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Sitz des Instituts:

Historisches Rathaus

Andreas Glogger
Armin Glogger

40 Jahre
Erfahrung

Unabhingigkeit

Die Inhabelr:

Zum Institut:

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

Vermogensverwalter 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 iiber 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 15 Mitarbeiter die Vermdgensmandate von Privat- und Firmenkunden so-
wie Stiftungen und institutionellen Kunden, national wie international.

Die Kernkompetenz ist die Verwaltung von Vermégen mittels disziplinierter Grundwerte:

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

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

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

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

2016, 2017 und 2018 bewertet und uns fiinf Mal in Folge unter die TOP-10 der besten

bankenunabhingigen Vermogensverwalter im gesamten deutschsprachigen Raum (Deutsch-
land, Osterreich, Schweiz und Liechtenstein) ausgezeichnet.

Die Dt. Bérse Frankfurt, und der Nachrichtensender n-tv nutzen unser Expertenwissen fiir
zahlreiche Interviews. Dariiber hinaus hat uns die Universitit 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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Wichtige Hinweise - Disclaimer:
Diese Broschiire ist ausschlieglich fiir die Offentlichkeit gedacht. Fiir die Vollstindigkeit, Richtigkeit und Aktualitit der Informationen

wird keine Gewihrleistung iibernommen. Fremdbeitrige geben nicht unbedingt die Meinung von GLOGGER & PARTNER wieder.
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 investiert, auf die hier
Bezug genommen wird. Ausfiihrliche Hinweise zu Chancen und Risiken entnehmen Sie bitte unseren aktuell giiltigen Verkaufsunterlagen
und dem jeweiligen Verwaltungsreglement. Die Ausfithrungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwirtigen Rechts- und Steuerlage
aus. Die Zahlenangaben bezichen sich auf die Vergangenheit. Die frithere Wertentwicklung ist kein verlisslicher Indikator fiir kiinftige
Ergebnisse. Die dargestellten Performancezahlen lassen allfillige bei Zeichnung und Riicknahme von Anteilen erhobenen Kommissionen
und Kosten sowie die Aufwendungen der Depotverwahrung und das Verwaltungsentgelt unberiicksichtigt. Diese Unterlage ist fiir die
allgemeine Verbreitung bestimmt und dient ausschlieflich zu Informationszwecken. Sie wird mit grofler Sorgfalt erstellt, dennoch kann
keine Verantwortung fiir Inhalt, eventuelle Fehler oder Auslassungen irgendwelcher 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 Informationen. Die Einschitzungen sollen dabei nicht als Anlageempfehlung verstanden werden und kénnen sich
jederzeit dndern. Alle Informationen basieren auf Quellen, die wir als verlisslich betrachten. Die GLOGGER & PARTNER Vermdogens-
verwaltung 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 un-
terliegen und dadurch die Rendite positiv wie negativ beeinflussen. Steuerliche Fragen beantwortet Thr Steuerberater. Uber diesen Markt-
bericht hinaus kénnen Sie durch unser Investmentkomitee tigliche Informationen iiber die Kapitalmirkte erhalten. Diese kénnen Sie
unverbindlich unter info@vermoegensverwaltung-europa.com anfordern.
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Historisches Rathaus - Marktplatz 1, D-86381 Krumbach, +49 (0) 8282 / 880 99-0;
www.vermdgensverwaltung-europa.com, info@vermdgensverwaltung-europa.com,
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1.) Kapitalmarkt-Riickblick 3. Quartal 2018

Nach dem wechselhaften ersten Halbjahr
blieb die Kursentwicklung an den Kapital-
mirkten im dritten Quartal uneinheitlich und
stark von der Politik beeinflusst. Sorgen vor
steigender Inflation und héheren Zinsen
driickten weiterhin auf die Stimmung — auch
an den Anleihemirkten, wo die Kurse fielen
und die Renditen stiegen. An den Aktien-
mirkten blieben die Handelskonflikte der
USA ein beherrschendes Thema. Allein die
Wallstreet zeigte sich davon weitgehend unbe-
eindruckt, so dass US-Aktien ihren Vorsprung

im Berichtszeitraum Vergréﬁerten.

Zinsen, Renten, Wihrungen und Rohstoffe

Die amerikanische Notenbank ,Fed“ hob ihre
Leitzinsen im September wieder um einen
Viertel Prozentpunkt (also um 25 ,Basis-
punkte®) an, das dritte Mal in diesem Jahr und
damit das achte Mal seit den Zinssenkungen
infolge der Finanzkrise vor zehn Jahren. Das
Zielband der sogenannten ,Fed Funds Rate®
liegt damit jetzt bei 2,00 bis 2,25 Prozent.
Auch diesmal entsprach die Erhéhung des
Leitzinses den am Markt vorherrschenden Er-
wartungen und ldste deshalb keine grofleren
Kursbewegungen aus. Die Inflationsrate in
den USA hat mit 2,9 Prozent die Zielgrof3e
von zwei Prozent deutlich {iberschritten. Die
Fed kiindigte an, ihre restriktivere Zinspolitik
fortzusetzen. Die Mehrheit der Marktbe-
obachter geht davon aus, dass die nichste US-
Leitzinserhdhung im Dezember folgt. Im Ge-

gensatz zur amerikanischen Notenbank verin-

derte die Europiische Zentralbank (EZB) ihre

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Leitzinsen erwartungsgemif$ nicht. Wihrend
die Fed frither aufgekaufte Anleihen in den
Marke verkauft, stiitzt die EZB den Kapital-
markt noch mit Anleihekiufen. Im dritten
Quartal wurden dem Marke dadurch jeden
Monat 30 Milliarden Euro zusitzliche Liqui-
ditdt zur Verfugung gestellt. Das Volumen der
Anleihekiufe wird ab Oktober auf monatlich
15 Milliarden Euro verringert. Zum Jahres-
ende kénnten die Anleihekiufe dann ganz aus-
laufen. Angesichts steigender Inflationsraten
und héherer Risiken tiberwogen an den Ren-
tenmirkten im dritten Quartal Kursverluste.
Am US-Anleihemarkt blieb es zwar wihrend
der Sommermonate zunichst ruhig. Die lau-
fende Rendite von US-Staatsanleihen mit
zehn Jahren Laufzeit pendelte dabei um 2,9
Prozent. Im September fielen die Kurse aber,
so dass die Rendite zwischenzeitlich wieder bis
auf 3,1 Prozent stieg und Ende September bei
3,04 Prozent stand, 20 Basispunkte hoher als
drei Monate zuvor. Die als schlechtes Kon-
junktursignal beftirchtete ,Abflachung® der
Zinsstrukturkurve setzte sich nicht fort, denn
die Renditen von US-Anleihen mit 30 Jahren
Laufzeiten stiegen im gleichen Maf§, nimlich
um 21 Basispunkte auf 3,18 Prozent. Auch an
den europiischen Anleihemirkten pendelten
die Kurse im Juli und August eher seitwirts,
bevor sie im September unter Druck gerieten.
Die Angst vor einer Riickkehr der Euro-
Staatsschuldenkrise wurde von der populisti-
schen Regierung Italiens genidhrt, weil sie
deutlich héhere Staatsausgaben plant. Nach-
dem sich die Kurse italienischer Staatsanleihen

noch Anfang September erholt hatten, ver-
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zeichneten sie Ende September hohe Kursver-
luste. Die Rendite zehnjihriger Italien-Papiere
stieg iiber 3,1 Prozent. Die , Flucht in Sicher-
heit* kam zwar wieder einmal deutschen Bun-
desanleihen zugute. Dies konnte den Anstieg
der Renditen aber nur abmildern. Zehnjihrige
Bundesanleihen verzinsten sich Ende Septem-
ber mit 0,53 Prozent gegeniiber nur 0,32 Pro-
zent Mitte des Jahres. Der Bund-Future als
Terminkontrakt auf deutsche Staatsanleihen
verzeichnete im zweiten Quartal schliefSlich ei-
nen Verlust von 2,2 Prozent. International
verzeichneten vor allem Anleihen aus Schwel-
lenlindern Kursverluste, weil Anleger weiter
Kapital aus den sogenannten ,,Emerging Mar-

kets“ abzogen.

Auch an den Devisenmirkten gerieten die
Emerging Markets unter Druck, wihrend die
Kursverinderungen zwischen den etablierten
Wihrungen vergleichsweise klein blieben. Der
Euro pendelte in einer recht engen Bandbreite
um 1,16 US-Dollar. Hitten nicht die Sorgen
um taliens Staatsschulden Ende September
die europiische Gemeinschaftswihrung belas-
tet, wire der Euro im dritten Quartal wohl ge-
gen Dollar leicht gestiegen, so aber blieb cin
Euro—Rﬁckgang um 0,7 Prozent. Gegen japa-
nischen Yen stieg die US-Wihrung um 2,6
Prozent. Weitaus turbulenter ging es bei einer
Reihe von Schwellenlinder-Wihrungen zu:
Die tiirkische Lira etwa verlor gegeniiber dem
Euro rund 40 Prozent an Wert. Beim argenti-
nischen Peso betrigt das Minus allein im drit-
ten Quartal rund ein Drittel. Beide Linder ha-
ben {iber Jahre hohe Auslandsschulden und
grofle Defizite in ihren Leistungsbilanzen auf-
gebaut. Zudem ist in beiden Fillen die Infla-
tion aufSer Kontrolle geraten. Aber auch Wih-

rungen von Schwellenlidndern, die cigentlich

wirtschaftlich gut dastehen, gerieten unter
Druck, darunter die indische Rupie. Die
Wirtschaft des Subkontinents wichst mit ho-
hen einstelligen Raten stirker als China. Aber
trotz weitgehend ausgeglichener Leistungsbi-
lanz verlor die indische Rupie gegeniiber dem
Euro in diesem Jahr bereits mehr als 10 Pro-
zent, davon gut 6 Prozentpunkte allein im

dritten Quartal.

Noch hohere Kursverluste verzeichneten im
Berichtszeitraum die meisten Kryptowdhrun-
gen, darunter Bitcoin Cash, Litecoin, Iota und
Dash, die gegen Euro jeweils rund 30 Prozent
an Wert verloren. Der Wechselkurs der Kryp-
towdhrung Ethereum gegen Euro halbierte
sich. Zu den wenigen halbwegs stabilen Kryp-
towihrungen gehérten im dritten Quartal der

klassische Bitcoin und Ripple.

An den Rohstoffmirkten blieb die Preisent-
wicklung uneinheitlich. Der Olpreis begann
Mitte August einen neuen Aufwirtstrend, der
ihn auf neue Vier-Jahres-Hochs brachte. Ein
Barrel der europiischen Rohélsorte Brent ver-
teuerte sich um fast fiinf Prozent auf rund 83
Dollar. Gleichzeitig erlebte auch der Preis fiir
das Edelmetall Palladium eine scharfe Trend-
wende nach oben, so dass das dritte Quartal
mit einem Anstieg von gut 12 Prozent beendet
wurde. Bei den anderen Edelmetallen {iberwo-
gen dagegen weiter abbrockelnde Kurse. Gold
fiel bis Mitte August auf 1.160 US-Dollar pro
Unze, den tiefsten Wert seit Anfang 2017. In
der zweiten Hilfte des Quartals pendelte der
Goldpreis dann in einer recht engen Band-
breite um die Marke von 1.200 Dollar. Silber
markierte erst im September ein neues Jahres-
tief bei knapp 14 Dollar pro Unze — dem tiefs-
ten Wert seit Anfang 2016. Der Kupferpreis,
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der wie Ol als ein Indikator fiir die Weltkon-
junktur gilt, sank anders als Ol im dritten
Quartal, nimlich um 5,4 Prozent. Unterm
Strich verzeichneten Rohstoffpreisindizes wie
der Dow Jones Commodity Index und der
RICI Quartalsverluste (von 2,4 bzw. 1,1 Pro-

zent).

Aktienmirkte

Beherrschendes Thema an den Aktienmirkten
blieben im dritten Quartal die Handelskon-
flikte der USA und deren Auswirkungen. Die
Aktienborsen in New York zeigten sich aller-
dings wenig beeindruckt. Aufgrund des hohen
Anteils US-amerikanischer Aktien von mitt-
lerweile tiber 60 Prozent erreichte der MSCI
Weltaktienindex im dritten Quartal neue Re-
kordhohen. Vor allem eine Handvoll sehr er-
folgreicher US-Technologickonzerne  trieb
auch die US-Aktienindizes auf neue Hochst-
stinde. Zunichst erreichte die Nasdaq Re-
kordwerte, weil die Aktien von Schwergewich-
ten wie der Google-Mutter Alphabet, des In-
ternethindlers Amazon, des Softwareriesen
Microsoft und des Online-Netzwerks Face-
book weiter stiegen. Mit Amazon und Apple
erreichten erstmals die Borsenwerte einzelner
Unternehmen die Schwelle von einer Billion
Dollar. Die Verédffentlichung der Geschiftser-
gebnisse des zweiten Quartals brachte in vielen
Einzelfillen richtungsweisende Kursimpulse,
bot den Aktienmirkten insgesamt aber wenig
Auftrieb. Noch nicht einmal in den USA
konnte die Mehrheit der Aktien klare Auf-
wirtstrends ausbilden. Trotzdem erklommen
sowohl der US-Leitindex Dow Jones Indust-

rial Average als auch der marktbreite S&P-

500-Index neue Bestmarken. Bei Technolo-
gieaktien losten allerdings Biotech-Werte die
zuvor favorisierten Internet-Aktien als Spit-
zenreiter ab: Wihrend der Nasdaq-Internet-
Index im dritten Quartal 3,1 Prozent verlor,
verzeichnete der Nasdaq Biotech-Index einen

Anstieg um 11,1 Prozent.

Im Rest der Welt entwickelten sich Aktienin-
vestments weiterhin meist schlechter als in den
USA. Aktienindizes fiir Europa wie der MSCI
Europa, der Euro-STOXX-50 und der
STOXX-50 standen Ende September weniger
als ein Prozent hoher als drei Monate zuvor.
Einige stark beachtete nationale Aktienindizes
wie der deutsche DAX (-0,5 Prozent) und der
britische FTSE-100 (-1,7 Prozent) beendeten
das dritte Quartal mit leichten Riickgingen.
Allerdings gab es auch in Westeuropa Kursge-
winner, so verzeichnete der CAC-40-Index fiir
franzosische Aktien in Paris ein Plus von 3,2
Prozent und der SMI fiir schweizerische An-
teilsscheine in Ziirich einen Zuwachs von 5,6
Prozent. In Deutschland entwickelten sich
Nebenwerte tendenziell besser als die grofen
Standardwerte. So verzeichnete der MDAX ei-
nen kleinen Quartalsanstieg um 0,6 Prozent,

der TecDAX sogar von 4.5 Prozent.

In Asien zeigte sich der japanische Aktien-
markt weiterhin wenig belastet durch die US-
Handelspolitik. Der Nikkei-225-Index been-
dete das dritte Quartal angesichts einer soliden
Wirtschaftsentwicklung bei giinstiger Bewer-

tung mit einem Zuwachs von 8,1 Prozent bei

24.120.

Ganz anders entwickelten sich die chinesi-
schen Borsen. Der Handelskonflikt zwischen

den USA und China eskalierte, weil beide

Linder zusitzliche Waren mit neuen Zdllen
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belegten und weitere Handelszolle ankiindig-
ten. Die Handelsspannungen verstirkten die
Sorgen iiber den Schuldenabbau in China und
die unerwartet schwachen Wirtschaftsdaten.
Die chinesischen Aktienindizes verloren im
dritten Quartal zwischen -0,6 Prozent (Hang
Seng China Enterprise Index) und -8,5 Pro-
zent (MSCI China).

Aber auch andere sogenannte ,Emerging Mar-
kets“ gerieten unter Druck. Neben China
mussten auch Aktien aus Pakistan spiirbare
Verluste hinnehmen. Die neu gewihlte Regie-
rung muss sich mit dem massiven Leistungsbi-
lanzdefizit auseinandersetzen. Insgesamt ver-
lor der MSCI Asien im Berichtszeitraum 2,7
Prozent. Eine Reihe asiatischer Aktienmiirkte
entwickelte sich aber positiv. Dies gilt insbe-
sondere fiir Siidkorea (+0,7 Prozent), die Phi-
lippinen (+1,2 Prozent), Malaysia (+6,0 Pro-
zent) und Thailand (+10,1 Prozent). Die
Zentralbank der Philippinen musste allerdings
ihre Zinsen stark erhohen, um der steigenden

Inﬂation entgegenzutreten.

Die Mirkte in Lateinamerika mussten zeitwei-
lig stirkere Verluste hinnehmen. Brasiliens
Wirtschaft hat unter dem landesweiten Streik
der Lkw-Fahrer im Jahresverlauf gelitten. Im
Vorfeld der Prisidentschaftswahl im Oktober
nahm die politische Unsicherheit zu. Der bra-
silianische Bovespa-Index stieg im dritten
Quartal unterm Strich aber um 9,5 Prozent.

Mexikanische Aktien profitierten von dem

neuen Handelsabkommen zwischen Mexiko
und den USA. Der mexikanische IPC Index
stieg um 4,5 Prozent. Schlusslicht in der Re-
gion ist Argentinien, das unter der massiven
Abwertung des Pesos litt. Die Regierung bat
den Internationaler Wihrungsfonds (IWF)
um eine vorzeitige Freigabe des Rettungspa-
kets, und die Notenbank des Landes erhohte
den Leitzins auf 60 Prozent, um den Wert der

Wihrung zu stiitzen.

Die tiirkische Wirtschaft litt massiv unter der
politischen Entwicklung. Als die USA auf-
grund der Eintriibung der bilateralen Bezie-
hungen Zolle auf Metallimporte aus der Tiir-
kei verhidngten, schiirte das die Sorgen von In-
vestoren. Die tiirkische Lira erlebte eine Tal-
fahrt und zog tiirkische Wertpapiere mit in
den Keller. Auch griechische und russische
Aktien gaben nach. Der griechische Athex
Composite Index beendet das Quartal mit ei-
nem Minus von 9,2 Prozent. Die USA ver-
hingten neue Sanktionen gegen Russland, was
eine Abwertung des Rubels ausléste. Der stei-
gende Olpreis verhalf der Borse Moskau aber
im Berichtszeitraum zu einem Anstieg von 5,5
Prozent (gemessen am RTX Index). Auch Ak-
tien in Ungarn und Polen legten zu. Die un-
garische Wirtschaft ist im zweiten Quartal un-
erwartet schnell gewachsen. Der CECE Index
fur zentraleuropdische Aktien verzeichnet ei-
nen Quartalsgewinn von 6,7 Prozent, der
MSCI Osteuropa von 4,9 Prozent.
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Mirkte im Uberblick 1. - 3. Quartal 2018 - auszugsweise

4 Ak 00 - 1= o1 o)

DAX
(— 532 0/0)

M-DAX
(- 0,8 %)

REX(10 Jahre)
(+0,1 %)

Rohol ($/b)
(+ 28,9 %)

| EUR/ CHF
1 (- 0,8 %)

Quelle: vwd
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2.) Hyperinflation in Venezuela
Quelle: https://www.bild.de/geld/wirtschaft/wirtschaft/wahnsinns-infla-
tion-in-venezuela-geld-berg-fuer-toilettenpapier-56778150.bild.html

Dieser Geldberg wird fiir eine Rolle Klopapier
fallig! Der Irrsinn in Zahlen: 2.600.000 Bolivar
fur eine Rolle Klopapier!

Das Bild zeigen den traurigen Wahnsinn in Ve-
nezuela! Das Land steckt seit Jahren in einer
schweren Wirtschaftskrise, die Wihrung ist

praktisch wertlos.

Mitte August 2018 hat Venezuela mit neuen Banknoten reagiert. Aus der Landeswihrung werden
wegen der Hyperinflation fiinf Nullen gestrichen. Aus einer Million Bolivar fuerte (starker Bolivar)
werden damit 10 Bolivar soberano (souveriner Bolivar).

Auflerdem: Der Mindestlohn wird von bislang fiinf Millionen Bolivar fuerte (weniger als ein Euro)
auf 1800 Bolivar soberano (etwa 27 Euro) angehoben. Das zusitzliche Geld kénnte die Inflation
zunichst weiter befeuern.

Im Kampf gegen die Inflation sind in Venezuela neue Geldscheine in Umlauf gebracht worden.

Doch 0b das die Zustinde wirklich indern kann, bleibt mebr als fraglich!

Die Menschen im Land mit den gréfSten Erdolreserven der Welt leiden wegen Misswirtschaft unter
dem sozialistischen Prisidenten Nicolds Maduro sowie wegen US-Sanktionen unter Hunger, Ar-
beitslosigkeit und einer Hyperinflation.

Das heift, die Preise steigen extrem schnell und man kann sich fiir sein Geld immer weniger kaufen.
Weil das Geld in Venezuela so rasant an Wert verliert, spricht man von einer Hyperinflation.
Zuletzt prognostizierte der Internationale Wihrungsfonds (IWF) fiir das laufende Jahr eine Inflati-
onsrate von einer Million Prozent. Auflerdem kénnte die Wirtschaftsleistung des Landes um weitere
18 Prozent einbrechen.

Kommentar GLOGGER & PARTNER:

Auch wenn viele Menschen glauben, in Deutschland und Europa vor solchen Ereignissen sicher zu

sein, blenden diese die vorhandenen Risiken dieser Welt aus.

Strategische und professionelle Vermogensverwaltung beriicksichtigt auch Extremrisiken, wie z.B.

eine Hyperinflation!
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3.) Schwierige Zeiten fiir Anleger — Was ist zu tun und was gilt es zu vermeiden?

Ausgangsbasis: Nullzins-Niveau
Im Jahr 2011 rutschte die 10-jihrige Bundesan-

leihe erstmals unter den Zinssatz von 2 % per
anno. Anschlieflend ging es weiter bergab. Im
Sommer 2014 gab es nur noch 1 % p.a. und es
folgte im Jahr 2016 sogar cine Negativverzinsung.
Der deutsche Staat bekam also Geld fiirs Schul-
denmachen. Aktuell pendelt der Zins bei rund 0,3
% p.a., wohlgemerkt fiir eine Anlage mit einer
Laufzeit von zehn Jahren (siche Grafik 1):

[ 10-jéhrige deutsche, Deutschland, M, Xetra 4.500
Eréffnungskurs 0.302 Hochstkurs 0.343 niedrigster Kurs 0.281 Schlusskurs 0.308
4,000
3.500
3.000
2,500
2.000

1.500

1.000

N 0500
A

V V F
V\I/\’ 0.000

Die EZB wollte und will durch das niedrige Zins-

niveau, insbesondere die hochverschuldeten Lin-

der, wieder in die Lage versetzen, ihre Staatsfinan-
zen in den Griff zu bekommen und Schulden ab-
zubauen. Leider hat dies bei vielen unserer europa-
ischen Nachbarlinder und auch bei uns selbst
nicht oder bestenfalls nur zum Teil funktioniert,

wie nachfolgende Zahlen verdeutlichen:

Staatsverschuldung in % des BIP
Quelle: Eurostat Online Datenbank Stand 04/2018

2001 2010 2017
Deutschland 57,7 80,9 64,1
Spanien 54,2 60,1 98,3
Frankreich 53,4 85,3 97,0
Italien 104,7 116,5 131,8
Portugal 107,6 96,2 125,7
Griechenland 107,1 172,1 178,6

Rekordvermégen bei deutschen Sparern:

Die deutschen Sparer haben im 1. Quartal 2018
real (nach Abzug der Inflation) rund 1,3 % verlo-
ren. Trotz dieser realen Negativverzinsung wuchs
das Geldvermogen der privaten Haushalte auf ei-
nen neuen Rekordwert von iiber 5,8 Billionen
Euro. Lediglich gut 12 % davon wird in Aktien
investiert. Ob angesichts der exorbitanten Staats-
verschuldung ein wirkliches Ende der Niedrigzins-
politik in die Tat umgesetzt werden kann wird
man sehen. Spitestens wenn die Konjunkeur wie-
der ins Stottern gerit, wird sich die EZB iibetle-
gen, wie die Wirtschaft wieder stimuliert werden
kann. Und es ist sehr wahrscheinlich, dass dies -
wie in der Vergangenheit auch - mit Drucken von

Noten und Zinssenkungen einhergehen wird.

Alternative: Immobilien?

Seit einigen Jahren boomt nun auch in Deutsch-
land der Immobilienmarkt. Zwar sind die Preise
fiir Immobilien nicht in allen Regionen gleichmi-
ig angestiegen, doch wie drastisch es in den Bal-
lungsregionen zugeht, zeigt nachfolgende Grafik
(2) beispielhaft fiir den siiddeutschen Raum:

Quadratmeterpreise fiir Eigentumswobnungen von 2011 bis 2017

M Miinchen M Konstanz B Ulm Stuttgart

6.000
5.000
4.000
3.000

2.000

2012 2014 2016

Entwicklung der Quadratmererpreise von Elgentumsonnungen im Suden Deutschlands von 2011 bis 201

In Miinchen stiegen die Preise seit 2011 im Mittel
um ca. 90 %, in Stuttgart um 80 %, in Hamburg

um iiber 50 %, in Bremen um iiber 70%, in Kiel

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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um ca. 85 % und in Leipzig um fast 60 %. Teil-
weise liegen die Kaufpreise bei 40 Jahresnettokalt-
mieten. Fiir den Immobilienerwerber bedeutet
dies, dass er vierzig Jahre warten muss, bis er seinen
Kapitaleinsatz wieder zuriickbekommen hat. Da-
bei sind allerdings die Kosten fiir Notar, Grund-
steuer und Makler noch nicht einmal beriicksich-
tigt, die sich schnell auf rund 10 % des Kaufpreises

summieren kénnen.

Weitere Anlagemdglichkeiten:

Sog. .alternative” Investments?

Viele Anleger haben - teilweise aus Gier, aber ver-
mutlich auch mangels Sachverstandes oder guter
Werbe- und Verkaufsstrategien der Anbieter - in
sogenannte alternative Investments investiert. Bei-
spielsweise seien hier Containerbeteiligungen von
PR, Genussscheine von Prokon oder die Order-
schuldverschreibungen der 7Infinus Gruppe ge-
nannt. Erste ging im Mirz 2018 insolvent. Es
stellte sich heraus, dass von den 1,6 Millionen
Containern lediglich 600.000 existierten. Insge-
samt vertrauten Anleger den Finanzvermittdern
von P&R rund 3,5 Mrd. Euro an. Der Windanla-
genhersteller Prokon versprach seinen Sparern
mindestens 6 % Rendite p.a. und sammelte insge-
samt ca. 1,4 Mrd. Euro ein. Im Mai 2014 erdffnete
das ansissige Gericht das Insolvenzverfahren. Das
letzte und akeuellste Beispiel ist die /nfinus
Gruppe. Deren Geschiftsfiihrer muss nach dem
aktuellen Gerichtsurteil vom Juli 2018 nun fiir
acht Jahre ins Gefdngnis. Das Gericht sah es als er-
wiesen an, dass es sich bei dem Geschiftsmodell
um ein Schneeballsystem gehandelt hat. 22.000
Anleger haben iiber 320 Millionen Euro verloren.

Fazit: Allein diese drei Beispiele aus der jiingsten
Vergangenheit zeigen, in welcher Zwickmiihle die
Anleger stecken. Auf der einen Seite steht so viel
Geld wie nie zur Investition zur Verfiigung, auf der
anderen Seite gibt es kaum Zinsen, Immobilien
sind in guten Lagen nahezu unbezahlbar, Aktien
sind fiir die meisten deutschen Anleger sowieso

Teufelszeug und der Bereich alternative Invest-

ments wird von unseridsen und provisionsgetrie-
benen Geschiftsmodellen und deren Verkiufern

dominiert.

Was gilt es also zu vermeiden?

» Finger weg von Hochglanzprospekten
und todsicheren Anlagetipps mit hohen
Renditeversprechungen. Bei einem aktu-
ellen Zinsumfeld von nahezu Null, ist
schon 1 Prozent p.a. fir schwankungs-
arme Anlagen eine gute Rendite.

» Finger weg von hohen Kosten.

» Finger weg von langen Laufzeiten.

» Finger weg von Anlagen die Sie nicht ver-
stehen oder nicht nachvollziehen kdnnen.

> Finger weg von Steuerspartipps.

> Finger weg von komplexen Produkten.

Was ist zu tun?

v" Lassen Sie sich von einem unabhingigen
Spezialisten beraten, am besten auf Hono-
rarbasis und erarbeiten Sie eine Strategie.

v" Fragen Sie explizit nach der Hohe aller

Kosten und Provisionen und lassen sie

sich diese am besten schriftlich geben.

Glauben Sie keinem Amateur

Hinterfragen Sie die Anlage.

Achten Sie auf Plausibilitit.

Achten Sie auf maximale Transparenz.

DN N NI NN

Lassen Sie sich regelmifiig iiber den akeu-
ellen Stand der Anlage berichten.

\

Akzeptieren Sie Schwankungen, wenn Sie
eine tiberdurchschnittliche Rendite er-

warten bzw. in Aktien investieren.

v" Hbéren Sie auf ihr Bauchgefiihl.

= / Dirk Eberhardinger
\ Senior Portfolio Manager

GLOGGER & PARTNER Vermdégensverwaltung

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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4.) Aktien bleiben weiterhin eine attraktive Anlagealternative
Von Andreas Glogger

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:

o viel freie Liquiditit

e geringes Zinsniveau

e iiberschaubare Inflation

e stabiles Wirtschaftswachstum

e steigende Unternehmensgewinne

e attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkte
e giinstige Rohstoftkosten

e giinstiges Wechselkursverhaltnis

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
b . Umfeld | werdmes
fur Aktien

AT

stabiles
Wirtschafts-
wachstum

Nachfolgend erldutern wir Ihnen weitere Punkte niher. Denken Sie dariiber nach und investieren
Sie nicht zu spit! Die aktuellen Kursriickginge bieten giinstige Einstiegsmoglichkeiten!

Nachfolgend geben wir einen Auszug aus unserem Research und bewerten die einzelnen Werte aus
der fundamentalen Marktanalyse. 4+ entspricht dem Hochstwert

GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung GmbH Seite 12
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Viel freie Liquiditit

Die Notenbanken rund um den Globus haben in dieser schwierigen Zeit fiir Stabilitdt gesorgt. Sie
haben die Mirkte mit abartigen Summen an Liquiditit geflutet, um die Finanzsysteme am Leben zu
erhalten, die Zinsen zu senken, Wihrungen zu schwichen und die Weltwirtschaft zu stimulieren. Das
»neue” Liquidititssystem wurde gefordert von den wichtigsten Notenbanken dieser Welt: Grof3bri-
tannien, Amerika, Schweiz, Japan und Europa! Die kumulierte Bilanzsumme dieser Notenbanken
erhohte sich von ca. 3,5 Billionen USD im Jahr 2007 auf ca. 16 Billionen USD in 2018. Es handelt
sich somit um eine konzertierte Aktion. Wer viel bewegen will, wie die Politik dieser Welt, benétigt
hierzu viel Liquiditat.

Insbesondere der europiische Aktienmarkt diirfte von der aktuellen Liquidititsflutung profitieren,
welche die Europiische Zentralbank ab Mirz 2015 gestartet und bis Ende 2018 verlingert hat. Das
geplante Volumen des Anleihen-Kaufprogramms der EZB betrigt tiber 2 Billionen Euro.

Liquiditit: 44+

Null — Zins — Niveau

Ein Gang zur Hausbank oder eine Kurzanalyse im Internet geniigt, 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 44,7 Jahren ein riickliufiges Zinsniveau,
welches aktuell bei Zinssitzen zwischen 0 und 0,5 Prozent wahrscheinlich seinen Tiefpunkt erreicht
hat. Immer mehr Banken und Notenbanken haben Negativzinsen eingefithrt. Aktuell befindet sich
die deutsche Umlaufrendite mit 0,25 % geringfiigig tiber Null. Die EZB hat uns noch bis mindestens
Mitte 2019 Niedrigzinsen angekiindigt. Kontosparer sollten sich deshalb weiter auf Null- und Ne-
gativ-Zinsen einstellen und geeignete Gegenstrategien entwickeln.

Umlaufrendite Deutschland — 44,7 Jahre — aktuell 0,25 %

.Umlaufrendite / Deutsche Bundesbank vom 31.01.1974 bis 19.10.2018 44,7 Jahre
12 JwmClose (*) 0,25 Xx2 (19.10) 25%

@

16%

~

-27%

o
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@

[-48%

a

-58%

©

69%

~

F-79%

-

F-90%

o

-100%

-1+ +110%

1975 1977 1979 1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

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 30 Jahren nahe null Prozent. Eine Situation, die wir als Deutsche nicht kennen, aber viel-
leicht kennen lernen werden, denn die Politik erreicht dadurch zwei 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. auslaufende
giinstiger zu finanzieren. Durch die aktuellen Negativzinsen verdient der deutsche Staat so-
gar, wenn er Schulden macht.

2.) Das Sparen ist fiir die Privatanleger uninteressant, weshalb viele Anleger ihr Erspartes ver-

konsumieren, ein Auto kaufen, etc. — dies wirkt somit als privat finanziertes Konjunkturpro-
gramm.

Zinsniveau: =4+

Inflation in Deutschland und Europa angestiegen!

Die offiziell ausgewiescne Inflationsrate in Deutsch— Inflationsrate in Deutschland von September 2017 bis September 2018
(gegeniiber Vorjahresmonat)

land ist mit einem Wert von 2,3 % nun deutlich ...
angezogen. Fiir den klassischen deutschen Festgeld- .
Sparer ist dies ein Desaster! |
Zum letzten Jahr hat das Kapital damit 2,3 % an = *
Kaufkraftwert verloren!

Ein Strategiewechsel erscheint beim Kontosparer

mehr als sinnvoll und ratsam.

Sep Okt Nov Dez Jan  Feb  Mir  Apr Mai Jun

Jul Aug  Sep
YRR VAR VAR PRt D D : B 1 ’

18 18 ‘18 ‘18

Euro-Zone: Inflationsrate von September 2017 bis September 2018 (gegeniiber
dem Vorjahresmonat)

Der Wert auf europiischer Ebene hat sich mit 2,1 %
im September weiter stabilisiert. Er hat damit das

2,5%

EZB-Ziel in Hohe von zwei Prozent erneut erreicht.

Die EZB hat angekiindigt, bei weiter riicklaufiger In-
flation, massiv auch mit starken Mafinahmen gegen-
zusteuern. Ein echtes Experiment fiir Europa mit un-

gewissem Ausgang!

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

Inflation: =+

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 14
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Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevolkerung

VOIl 2010 blS 2020 erd dle Anzahl aller Prognose zur Entwicklung der Weltbevélkerung von 2010 bis 2100 (in
Milliarden)

Menschen auf diesem Planeten um knapp .25
1 Mrd. auf fast 8 Mrd. angewachsen sein.

10

Dies bedeutet, dass dieser Zuwachs min-
destens die tdglichen Gebrauchsgiiter L

konsumiert, die wiederum schwerpunkt-
miflig von Aktiengesellschaften produ-

Weltbevdlkerung in Milliarden

ziert werden. Das nichste Etappenziel ist
heute schon bekannt. Im Jahre 2040 wer-
den es iiber 9 Mrd. Menschen sein.

2,5

2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

Neue Freihandelsabkommen

So stark die Zélle und Handelsbeschrinkungen von Donald Trump die Welt verunsichern, haben
sie auch eine gute Seite. So hat sich die EU im letzten Quartal weiter vom Warenhandel mit den
USA entflochten und in kiirzester Zeit zwei neue Freihandelsabkommen mit Singapur und Japan
unterzeichnet. Die Analysen unseres Investmentprozesses zum Thema Handelsstreit zeigen klar auf,
dass letztendlicher Verlierer des Ganzen die Biirger der USA sein werden.

Welthandelsindex

Der Welthandelsindex ist im 3. Quartal 2018 KUV AREZIN ISR\ [o] 3¢

wieder von ca. 82 auf 77,7 Zihler gefallen, was ]

gerade wegen der extremen Handelsdiskussionen

86
zwischen den USA, China und Europa einen her- -
vorragenden Wert darstellt. Eine Rezession ist &

derzeit gemifd diesem Indikator nicht in Sicht. = /\/\)
2 77,7%

Der Index ist fiir uns ein wichtiger fundamentaler 4
Indikator. Er zeigt auf, wie es der globalen Ge- i Mai  Juni Juli  August

samtwirtschaft geht.
Ergebnis: Die Weltwirtschaft ist stabil auf Wachstumskurs. Die geopolitischen Krisenherde in der
Ukraine, Griechenland, Nordkorea, Syrien und neu die Tiirkei als Prisidialstaat belasten und verun-
sichern die wirtschaftliche Entwicklung dieser Welt.

Der Index spiegelt simtliche Warenstrome weltweit auf folgenden Transportwegen wider:

® Luft ® Schiene ® Straflen ® Wasser

Welthandelsindex: ===

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 15
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Die globalen Einkaufsmanager-Indices

(s. Grafik rechts) liefern weltweit stabile Werte, was eine weiter
wachsende Weltwirtschaft erwarten lisst. Besonders erfreulich
sehen wir die starke Basis rund um den Globus. Kein Land bzw.

Global

keine Region befindet sich auf Rezessionskurs! Industrielander
Schwellenlander
World Trade Organisation (WTO):

) i . ] Eurozone
Die WTO hat Ende September ihre Prognose fiir das Wirt- & rarikreiin
schaftswachstum auf Grund des weiter ausufernden Handels- Deutschiand
streits zwischen den USA und China deutlich von 4,4 % aufnun g o

Q
3,9 % reduziert. Eine weitere Eskalation des Handelsstreits 8 Soani
) . . C g .. anien
konnte weltweit zu heftigen Konjunktureinbriichen fithren. & P
Griechenland
Internationaler Wihrungsfonds (IWF) inand
(s. Tabelle unten) Der IWF hat seine bisherige Prognose leicht 5 Schweden
von 3,9 % auf 3,7 % Wachstum gesenkt. Dieser Spitzenwert %
bietet unseres Erachtens nach wie vor eine sehr gute Basis fiir ein | GroBbritannien
-
Investment in Aktien. Ein besonderes Augenmerk legen wir fiir € USA
unsere kiinftigen Analysen auf die besonders positiven Werte fiir Japan
die ,Aufstrebenden Nationen®. China
Selektives Vorgehen und ein Auswahlprozess mit besten Quali- InasHeEiern
titsaktien sollte die richtige Vorgehensweise bei Aktienneuinves- )
.. ) 3 Sudkorea
titionen sein. z )
% Taiwan
§ Indien
z Brasilien
Mexiko
Russland
BIP Wachstum 2015 2016 2017 2018 2019

Global 34%  32%  3,7%  3.7%  3,7%

Industrialisierte Nationen 2,1% 1,7% 2,3% 2,4% 2,1%

Aufstrebende Nationen 4,3% 4,4% 4,7% 4,7% 4,7%

Welthandeisvolumen 2,6% 2,2% 5,2% 4,2% 4,0%

Quelle: IWF WEQ 10/2018, SOLVECON

2018
Aug. Sept

526 522

538 536

50,8 503

546 532
535 525
559 537
501 500
530 514
539 536

575 563

530 538
547 556
525 525
506 500 |
519 507
499 513
530 508
51,7 522
51,1 509
50,7 517
48,9 500

Wirtschaftswachstum: =44
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Globale Gewinne je Aktie — Prognose fiir die nichsten 12 Monate (NZM)

Die Unternehmensgewinne steigen

weiter. Damit ist der aktuelle Kurs-

riickgang an den Aktienbérsen nicht
begriindet, sondern nur durch Angst
bzw. Unsicherheit von Anlegern. Es
bieten sich damit an den Aktienbor-
sen glinstige Einstiegsmoglichkeiten.

Unterstiitzung sollten die Unterneh-
mensgewinne zusitzlich durch fol-
gende Faktoren finden:

Niedrige Zinsen fiihren zu giinsti-
geren Finanzierungskosten.

Die von USA umgesetzte Reform
der Unternehmenssteuern sollte
auch in anderen Lindern zu Steu-
ersenkungen fiihren.

Die Weltwirtschaft wichst stabil.

USA: Baisse und Hausse-Mirkte

)

S&P 500: Riickgénge nach Allzeithochs (%
0

Gewinnprognosen je Aktié {(in EUR) fur die NZM®, im Jan. 2009 auf 100 umbasiert

290

240

190

140

90

40

USA

18
Quelle: JPM
Unternehmensgewinne: 444

09 10 M 12 43 14 185 6 T

©

|

\

L

-100 .
‘38

‘08

‘03

43 ‘43 53 58 ‘B3 ‘58 78 ‘83 ‘88 93 ‘98
Merkmale friiherer Baisse- und Hausse-Mirkte*
Baisse Markte Makro-Umfeld Hausse-Markte Ertrage vor Hochststand
Marktkomrekturen Markt- Baisse- Dauer Hausse- Hausse- Dauer 12 Monate 24 Monate
hoch Ertrage (Monate) Rezession Beginn Ertrage Monate) in % in%
1 Crashvon 1929 — iiberhiihte Yerschuldung, irrationaler Uberschwang Sep. 1929 -8 % 33 & - - -
2 Zinserhohung der Fed 1937 verfrihte Letzinserhdhung Marz 1937 -60 % B3 & Juni 1932 374 % a8 T % 119 %
3 Crash nach 2. WK Nachkriegsdermobilisierung, Rezessionsangste Mai 1946 =30 % Erg & Apr. 1942 158 % a0 T% 57 %
4 FlaghCrashvon 1862: Flash-Crash, KubaKrise Dez. 1861 -28 % T Juni 1948 436 % 152 8% 23%
5 Technologie-Crash 1970 (herhitzte Korjunkiur, Blrgeraufaande Mov. 1968 -36 % 18 Y Juni 1962 107 % 78 15 % 5%
6 Stagflation: Slerrhargo der OPEC Jan. 1973 -48 % i TS Mai 1970 T4% 32 16 % 31 %
T Zinserhihungen durch Volcker: Kampagne gegen Inflation Mow. 1930 -2 % il 'S Okt 1974 126 % 75 2% 48 %
B Crashvon 1987 Programmhandel, Oherhitzte Markte Aug. 1887 -34 % 3 Aug. 1882 220 % [ 36 % 80 %
8 Tech-Blage: extrerne Bewerungen, ,Doteom'-Boom/Bust Marz 2000 -49 % ki L J Dez. 1987 5032 % 150 19 % 38 %
10 Globale Finarzkrise: Verschuldungimmobilien, Lehmarrinsalvenz Okt 2007 &7 % 17 L ] Okt. 2002 101 % Bl 16 % 31 %
Aktueller Zyklus - - - Marz 2009 301 % 11
MEDIAN = -2 % 21 158 % 61 27% 39%
. . . . . .
Attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkte im Vergleich zum S&P 500
=g =
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Europiische Qualititsaktien, wie nachfolgend u.a. mit dem DAX abgebildet, sind derzeit so giinstig,
wie vor ca. 10 Jahren. Schon ein alter Kaufmannsspruch besagt: ,Der Gewinn liegt im billigen Ein-

kaufl®

Relative Bewertung anhand von KGV vs. S&P 500

-10%

-20%

Bewertungsrelation

-30%

-40%

-50%

%
@
%
‘@
>

p v & 3 "’C‘J A% lbx“ » 1;‘\6 ¥ » S 4;4\ 2
. DAL o Sl PR o A .
¥ ¥ ¥ ¥ Yy Y Yy TS TS

DAX e StOXX 600 ==mmen EURO STOXX 50
..... Mittelwert DAX ====- Mittelwert Stoxx 6 00 «=«-- Mittelwert EURO STOXX 50

Quelle: Bloomberg, SOLVECON INVEST
Stand: 11.10.2018

Bewertungsniveau Aktien DAX: +4+

Zusammenfassend kann fiir das Bewertungsniveau festgestellt werden, dass besonders Aktien in

Europa weit unterdurchschnittlich giinstig zu haben sind!

Stabile Ertrige mit Aktien seit 1926 — 2017: Stolze 9,9 % p.a.
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 — 2017, und damit iiber alle Krisen hinweg.
3,9 % Dividendenertrige pro Jahr und 6,0 % Kurszuwichse p.a. kénnen sich sehen lassen.
Gesamtertrage des S&P 500: Dividenden und Kapitalzuwachs

Durchschnittliche annualisierte Ertrage in % B Kapitalzuwachs
o) = B Dividenden

13,9 % 13,6 % 12,6 % 16,3 %

16 % 16 %
% o —
o 6.0 % - 1,8 %
o B BY] BY s B0 E¥ son ot sees B3

1
|
1
) 1926-1929 1930er 1940er 1950er 1960er 197 0er 1980er 1980er 2000er 2010-2017  1926-2017

Quelle: JPM
Fazit: Wer auch in der Zukunft Geld verdienen und nicht verlieren will, kommt an der Anlage-
klasse ,,Aktien“ nicht vorbei! Viele der institutionellen Investoren sind noch unterdurchschnittlich
investiert. Beginnen diese zu investieren, erwarten wir als nichstes Ziel einen DAX-Performance
Index Stand von 15.000 Punkten und beim Dow Jones 30.000 Punkten!
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5.) TOP-10-Spitzenplatz im gesamten deutschsprachigen Europa D — A — CH - FL

Ministerialdirigent Dr. Hans-Peter Kraufler,
Andreas Glogger, Armin Glogger, Chefredakteur

Hans-Kaspar von Schinfels

Die
GLOGGER & PARTNER aus Krumbach erreicht

erneut einen Spitzenplatz unter den besten Geldma-

VCI‘mégCI‘lSVCI‘W&ltUI‘Ig

bankenunabhingige

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 352 Vermo-
gensverwalter, Banken und Sparkassen in Deutsch-

land, Osterreich, Liechtenstein und der Schweiz.

Die in der Finanzbranche viel beachtete Auszeich-
nung wurde GLOGGER & PARTNER im Rahmen
eines feierlichen Staatsempfangs in der Residenz in
Miinchen verlichen. Mit dieser herausragenden Aus-
zeichnung wiirdigten die anonym arbeitenden Tester
um Chefredakteur Hans-Kaspar von Schonfels vom
,Elite-Report® gemeinsam mit dem Medienpartner
,Handelsblatt“ die hervorragenden Leistungen des
bankenunabhingigen Vermdgensverwalters mit Sitz

im Historischen Rathaus von Krumbach.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Die Jury beurteilt das Institut mit folgen-
den Worten: Mehr als nur eine Nachbar-
schaftshilfe. Hier hilft eine Familie der an-
deren. Mit einer sehr gut gelebten Kun-
denorientierung hat sich die fleiffige Fami-
lie Glogger nicht nur in der Nihe einen
sehr guten Namen gemacht, sondern lingst
die Grenzen der engeren Heimat iiber-
schritten. Der Stil der Beratung und Be-
treuung tiberzeugt ebenso wie das jeweilige

Ergebnis.

Begeistert zeigte sich die Jury vor allem von
der zuverldssigen und klaren Ausrichtung
an jedem einzelnen Kundenmandat sowie
dem herausragenden Investmentprozess,
mit der GLOGGER & PARTNER das
Vermogen der Kunden durch diese schwie-
rigen Zeiten steuere. Substanz und Kapital-
erhalt bei aktivem Risikomanagement stiin-
den dabei stets an vorderster Stelle. Das
Wachstum bei den Kundenzahlen und dem
verwalteten Vermogen zeigten deutlich,
dass die Kombination aus kompetenter,
eingehender Beratung und bodenstindigen
erfolgreichem Kapitalanlagenmanagement

die Bediirfnisse der Kunden voll erfiillt.

Fiir die zwei Geschiftsfithrer Andreas und
Armin Glogger ist die bereits zum fiinften
Mal erreichte Auszeichnung durch den
,Elite Report® ein klares Signal, dass der
bodenstindige und sehr transparente An-

satz des Instituts eine Erfolgsstrategie ist.

Mit Pradikat
cum laude
ausgezeichneter
Vermogensverwalter
Handelsblatt
Elite Report 2018

Seite 19



Marktbericht 3. Quartal 2018

6.) 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 iiber www.vermoegens-

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

in Deutschland kostenfrei ausgestrahlt.

Armin Glogger und Andreas Franik (chemaliger Redakteur bei n-tv)
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7.) Ausblick

Das letzte Quartal 2018 hat begonnen. Einiges
wird sich weiter verindern. Personlich, Beruf,
Gesundheit, Vermogen, Terror, Frieden, Ver-
sohnung, etc.. Vieles ist in keinerlei Hinsicht
planbar, berechenbar oder gar prognostizier-
bar. Fiir Manches lassen sich jedoch gewisse
Wahrscheinlichkeiten bzw. Rahmenbedingun-

gen erkennen.

Anpassung der Strategie

Gerade im Bereich der Vermogensanlage und
Vermogensstrategie ist eine regelmiflige Be-
standsaufnahme und ein Abgleich zwischen
dem Ziel- und Ist-Situation dem Grunde nach
cine regelmiflige Pflichtiibung, wenn man
nicht dort ankommen will, wo man gar nicht
hinméchte.  Dieser  Ziel-Ist-Abgleich  sollte
mindestens einmal jihrlich, besser halbjihrlich
vorgenommen werden, weil sich die Rahmen-
bedingungen und Einflussfaktoren, welche fiir
ein erfolgreiches Anlageergebnis relevant sind,
tatsichlich laufend verindern.

Chancen und Risiken verindern sich stets,
weshalb Vermégen stindig angepasst werden

sollte.

So, wie sich Tag und Nacht, Licht und Schat-
ten, Warm und Kalt permanent verindern,
verindern sich auch die Chancen und Risiken
fiir unser Vermogen. Auch wenn die Chancen
und Risiken nicht immer genau prognostiziert
werden kénnen, verindern sie doch oft sichtbar
die Wahrscheinlichkeit tiber Erfolg oder Miss-
erfolg einer Vermdgensanlage oder gar Vermo-
gensstrategie. Tidgliche und oft mithsame
Handarbeit ist ein guter Ratgeber, um neue o-
der verinderte Chancen- oder Risikosachver-
halte frithzeitig zu erkennen und darauf ent-
sprechend zu reagieren. Dies erfordert klar de-
finierte Prozesse und Arbeitsabliufe, welche si-
cherlich nicht zwischendurch erledigt werden

konnen oder gar in irgendwelchen Zeitschrif-
ten oder Borsenbriefen nachzulesen sind.

Wo sehen wir, bzw. unser tiglich angewandter
Investmentprozess, aktuell die Chancen und

wo die Risiken?

Chancen konnen wir in folgenden Bereichen

erkennen:

e Aktienanlagen
e Robhstoffe
e Edelmetalle

e Bestandsimmobilien

Risiken, sowie teilweiser Verlust der realen
Kaufkraft, haben wir identifiziert in den Anla-
geklassen:

e Staatsanleihen

e Anleihen in Schwellenlindern

e Renten- und Mischfonds

e Lebensversicherungen (klassisch)
e Rentenversicherungen

e Kontovermdgen (Tagesgeld, etc.)
e Bargeld

e Neuerwerb von Immobilien

¢ Bitcoin (Kryptowihrungen)

Daneben bestehen leider noch weitere Risiken,
wie z.B. die zunechmende Begehrlichkeit der
Politik, geschaffenes Vermdgen der Biirger zu
identifizieren (Automatischer Informations-
austausch bei Vermogen weltweit; Abschaffung
des Bankgeheimnisses; Schaffung eines neuen
Datenpools iiber simtliche Wertpapiertransak-
tionen in Europa ab 3.1.2018), um es dann
eventuell spiter zur Reduzierung der ausufern-
den Staatsschulden zu nutzen.

Die Liste der Risiken liefSe sich hierbei noch
um einige weitere Problemfelder erweitern. Sie
zeigt uns aber gleichzeitig, wie wichtig es ist,

GLOGGER & PARTNER - Vermdgensverwaltung
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cin laufendes funktionsfihiges Risikomanage-
ment fiir das eigene Vermdgen zu haben.

Die Risiken miissen wir managen, das ist klar.
Aber wir diirfen nicht die Augen vor den Chan-
cen verschlieflen, denn die sind ebenfalls vor-
handen. Vermdgen soll arbeiten und Ertrige
hervorbringen, vor allem schon deshalb, da die
Inflation tdglich an der realen Kaufkraft unse-
res Vermogens knabbert.

Haben Sie keine Angst vor Aktien!

Angst vor Aktien sollte man nur haben, wenn
man nicht geniigend Fachwissen besitzt, Ak-
tien zum Spekulieren verwendet oder schnell
mit Aktien reich werden will. Das geht defini-
tiv schief!

Wenn Sie aber Aktien richtig auswihlen und
die getroffene Auswahl stetig Giberpriifen und

Bisherige und erwartete Ertrage
In %, annualisierter Ertrag
EM-Aktien

Prvate Equity

Large Caps Eurozone

Aktien Japan

Large Caps Grofibrtannien
Et-Lokalwahrngsanlziben
Globale Infrastruktur
US-Large-Caps
US-Hochzinsanlehen, abgesichert
Direkte US-Immuabilienanlagen
Europaische Hochzinsanleihen

Diversifizierte Hedgefonds, abgesichert

anpassen, werden Sie eher Freude mit Aktien

haben.

Fiir uns bleiben Aktien weiterhin eine attrak-
tive Anlageklasse. Analysiert man die fachli-
chen Rahmenbedingungen und gleicht diese
mit historischen Entwicklungen ab, kann man
positive Rahmenbedingungen fiir cher stei-
gende Aktienmirkte identifizieren.

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 § 314), die Auszahlung von
Versicherungen zu verbieten oder die Werte bis

auf null herabzusetzen.

[l Ertréige in den letzten 10 Jahren
[l Erwartete Ertréige in den néchsten

Rohstoffe
10-15 Jahren
Euro-Staatsanieinen
Staatsanleihen weltweit
EUR-Cash
T T T i T T T 1
-6 -4 -2 0 2 4 6 10
Quelle: 2048 Long-Term Capital Market Assumptions, J P. Morgan Multi-Asset Solutions, J P Morgan Asset Management. Renditen sind nominal und in Euro
angegeben. Die Prognosen im ohigen Diagramm basieren auf den internen langfistigen Kapitaimarktannahmen (10-15 Jahre) von J P Morgan Asset Management
(JPMANM) bezUglich der Renditen der groden Anlageklassen. Die daraus resultierencen Prognosen beinhalten nur die mit dem Portfolio verknlpfte Benchmark
rendite. Das Alpha der zugrunde liegenden Produktstrategien in jeder Anlageklasse wird nicht bericksichtiot. Die Annahmen sind lediglich zur Veranschaulichung
dargestellt. Die in der Vergangenheit erzielte Performance ist kein zuverassiger Indikator fir aktuelle und kinftige Ergebnisse J P Morgan
GUide to the Markets — Europa. Stand der Daten: 30. September 2018, T T

Asset Management

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Seite 22



Marktbericht 3. Quartal 2018

Bei drohenden weltweiten staatlichen Verschuldungskrisen sicherte Eigen-
tum an Produktivkapital und Sachwertanlagen das Vermégen, wihrend
Zinsanlagen verfielen.

»Die Zukunft gehért dem, der in sie investiert!

Gerne stehen wir Thnen als Thr personlicher Vermogensverwalter ,,bankenun-
abhingig und staatlich zugelassen® mit unserem Wissen und Netzwerk an Spe-

zialisten zur Seite.
Sitz des Instituts:

Historisches Rathaus

Sollten Sie Fragen haben, rufen Sie uns jetzt an.

Herzliche Griifle aus dem historischen Rathaus von Krumbach

Die Inhaber:
Andreas Glogger
Armiin er Armin Glogger
Geschaftsfiihrer

40 Jahre
Erfahrung

Unabhingigkeit
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Kompetenznachweise:

- Zugelassen und beaufsichtigt durch die deutsche Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

- Lehrbeauftragter der Universitit Liechtenstein, Lehrstuhl Finanzwissenschaften

- 2014, 2015, 2016, 2017 und 2018 bewertet vom Handelsblatt (Spezialredaktion , Elitereport®)
unter die TOP 10 der bankenunabhingigen Vermogensverwalter in Deutschland, Osterreich,
Liechtenstein und Schweiz

- Interviewpartner der Dt. Bérse Frankfurt

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

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

- Von der Ratingagentur Creditreform mit der hochsten Bilanzbonititsklasse I bewertet

Handelsblatt
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Sicherung der

Rodl & Partner
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