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Sitz des Instituts:
Historisches Rathaus

Andreas Glogger
Armin Glogger

40 Jahre
Erfahrung

Unabhingigkeit

Zum Institut:

Die GLOGGER & PARTNER Vermégensverwaltung ist ein von der deutschen Bundesan-
stalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassenes und beaufsichtigtes Institut und

Vermdgensverwalter nach dem Kreditwesengesetz. Der Firmensitz befindet sich im Histori-

schen Rathaus von Krumbach (Schwaben).

Gegriindet wurde das bodenstindige und unabhingige Institut von Geschiftsfithrer Andreas
Glogger im Jahr 2000. Zuvor war er tiber 20 Jahre erfolgreich in Leitungsfunktionen bei ei-

ner Regionalbank titig. Inhaber der bankenunabhingigen Vermégensverwaltung sind heute
Andreas und Armin Glogger. Fast 40 Jahre Borsenerfahrung bilden das Fundament unseres

Handelns.

Derzeit betreuen 13 Mitarbeiter die Vermdgensmandate von Privat- und Firmenkunden so-
wie Stiftungen und institutionellen Kunden national und international.

Die Kernkompetenz ist die Verwaltung von Vermégen mittels disziplinierter Grundwerte:

1. Wir praktizieren einen tiglichen Investmentprozess und passen die gewihlte
Strategie den Veridnderungen dieser Welt an.

2. Unser Risiko-Management arbeitet aktiv an der Reduzierung der vielschichtigen
Risiken, die auf eine Geldanlage einwirken konnen.

3.  Im Chancen-Management analysieren wir die Mirkte nach attraktiven

Ertragsmoglichkeiten.

Der Elitereport als Fachmagazin des Handelsblatts hat uns 2011, 2012, 2013, 2014, 2015

sowie 2016 bewertet und uns mehrfach unter die TOP-10 der besten bankenunabhingigen

Vermogensverwalter im gesamten deutschsprachigen Raum (Deutschland, Osterreich,

Schweiz und Liechtenstein) ausgezeichnet.

Die Dt. Borse Frankfurt, das deutsche Anleger Fernsehen DAF und der Nachrichtensender

n-tv nutzen unser Expertenwissen fiir zahlreiche Interviews. Dariiber hinaus hat uns die Uni-

versitit Liechtenstein verschiedene Lehrauftrige erteilt.

In gemeinniitzigen und ehrenamtlichen Titigkeiten sind wir als Stiftungsrat und Priifer so-

wie in der Regionalversammlung der IHK Schwaben titig.

Verwalten von Vermagen ist fiir uns Berufung und Passion.

Andreas Glogger und Armin Glogger
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1.) Kapitalmarke-Riickblick 2. Quartal 2016

Nach dem wechselhaften Auftaktquartal, das
zunichst Kursverluste aus Angst um die Welt-
konjunktur und den Olpreisverfall gebracht
hatte, folgte ab Mitte Februar eine etwa
ebenso breite Kurserholung. Auch das zweite
Quartal wurde sehr wechselhaft. Zur Jahres-
mitte hin dominierte dann ein Thema die Ka-
pitalmirkte: Bei einer Volksabstimmung in
GrofSbritannien votierte eine 52-Prozent-
Mehrheit fiir den Austritt aus der EU.

Zinsen, Renten, Wihrungen und Rohstoffe

Das zweite Quartal war zunichst von anhal-
tenden Spekulationen um eine méglicherweise
bevorstehende zweite Leitzinserhohung in den
USA gekennzeichnet, sah es doch nicht so aus,
als hitte die US-Konjunktur ihren Zenit
schon uberschritten. Insgesamt zeigten die
volkswirtschaftlichen Daten dann aber besten-
falls einen nur schwichlichen Aufschwung an.
Mit dem Niherriicken des Abstimmungster-
mins wurde dann die Entscheidung tiber einen
EU-Austritt Groflbritanniens, der sogenann-
ten ,Brexit“, zum beherrschenden Thema,
auch an den Zins-, Renten-, Rohstoff- und
Devisenmirkten. Im Laufe des Junis wurden
die Angste, es konne eine Mehrheit fir den
Austritt geben, voriibergehend grofler. In den
letzten fiinf Tagen vor dem Referendum am
23. Juni stieg dann aber die Zuversicht. Umso
tiberraschter reagierten die Mirkte nach Be-
kanntwerden einer knappen Mehrheit fiir den
Brexit. Von den Notenbanken der etablierten
Volkswirtschaften wird eher mir einer Locke-

rung der Geldpolitik gerechnet, um negative

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Effekte des Brexit-Votums auf die Konjunktur
abzufedern. An den Rentenmirkten stiegen
die Kurse von Staatsanleihen mit hoher Boni-
tit. Dadurch sank deren laufende Rendite
noch weiter, so bei zehnjihrigen deutschen
Staatsanleihen im zweiten Quartal um 6 Basis-
punkte auf 0,09 Prozent und die entsprechen-
den US-Staatsanleihen im gleichen Zeitraum
um 30 Basispunkte auf 1,50 Prozent. Das bri-
tische Pfund verlor unter dem Eindruck des
Brexit-Votums gegeniiber anderen Wihrun-
gen. Weil der Euro gleichzeitig gegen US-Dol-
lar an Wert verlor, liegt das Britische Pfund
gegen Euro in der Bandbreite der vergangenen
Jahre, gegen US-Dollar aber auf dem tiefsten
Stand seit 1985. Unter den wichtigsten Wih-
rungen verzeichnete der japanische Yen wei-
tere Kursgewinne, sogar gegen US-Dollar im

zweiten Quartal 8,3 Prozent.

Angesichts einer robusten Weltkonjunktur
verzeichneten zunichst nahezu alle Rohstoffe
Preisanstiege. Allerdings versetzte das Brexit-
Votum den Preisen fiir Ol und Industrieme-
talle einen kleineren Riicksetzer, weil von ei-
nem EU-Austritt GrofSbritanniens eher nach-
fragedimpfende Effekte ausgehen diirften.
Trotzdem verzeichnete der RICI Rohstoff-
preisindex fiir das zweite Quartal einen An-
stieg um 13 Prozent und Ol der Nordseesorte
Brent um 24 Prozent. Auch in den USA, wo
ein Barrel der Sorte WTI zur Jahresmitte
48,39 USD kostete, hat sich Rohdl seit Jahres-
beginn um gut 30 Prozent verteuert. Edelme-
talle profitierten dagegen auch zuletzt noch
von den verstirkten Sorgen wegen des EU-

Austritts. Eine Unze Gold verteuerte sich im
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zweiten Quartal um 7,3 Prozent auf 1.322
US-Dollar. Weil der US-Dollar gegen Euro
um 2,4 Prozent aufwertete, verteuerte sich
Gold im zweiten Quartal auf Euro-Basis sogar
um 9,9 Prozent auf 1.191 Euro. Wihrend Pla-
tin und Palladium wieder nur um einstellige
Prozentsitze stiegen, verzeichnete Silber hohe
Kursgewinne: Eine Feinunze verteuerte sich
von Anfang April bis Ende Juni um 21,1 Pro-
zent auf 18,71 USD.

Aktienmirkte

Die Mitte Februar gestartete Kurserholung ge-
riet spatestens im April ins Stocken. Der Skan-
dal um die Manipulation von Diesel-Abgas-
werten lenkte die Aufmerksamkeit auf die Au-
tomobilbranche. Schon im April zeigten sich
die meisten Aktienmirkte ohne klare Trends.
Im Mai schienen etliche Anleger der Bérsen-
weisheit ,,Sell in May and go away* zu folgen,
denn den Aktienmirkten gelang es nicht
mehr, neue Hochs zu erreichen. Der US-Akti-
enmarkt nahm zwar die zwischenzeitlich ge-
stiegene Erwartung einer Leitzinserhdhung
gut auf. Umso enttiuschter reagierte die

Wallstreet dann Anfang Juni aber auf schwa-
che US-Arbeitsmarktdaten.

Im Juni standen dann auch die Aktienmirkte
ganz im Zeichen des Brexit-Referendums.
Aufkommende Nervositit driickte die Kurse
in vielen Fillen auf das tiefste Kursniveau seit
Februar. In den letzten Tagen vor der Volks-
befragung setzte sich dann die Zuversicht
durch, eine Mehrheit werde fiir den Verbleib
in der EU stimmen. Umso stirker fielen am
Morgen des 24. Juni die Kursreaktionen aus:

Vor allem europdische Bankaktien erlitten

hohe Kursverluste. Wihrend der britische Ak-
tienmarke (in Pfund) insgesamt wenig verlor,
verzeichneten die Borsen in Spanien, Italien
und Griechenland Tagesverluste von 12 bis 13
Prozent. Damit preisen die Borsen die erhoh-
ten Sorgen um die Zukunft der EU insgesamt

ein.

Vor diesem Hintergrund fillt die Bilanz an
den europiischen Bérsen fiir das zweite Quar-
tal geteilt aus: Wihrend die Aktienmirkte der
Euro-Linder unter den politischen Problemen
litten, beendeten die groflen Nicht-Euro-Bor-
sen das Quartal mit leichten Gewinnen: Der
Londoner FTSE-100 verzeichnete von Anfang
April bis Ende Juni einen Anstieg um 5,3 Pro-
zent, der schweizerische SMI von 2,7 Prozent.
Dem paneuropiischen STOXX-50-Index ver-
half das zu einem kleinen Quartalsgewinn von
0,8 Prozent. Der weitaus populéirere Euro-
STOXX-50 dagegen, der nur Aktien der Euro-
Zone enthilt, beendete das Quartal mit einem
Verlust von 4,7 Prozent (bei 2.864,7). Auch
die nationalen Aktienindizes der Eurolinder
verzeichnen fiir diesen Zeitraum Verluste, so
der DAX einen Riickgang um 2,9 Prozent (auf
9.680,1).

Auch die zentral- und osteuropiischen Aktien-
mirkte zeigten sich zweigeteilt: Der russische
Aktienmarkt setzte seine Kurserholung aus
dem ersten Quartal angesichts des steigenden
Olpreises fort, wenn auch verlangsamt, nim-
lich um rund fiinf Prozent (auf US-Dollar-Ba-
sis). Dagegen litten die Borsen der zentraleu-
ropidischen EU-Mitglieder unter den Sorgen
um die Zukunft der Europiischen Union. Der
CECE Index verzeichnete einen Quartalsver-

lust von 13,5 Prozent.
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Auch auflerhalb Europas gab es an den Akti-
enbdrsen im zweiten Quartal keine einheitli-
che Richtung.

US-Standardwerte beendeten den Drei-Mo-
nats-Zeitraum von April bis Juni mit leichten
Zuwichsen. Der Dow Jones stieg um 1,4 Pro-
zent auf 17.930 und der S&P-500 um 1,9
Prozent auf 2.099. An der sogenannten
»Technologie-Borse Nasdaq iiberwogen da-
gegen leicht die Kursriickginge: Der Nasdaq
Composite sank um 0,6 Prozent und der Nas-
daq-100 um 1,5 Prozent. Bei den High-Tech-
Branchen zeigten sich Internet-Aktien insge-
samt stabilisiert. Biotech-Aktien setzten die
hohen Verluste aus dem ersten Quartal nicht
mehr fort, konnten insgesamt aber auch noch

nicht zu einer Kurserholung ansetzen.

Japanische Aktien litten weiterhin unter der
Aufwertung ihrer Wahrung. Der Nikkei-225
sank im zweiten Quartal um gut 7 Prozent
(auf 15.575). Die Leitindizes in Hongkong
und Singapur standen Ende Juni da, wo sie
Ende Mirz in das Quartal gestartet waren. In-
dische und philippinische Aktien verzeichne-
ten Quartalszuwichse, Chinas Borsen setzten
dagegen ihren {ibergeordneten Abwirtstrend

fort.

Als eines der besten Investments erwiesen sich
im zweiten Quartal Goldminenaktien. Der FT
Goldmines Index verzeichnete angesichts des
besseren Preises fiir das Edelmetall einen An-
stieg um gut 35 Prozent und setzte damit seine
Rallye aus dem ersten Quartal fort.
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Mirkte im Uberblick 1. + 2. Quartal 2016 - auszugsweise

| My b anzane nar g

- | DAX
| (-9,9 %)

Euro Stoxx 50
(- 12,3 %)

REX 5 Jahre
(+2,3 %)

Gold London
(+ 22,6 %)

Aktuelle Zin-
sen Umlauf-
rendite

(-142,9 %)

Quelle: vwd
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2.) Perspektiven der deutschen Wirtschaft

Quelle: Deutschen Bundesbank, Monatsbericht Juni 2016

Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2016 und 2017 mit einem
Ausblick auf das Jahr 2018

Die deutsche Wirtschaft weist eine recht krdftige konjunkturelle Grundtendenz auf. Tragende Sdule
ist die lebhafte Binnennachfrage, die von der gtinstigen Arbeitsmarktlage und den steigenden Ein-
kommen der privaten Haushalte gestitzt wird. Im laufenden Jahr erhdit sie zusdtzfichen Schub
durch Kaufkraftgewinne aufgrund der erneut gesunkenen Rohdipreise und durch eine expansiv
ausgerichtete Finanzpolitik. Die Auslandsgeschdfte erfahren dagegen angesichts der zdgerlichen
Entwicklung des Welthandels nur begrenzie Impulse. in den kommenden Jahren diirften sie aber
stdrker Tritt fassen und einen Ausgleich fir die dann nicht mehr ganz so kréftig expandierende
Binnennachfrage bilden.

Insgesamt kénnte die deutsche Wirtschaft im Jahr 2016 um 1,7%, im Jahr 2017 um 1,4% und im
Jahr 2018 um 1,6% wachsen. Dabei verdecken Kalendereffekte recht gleichmdfige Zuwachsraten
in arbeitstdglich bereinigter Betrachtung von 1,6% im laufenden und kommenden Jahr sowie 1,7%
im darauffolgenden lahr. Die erwarteten Wachstumsraten liegen damit iber der Schdtzung fir die
Ausweitung des Produktionspotenzials, die aufgrund der jetzt hoher erwarteten arbeitsmarkt-
orientierten Zuwanderung geringflgig angehoben wurde. Die gesamtwirtschaftlichen Kapazitditen
diirften daher am Ende des Projektionszeitraurns deutlich stdrker als im langfristigen Mittel aus-
gelastet werden. Die damit einhergehenden zunehmenden Engpésse am Arbeitsmarkt und die
resultierenden héheren Lohnsteigerungen werden vor allem im laufenden und kommenden Jahr
noch durch die hohe Zuwanderung gemildert. Bei den Staatsfinanzen dtirfte der zuvar erzielte
splrbare Uberschuss im Jahr 2016 weitgehend abgebaut und auch im weiteren Verlauf nur noch
ein leichtes Plus erreicht werden.

Der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe diirfte sich vor diesem Hintergrund deutlich verstdrken.
Der dédmpfende Einfluss der zum Jahreswechsel 2015/2016 erneut eingebrochenen Preise flir Rohol
und andere Rohstoffe sollte ab dem kommenden Jahr weitgehend entfallen, sodass das robuste
Wachstum der inldndischen Lohnkosten wieder stdrker in der Teuerung auf der Verbraucherstufe
sichtbar werden ddrfte. Gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) kdnnte sich
die Preissteigerungsrate von 0,2% im laufenden Jahr auf 1,5% fm kommenden Jahr und 1,7% im
darauffolgenden Jahr erhbhen. Ghne Energie gerechnet diirfte die Rate von 1,0% im Jahr 2016
auf 1,8% im Jahr 2018 steigen.

Gegenuber der Projektion vom Dezember 2015 wurden das fir 2016 und 2017 erwartete Wirt-
schaftswachstum leicht und der Preisanstieg erheblich gesenkt. Ausschlaggebend fir die Revision
der Preisprojektion war zwar auch eine niedriger als erwartete Kernrate, vor allem aber der
unerwartete neuerliche Riickgang des Rohdlpreises. Schwankungen der Rohdinotierungen stellen
auch weiterhin ein Risiko insbesondere fiir die Inflationsprognose dar, erscheinen aber insgesarnt
ebenso wie die Risiken fir das Wirtschaftswachstum ausgeglichen. Ein Abwidirtsrisiko fir die Preis-
prognose ergibt sich aflerdings, falls die Ldhne weniger stark steigen oder hdhere Arbeitskosten
in geringerem Umfang an die Verbraucher weitergegeben werden als hier unterstellt.
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3.) Bei Bankenpleiten haften ab 2016 nun auch die Kundengelder

Jetzt wird es ernst fiir den vermégenden Kon-
tosparer. Die europiischen Politiker (darunter
natiirlich auch deutsche) haben neue Regula-
rien beschlossen, damit in der nichsten Fi-
nanzkrise nicht mehr die Staaten, sondern
letztendlich die normalen Sparer ,ihre“ Ban-

ken retten miissen. Das neue Monster heifst:

,Bail-in-Instrument*

Das Bail-in-Instrument regelt, wie Anteilseig-
ner und Gldubiger im Falle von Bankenschief-
lagen an Restrukturierungskosten und Verlus-

ten zu beteiligen sind.

Haftungskaskade in der Bankenabwicklungsrichtlinie (Bail-in-Instrument)”

Hartes Kernkapital

Zusatzliches
Kernkapital

s

Abschreibung

e “&" oder Wandlung

ausreichend

Quelle: Finanzstabilititsbericht der Deutschen Bundesbank

Gemifl einer festgelegten Haftungskaskade
werden ab 2016 zunichst die Eigentiimer,
dann die Glaubiger nachrangiger sowie unge-
sicherter Verbindlichkeiten fiir Kapitalliicken
aufkommen. Darauf folgen sonstige beriick-
sichtigungsfahige Verbindlichkeiten sowie
nicht-gesicherte Einlagen natiirlicher Perso-
nen und kleiner und mittelstindischer Unter-
nehmen. An letzter Stelle der Kaskade ste-
hend die Einlagensicherungssysteme. (siche

nachfolgende Grafik)

Schaubild 4.1

Anmerkung
von Andreas

Glogger:

Wer immer

Abschreibung oder, bei positivem Nettowert,
Verwiésserung durch Wandlung” von Fremdkapital

noch auf die

Sicherheit
e, i 7 e, Abschreibung d Konto-
6 Erganzungskapital § €S ANonto
wenn nlcht} oder Wandlung
ausreichend ver m&')gens
nachrangige Abschreibung OdCI‘ gar so-
Wennnichts Verbindlichkeiten oder Wandlung
ausreichend genannter
sonstige H -
: e berticksichtigungs-  femmsem, Abschreibung Elnlagen51
<fypichpgrerpa fahige Ver- WHSSY” oder Wandlung
ausreichend bindlichkeite! Cherungssys_
nicht gesicherte teme ver-

Einlagen von
natdrlichen Per-

= Abschreibung

- d di
oder Wandlung traut, geht

sonen oder KMU?

* Art. 44 BRRD. 1 Wandlung erfolgt stets in hartes Kernkapital. 2 Kleine und mittelgroRe Unternehmen.

Deutsche Bundesbank

.
1 . mit seinem
Beitrag | E— 3arlé{siiung
wenn nicht | FEinlagensicherung j - Gichening & Vermdgen
ausreichend
ein hohes
Risiko fiir

den realen Kapitalerhalt ein. Ich rate jedem, sein Kapital hin zu Vermogensanlagen mit Eigentums-

Charakter umzuschichten. Gliubigeranlagen wurden in den letzten 100 Jahren in Deutschland be-

reits zweimal wertlos. => Fragen Sie uns, wir helfen IThnen weiter.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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4.) Finanzielle Repression — Die lautlose Entschuldung — Gefahr fiir Anlagen!

Jeder Kapitalanleger und Investor sollte sich in
der jetzigen Phase der europidischen Staats-
schuldenkrise mit dem Thema ,Finanzielle

Repression® beschiftigen.

Die Schuldenkrise in Europa wird tiberwun-
den, sind sich Experten einig. Den Preis dafiir
zahlen neben allen Biirgerinnen und Biirgern
durch die Sozialisierung der Staatsschulden
insbesondere auch die Sparer und Kapitalanle-

ger.

Unsere Kernaussagen:

e Die Niedrigzinspolitik bedroht das
Vermdgen konservativer Anleger.

e Renditeschwache Kapitalanlagen mu-
tieren zu Kapitalvernichtern.

e Nur ein breit gestreuter Anlagenmix
kann drohende Kaufkraftverluste

Der Chef der Europiischen Zentralbank
(EZB), Mario Draghi sagt uns EU-Biirgern:
»Die Kapitalanleger miissen sich auf eine lange
Zeit niedriger Zinsen einstellen!”

Diese Marschrichtung der niedrigen Zinsen
hat EZB-Prisident Draghi ganz aktuell im 1.
Quartal 2016 erneut klar bekriftigt.

Definition zur finanziellen Repression: Ver-

such der Zentralbanken, die nominellen Zin-
sen moglichst niedrig und die Realzinsen un-

ter null zu halten.

Es werden negative Realzinsen und negative
Nominalzinsen unterschieden. Negative Real-
zinsen entstehen, wenn der Marktzins unter-
halb der Inflationsrate liegt. Der Glaubiger er-
hilt zwar einen (positiven) Zins, dennoch

sinkt die Kaufkraft des Kapitals.

Anleger konnen finanzielle Repression nicht
einfach aussitzen — dadurch wiirden gewal-

tige Kaufkraftverluste entstehen!

Wir geben gerne Orientierung, wie man sich
aus diesem Dilemma befreien kann. Um das
Ganze bewusst zu machen, ist es notwendig,
dass man sich drei grundlegende Fakten klar-

macht:

Erstens: Die aktuelle Finanzmarktsituation, die
durch eine finanzielle Repression gekenn-
zeichnet ist, ist nicht nur ein temporires Phi-
nomen. Vielmehr wird sie uns Jahre, womog-
lich Jahrzehnte begleiten. Unter finanzieller
Repression versteht man eine Situation, in der
die Realzinsen, also die Zinsen nach Inflation,
kiinstlich unterhalb des Wachstums des Brut-
toinlandsprodukts gehalten werden. Ein Staat
wichst formlich aus seinen Schulden heraus.
Es bedarf also nicht einmal einer auflerge-
wohnlich hohen Inflation, gleichwohl die ak-
tuellen Zentralbankinterventionen die Gefahr
einer hoheren Inflation auf lingere
Sicht verstirken. Kiinstlich niedrige Ren-
diten reichen aus, damit die Relation von

Schulden zum Bruttoinlandsproduke fille.

Aus Sicht der Regierungen ist dies der ein-
fachste Weg zum Verschuldungsabbau, ohne
zu stark auf unpopulire Mafinahmen wie Steu-
ererhdhungen oder Ausgabensenkungen zu-
riickgreifen zu miissen. Finanzielle Repression
wirkt beim Abbau staatlicher Schulden lautlos
und viel sanfter als ein Schuldenschnitt. Fiihl-
bare Auswirkungen kann eine derartige Situa-

tion erst nach einer Reihe von Jahren haben. Sie

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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wirke langfristig. Das letzte Mal fand sie im gro-
fen Stil in den USA und GrofSbritannien in
den Jahren zwischen 1945 bis ca. 1980 statt.

Fiir Investoren bedeutet dies, dass sie die ak-
tuelle Finanzmarktsituation nicht einfach
yaussitzen" konnen. Vielmehr muss die Anla-

gestrategie analysiert und angepasst werden.

Zweitens: Die Sicherheitskonzepte von gestern
entsprechen nicht der Realitit von heute. Vor
cinigen Jahren lagen Anleger beispielsweise
noch einigermaflen richtig mit der schablonen-
haften Sichtweise, ,,Anleihen aus den Industrie-
lindern bergen nur Zinsrisiken, wihrend bei
denen aus den Emerging Markets die Kreditri-
siken im Vordergrund stehen". Mittlerweile
verlaufen die Grenzen aber fliefSend, was nicht
zuletzt die Staatsanleihemirkte der Euroland-

Peripherie deutlich und schmerzlich belegen.

Attraktive Rendite-Risiko-Profile an neuen
Orten
Die gute Nachricht in diesem Zusammenhang

ist: Finanzielle Repression bedeutet nicht, dass
es keine ertragreichen Investitionsmdglichkei-
ten mehr gibt. Die Anleger finden attraktive
Rendite-Risiko-Profile nur nicht mehr an den
altbekannten Orten. So stehen heute beispiels-
weise nicht mehr die Staatsanleihemirkte der
Furozone, sondern vor allem die der asiatischen
Emerging Markets fiir eine vergleichsweise
hohe Rendite bei gleichzeitig niedriger Volati-
licit. Angesichts eines grundsitzlich positiven
Wirtschaftsausblicks ist das Rendite-Risiko-
Profil dieser Anlageklasse sicherlich attraktiver
als das vieler etablierter Rentenmiirkte, auch der

sogenannten sicheren Hifen.

Dariiber hinaus sind in Zeiten finanzieller Re-
pression reale Werte wichtige Portfoliobau-
steine. Hierzu gehoren altbekannte Renditesta-
bilisierer wie Dividendentitel und Rohstoffe ge-
nauso wie die fiir viele Investoren vergleichs-
weise neuen Anlageklassen Infrastruktur und
erneuerbare Energien. Wichtig ist aber bei all
diesen Anlageformen: Einzelne Fonds aus ver-
schiedenen Anlageklassen mégen zwar wichtige
Komponenten der Kapitalanlage sein, sie sind
aber nicht das Investitionsziel an sich. Das In-
vestitionsziel der meisten institutionellen wie
auch der privaten Anleger ist tiblicherweise ein
bestimmter Mindestertrag unter der Nebenbe-
dingung gewisser Maximalvorgaben fiir die
Volatilitit. Die Benchmark dieser Anleger ist
die gewiinschte bzw. benétigte Mindestverzin-
sung, ein Benchmarking alter Prigung spielt
kaum noch eine Rolle. Hieran muss die Alloka-

tion der Anlagen ausgerichtet werden.

Drittens: Die bankenunabhingigen Vermo-
gensverwalter sind dank ihrer Unabhingigkeit
von Produkten oder gar Provisionen besser als
andere Vertreter der Finanzindustrie in der
Lage, den Anlegern zu helfen und ihr Bediirfnis
nach Sicherheit bei gleichzeitiger Mindest-
Rendite zu erfiillen. Grund hierfiir ist: Eine ab-
solut sichere und gleichzeitig auskémmliche
Realrendite gibt es nicht mehr; relative Sicher-
heit gibt es nur im Gesamtzusammenhang der
Vermdgenswerte. Dies liegt unter anderem an
der eingebauten Diversifizierung. Noch wichti-
ger aber ist, die in einer Anlagestrategie enthal-
tene Moglichkeit, Investments in verschiedens-
ten Anlageklassen miteinander zu kombinie-
ren.

So ermoglichen Multi-Asset-Anlagestrategien

mit vermogensverwaltenden Inhalten ecine fle-

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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xible Anlageklassengewichtung und einen brei- Vermogensabbau an Bedeutung: Langlebigkeit
ten Instrumenteneinsatz, erginzt um ein akti- ist ein ,Risiko"-Faktor, mit dem sich Anleger
ves Risikomanagement. Dariiber hinaus gewin- bisher wenig auseinandergesetzt haben.

nen in den alternden Gesellschaften vieler In-

dustrielinder Konzepte fiir den planmifSigen

Fazit: Fine neue Ara hat begonnen

Zusammenfassend ist festzuhalten: Ausgeldst durch die Finanzkrise hat mit der finanziellen Re-
pression eine neue Ara begonnen. Diese Erkenntnis muss in den Kopfen verankert werden. In ei-
nem zweiten Schritt gilt es dann fiir Investoren, die Anlagestrategie neu auszurichten. Hierbei
miissen herkémmliche Denkmuster hinsichtlich der Sicherheit bzw. Risikolastigkeit von Anlage-

klassen iiber Bord geworfen und auch die eine oder andere Anlagerichtlinie angepasst werden.

Abb. 1: US-Schuldenstand in % des Bruttoinlandsprodukts seit 1922

140

GroRe Depression
120 und 2. Weltkrieg
122%

Finanzielle
Repression

100+

Finanzkrise
70%

80

60

40

: : Ende der
204 : e Finanziellen

_Repression
32%

1922 1932 1942 1952 1962 1972 1982 1992 2002 2012

Quelle; Allianz Global Investors

Die GLOGGER & PARTNER Vermégensverwaltung hilft gerne bei diesem Verinderungsprozess.
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5.) Vermégensschutzstufen fiir Kapitalanlagen — Wichtig in turbulentem Umfeld.

Wer glaubt, dass direkte Enteignung von Kon-
toguthaben nur europiischen Biirgern in Zy-
pern oder Griechenland passieren kann, der
geht leichtfertig an die Sachlage heran. Einige

Politiker, auch in Deutschland, fordern eine

rungsfonds, die ebenfalls in Richtung einer di-
rekten Abgabe auf Bankvermégen der Kapi-
talanleger ausgerichtet sind.

Betrachtet man die nachfolgende Grafik, wird

schnell klar, dass das gewaltige Privatvermo-

Beteiligung der Privatvermdgen zum Abbau gen bei Politikern gewisse Begehrlichkeiten

der Staatsschulden. . . .
weckt. ,Wenn die einen ganz viel und die an-

In den letzten Monaten gab es zudem mehrere deren nur Schulden haben muss doch nur ein

Verlautbarungen des Internationalen Wih- wenig umverteilt werden und alles ist gut,

oder vielleicht nicht?!“

800% - ~
Staatsverschuldung und Privatvermégen,
in % des BIP, aktueller Stand
600% 556%
510%

400% s il

a
200%

0% 1 1
_n9o,
1% Sk -94% -123%
-200%
USA Deutschland Frankreich [talien

M Staatsschulden l Privatvermogen Quelle: OECD, DIW

!

Umsichtige und vermogende Kapitalbesitzer bezichen deshalb in ihre Anlageentscheidungen und
auch im Rahmen einer Diversifizierungsfunktion die unterschiedlichen ,Sicherheits- bzw. Vermé-

gensschutzstufen® von Kapitalanlagen mit ein.

Auch unser Institut beschiftigt sich im Rahmen des Investmentprozesses, Bereich Risikomanage-
ment, mit diesen Sicherheitsfragen. Aufgrund des Ergebnisses dieser Risikoanalyse differenzieren
wir nach verschiedenen Sicherheitsstufen. Die wichtigsten haben wir fiir Sie nachfolgend darge-

stellt:

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 13
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Sicherheitsstufe 0:
Kontoguthaben bei deutschen Banken,
Sparkassen,
Lebensversicherungen, Bausparkassen

Sicherheitsstufe 1:
Wertpapiervermogen (Aktien,
Festverzinsliche Wertpapiere, etc.) bei
deutschen Depotbanken

Sicherheitsstufe 2:

Kapitalbeteiligungen an privaten
Kapitalverwaltungsgesellschaften im
deutschen Gesetzesraum

Sicherheitsstufe 3:
Konto- und Wertpapiervermogen bei
auslandischen Banken, z. B. in der Schweiz,
Osterreich oder Liechtenstein

Sicherheitsstufe 4:
Privatplatzierter, vermogensverwaltender
Versicherungsvertrag in Liechtenstein oder
Luxembourg; deutsche Stiftung

Sicherheitsstufe 5:
Eigener privater Investmentfonds,
Kapitalverwaltungsgesellschaft, Stiftung nach
internationalem Recht

Die Darstellung ist auszugsweise. Bei Fragen oder Bewertungen stehen wir Thnen gern als Ihr per-

sonlicher und bankenunabhingiger Vermogensverwalter diskret und vertraulich zur Seite.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 14



Marktbericht 2. Quartal 2016

6.) Aktien bleiben weiterhin eine attraktive Anlagealternative

In jeder Fachliteratur und auch in der Historie des Borsengeschehens gibt es dienliche Hinweise auf
bestimmte Fakten, die die Grundlage fiir steigende Aktienkurse bereiten kdnnen. Diese sind unter
anderem:

e viel freie Liquiditit

e geringes Zinsniveau

e {iberschaubare Inflation

e  Wirtschaftswachstum

e steigende Unternehmensgewinne

o attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkte

e giinstige Rohstoffkosten in der Industrie (z.B. Rohél)

o giinstiges Wechselkursverhiltnis

Insbesondere fiir Europa finden wir geradezu Idealbedingungen, die einem vierblittrigen Kleeblatt
gleichen. Aggregiert liefern die einzelnen Faktoren ein hervorragendes Umfeld fiir Investitionen in
Aktien. — Dividenden sind fiir die nichsten zehn Jahre die besseren Zinsen!

Nullzinsen

N

Positives
Eﬁﬁiﬂ?ﬁ?‘ Umfeld Eurokure.
fur Aktien

S

Rohol
extrem
billig

Nachfolgend erliutern wir Ihnen weitere Punkte niher. Denken Sie dariiber nach und investieren
Sie nicht zu spit!

Nachfolgend geben wir einen Auszug aus unserem Research und bewerten die einzelnen Werte aus
der fundamentalen Marktanalyse. =44 entspricht dem Hochstwert

GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung GmbH Seite 15
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Viel freie Liquiditit

Die Notenbanken rund um den Globus liefern in dieser schwierigen Zeit unter anderem ,,den Treib-
stoff” fur die Aktienmirkte. Sie haben die Mirkte mit abartigen Summen an Liquiditdt geflutet, um
die Finanzsysteme am Leben zu erhalten, die Zinsen zu senken, Wihrungen zu schwichen und die
Wirtschaften zu stimulieren. Das ,neue® Liquidititssystem wird gefordert von den wichtigsten No-
tenbanken dieser Welt: Grof8britannien, Amerika, Japan und auch durch die EZB in Europa! Es han-
delt sich somit um eine konzertierte Aktion. Wer viel bewegen will, wie die Politik dieser Welt, bens-
tigt hierzu viel Liquiditit.

Insbesondere der europiische Aktienmarkt diirfte von der neuen Liquidititsflutung profitieren, welche
die Europiische Zentralbank ab Mirz 2015 gestartet und im 4. Quartal 2015 um weitere sechs Mo-
nate verlingert hat. Das geplante Volumen des Anleihen-Kaufprogramms wird damit ca. 1.560 Mrd.
Euro betragen und lduft nun bis Mirz 2017.

Liquiditit: 44+

Null — Zins — Niveau

Ein Gang zur Hausbank oder eine Kurzanalyse im Internet gentigt, und man kommt schnell zum
Ergebnis, dass die Zinsen historisch tief sind. Wie der nachfolgenden Grafik unmissverstindlich ent-
nommen werden kann, haben wir in Deutschland seit nun 42,5 Jahren ein riickliufiges Zinsniveau,

welches aktuell bei Zinssitzen zwischen 0 und 0,5 Prozent wahrscheinlich seinen Tiefpunkt erreicht
hat, wobei immer mehr Banken und Notenbanken Negativzinsen einfithren. Aktuell befindet sich
die deutsche Umlaufrendite bei nur noch 0,4 %. Die EZB hat uns noch fiir lange Zeit Niedrigzin-
sen angekiindigt. Kontosparer sollten sich auf Null- und Negativ-Zinsen einstellen.

Umlaufrendite Deutschland — 42,5 Jahre — akutell im negativen Bereich bei — 0,20 %

.Umlaufrendite / Deutsche Bundesbank vom 31.01.1974 bis 22.04.2016 42,3 Jahre

[==Close {*) 0,11 X%Z (22.04)] |

F-100%

1975 1877 1979 1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 z001 2003 2008 2007 2009 2011 2013 2015

Quelle: vwd
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Der Riickgang der Zinsen ist mafigeblich politisch gewollt und wird wahrscheinlich linger fortge-
setzt. Wie lange dies die Politik kann, sehen wir am Beispiel Japans. Dort sind die Zinsen schon seit
mehr als 25 Jahren nahe null Prozent. Eine Situation, die wir als Deutsche nicht kennen, aber viel-
leicht kennen lernen werden, denn die Politik erreicht dadurch drei wesentliche Effekte:

1.) Die Finanzierung der gewaltigen Staatsschulden erfolgt zu einem extrem giinstigen Zinsni-
veau, was dem Staat ermdglicht, zusitzliche Schulden zu machen und diese bzw. Auslau-
fende leichter bzw. giinstiger zu finanzieren.

2.) Das Sparen wird fuir die Privatanleger uninteressant, weshalb viele Anleger ihr Erspartes her-
nehmen und verkonsumieren, ein Auto kaufen, etc. — dies wirkt somit als privat finanziertes
Konjunkturprogramm.

3.) Die Banken konnen sich durch ihre Kunden wieder gesunden, indem sie den Anlegern Fest-
geldzinsen um die 0,1 % bezahlen und von den Kreditnehmern Zinsen fiir Kredite in Hohe
von 2 bis 15 Prozent verlangen.

Zinsniveau: + 4+

Sehr niedrige Inflation in Deutschland und Europa!

Inflat ate in D d von Juni 2015 bis Juni 2016 (gegeniiber

Vorjahresmonat)

Die offiziell ausgewiesene Inflationsrate ist in
Deutschland mit einem Wert von 0,3 % im Juni
2016 als sehr gering einzustufen. Seit lingerem se- o
hen wir schon diese niedrige Tendenz. :
Die Werte auf europiischer Ebene sind mit g o
0,1 % ebenfalls weit vom EZB-Ziel in Hohe von

zwei Prozent entfernt.

0.2%
Jun i Aug Sep Okt Nov Dez Jan Feb Mar Apr Mai Jun
4 16

Die EZB hat angekiindigt, bei weiter riickldufiger S " A S 10 I S s
Eure-Zone: Inflationsrate von Juni 2015 bis Juni 2016 (gegeniiber dem Vorjahresmonat)

Inflation, massiv auch mit starken MafSnahmen

gegenzusteuern. So wurde das laufende Anlei-

henkaufprogramm der EZB sogar erhéht. Ein ech-

tes Experiment fiir Europa mit ungewissem Aus-

gang!

Inflationsrate gegentber Vorjahresmonat

Fiir Aktionire und Kreditnehmer gut, fiir Sparer
und Festgeldbesitzer schlecht.

Jun ul Aug  Sep Okt Noy  Dez Jan  Re®® mar  RgF mai un
EH Bl

RH s H EH EH EH 16 ‘16 16 16 16 16

Inflation: 444
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Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevolkerung

Von 1999 biS 2011 ist die An- Prognose zur Entwicklung der Weltbevélkerung von 2010 bis 2100 (in

zahl aller Menschen auf die- . Milliarden)

sem Planeten um 1 Mrd. auf 7
Mrd. angewachsen. Dies be-
deutet, dass dieser Zuwachs
mindestens die tiglichen Ge-
brauchsgiiter konsumiert, die
wiederum schwerpunktmifig
von Aktiengesellschaften pro-
duziert werden. Das nichste

Welthevdlkerung in Milliarden

Etappenziel ist heute schon
bekannt. Im Jahre 2025 wer-
den es 8 Mrd. Menschen sein.

2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

Welthandelsindex

Der Welthandelsindex zieht seit Ja- 72
nuar wieder erfreulich an. Sein Rick- 54
gang im Dez/Jan. war nicht besorgnis- o 200

Riickgang auf einem hohen Niveau be- &
fand. 68
Der Index ist fiir uns ein wichtiger fun- 65

erregend, da sich der Index trotz dem

damentaler Indikator. Er zeigt auf, wie

Dezl ' Janl " Febl IMars DApril
Quelle: V.M.Z. Dr. Markus C. Zschaber

es der globalen Gesamtwirtschaft geht.

Ergebnis: Die Weltwirtschaft ist stabil auf Wachstumskurs. Vorsicht ist trotzdem geboten. Die geo-
politischen Krisenherde in Russland Ukraine, Griechenland, Irak und Syrien belasten und verunsi-
chern die wirtschaftliche Entwicklung dieser Welt.

Der Index spiegelt simtliche Warenstrome weltweit auf folgenden Transportwegen wider:

® Luft ® Schiene ® Straflen ® Wasser

Welthandelsindex: =44
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Die globalen Einkaufsmanager-Indices

(s. Grafik rechts) liefern tiberwiegend
positive Ergebnisse, was eine weiter

wachsende Weltwirtschaft erwarten
ldsst. Besonders erfreulich sehen wir
eine Verbesserung der Eurozone und
der Schwellenlinder. Auch Brasilien
konnte wieder gut zulegen. Die USA
haben sich die letzten wieder stabili-

siert.

Kommentar IWF: ,Konjunktursor-
gen der Wirtschaftsmichte USA und
China sowie die Krise in der Ukraine
haben laut IWF das weltweite
Wachstum gedrosselt. Nach einem
schwachen Auftakt kénne in diesem
Jahr nur noch mit einem Plus von
3,2 Prozent gerechnet werden. ,

3,2 % Zuwachs ist unseres Erachtens
nach wie vor eine gute Basis fiir ein
Investment in Aktien. Selektives
Vorgehen uns ein Auswahlprozess
mit besten Qualititsaktien sollte die
richtige Vorgehensweise bei Akti-

enneuinvestitionen sein.

Industrie-

Schwellen-

ldnder Eurozone

ldnder

Schwellenldnder ggg 492 492 493 | 488 50,1
Eurozone 503 528 532 523 51,2 51,6
Frankreich 506 506 51,4 500 502 49,6

Deutschland 55 1 529 532 523 505 507
Italien 541 549 556 532 522 535
Spanien 513 531 530 554 541 534
Irland 536 53,3 542 543 529 549
GroRbritannien 554 525 51,8 528 508 51,0
USA 541 528 512 524 51,5

Japan 524 526 526 523 48,1
Brasilien 456 47,4 | 445 46,0
Russland 50,2 50,1 487 49,38 48,3
Indien 50,7 50,3 49,1 51,1 52,4
China 483 486 482 484 480 497
Siidkorea 49,1 49,1 50,7 495 487 49,5
Taiwan 47,8 49,5 51,7 50,6 494 51,1

£
o

>
o
4

N
[
(=]

c
@
-

2016
g p
P =

Weltweit 51,1 51,0 50,7 50,9 50,0 50,5

Industrieldnder 509 526 520 523 51,0 51,0

Wirtschaftswachstum: =44
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Unternechmensgewinne im S&P 500

Die Unternechmensgewinne sind weiter S&P 500: Gewinne und Wertentwicklung

stabil. Damit liegt der Index leicht unter  InUSD, Gewinnprognosen fur die nachsten 12 Monate (li.); Indexstand (re.)

11 ) 0o 130 _
der tatsichlichen Gewinndynamik. Eine

< GjA* S&P 500 Indexstand S&P 500 >

Blase ist derzeit nicht ersichtlich.

Unterstiitzung sollten die Unterneh-
mensgewinne zusitzlich durch folgende
Faktoren finden:

e Niedrige Zinsen fiihren zu giinstigeren
Finanzierungskosten.

e Rickliufige Rohstoffpreise ermogli-
chen giinstigere Beschaffungskosten
der Grundmaterialien.

e Ginstige Energickosten. Vor allem in
den USA reduzieren sich dadurch die
Fertigungskosten in der Produktion.

Fir Deutschland gilt diesbeziiglich 1 M5 e
Vorsicht, da durch die Energiewende

dt. Unternehmen mit bis zu viermal hoheren Energickosten kimpfen, als ihre intern. Wettbewer-
ber.

Quelle: JPM

Unternehmensgewinne: $4

Bewertungsniveau im S&P 500

} USA: Historische Wendepunkte und aktueller Stand des S&P.500 GTM- Europe | 38
S&P 500 Index 30. Juni 2016:
i P KGV = 16,4x
2,200 + Kategorie Mérz 2000 Okt. 2007 Jun. 2016 2.099
Indexstand 1.527 1.565 2.099
Forward-KGV 27.3% 16,8x 16,4x
2,000 - Dividendenrendite 11% 17% 23%
10-j. US-Treasuries 6,2 % 4.6 % 1,5 %
1,800 ~
9. Okt. 2007:
24. Méarz 2000: KGV = 15,8x
KGV = 27,3x

1,600 - L.56>

1,400 J|Gesamtertrag:

1,200 4
1,000 4
800 4pf 31. Dez. 1996: 9. Okt. 2002: 9. Mirz 2009:
¢ KGV=16,0x KGV = 14,1x KGV = 10,3x
741 777 677
600

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

97 '98 '99 '00 '01 '02 '03 '04 '05 '06 ‘07 '08 '09 "0 " E12 "3 14 15 16

Quelle: FactSet, Standard & Poor's, Tullett Prebon, J.P. Morgan Asset Management. Die KGV sind Forward-KGV. Das Forward-KGV ist eine Bottom-up-Berechnung

auf der Grundlage der jiingsten Kursdaten, geteilt durch die mittleren Konsensgewinnprognosen fir die nachsten zwélf Monate. Die griin dargestellten Ertrage

basieren auf dem Total-Retum-Index. Guide to the Markets — Europe. Stand der Daten: 30. Juni 2016. Quelle: JPM

Bewer-

tungsniveau: 44+
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Attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkte - DAX
Qualitdtsaktien, wie hier im Deutschen Aktienindex abgebildet, sind so giinstig, wie zuletzt vor ca. 36

Jahren. Schon ein alter Kaufmannsspruch besagt: ,Der Gewinn liegt im billigen Einkauf!
Die Kursanstiege der letzten vier Jahre haben dazu gefiihrt, dass Aktien nicht mehr zu Schnippchen-
preisen gekauft werden kénnen, dennoch sind sie noch nicht als tiberteuert einzustufen.

.KGV DAX [ Volkswirtschaftliche Daten vom 04.01.1980 bis 15.07.2016 36,6 Jahre

A==Close (*) 11,93 X=P (24.06

148,1%

. Aktien "teue

133,1%

r 118%
--E110,5%
103%
55,5%
B8%
B0,5%
72,5%

FE5,4%

F57,9%

F50,4%

Durchschnitt der ]elzfen 36 Jahre

Fa2,9%
F35,3%
—-Fa7a%
Faoa%

[12,8%

: “Aktien "giinstig" |

F-39,8%

1981 1982 1903 1984 1955 1986 1957 1986 1969 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Quelle: vwd
Bewertungsniveau Aktien DAX: +4+

Zusammenfassend kann fiir das Bewertungsniveau festgestellt werden, dass aktuell keine dramati-
sche Uberbewertung von Aktien auf der Welt gegeben ist!

Stabile Ertrige mit Aktien
Wer Qualititsaktien kauft und diese in eine langfristige und professionell betreute Strategie einbet-

tet, kann sich auf schone Kapitalzuwichse und Dividenden freuen. Nachfolgend hierzu eine Analyse
der Aktien im S&P 500 tiber den Zeitraum von 1926 — 2014, und damit iiber alle Krisen hinweg.
4 % Dividendenertrige pro Jahr und 5,9 % Kurszuwichse p.a. konnen sich sehen lassen.

Gesamtertrage des S&P 500: Dividenden und Kapitalzuwachs

Durchschnittliche annualisierte Ertrage B Kapitaizuwachs

20 - I Dividenden .
1
% i
1
y 1
0| BEERE 13,6 % 12,6 % ey |
3.0% 1,6 % 10,6 % [

e . e

. 4.7 % 54 % 6,0 % 5.1% 3.3% 42 % 4,4% 25% 1.8% 21% TN 40%
T ]
1
1
1

" 1926-1929  1930er  1940er 1950er 1960er 1970er 1980er 1990er 2000er 20102015 1926-2015

Quelle: JPM
Fazit: Wer auch in der Zukunft Geld verdienen und nicht verlieren will, kommt an der Anlage-
asse , ien” nicht vorbei! Viele der institutionellen Investoren sind noch unterdurchschnittlic
kl JAktien® nicht vorbei! Viele d titutionellen I t d noch unterdurchschnittlich
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investiert. Beginnen diese zu investieren, erwarten wir als nichstes Ziel einen DAX-Performance
Index Stand von 13.000 Punkten und beim Dow Jones 20.000 Punkten!

7.) Langfristig erfolgreich investieren — Die Grundsitze

Quelle: J.P.Morgan, AM

ECHS LANGFRISTIG BEWAHRTE STRATEGIEN FUIR PORTFOLIOS I

HEUTIGEN HERAUSFORDERNDEN

' MARKTUMFELD UND IM HINBLICK AUF DIE ERREICHUNG VON LANGFRISTIGEN ZIELEN FUR MORGEN.

DIESE PUBLIKATION ENTHALT ABBILDUNGEN AUS UNSEREM BRANCHENFHRENDEN GUIDE TO-

THE MARKETS, ZUSAMMEN MIT KOMMENTAREN, DIE WEITERE PERSPEKTIVEN UND PRAKTISCHE

MASSNAHEN LIEFERN,

LANGFRISTIG
ERFOLGREICH
INVESTIEREN -
DIE GRUNDSATZE

1 FUR DIE ZUKUNFT INVESTIEREN

2 BARMITTEL SIND NUR SELTEN DIE IDEALE LOSUNG
3 ZINSESZINSEN KONNEN WUNDER BEWIRKEN
4 SCHWANKUNGEN SIND NICHTS UNGEWOHNLICHES
5 DURCHGANGIG INVESTIERT BLEIBEN ZAHLT

4 6 [ RISIKOSTREUUNG MACHT SICH BEZAHLT
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)

FUR DIE ZUKUNFT INVESTIEREN

LINKS: Die Lebenserwartung steigt

Dank medizinischer Fortschritte und des geslinderen Lebensstils steigt unsere
Lebenserwartung kontinuierlich. Das Diagramm zeigt die Wahrscheinlichkeit, dass ein
heute 65-jdhriger das Alter von 80 oder 90 Jahren erreicht. Ein Paar im Alter von 65
lahren wird méglicherweise iiberrascht sein zu héren, dass mindestens einer von ihnen
eine 66 %-ige Wahrscheinlichkeit hat, noch 25 Jahre zu leben und 90 Jahre alt wird.

RECHTS:  Viele von uns haben nicht genug gespart: Fiir die Zukunft investieren

Studien belegen, dass sich viele Menschen fiir den Ruhestand finanziell nicht
ausreichend vorbereitet sehen. Wir sollten einen Finanzplan fiir die Zukunft erstellen,
und mit Disziplin frithzeitig und haufig investieren.

Lebenserwartung und Defizite der Pensionskassen

Wahrscheinlichkeit, das 80. bzw. 90. Lebensjahr zu erreichen
Wahrscheinlichkeit in %, Personen im Alter von 65, nach Geschlecht und Paarbeziehungen
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Voraussichtliche Pensionsdefizite nach Landern
In Jahren
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Quelle: (Links) ONS 2010-2012 Life Tables, J.P. Morgan Asset Management. (Rechts) ,Life after work®, Studie von HSBC, J.P. Morgan Asset Management.
Die Zahlen geben den voraussichtlichen Teil des Rer jarfs an, der L 1 zufolge nicht durch die Altersvorsorge gedeckt sein wird.
Guide to the Markets — Europe. Stand der Daten: 30. Juni 2016.
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BARMITTEL SIND NUR SELTEN DIE IDEALE LOSUNG

LINKS: Barmittel werfen weniger ab

Anleger betrachten Barmittel haufig als sicheren Hafen in stlirmischen Zeiten oder sogar als
Ertragsquelle. Doch die aktuelle Phase ultraniedriger Zinsen hat die flir Barmittel erhéltliche
Rendite nahezu auf Null gedriickt — wodurch Barbestdnde im Laufe der Zeit inflationshedingt
an Wert verlieren. Aufgrund der weiterhin zu erwartenden Niedrigzinsen sollten Anleger
darauf achten, dass ihre Barkomponente nicht ihre langfristigen Anlageziele unterhdhlt.

RECHTS:  Barmittel schneiden langfristig schlechter ab

Nicht investierte Barmittel verzeichnen langfristig nur duRerst geringe Zuwdchse. Anleger,
die ihre Barmittel auf Bankkonten geparkt haben, kénnen nicht von der beeindruckenden
langfristigen Wertentwicklung von Aktien und Anleihen profitieren.

’ Anlagen in Barmittel GTM - Europe | 69

Annualisierte Ertrige einer Bankeinlage von 100.000 EUR iiber 3 Monate  Realer Gesamtertrag von 1 US-Dollar

In EUR (links); Verdnderung zum Vorjahr in % (rechts) In USD, log. Skala, Gesamtertrdge
5,000 - r5 10,000 -
<« Ertrag 2007: 4.650 EUR Inflation (JIJ) P> Annualisierte Realertrige e
1899-2015 2000-2015 1.532 USD
4,000 - F4 Aktien 6,5 % 27 %
1,000 A
Anleihen 2,2% 47 %
Barmittel 0,6 % -0,5%
3,000 - F3
/' \ 100 -
2,000 - | F2 Anleihen:
12USD
Juni 2016: 1041
1,000 + DEURY 1 Barmittel:
l M 2UsD
0 r 0
-1,000 - | Q-
'00 '02 '04 '06 ‘08 10 "2 14 "6 1899 1919 1939 1959 1979 1999

Quelle: {Links) Bleomberg, Eurcstat, J.P. Morgan Asset Management. (Rechts) FactSet, Shiller, Siegel, Standard & Poor's, J.P. Morgan Assel Management.
Ab 2010: Aktien: S&P 500; Anleihen: Barcdlays US Treasury 20+ year Tetal Return Index; Bammittel: Barclays US Treasury Bills Total Return Index.
Guide to fhe Markets — Europe. Stand der Daten: 30. Juni 2016.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 24



} Der Zinseszinseffekt

LINKS:

RECHTS:
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ZINSESZINSEN KONNEN WUNDER BEWIRKEN

Friihzeitig und regelmaRig investieren

Zinseszinsen wurden bereits als das achte Weltwunder bezeichnet. lhre Macht ist so
grof, dass Ihre Renditen massiv darunter feiden kdnnen, wenn Sie ein paar Jahre lang
nicht sparen und nicht am Wachstum teithaben. Wenn Sie mit 25 beginnen, 5.000 Euro
pro Jahr in eine Anlage zu investieren, die jahrlich & % wéchst, haben Sie im Alter von
65 Jahren 400.000 Furo mehr Kapital zur Verflgung, als wenn Sie erst mit 35
beginnen, obwohl Sie insgesamt nur 50.000 Euro mehr investiert haben.

Nicht bendtigte Anlageertrige erneut investieren

Sie kdnnen die Macht der Zinseszinsen besser nutzen, wenn Sie die Ertrdge aus Ihren
Anlagen neu investieren, um so den Ausgangswert jedes Jahr zu erhghen. Ob Sie die
Ertrage aus lhren Anlagen wieder investieren oder nicht, kann langfristig einen
massiven Unterschied ausmachen.

GTM - Europe | 70

Jahrliche Investition von 5.000 EUR bei einem Zuwachs von 6 % pro Jahr

In EUR
900,000

800,000

700,000 -
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500,000
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300,000
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100,000

825.238 EUR 200005,
= Beginn mit 25 Jahren 60,000 1 = Mit Reinvestition der Dividenden
= Beginn mit 35 Jahren == QOhne Reinvestition der Dividenden
50,000 -
40,000 -

In EUR, Ertrage des MSCI Europe

424.008 EUR

Einmalige Investition von 5.000 EUR mit/ohne Reinvestition der Ertrage

57.245 EUR

30,000 - 22.997 EUR
: 20,000 - \\//\'/f/‘\‘
1 10,000 -
25 30 3 4 45 50 8 60 65 —————————————,
Alter 85 '87 '89 "91 '93 '95 '97 '99 '01 '03 '05 '07 '09 11 13 '15

Quelle: (Links) J.P. Morgan Asset Management. Nur zur Veranschaulichung. Die Reinvestition samtlicher Ertrage wird vorausgesetzt. Tatsdchliche Investitionen

konnen hohere oder niedrigere Wachstumsraten sowie Kosten aufweisen. (Rechts) Bloomberg, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. Auf Basis des MSCI Europe

Index und sofem keine Kosten anfallen. Guide fo the Markets — Europe. Stand der Daten: 30. Juni 2016.
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KEINE PANIK - SCHWANKUNGERN SIND NICHTS UNGEWOHNLICHES

Bewahren Sie die Nerven, wenn alle anderen den Kopf verlieren

Jedes Jahr hat seine turbulenten Zeiten. Die roten Punkte in dieser Grafik zeigen den
maximalen Aktienkurseinbruch im verlauf des jeweiligen Kalenderjahres bzw. die
Differenz zwischen dem héchsten und niedrigsten Stand, den der Markt in diesem
Zwolfmonatszeitraum erreicht hat. Diese Riickgdnge sind schwer zu prognostizieren,
doch muss in den meisten Jahren mit zweistelligen Kursstiirzen auf den Mdrkten
gerechnet werden. Anleger scllten darauf vorbereitet sein.

Es ist wichtig, einen Plan flir schwierige Phasen zu haben, anstatt nur emotional zu
reagieren. Die grauen Balken zeigen die Ertrage des breiten Marktes im gesamten
Jahresverlauf vom 1. Januar bis zum 31. Dezember. Daraus geht hervor, dass der
Aktienmarkt in den meisten Kalenderjahren ungeachtet der Kursschwdchen in jedem
Jahr positive Ertrage liefert.

Da heift es Ruhe bewahren: nicht selten stellt eine Schwachephase am Aktienmarkt
eine Chance dar und keinen Grund, zu verkaufen.

} Ertrage pro Kalenderjahr und Verluste im Jahresverlauf GTM - Europe | 71

Verluste des MSCI Europe Index im Jahresverlauf ggii. den Ertragen des Kalenderjahres
Trotz eines durchschnittlichen Rickgangs von 15,6 % im Jahresverlauf (Median 12,0 %) sind die Jahresertrage in 28 von 36 Jahren positiv
%

40 - a9 P [l Ertrag im Kalenderjahr

@ Verlust im Jahresverlauf
30 A

20 +

10 A

-40

-41

[}
50 4 -48
‘80 '82 ‘84 '86 ‘88 ‘90 '92 ‘94 '96 ‘98 '00 ‘02 ‘04 '06 ‘08 10 12 ‘14 16
Quelle: FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. Die Erirdge sind ausschlie@lich in Lokalwahrung und umfassen keine Dividenden. Der Verlust im
Jahresveriauf bezieht sich auf den groten Marktveriust vom Hoch zum Tief in einem kurzen Zeitraum wahrend des Kalenderjahres. Die angegebenen Ertrage
beziehen sich auf die Kalenderjahre von 1980 bis 2015. Guide to the Markets — Europe. Stand der Daten: 30. Juni 2016.
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DURCHGANGIG INVESTIERT BLEIBEN ZAHLY

Lassen Sie sich bei lhren Anlagen nicht durch Emotionen leiten

Market Timing kann zu einer gefdhrlichen Angewohnheit werden. Kurseinbriiche
sind schwer vorherzusagen und starke Ertrdge folgen oft auf eine schlechte
Wertentwicklung. Hiufig denken Anleger, sie konnten cleverer sein als der Markt —
oder sie lassen sich van Emotionen wie Angst oder Gier zu Anlageentscheidungen
verleiten, die sie spdter bereuen.

Diese Grafik zeigt in erniichternder Weise die potenziellen Kosten van Market Timing.
Selbst wenn ein Anleger nur ein paar Tage daneben liegt, kann dies auf seinen
Gesamtertrag verheerende Auswirkungen haben,

} Wer nicht investiert ist, verpasst Chancen GTM - Europe | 72

Ertrage des MSCI Europe
In EUR, Wertentwicklung einer Investition von 10.000 EUR zwischen 2001-2015

18,000 -
16,000 -
14,000 -
12,000 -
Ursprungliche Investition
10,000 - I | o e o o o o o e e e e e e e e N A M e W e R e e
8,000 -
6,000 A

4,000 -

2,000 -

Vollstandig investiert Die 10 besten Tage verpasst Die 30 besten Tage verpasst Die 50 besten Tage verpasst

Quelle: FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. Nur zur Veranschaulichung. Ausgangsbasis ist die Reinvestition aller Erlése; Ertrage werden im Laufe des
Zeitraums taglich berechnet, wobei davon ausgegangen wird, dass an jedem der genannten besten Tage jeweils kein Ertrag erzielt wird.
Guide to the Markets — Europe. Stand der Daten: 30. Juni 2016.
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DURCHGANGIG INVESTIERT BLEIBEN ZAHLT gen2)

Wer warten kann, wird langfristig belohnt

wihrend die Markte immer schlechte Tage, Wochen, Monate oder gar ein
schlechtes Jahr haben kdnnen, zeigt die Erfahrung, dass Anleger Gber langere

Zeit hinweg seltener Verluste machen. Daher miissen Anleger sich eine langfristige
Perspektive bewahren.

Das Konzept wird durch diese Grafik veranschaulicht. Anleger sollten in der Zukunft
nicht unbedingt dieselben Ertrage erwarten wie in der Yergangenheit. Trotz der
groRen Schwankungen bel den Jahresertragen, die wir seit 1950 erlebt haben,

hat noch keine Mischung aus Aktien und Anleihen {iber einen rollierenden
Zehnmonatszeitraum in den letzten 65 Jahren einen negativen Ertrag verzeichnet.

US-Anlageertrage nach Anlagezeitraum GTM - Europe | 73

Spektrum der Gesamtertrage von Aktien und Anleihen
In %, annualisierte Gesamtertrage, 1950-2016
7

- Large-Cap-Aktien
- Anleihen
[ s0150-Portfolio

50 -

25
18 %

13 % [Nk
4% 4%
1

7 ;

-25 4

-50 - Rollierender 1-Jahres-Zeitraum Rollierender 5-Jahres-Zeitraum Rollierender 10-Jahres-Zeitraum Rollierender 20-Jahres-Zeitraum

Quelle: Strategas/Ibbotson, J.P. Morgan Asset Management. Die angegebenen Ertrage sind Jahresertrage und basieren auf den monatlichen Ertragen von 1950 bis
Mai 2016, einschlieBlich Dividenden. Guide fo the Markets — Europe. Stand der Daten: 30. Juni 2016.
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RISIKOSTREUUNG MACHT SICH BEZAHLY

Setzen Sie nicht alles auf ein Pferd

Die letzten zehn Jahre waren fiir Anleger eine volatile und stiirmische Zeit, die von
Naturkatastrophen, geopolitischen Konflikten und einer grofsen Finanzkrise beherrscht
war.

Trotz dieser Schwierigkeiten verzeichneten Barmittel und Rohstoffe van den hier
gezeigten Anlageklassen die schlechteste Wertentwicklung. Im selben Zeitraum rentierte
ein gut diversifiziertes Portfolio aus Aktien, Anleihen und einigen anderen Anlageklassen
mit 6,1 % Das diversifizierte Portfolio bot den Anlegern auch eine schwankungs-
unanfdlligere Anlageform als eine reine Aktienanlage.

Lfd. Q2 10 Jahre
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Jahr 2016  (ann) Volatilitat

Portfolio Portfolio
4% 07%

Portfolio
120%

Portfolio Portfolio
18,7% 14%

Portfolio Globale Aktien |[Si
%

Quelle: Barclays, Bloomberg, FactSet, FTSE, MSCI, J.P. Morgan Economic Research, J.P. Morgan Asset h Die annt i Ertrége decken den
Zeitraum von 2006 bis 2015 ab. Vol. ist die Standardabweichung der jéhrlichen Ertrdge. Staatsanleinen: Barclays Global Aggregate Government Treasuries;
Hochzinsanieihen: Barclays Global High Yield; EM-Anleihen: J.P. Morgan EMBI-+ IG-Anleihen: Barciays Global Aggregate — Corporates; Rohstoffe: Bioomberg UBS

Fiir Fragen zu IThrer eigenen Vermégens-Strategie stehen wir Ihnen gerne als Thr zuverlissiger und
personlicher Vermogensverwalter zur Verfiigung.
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8.) TOP-10-Spitzenplatz im gesamten deutschsprachigen Europa D — A — CH - FL

Staatssekretir Franz Josef Pschierer, Andreas Glogger,
Armin Glogger, Chefredakteur Hans-Kaspar von
Schonfels

Die bankenunabhingige Vermogensverwaltung
GLOGGER & PARTNER aus Krumbach erreichte
erneut einen Spitzenplatz unter den besten Geldma-
nagern im gesamten deutschsprachigen Raum. Au-
ler GLOGGER & PARTNER wurden nur zehn
weitere bankenunabhingige Vermogensverwalter
mit dieser begehrten Auszeichnung bedacht und in
den erlauchten Kreis der ,,Ausgezeichneten® aufge-
nommen. Getestet wurden insgesamt 362 Vermo-
gensverwalter, Banken und Sparkassen in Deutsch-

land, Osterreich, Liechtenstein und der Schweiz.

Die in der Finanzbranche viel beachtete Auszeich-
nung wurde GLOGGER & PARTNER Ende No-
vember 2015 im Rahmen eines feierlichen Staats-
empfangs in der Residenz in Miinchen von Staats-
sekretir Franz Josef Pschierer MDL verlichen. Mit
dieser herausragenden Auszeichnung wiirdigten die
anonym arbeitenden Tester um Chefredakteur
Hans-Kaspar von Schénfels vom , Elite-Report® ge-
meinsam mit dem Medienpartner ,Handelsblatt*
die hervorragenden Leistungen des bankenunab-
hingigen Vermogensverwalters mit Sitz im Histo-

rischen Rathaus von Krumbach.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

,Schwibisch vom Scheitel bis zur Sohle,
chrlich, fleif§ig, sparsam und wertebe-

wusst®, so urteilte die Jury im letzten Jahr.

Begeistert zeigte sich die Jury erneut vor al-
lem von der zuverlissigen und klaren Aus-
richtung an jedem einzelnen Kundenman-
dat sowie dem herausragenden Investment-
prozess, mit der GLOGGER & PART-
NER das Vermdgen der Kunden durch
diese schwierigen Zeiten steuere. Substanz
und Kapitalerhalt bei aktivem Risikoma-
nagement stiinden dabei stets an vorderster
Stelle. Das Wachstum bei den Kundenzah-
len und dem verwalteten Vermogen zeigten
deutlich, dass die Kombination aus kompe-
tenter, eingehender Beratung und boden-
standigen erfolgreichem Kapitalanlagenma-
nagement die Bediirfnisse der Kunden voll

erfullt.

Fiir die beiden Geschiftsfithrer Andreas
und Armin Glogger ist die bereits zum drit-
ten Mal erreichte Auszeichnung durch den
»Elite Report® ein klares Signal, dass der
bodenstindige und schr transparente An-
satz des Instituts eine Erfolgsstrategie ist.
Die aktuellen Umbriiche an den Kapital-
mirkten, ausgelost durch die Banken- und
Staatsschuldenkrise, fithrten in den letzten
zehn Jahren zu einem Paradigmenwechsel

bei vielen Anlageklassen.

A
A
ORI
Mit Pridikat
cum laude
ausgezeichneter
Vermogensverwalter
Handelsblatt
Elite Report 2016
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9.) Interviewpartner der Dt. Borse in Frankfurt

Die GLOGGER & PARTNER Vermégensverwaltung wurde erneut als Interviewpartner fiir Spezi-
althemen rund um die Finanzmirkte an die Dt. Borse in Frankfurt berufen. Die Dt. Borse Frankfurt
setzt bei Finanzthemen verstirkt auf staatlich zugelassene unabhingige Vermogensverwalter, da diese
keine eigenen Produktinteressen wie z. B. Banken haben und trotzdem der gleichen Finanzaufsicht

der Bundesrepublik Deutschland unterliegen. Die Interviewbeitrige werden tiber www.vermoegens-

verwaltung-europa.com/videos-von-unserem-youtube-kanal und verschiedene Nachrichtenportale

in Deutschland kostenfrei ausgestrahlt.

Andreas Glogger (Geschiftsfithrer und Inhaber der GLOGGER & PARTNER Vermégensverwal-
tung) und Andreas Franik (chemaliger Redakteur bei n-tv)

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 31
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10.) Veranstaltungshinweise

a.) EXPERTEN-TREFF fiir unsere Kunden und Interessenten

Stetig sich verindernde Rahmenbedingungen in dieser globalisierten Welt machen eine fortlaufende

Verbesserung von Verstindnis und Wissen notwendig.
Deshalb haben wir gerne fiir Sie zwei unabhingige Experten engagieren kénnen.
Termin: Donnerstag, 10. November 2016 ab 18 Uhr — Bizte Termin vormerken!

Ort: Briickenhaus der Sparkasse Neu-Ulm, Insel 13

Referenten:

‘f

Frau Andrea Wentscher Herr Prof. Dr. Hartwig Webersinke
BASF SE — IR Manager Privatanleger Dekan der Fakultit Wirtschaft und Recht

Thema: ,Kapitalmarktausblick 2017 —
Wie muss ich mein Vermdgen wegen der
Nullzinsen und der aktuellen politischen

Verhiltnisse strukturieren?
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b.) Monatliche Informationsrunde fiir Mandanten und Interessenten
4]

v/

,EXPERTISE — Vermégen®

Die Inforunde fiir den realen Vermogenserhalt!

Unser familiengefiihrtes Institut veranstaltet ab August 2016 in Kooperation mit dem KAPITAL FO-
RUM Schwaben/Allgiu e.V. fir Kunden und Interessenten eine monatliche Informationsrunde.

Die Leitung erfolgt durch das Investmentkomitee der GLOGGER & PARTNER Vermégensverwal-
tung GmbH.

Uhrzeit: jeweils von 17.00 bis 19.00 Uhr, Teilnehmerzahl max. 10 Personen

Inhalte:

1. Begriiffung
2. Technische Rahmenbedingungen ausgewihlter Mirkte
3. Fundamentale Rahmenbedingungen ausgewihlter Mirkte

4. Aktuelles Thema

Uberblick iiber die nichsten Termine:

Termin Ort Moégiche Themen, Giste

08. August 2016 Spk. — Kompetenzzentrum,

Illertissen

E@E RCTHSCHILD
Markeneutrale Anlage, Hedgefonds

15. Seprember 2016 Kaminzimmer, Schreiegg’s

Post, Thannhausen

Akunielles Immobilienprojekt in Augsburg, Citylage,
erwartete Ausschiittung nach Kosten ca. 4 % p.a.

10, Oktober 2016 Eco Office Center,

Strtegart

Steuerberater: Thomas Wahl wahl® s

~vermigen steueroptimiert tibertragen®

14. November 2016 Fiirstentum Liechtenstein,

Bendern

Uberpriifung Research-Quellen;
VWeiterentwicklung Investmentprozess

15. Dezember 2016 Kaminzimmer, Schreiegg’s

Post, Thannhausen

Anszeichnung Handelsblatt/Elitereport
Was wurde pepriift ? Wer wurde ansgezeichnet?

16. Januar 2017 Spk. Neu-Ulm, Britckenhaus,

Insel 13, Neu-Ulm

Das Vermégensschurzkonzept 2016 fiir
Vermbgende!

Aktuell giiltige Fassung unter: www.vermoegensverwaltung-europa.com/veranstaltungen-events/

Gerne begriiflen wir Sie und andere Interessenten.

Anmeldungen erforderlich:
Claudia Glogger — Assistentin der Geschiftsleitung
claudia.glogger@vermoegensverwaltung-europa.com oder Tel. 0 82 82 / 880 99-25
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11.) Ausblick - Zusammenfassung

Liquide Anlagen — reduzieren

Bei Kontoanlagen ist deren Verzinsung zwi-
schen 0 und 0,5 % véllig unattraktiv zumal
noch ca. 28 % Abgeltungssteuer sowie ca. 0,3

% Inflation in Abzug zu bringen sind.
Aktien

Aktien haben derzeit das attraktivste Rendite-
Risiko-Profil. Die idealen Einstiegsvorausset-
zungen fiir den Aktienbereich sind geringe In-
flation, eine wachsende Weltwirtschaft und an-
steigende  Unternehmensgewinne, niedrige
Zinsen und eine expansive Geldpolitik. Exake
diese Eckpfeiler finden wir aktuell in vielen
Mirkten rund um den Globus. Die geopoliti-
schen Risiken in der Ukraine und im Irak/Sy-
rien verunsichern die Weltwirtschaft sehr stark.
Mit weiterhin hoher Schwankungsbreite, unter
anderem wegen der weltweiten Staatsschulden-
krise, dem Brexit und Konjunkturabkiihlung

in China, ist zu rechnen.

Rohstoffe, Edelmetalle — Konsolidierung be-

endet?

Die letzten fiinf Jahre waren von riickliufigen
Edelmetall- und Rohstoffpreisen geprigt. Auf-
grund wieder besserer Konjunkturdaten aus
den USA, weiteren konjunkturstimulierenden
Mafinahmen der Notenbanken sowie dem
wahrscheinlich werdenden Uberwinden der
curopidischen Staatsschuldenkrise stechen die
Anzeichen fiir wieder steigende Rohstoffpreise
bald wieder auf griin. Bei haben wir wieder

klare Einstiegssignale.

Gewerbliche Immobilien — Vorsicht geboten

Durch die Auflésung einiger Immobilienfonds
wird in den nichsten Monaten die Ange-
botsseite stark zunehmen, was zu einer verin-
derten Marktlage fithren wird. Wir gewichten
diese Anlageklasse bis auf weiteres unterdurch-
schnittlich. Direktinvestitionen sind teilweise
deutlich tiberteuert. Spezielle Immobilienpro-
jekte, wie wir dies mit dem Dominikus-Rin-
geisenwerk oder der AOK umsetzen, sind eine
echte risikoarme und renditetrichtige attrak-

tive Alternative.

Festverzinsliche Wertpapiere — erhéhte Risi-
ken; selektive Auswahl treffen

Anleihen bleiben weiterhin wegen des geringen
Zinsniveaus und ihrem Gldubigercharakter nur
zur Beimischung geeignet. Bei einem wieder
steigenden Zinsniveau drohen teilweise erheb-
liche hohe Kursverluste. Kurze Laufzeiten bis
max. finf Jahre und Unternehmensanleihen
mit Investment-Grade sind zu bevorzugen. Im
Zinsbereich hat sich iiber die letzten Jahre eine

der grofiten weltweiten Finanzblasen entwi-

ckelt.

Kapitallebensversicherungen — priifen und

eventuell reduzieren

Kapitallebensversicherungen rechtzeitig kiindi-
gen. Bei systemischen Krisen (z.B. Staatsbank-
rott) ist die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht BaFin bereits heute per Gesetz
ermichtigt (VAG § 89), die Auszahlung von
Versicherungen zu verbieten oder die Werte

herabzusetzen.
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Bei drohenden weltweiten staatlichen Verschuldungskrisen sicherte Eigentum an
Produktivkapital und Sachwertanlagen das Vermégen, wihrend Zinsanlagen verfie-

len.
»Die Zukunft gehért dem, der in sie investiert!

Gerne stehen wir Thnen als Thr personlicher Vermégensverwalter ,,bankenunabhingig
und staatlich zugelassen mit unserem Wissen und Netzwerk an Spezialisten zur Seite.

Sollten Sie Fragen haben, rufen Sie uns jetzt an. Siez des Instiruts:

Historisches Rathaus

Herzliche Griifle aus dem historischen Rathaus von Krumbach

e

Armyjin er Die Inhaber:
Geschaftsfiihrer Andreas Glogger
Armin Glogger

Wichtige Hinweise - Disclaimer:

Fiir die Vollstindigkeit, Richtigkeit und Aktualitit der Informationen wird keine Gewihrtleistung tibernommen.
Fremdbeitrige geben nicht unbedingt die Meinung von GLOGGER & PARTNER wider. Die Bezugnahme auf
einzelne Wertpapiere oder Finanzprodukte stellt keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar. Die Vermégensverwal-
tung GLOGGER & PARTNER ist im Rahmen ihres Anlagemanagements gegebenenfalls selbst in Wertpapiere in- 40 Jahre

vestiert, auf die hier Bezug genommen wird. Ausfiihrliche Hinweise zu Chancen und Risiken entnehmen Sie bitte Erfahrung

unseren akrtuell giiltigen Verkaufsunterlagen und dem jeweiligen Verwaltungsreglement. Die Ausfithrungen gehen
von unserer Beurteilung der gegenwirtigen Rechts- und Steuerlage aus. Die Zahlenangaben beziehen sich auf die
Vergangenheit. Die frithere Wertentwicklung ist kein verlisslicher Indikator fiir kiinftige Ergebnisse. Die dargestell-
ten Performancezahlen lassen allfillige bei Zeichnung und Riicknahme von Anteilen erhobenen Kommissionen und
Kosten sowie die Aufwendungen der Depotverwahrung und das Verwaltungsentgelt unberiicksichtigt. Diese Unter-
lage ist fiir die allgemeine Verbreitung bestimmt und dient ausschliefSlich zu Informationszwecken. Sie wird mit
grof8er Sorgfalt erstellt, dennoch kann keine Verantwortung fiir Inhalt, eventuelle Fehler oder Auslassungen irgend-
welcher Art iibernommen werden, ebenso wenig wie fiir alle Arten von Handlungen, die auf diesem basieren. Alle
Rechte vorbehalten. Die Einschitzungen, die in diesem Dokument vertreten werden, basieren auf aktuellen Infor-
mationen. Die Einschiitzungen sollen dabei nicht als Anlageempfehlung verstanden werden und kénnen sich jederzeit
indern. Alle Informationen basieren auf Quellen, die wir als verlisslich betrachten. Die GLOGGER & PARTNER
Vermégensverwaltung kann allerdings keine Garantie fiir die Richtigkeit der Quellen oder Daten iibernehmen. Vor
jeglicher Anlageentscheidung lassen Sie sich beraten und fragen Sie einen fachkundigen Spezialisten. Anlagen in
Fremdwihrung kénnen Wihrungsschwankungen unterliegen und dadurch die Rendite positiv wie negativ beeinflus-
sen. Steuerliche Fragen beantwortet Thr Steuerberater.

Herausgeber:

GLOGGER & PARTNER Vermégensverwaltung GmbH
Historisches Rathaus - Marktplatz 1, D-86381 Krumbach, +49 (0) 8282 / 880 99-0; Unabhingigkeit
www.vermdgensverwaltung-europa.com, info@verméogensverwaltung-europa.com,

Staatlich zugelassenes Finanzdienstleistungsinstitut und Vermdgensverwalter nach § 32 Kreditwesengesetz.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 35



Marktbericht 2. Quartal 2016

Kompetenznachweise:

- Zugelassen und beaufsichtigt durch die deutsche Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

- Lehrbeauftragter der Universitit Liechtenstein, Lehrstuhl Finanzwissenschaften

- 2014, 2015 und 2016 bewertet vom Handelsblatt (Spezialredaktion , Elitereport®) unter die TOP
10 der bankenunabhingigen Vermogensverwalter in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und

Schweiz

- Interviewpartner der Dt. Borse Frankfurt, im Deutschen Anleger Fernsechen DAF und n-tv

- Buchautor ,Die erfolgreiche Geldanlage — Machen Sie nicht die Fehler, die andere machen®

- Ausgewiesener Experte fiir Vermogensangelegenheiten bei neun Steuerberaterverbinden in

Deutschland

- Zugelassener Experte fiir Stiftungsvermogen bei der Bérse Miinchen (Mandato)

- Von der Ratingagentur Creditreform mit der hochsten Bilanzbonititsklasse I bewertet

Mit Pradikat Mit Priadikat Mit Pradikat
cum laude cum laude cum laude
ausgezeichneter ausgezeichneter ausgezeichneter
Vermogensverwalter Vermogensverwalter Vermogensverwalter
Handelsblatt Handelsblatt Handelsblatt
Elite Report 2014 Elite Report 2015 Elite Report 2016
Mitglied im
(@ Bundesverband
@ Deutscher Stiftungen
‘l
kaplbal forum
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