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Aktuelle Einschatzung unserer Vermogensverwaltung

Die laufende Berichtssaison ist in vollem Gange und
zeichnet ein klares Bild: Die groBen Technologie-

unternehmen rund um Microsoft, Amazon und
Alphabet prasentierten in  ihren  Cloud-Sparten
immenses Wachstum und haben vor diesem

Hintergrund ihre Investitionsplane nochmals erhoht.
Dies bestatigt unsere Annahme, dass der Investitions-
boom rund um die Ki-Infrastruktur anhalt und dieser
Trend bis auf Weiteres die treibende Kraft an den
Borsen bleiben dUrfte. Abseits der Technologie-
Euphorie prasentiert sich das makrodkonomische
Fundament jedoch zunehmend anspruchsvoll. Die
globalen Olreserven sind weiter rickldufig, was in
Kombination mit den schwelenden geopolitischen
Konflikten das Risiko fur neuerliche Energiepreisspitzen
und Angebotsschocks erhoht. FUr die Notenbanken
entsteht daraus ein echtes Dilemma: Exogene Preis-
treiber erschweren die nachhaltige Einddmmung der
Inflation spUrbar und lassen den erhofften Spielraum
fUr baldige Zinssenkungen zusehends schwinden.
Marktteilnehmer mussen sich hingegen maoglicherweise
wieder auf Zinserhdhungen einstellen. Nachdem
Hardware-Aktien als Profiteure des Investitions-Booms
im ersten Halbjahr die Indizes auf neue Hochststande
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Der Bauers 10 Podcast des Bankhaus
Bauer, Uberall dort, wo es Podcasts
gibt.
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Die wichtigsten Borsennews kurzweilig
und kompakt fUr dich aufbereitet.

gefUhrt haben, korrigierten sie im Juli deutlich. Wir
haben diese Schwache zum Aufbau weiterer
Positionen in diesem Bereich genutzt. Der
Technologiesektor bleibt bei uns dominierend. Zur
Flankierung des Portfolios setzen wir auf krisen-
resistente Substanzwerte aus strukturell wachsenden
Nischen.

Auf der Rentenseite bevorzugen wir unverandert
bonitatsstarke  Anleihen mit mittlerer Duration.
Angesichts der vielschichtigen geopolitischen und
inflationdren Risikolandschaft behdlt zudem Gold seine
zentrale Funktion als ausgleichender Stabilitatsanker
bei.

Aktuelle makrodokonomische Themen

KONJUNKTUR

« Die amerikanische Wirtschaft setzte

ihren Aufwartstrend

im Juli 2026 weiter fort. Der

Einkaufsmanagerindex (PMI) von S&P kletterte spurbar auf 53,6, nachdem er im Juni noch bei 51,9
Punkten notierte. Durch diesen soliden Anstieg manifestiert sich die konjunkturelle Dynamik nun
deutlich oberhalb der wichtigen Expansionsgrenze und untermauert den aktuellen Wachstumspfad.

Getragen wird dieses Wachstum primar von massiven Investitionen in die Technologieinfrastruktur.
Restriktive Zinsen und anhaltend hohe Lebenshaltungskosten belasten jedoch die Budgets der privaten
Haushalte, was die konjunkturelle Zweiteilung der US-Wirtschaft weiter unterstreicht.

Auch die Eurozone sendet erfreuliche Signale und
untermauert ihre jingste Erholungsbewegung. Im
Juli sprang der PMI auf 51,9 Punkte und lie3 damit
die Stagnationsmarke des Vormonats (50,0 Punkte)
klar hinter sich. Dieser bedeutsame Vorlaufindikator
signalisiert nun offiziell wieder Wachstum und
verringert so die konjunkturelle Kluft zu den
Vereinigten Staaten.

Obwohl dieser Sprung Uber die Expansionsschwelle
akute Rezessionssorgen dampft, bleibt das konjunk-
turelle Fundament in Europa aufgrund struktureller
HUrden, einer nach wie vor blassen Binnen-
nachfrage und der Energieabhangigkeit fragil.
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Abbildung 1: Entwicklung der Einkaufsmanagerindizes
(Composite PMI) in der Eurozone und den USA
(Quelle: Eigene Darstellung auf Datenbasis von LSEG)
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Aktuelle makrodokonomische Themen

INFLATION

In den USA hat sich der Preisauftrieb zuletzt wieder spUrbar entspannt: Die Verbraucherpreise (CPI)
stiegen im Juni im Vorjahresvergleich um 3,5 %, was einen deutlichen RUckgang gegenUber der
unerwartet starken Mai-Teuerung (4,2 %) darstellt. Auch die Kerninflationsrate (ohne Energie und
Nahrungsmittel) untermauerte mit einem RUckgang von 2,9 % auf 2,6 % diesen AbkUhlungstrend.

MaBgeblich fUr den jUngsten Preisrickgang war eine zwischenzeitliche Entspannung an den Energie-
markten. Das Fundament bleibt jedoch fragil, da die zunehmend knappen Rohdllagerbestande und die
anhaltende politische Instabilitdt jederzeit neue Preisschibe ausldsen kénnen. FUr die Federal Reserve
bedeutet diese schwer kalkulierbare Dynamik bei den Energiekosten eine erhebliche Einschrankung
ihrer Planungssicherheit hinsichtlich kUnftiger Zinsschritte.

In der Eurozone spiegeln sich diese 12,0 %

. i : Inflation

hartnackigen Rahmenbedingungen bereits 100 %

in den aktuellsten Zahlen wider. Nach dem oo Eurozone

erfreulichen PreisrUckgang im Vormonat ' USA

zog die europaische Inflationsrate im Juli 6,0 % i

leicht von 2,8 % (Juni) auf 2,9 % ggu. 40 % J3U2 3/6

dem Vorjahr an. Dieser, wenngleich 0% e
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0,0 %

verdeutlicht, dass die RUckfUhrung der
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Teuerung in Europa kein Selbstlaufer und %\@v Q,Q e\@ QJQ :“@3\‘ %052 K\@BQO
vor allem die geopolitische Situation zu
RUckschlégen fUhren kann. Abbildung 2: Entwicklung der Inflation im Vergleich zum Vorjahr, Eurozone
und USA (Quelle: Eigene Darstellung auf Datenbasis von LSEG)
*US-Inflationsdaten fUr Juli wurden noch nicht veréffentlicht.
GELDPOLITIK

Die US-Notenbank Federal Reserve belieR die Leitzinsen auf der jungsten Sitzung im Juli vorerst
unverandert. Warsh bekraftigte jedoch, dass der Kampf gegen die Inflation noch nicht endgultig
gewonnen sei und unterstrich rhetorisch einmal mehr die strikte Unabhangigkeit gegenUber politischen
Forderungen.

An den Terminmarkten wird laut Fed Watch Tool derzeit mit Uber 80 % Wahrscheinlichkeit mindestens
eine Zinserhdhung bis Jahresende eingepreist.

Ferner plant Notenbankprasident Kevin Warsh weitreichende strukturelle Anpassungen bei ihren
Sitzungsintervallen und der strategischen Kommunikation. Er erwdagt, die zinspolitischen Treffen von
bisher acht auf kinftig sechs Termine pro Jahr zu reduzieren, wahrend zwei Termine exklusiv for
tiefergehende wirtschaftliche Analysen reserviert werden sollen. Begleitet werden soll dieser
historische Umbau von einer gestrafften Kommunikation (u. a. weniger Pressekonferenzen und eine
Reduzierung der ,Forward Guidance”), was fUr Investoren einen spUrbar geringeren Informationsfluss
bedeutet und an den Markten BefUrchtungen hinsichtlich einer abnehmenden geldpolitischen
Transparenz weckt.

Die europdische Notenbank entschied auf der jUngsten Sitzung, den Leitzins auf dem Niveau von
2,25 % zu belassen. Diese Entscheidung spiegelt den joUngsten, leichten Wiederanstieg der
europdischen Teuerungsrate wider und verdeutlicht das vorsichtige, datenabhdngige Vorgehen der
Notenbank.

FUr die europdischen Wahrungshuter verfestigt sich damit ein schwieriger Spagat: Einerseits wirde die
strukturell schwachelnde Konjunktur in der Eurozone dringend eine geldpolitische Entlastung bendtigen.
Andererseits verbieten die hartndackigen exogenen Preisrisiken eine rasche Lockerung.
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Wertentwicklung unserer Individuellen Vermogensverwaltung

Wertentwicklung

Aktienquote Wertentwicklung nach Kosten 12-Monats-Zeitraume
letzte 5 Jahre
Strateg. Maximal- 01.08.2025-01.08.2024- 01.08.2023- 01.08.2022- 01.08.2021- Rendite Rendite
Zielquote quote 31.07.2026 31.07.2025 31.07.2024 31.07.2023 31.07.2022 p. a. kumuliert
20 % 40 % 4,6 % 56 % 57 % 0,3% -5,9 % 2,0% 10,2 %
50 % 75 % 4,2 % 10,3 % 58 % 2,1 % -6,9 % 2,9 % 15,6 %
920 % 100 % 7,4 % 16,8 % 7,5% 4,1 % -8,9 % 5,0% 27,9 %

Sonderform IVV-
Wachstumswerte 6,0 % 46,2 % 27,6 % 17,0 % -13,3 % 14,9 % 100,6 %
(Ziel- & Maximalquote 100 %)

Aktienquote Wertentwicklung der einzelnen Kalenderjahre nach Kosten
Zsi;rlztjeo%é Mgﬁg‘t":" 211'%17'.22%22%' 2025 2024 2023 2022 2021
20 % 40 % 1,0 % 5,8 % 7,0 % 74 % -9,6 % 7.4 %
50 % 75 % 1,0 % 8,3 % 9,7 % 9,9 % -11,8% 11,8 %
90 % 100 % 3,5% 11,0 % 15,8 % 14,2 % -16,8 % 16,0 %
Sonderform
IVV-Wachstumswerte 24,1 % 0,7 % 53,2 % 37,5% -30,1 % 9,9 %

(Ziel- und Maximalquote 100 %)

Die Darstellung der Wertentwicklung erfolgt auf Basis ausgewdahlter bestehender Einzelmandate unserer
Individuellen Vermogensverwaltung.

Die dargestellte Wertentwicklung (Zusammensetzung: Kursgewinne bzw. -verluste und Dividenden- bzw.
Zinsertrage) berUcksichtigt eine Gesamtkostenquote von 1,1 % p. a. Diese beinhaltet von der gewdhlten
Implementierung des Mandates abhangige Produkt- und Transaktionskosten i. H. v. 0,1 % p. a. sowie eine
VermogensverwaltungsgebUhr i. H. v. 1,0 % p. a. inkl. MwSt. Im Fall der unterjahrigen Wertentwicklung sind die
Kosten zeitanteilig berUcksichtigt. Die tatsachliche Gesamtkostenquote kann in Abhangigkeit der MandatsgroBe und
der gewahlten Implementierung hoher oder geringer ausfallen.

Vergangene Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein zuverldssiger Indikator fUr die kunftige
Wertentwicklung. Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen berUcksichtigen nicht die EU-Kriterien
fUr nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

WERBEINFORMATION DER BANKHAUS BAUER AG
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Unsere Einschatzung zu Entwicklungen diverser Anlageklassen

AKTIEN

* Der Juli erscheint an den Aktienmarkten als Gegensatz zu den Kursverldufen im ersten Halbjahr.
Wahrend der DAX bis Juni noch der schwachste westliche Index unserer Auflistung war, lag er mit
einem Plus von 2,5 % im Juli vor dem Euro Stoxx 50 sowie den amerikanischen Indizes.

¢ Umgekehrt musste der Technologieindex NASDAQ mit 6,6 % einen deutlichen Kursverlust
verzeichnen. Auch innerhalb des Technologiesektors war eine tempordre Rotation zu erkennen:
Wahrend Aktien von Hardwareherstellern nach einer famosen Rallye im ersten Halbjahr im Juli
deutlich korrigierten — der Halbleiterindex verlor im Juli UGber 20 % - gewannen die zuvor
abgestraften Softwareunternehmen mehrheitlich.

* Nach den extremen Kursentwicklungen im ersten Halbjahr sehen wir die Entwicklung als gesunde

Gegenreaktion in allen Bereichen der

Technologie. Gleichzeitig unterstreicht die aktuelle

Berichtssaison, dass die fundamentale Entwicklung weiterhin intakt bleibt.

* Amazon, Microsoft und Alphabet Uberzeugten allesamt mit deutlichem Wachstum in ihren Cloud-
Segmenten (37 %, 43 % und 82 %!), wahrend alle drei betonten, dass die Nachfrage weiterhin

groBer sei als die derzeitigen Kapazitaten.

* Amazon und Alphabet erhéhten vor diesem Hintergrund zudem ihre Investitionspléne ein weiteres
Mal. Hiervon dUrften auch weiterhin die Hardwarehersteller profitieren, welche ebenfalls hohe
Wachstumsraten bei Umsatz und Gewinn prasentierten.

+ Softwareunternehmen verdeutlichten mit ihren Quartalsergebnissen und prasentierten Prognosen
indes, dass KUnstliche Intelligenz ihr Geschéaft bislang noch nicht disruptiert.

» Die prasentierten Unternehmenszahlen bei ,Big Tech” und Software haben uns, trotz der
unterdurchschnittlichen Entwicklung der Aktien im ersten Halbjahr, in unserer Uberzeugung bestarkt.
Gleichzeitig haben wir die temporaren Korrekturen bei Hardware-Aktien im Juli zum weiteren Aufbau

von Positionen genutzt.

* Unsere Positionierung im Technologiesektor haben wir dabei weiter erhdht und gleichzeitig

diversifiziert. Erganzt wird dieser primar

und weniger konjunkturabhangige Sektoren mit

strukturellem Wachstum (u. a. Versorger, Verteidigung).
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LANGFRISTIG

ENTWICKLUNG AUSGEWAHLTER AKTIENINDIZES
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Abbildung 3: Entwicklung ausgewahlter Aktienindizes in Prozent
(Quelle: Eigene Darstellung auf Datenbasis von LSEG)
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KURZFRISTIG

ENTWICKLUNG EINZELNER SEKTOREN GLOBAL IN EUR
GEMESSEN AM REFINITIV GLOBAL PRICE INDEX
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Abbildung 4: Entwicklung einzelner Sektoren (EUR) in Prozent
{Quelle: Eigene Darstellung auf Datenbasis von LSEG)
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ANLEIHEN

Im vergangenen Monat zogen die Renditen von Bundesanleihen Uber nahezu das gesamte
Laufzeitenspektrum an und lagen per Ende Juli durchweg spUrbar Uber dem Niveau des Vormonats.

Die Risikoaufschlage von Unternehmensanleihen gegentber Bundesanleihen weiteten sich im Juli
leicht aus. Per Ende Juli belief sich der Spread bei Papieren mit BBB-Rating und zehnjdhriger
Laufzeit auf 0,978 % p. a. (nach 0,952 % p. a. Ende Juni).

Zu beobachten bleibt die Entwicklung amerikanischer Staatsanleihen. So stieg die Rendite
zehnjahriger Papiere im Juni von 4,42 % p. a. auf 4,745 % p. a. Damit ndhert sie sich deutlich der
5 %-Marke, welche auch als Belastungsfaktor fUr die Aktienmarkte gilt.

Unsere Positionierung bleibt von dieser leichten Ausweitung unberGhrt: Wir fokussieren uns im
aktuellen Zinsumfeld weiterhin konsequent auf Anleihen hoher Kreditqualitdt mit mittlerer Laufzeit.

Flankierend erganzen wir die Rentenseite situativ um Nachranganleihen bonitatsstarker Emittenten,
um die effektive Rendite des Portfolios ohne signifikante Steigerung des Ausfallrisikos gezielt zu
optimieren.
Zinsstrukturkurve von 10-jahrigeren Renditedifferenz BBB-Anleihen zu Bundesanleihen
Bundesanleihen im zeitverlauf (10 Jahre Laufzeit) im Zeitverlauf
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Abbildung 5: Zinsstrukturkurve von Bundesanleihen. Abbildung 6: Renditedifferenz BBB-Anleihen zu Bundesanleihen.
(Quelle: Eigene Darstellung auf Datenbasis von LSEG) (Quelle: Eigene Darstellung auf Datenbasis von LSEG)
Stand: 31.07.2026 Stand: 31.07.2026
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Unsere Einschatzung zu Entwicklungen diverser Anlageklassen
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Unsere Einschatzung zu kurzfristigen Kursentwicklungen verschiedener Anleihetypen mit diversen Laufzeiten.
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Unsere Einschatzung zu Entwicklungen diverser Anlageklassen

US-DOLLAR

Nach der Starke im Vormonat verlor der US-Dollar gegenUber dem EUR im Juli wieder. Der
Wechselkurs stieg von 1,142 EUR/USD per Ende Juni auf 1,152 per Ende Juli.

Zur USD-Schwache fUhrte neben dem starker als erwartetem Wirtschaftswachstum in der Eurozone
und Unsicherheit Uber den zukUnftigen Kurs der US-Notenbank auch die Intervention der US-
Regierung beim japanischen Yen, zu dessen StUtzung US-Dollar verkauft wurden. Das Einschreiten
verdeutlicht, welch substanzielles Risiko ein schwacher Yen auch fUr die US-Markte darstellt.

GoLp

Nach den deutlichen Kursverlusten des Vormonats stabilisierte sich der Goldpreis im Juli und schloss
mit 4.041 USD moderat Uber dem Juni-Niveau. Die psychologisch wichtige Marke von 4.000 US-
Dollar hat sich in dieser Konsolidierungsphase wie erwartet als verlassliche UnterstUtzung erwiesen.

GestUtzt wurde diese Bodenbildung durch riUckldufige US-Inflationsdaten und einen schwacheren US-
Dollar, was die Marktsorgen vor weiteren Zinserhdhungen und potenziell steigenden Opportunitats-
kosten fUr zinslose Anlagen spUrbar linderte.

Angesichts schwelender geopolitischer Spannungen und einer anhaltend starken physischen Nach-
frage der globalen Notenbanken behalt Gold seine Rolle als strategischer Stabilitdtsanker im Portfolio
bei und bietet von diesem Niveau aus weiteres Erholungspotenzial.

BLOCKCHAIN & KRYPTOWAHRUNGEN

L 1 LANGFRISTIG KURZFRISTIG
R oo mies: LR A T O

s G AT g 2 T )

Nach den deutlichen Abgaben im Juni zeigte sich der Kryptomarkt im Juli weitgehend impulsarm und
bewegte sich Uber weite Strecken seitwarts. Der Bitcoin konnte sich dabei von seinem Tiefstand
erholen und schloss den Monat bei 62.864 USD ab.

Bemerkenswert war zuletzt die zunehmende Entkopplung digitaler Assets von Technologieaktien.
Insbesondere der zuvor ausgepragte Gleichlauf zwischen dem Bitcoin und Software ETFs hat sich
nahezu vollstdndig aufgeldst. Vor dem Hintergrund der jungsten Konsolidierung im Tech-Sektor
halten wir es fUr ein plausibles Szenario, dass kUnftig ein Teil der Liquiditat aus Kl-Aktien in digitale
Assets umgeschichtet werden konnte.

Aus zyklischer Sicht erachten wir den aktuellen Krypto-Barenmarkt bereits fUr weit fortgeschritten.
Eine schrittweise Bodenbildung in den kommenden Monaten und Quartalen erscheint uns daher
realistisch, was gut zum historisch ,typischen” 4-Jahres-Zyklus des Bitcoin passen wirde.

Ungeachtet kurzfristiger Schwankungen schreitet die fundamentale Adaption der Technologie in der
klassischen Finanzwelt unvermindert voran. Insbesondere Ethereum festigt hierbei seine Rolle als
praferierte Infrastrukturlésung fur institutionelle Back-End-Anwendungen.

Hinsichtlich der Regulierung sorgt der US-amerikanische ,Clarity Act” derzeit fUr Gesprachsstoff: Die
finale Abstimmung Uber den wegweisenden Gesetzentwurf fUr einen klaren Rechtsrahmen wurde
Ende Juli Uberraschend auf mindestens September vertagt. Wahrend diese Verzdgerung kurzfristig
fUr Unsicherheit sorgt, betrachten wir das Gesetz langfristig als entscheidenden Katalysator. Es
definiert die Zustandigkeiten zwischen SEC und CFTC eindeutig und ebnet somit den Weg fUr
weiteres institutionelles Kapital.

/
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firstfive: Vermogensverwaltung des
Jahres im Zeitraum 12 Monate

Wir freuen uns, im Rahmen der diesjahrigen firstfive-Gala in Frankfurt am Main als
bester Vermdgensverwalter im 12-Monats-Auswertungszeitraum ausgezeichnet
worden zu sein. Bereits in den vergangenen Jahren haben wir im Bereich der
unabhangigen Vermdgensverwaltung mehrere Auszeichnungen fUr unterschied-
liche Auswertungszeitrdume erhalten.

DarUber hinaus erreichten wir als Gesamtsieger den 2. Platz in den drei
Auswertungszeitrdumen Uber 12, 36 und 60 Monate sowie den 2. Platz in dem
Auswertungszeitraum Uber 36 Monate.

Das renommierte Frankfurter Controlling- und Rankinginstitut firstfive AG analysiert
reale Kundendepots anhand finanzmathematischer Kriterien. Die Datenbank
umfasst rund 180 tatsachlich gefUhrte Depots professioneller Vermdgensverwalter

T und unterscheidet sich damit deutlich von modellhaften Performancevergleichen
& 5 oder Wettbewerben mit Musterportfolios. Um Spitzenplatze zu erreichen, missen
2 Vermogensverwalter in drei unterschiedlichen Risikoklassen konstant

herausragende Leistungen erbringen.

Beste
Vermdgensverwaltung
des Jahres 2026 Beste
Beste Vermdgensverwaltung
Vermdgensverwaltung ’l F) | a t 7 des Jahres 2026
des Jahres 2026 ; GESAMT-WERTUNG

Auswertungszeitraum: 12 Monate

Basis: Sharpe-Ratio in drei Risikoklassen

firstfiveo

Basis: Sharpe-Ratio in drei Risikoklassen Basis: Sharpe-Ratio in drei Risikoklassen

firstfiveo firstfiveo

2. Platz

iiber drei Auswertungszeitrdume

Auswertungszeitraum: 36 Monate

Das unabhangige Controlling- und Rankinginstitut firstfive AG bewertet regelmaBig die Leistungen
professioneller Vermdgensverwalter mit Hilfe anerkannter finanzmathematischer MaBstébe.

WERBEINFORMATION DER BANKHAUS BAUER AG k 8



>

Bel dieser Information handelt es sich
um eine Werbeinformation.

Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen
basieren entweder auf eigenen oder auf &ffentlich
zuganglichen Quellen Dritter, die wir fUr verldsslich
halten, und geben den Informationsstand zum
Zeitpunkt der Erstellung dieses Dokuments wieder.
Alle Angaben dienen ausdricklich nur der allgemeinen
Information und stellen keine Empfehlung zum Erwerb,
Halten oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder
Wertpapierdienstleistungen dar. Sollte der Leser oder
die Leserin den Inhalt dieses Dokumentes zum Anlass
fUr eine eigene Anlageentscheidung nehmen wollen,
wird ihm oder ihr zuvor in jedem Fall noch ein
eingehendes Beratungsgesprach mit einem
Anlageberater oder einer Anlageberaterin empfohlen.
Eine Gewahr fUr die Richtigkeit, Vollstandigkeit,
Zuverlassigkeit und Aktualitdt der Angaben kann nicht
Ubernommen werden.

KONTAKT UND AUTOREN

Bankhaus Bauer

Aktiengesellschaft

Trentelgasse 4

45127 Essen

Tel.: +49 201 217 605-0
Fax.: +49 201 217 605-99

www.bankhausbauer.de

Christian Wieschnewski
Leiter Vermdgensverwaltung und
Asset Management

WERBEINFORMATION DER BANKHAUS BAUER AG

Nachtrédglich eintretende Anderungen kdénnen in
diesem Dokument nicht berUcksichtigt werden.
Angaben koénnen sich durch Zeitablauf und/oder
infolge gesetzlicher, politischer, wirtschaftlicher oder
anderer Anderungen als nicht mehr zutreffend
erweisen. Wir Ubernehmen keine Verpflichtung, auf
solche Anderungen hinzuweisen und/oder eine
aktualisierte Information zu erstellen.

Vergangene Wertentwicklungen, Simulationen oder
Prognosen sind kein zuverlassiger Indikator fur die
kUnftige Wertentwicklung.

Dieses Dokument darf weder ganz noch teilweise ohne
die schriftliche Genehmigung der Bankhaus Bauer AG
verwendet werden.

Paul Neumann
Portfoliomanager

Linus Sacher
Portfoliomanager
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