg Funds -
ZF Income Fund A

Anlagestrategie

Das Anlageziel des ZF - Income Fund besteht darin, fiir Anleger durch Investments am
Kreditmarkt einen langfristigen Kapital- und Wertzuwachs in der Referenzwahrung
Schweizer Franken zu erzielen.

Das Teilvermégen zielt auf das Herausfiltern von Anlagechancen an den globalen
Kreditmarkten ab. Dabei konzentriert sich der Zugerberg Income Fund auf eine Viel-
zahl von Anleihen von soliden Unternehmen, deren Ratingdurchschnitt insgesamt
stets im Bereich Investment Grade bleibt. Mit Unternehmensanleihen kann man Gber
den gesamten Konjunkturzyklus hinweg stabile Mehrertrage erzielen. In guten Zei-
ten kdnnen gegenlber Staatsanleihen zuséatzliche Kreditrisikopramien erzielt werden.
Zudem ist die typische Zinssensitivitat dank der durchschnittlich geringeren Laufzeit
bedeutend tiefer. In schlechten Zeiten reduzieren die Unternehmen viel rascher ihre
Verschuldung, wéhrend Staaten oft gezwungen sind, mehr Kredite aufzunehmen, um
die Konjunktur zu stutzen.
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Stammdaten

Fondsname Zugerberg Funds - ZF Income Fund - A
Valor 41512237

ISIN CHO0415122370

Bloomberg ZFZIFAC SW

Fondsdomizil Schweiz

Anteilsklasse A

Wahrung CHF

Orderannahmeschluss

Taglich, bis 17.00 Uhr (CET)

Settlement T+2

Lancierungsdatum 31. Mai 2018

Geschaftsjahresende 31. Dezember
Ertragsverwendung Thesaurierung
Vertriebszulassung Schweiz

Aktuelle Daten*

Fondsvermdgen Total (CHF Mio.) 662.14
Fondsvermogen Anteilklasse A (CHF Mio.) 7.14
Net Asset Value (NAV) pro Anteil (CHF) 86.50
Modified Duration (Jahre) 5.3
Yield to Worst (%, local currency) 3.7
Yield to Worst (%, hedged CHF) 13
@ Kreditrating A
Liquiditat (%) 2.7
Anzahl Wirtschaftszweige 19
Anzahl Emittenten / Emissionen 206 /315
Top 10 Positionen (%) 6.7
* Wertschriftenportfolio, inklusive Liquiditat

Kosten

Management Fee (% p.a.) 1.00
Total Expense Ratio (TER) per 30.06.2024 (%) 1.16
Anlagebetrage

Minimale Erstzeichnung (CHF) 1'000
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Top 10 Wirtschaftszweige

Banken

Nichtzyklische Konsumgtiter

Technologie

Zyklische Konsumgtiter

Grundstoffindustrie

Versicherungen

Kapitalguter

Ubrige Finanzdienstleistungen

Kommunikation

Elektrizitat

Lander- und Regionenaufteilung

Schweiz 17%

Westeuropa (ex CH) 43%
Nordamerika 30%
Osteuropa 2%

B Asien 7%

B Siid- und Zentralamerika 1%

Rechtlicher Hinweis: Das vorliegende Dokument dient zu Werbe- und Informationszwecken und
ist ausschliesslich fur die Verbreitung in der Schweiz bestimmt. Es richtet sich nicht an Personen
in anderen Landern und an Personen, deren Nationalitdt oder Wohnsitz den Zugang zu solchen
Informationen aufgrund der geltenden Gesetzgebung verbieten. Die historische Performance ist
kein Indikator fiir die laufende oder zukiinftige Wertentwicklung. Die bei der Ausgabe und Riick-
nahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten sind bei den Performancedaten nicht
berticksichtigt. Dieses Dokument wurde von der PMG Investment Solutions AG (PMG) mit grésster
Sorgfalt und nach bestem Wissen und Gewissen erstellt. PMG tibernimmt keine Gewahr fir dessen
Inhalt und Vollstandigkeit und lehnt jede Haftung fiir Verluste ab, die sich aus der Verwendung
dieser Informationen ergeben. Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch Aufforderung zum
Kauf bzw. Verkauf irgendwelcher Wertpapiere oder verwandter Finanzinstrumente dar. Die Anga-
ben in diesem Dokument werden ohne jegliche Garantie oder Zusicherung zur Verfligung gestellt
und dienen ausschliesslich zu Informationszwecken. Sie sind lediglich zum persénlichen Gebrauch
des Empfangers bestimmt und berticksichtigen weder die spezifischen oder kiinftigen Anlageziele
noch die steuerliche oder finanzielle Lage oder die individuellen Bediirfnisse des einzelnen Emp-
fangers. Dem Empfénger wird empfohlen, allenfalls unter Beizug eines Beraters die Informationen
in Bezug auf ihre Vereinbarkeit mit seinen personlichen eigenen Verhaltnissen, auf juristische, re-
gulatorische, steuerliche und andere Konsequenzen zu priifen. Investitionen in ein Produkt sollten
nur nach grindlichem Studium des aktuellen Verkaufsprospekts erfolgen. Dieses Dokument und
die darin enthaltenen Informationen diirfen weder direkt noch indirekt in den USA oder an US-
Personen (im Sinne der Definition der Regulation S des US Securities Act von 1933 in dessen je-
weiliger Fassung) abgegeben, verteilt oder weiterverteilt werden. Ebenso dirfen Anteile des Fonds
nicht innerhalb der USA oder an US-Personen angeboten, verkauft oder ausgeliefert werden. Der
Verkaufsprospekt mit integriertem Fondsvertrag, der vereinfachte Prospekt bzw. die wesentlichen
Anlegerinformationen sowie die Jahres- und Halbjahresberichte sind bei der PMG, Dammstrasse
23, 6300 Zug, www.pmg.swiss und der CACEIS Investor Services Bank S.A., Zurich Branch, Bleicher-
weg 7, CH-8027 Zurich kostenlos erhaltlich.

Monatskommentar

Bei ihrer Sitzung im Dezember beendete die Fed die erste Phase des US-Zins-
senkungszyklus mit einer hawkishen Uberraschung: einer Zinssenkung in Kom-
bination mit einer Medianprojektion von nur zwei weiteren Zinssenkungen im
Jahr 2025 (weniger als die drei, die vom Konsens erwartet wurden). Dennoch
bleibt die Schwelle fiir einen Kurswechsel hoch, der eintreten wiirde, wenn die
Fed starkere Gewichtung auf Inflationstiberraschungen statt auf Wachstumsri-
siken legt.

Der Basisszenario fiir 2025 bleibt carry-getrieben, doch die Spannweite der
maoglichen Ergebnisse wird breiter, wahrend Spreads historisch enge Niveaus
aufweisen. Im Bereich Unternehmensanleihen haben die jiingsten Zinssenkun-
gen durch Fed und EZB dazu gefiihrt, dass HG-Anleihen im Vergleich zu Bargeld
als Alternative wieder ein positives Carry aufweisen, was die Mittelzuflisse in
Geldmarktfonds verlangsamen kénnte. Zudem bleiben Kuponzahlungen eine
starke technische Unterstltzung fur Unternehmensanleihenmarkte und deck-
ten beispielsweise fast 50% des US-HG- und tber 90% des US-HY-Nettoange-
bots. Im Euro-IG-Markt liegt der Anteil niedriger bei etwa 20%, durfte jedoch
2025 auf das hochste Niveau seit 2015 steigen. Im Euro-HY-Markt bleibt das
negative Nettoangebot die Regel und diirfte sich fortsetzen. Eine wichtige Un-
bekannte ist, dass erstmals TECH nach Washington kommt - mit einer Weltan-
schauung, die im starken Gegensatz zur MAGA-Bewegung steht. Die Art und
Weise, wie diese Spannungen gelést werden, und wer die Oberhand gewinnt,
wird die US-Wirtschaft und die Finanzmarkte in den nachsten vier Jahren maB-
geblich beeinflussen. Der Eintritt von TECH in Washington birgt hohe Risiken,
konnte jedoch auch - potenziell - hohe Chancen bieten.

Die Renditen von Euro-HG-Anleihen legten auf 3.15% (+0.12%) zu, obwohl sich
die Kreditspreads weiter auf 102bp (-6bp) einengten, immer noch unterhalb
des 25-jahrigen monatlichen Medians von 114bp. Die Renditen fiir US-HG-Un-
ternehmensanleihen stiegen deutlich auf 5.33% (+0.28%) bei minimal weiter
werdenden Spreads von 80bp (+2bp) bis Monatsende, verglichen mit einem
25-jahrigen Median von 131bp. Die Gesamtrenditen waren fiir Euro-HG negativ
und fiir US-IG stark negativ. Uberschussrenditen im Vergleich zu laufzeitabge-
stimmten Staatsanleihen waren fiir Euro-HG positiv, jedoch fiir US-HG neutral.
Im HY-Bereich sanken die Renditen von Euro-HY-Anleihen auf 5.37% (-0.11%)
bei deutlich engeren Spreads von 309bp (-22bp), verglichen mit einem 25-
jahrigen Median von 422bp. Die Renditen von US-HY-Anleihen stiegen stark
auf 7.49% (+0.35%), angetrieben durch weiter werdende Spreads von 287bp
(+21bp), die dennoch eng im Vergleich zum 25-jdhrigen Median von 455bp
blieben. Die Gesamtrenditen waren fiir Euro-HY sehr positiv, jedoch fiir US-HY
negativ. Uberschussrenditen waren fiir Euro-HY auf Indexebene und Uber al-
le Ratingsegmente positiv (obwohl Spreads bei CCC-Anleihen weiter wurden).
Umgekehrt waren die Uberschussrenditen fiir US-HY auf Indexebene sowie fiir
BB- und B-Ratings negativ, wahrend CCC-Uberschussrenditen aufgrund des hs-
heren Carry positiv waren.

Der ZIF verzeichnete einen negativen Monat (-1.06%) und lag um 0.69% hin-
ter dem Swiss Bond Index (SBI). Die Performance im Dezember wurde ange-
trieben von einem Carry von 0.27% (in Lokalwéhrung) und negativen Effekten
steigender Benchmarkzinsen, steilerer Zinskurven (hauptsachlich bei US und
deutschen Staatsanleihen) sowie von durch Wahrungsabsicherungskosten. Die
Yield-to-Worst des Fonds stieg auf 3.7% (+0.2%) in Lokalwéhrung und stabil
bei 1.3% auf Schweizer Franken abgesicherter Basis. Der durchschnittliche Ku-
pon war unverandert bei 3.2%. Der Durchschnittspreis der Anleihen sank auf
97.8% (-1.0%), der OAS-Spread war mit 93bp (-1bp) kaum verdndert und die
modifizierte Duration leicht héher bei 5.3 (+0.1).

Investment Manager

PMG Investment Solutions AG  Ansprechpartner
Dammstrasse 23 Patrick Brihwiler

CH-6300 Zug

@ +41 44 215 28 38 DX pmg@pmg.swiss £ www.pmg.swiss

Zugerberg Finanz AG
Lissiweg 47

CH-6302 Zug

@ +414176950 10
P4 info@zugerberg-finanz.ch & www.zugerberg-finanz.ch

Adressen

Ansprechpartner
Prof. Dr. Maurice Pedergnana
Dr. Danilo Zanetti

Fondsleitung PMG Investment Solutions AG

Depotbank CACEIS Bank, Montrouge, Zweigniederlas-

sung Zuerich/Schweiz
BDO AG

Revisionsgesellschaft

Publikationsorgane www.swissfunddata.ch, www.pmg.swiss

2|2



