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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 und Geschiftsfiihrer der bankenunabhingigen Vermogens-
verwaltung sind heute Andreas, Armin und Claudia 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, 2018, 2019 und 2020 bewertet und uns siebten Mal in Folge unter die TOP-

10 der besten bankenunabhingigen Vermdgensverwalter im gesamten deutschsprachigen
Raum (Deutschland, Osterreich, Schweiz und Liechtenstein) ausgezeichnet.

Die Dt. Borse 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, Armin und Claudia Glogger
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1.) Kapitalmarkt-Riickblick 2. Quartal 2020

Nach dem ,,Corona-Crash® im Mirz war das
zweite Quartal von einer weitreichenden
Kurserholung an den Aktienbdrsen geprigt.
Getragen wurde die Kurserholung von Kon-
junkturprogrammen in Rekordhdhe und
schrittweisen Lockerungen der Mafinahmen

zur Eindimmung der Corona-Pandemie.

Zinsen, Renten, Wihrungen und
Rohstoffe

Der schnellste Anstieg der Arbeitslosigkeit in
der Geschichte der USA zeigte zu Beginn des
zweiten Quartals die katastrophale Wirkung
der Corona-Pandemie auf die grofite Volks-
wirtschaft der Welt. Nach verheerenden
Fehleinschitzungen durch Prisident Trump
stehen die USA bei der Zahl der Infizierten
und Todesopfer weltweit an der Spitze. Die
US-Notenbank Fed erhohte ihre Kreditpro-
gramme zur Bekidmpfung der wirtschaftli-
chen Folgen der Corona-Krise auf 2,3 Billio-
nen Dollar. Unter dem Eindruck der Pande-
mie waren die ohnehin schon niedrigen Zin-
sen im ersten Quartal weiter gesenkt worden.
Die Kapitalmirkte stellen sich nun auf Zin-
sen ein, die wohl auf lange Zeit nahe Null
bleiben diirften. Im zweiten Quartal verin-
derten sich die wichtigsten Zinsen kaum.
Beispielsweise sank die Rendite fur US-
Staatsanleihen mit zehn Jahren Laufzeit le-
diglich um fiinf Hundertstel eines Prozent-
punktes auf 0,65 Prozent. Angesichts des

Herunterfahrens der Weltwirtschaft ist die

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Inflationsgefahr trotz extrem lockerer Geld-
politik und rasant steigender Staatsschulden
bis auf Weiteres offenbar gering. Erst linger-
fristig konnte Inflation zum Problem wer-
den. Die Rendite fiir US-Staatsanleihen mit
30 Jahren Laufzeit stieg leicht von 1,35 auf
1,41 Prozent. Die laufende Verzinsung deut-
scher Bundesanleihen mit zehn Jahren Lauf-
zeit pendelte in einer vergleichsweise engen
Bandbreite seitwirts — knapp ein halbes Pro-

zent unter Null.

Auch an den Devisenmairkten beruhigte sich
das Geschehen nach dem turbulenten Mirz.
Der Euro/Dollar-Wechselkurs blieb in der
Bandbreite zwischen 1,06 und 1,15
USD/EUR, die im Mirz entstanden war. In
der letzten Mai- und ersten Juniwoche stieg
der Euro in die obere Hilfte dieses Bandes.
Der im ersten Quartal 2018 begonnene Auf-
wirtstrend des US-Wihrung diirfte damit
gebrochen sein. Er hatte sich auf eine bessere
Konjunkturentwicklung in den USA bei da-
raus resultierenden hoheren Zinsen stiitzen
konnen. Der Zinsvorteil des US-Dollars ge-
geniiber dem Euro ist aber kleiner geworden.
Fiir das zweite Quartal ergibt sich unter dem
Strich ein wenig dramatischer Anstieg der eu-
ropidischen Gemeinschaftswihrung um 1,8

Prozent auf 1,124 Dollar pro Euro.

Nachdem Kryptowihrungen beim Corona-
Crash stark gelitten hatten, erlebten einige
von ihnen im zweiten Quartal eine Erholung.
So stieg der Wert des klassischen Bitcoins vor
allem in der zweiten Aprilhilfte. Andere Di-
gitalwihrungen wie Ethereum, IOTA und

Cardano folgten und profitierten vor allem in
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der letzten Maiwoche vom wieder gewachse-
nen Interesse. Thr Wertzuwachs fiel im zwei-
ten Quartal letztendlich noch hoher aus als
beim Bitcoin, der um rund 42 Prozent auf
9.155 US-Dollar zulegte. Wieder andere
Kryptowihrungen pendelten dagegen im
zweiten Quartal eher seitwirts, darunter Bit-

coin Cash, Litecoin, Ripple und Dash.

Auf dem Weltmarke fiir Erddl eskalierte zu-
nichst der im ersten Quartal offen ausgebro-
chene Preiskampf zwischen Saudi-Arabien
und Russland. Am US-Olmarkt rutschte der
Preis im April angesichts ausgeschopfter La-
gerkapazititen sogar kurzzeitig in den negati-
ven Bereich. Im Mai erholte sich der Olpreis
in Erwartung einer Erholung der Weltkon-
junktur auf rund 40 Dollar pro Barrel.
SchlieSlich ergibt sich gegeniiber Ende Mirz
ein Anstieg um gut 60 Prozent im zweiten
Quartal. Dies gleicht aber weniger als die
Hilfte des Preisverfalls seit dem Jahresbeginn

aus.

Das Industriemetall Kupfer konnte dagegen
seinen Preisriickgang aus dem ersten Quartal
bis zur Jahresmitte fast vollstindig wieder
autholen. Unter dem Strich erholte sich der
Dow Jones Commodity Rohstoffpreisindex
in den Monaten April, Mai und Juni um 20
Prozent. Der Goldpreis, der beim Corona-
Crash im Mirz starke Ausschlige in beide
Richtungen gezeigt hatte, kletterte im zwei-
ten Quartal um 13,3 Prozent auf 1.781 Dol-
lar pro Unze und damit den héchsten Stand
seit 2012. Griinde dafiir sind unter anderem
die steigenden Kosten der Minenbetreiber,
vor allem aber die negativen Realzinsen, die

zu einer Rekordnachfrage nach Gold-Fonds

fihren. Weil der US-Dollar seit 2012 gegen-
tiber dem Euro gestiegen ist, erreichte der
Goldpreis in Euro sogar schon neue Rekord-
héhen iiber 1.500 Euro pro Unze.

Der Silberpreis, der sich vor allem im ersten
Quartal deutlich schwicher als Gold entwi-
ckelt hatte, setzte zeitweilig zu einer Authol-
jagd an und stieg im zweiten Quartal um
30,7 Prozent auf 18,20 Dollar pro Unze. Das
seit fast zwei Jahren im Aufwirtstrend be-
findliche Palladium erlebte dagegen Gewinn-
mitnahmen. Der Preis fiel um 16,3 Prozent

auf 1.941 Dollar pro Unze.

Aktienmirkte

Das Geschehen an den Aktienborsen stiitzte
sich im zweiten Quartal auf die rekordhohen
Hilfsprogramme von Regierungen und No-
tenbanken. Damit verbunden ist die Hoff-
nung, dass sich die Wirtschaft nach einer
schrittweisen Aufhebung der ,Lockdown®-
Maf3nahmen ziigig erholen kann. Die hefti-
gen Preisschwankungen am Olmarkt be-
schiftigten auch die Aktienmarkte. Der kurz-
zeitige Preisrutsch bis in den negativen Be-
reich verstirkte die ohnehin bestehenden
Sorgen, die Weltwirtschaft konne lingere
Zeit unter der Corona-Pandemie leiden. Zu
den Kursverlusten bei Olaktien kamen zeit-
weilig Angste um ein Wiederaufflammen des

Handelskon-

amerikanisch-chinesischen

flikes.

Doch pessimistische Befiirchtungen, die Ver-
gleiche mit der Weltwirtschaftskrise nach
1929 ziehen, nahmen im Laufe des Berichts-
zeitraumes ab. Die Ausgangslage, die Ursa-

chen der Krise, die Gegenmafinahmen und
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der Verlauf der Krise waren 1929 und An-
fang der 1930er Jahre ganz anders. Das Sze-
nario, mit dem die Marktteilnehmer mehr-
heitlich rechnen, ist das einer Konjunkturer-
holung im zweiten Halbjahr, die sich im
kommenden Jahr fortsetzt. 2021 diirfte die
Wirtschaftsleistung deutlich tiber dem von
der Pandemie gekennzeichneten Jahr 2020
liegen, wenn auch das Niveau des Rekordjah-
res 2019 vielleicht noch nicht {ibertroffen

wird.

Die Zahl derer nahm zu, die eine sogenannte
U-formige Erholung der Weltwirtschaft er-
warten. Das ,, U“ steht dabei mit seiner Form
fir die Erwartung, dass auf den plétzlichen
Riickgang zunichst ein Tal folgt, bevor es
wieder aufwirts geht. Demnach diirfte es im
zweiten Halbjahr noch keine Riickkehr zu
»Vor-Corona-Verhiltnissen® geben. Aber
Hoffnungen auf Fortschritte im Kampf ge-
gen die Coronavirus-Pandemie und ihre
wirtschaftlichen Folgen lieffen die Aktien-
mirkte weiter steigen. Schlechte Wirtschafts-
nachrichten vermochten die Borsen kaum
noch zu belasten, weil sie nicht iiberraschten.
Vielmehr begriindeten gute Nachrichten

steigende Aktienkurse.

So wurden Lockerungsschritte bei den Maf3-
nahmen gegen die Corona-Pandemie und
das Festhalten der USA am Phase-1-Handels-
abkommen mit China positiv aufgenommen.
Zwischenzeitliche Gewinnmitnahmen wur-
den schliefSlich von Aktienkiufen solcher In-
vestoren aufgefangen, die den Einstieg in der
Nihe der Tiefs im Mirz verpasst hatten. Der
tiberraschende Riickgang der Arbeitslosigkeit
in den USA im Mai trieb die Erholungsrallye

nochmals an. Nachdem Peking ein Gesetz

gegen die Autonomie Hongkongs erliefi, be-
lasteten allerdings Sorgen um eine wieder zu-
nehmende Konfrontation mit China die Ak-
tienmirkte. Eine diistere Arbeitsmarktein-
schitzung durch Jerome Powell, den Vorsit-
zenden der US-Notenbank Fed, traf dann auf
Angste vor einer zweiten Corona-Infektions-

welle, insbesondere im Siiden der USA.

Der populire Dow Jones Industrial Average
fur die 30 wichtigsten US-Standardwerte be-
endete das zweite Quartal letztendlich mit ei-
nem Anstieg um 17,8 Prozent bei 25.813
Zahlern, womit fir das Halbjahr ein Verlust
von knapp 10 Prozent verbleibt. Der 500
Standardwerte umfassende S&P-500-Index
gewann im Berichtszeitraum 20,0 Prozent
auf 3.100 Punkte, nur vier Prozent weniger
als bei Jahresbeginn. US-amerikanische Ne-
benwerte erholten sich zwar im zweiten
Quartal gemessen am Russell-2000-Index
mit einem Plus von 25 Prozent stirker als die
Aktien der groflen Konzerne. Die Aktien der
kleineren US-Unternehmen waren im Crash
stirker ,unter die Rider” gekommen, sodass
fiir den Russell-2000 im ersten Halbjahr ein

Minus von 13,6 Prozent verbleibt.

Besser fiel die Entwicklung an der , Techno-
logie-Borse® Nasdaq aus. Deren umfassender
Composite Index konnte mit einem Plus von
30,6 Prozent im zweiten Quartal den Crash
mehr als ausgleichen. Die Halbjahresbilanz
weist hier ein Plus von 12,1 Prozent aus. An-
gefiihrt wurde die Kurserholung von Inter-
net-Aktien, die als Profiteur der Lockdown-
MafSnahmen gelten. Der Nasdaq-Branchen-
index legte von Anfang April bis Ende Juni
um 40,9 Prozent zu, womit sich fiir das Ka-

lenderhalbjahr ein Plus von 25,5 Prozent

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 6



Marktbericht 2. Quartal 2020

ergibt. Auch Biotech-Aktien konnten die
Verluste des ersten Quartals mehr als ausglei-
chen: Der Nasdaq Biotech Index schaffte mit
einem Quartalsgewinn von 26,7 Prozent ein

Plus von 13,5 Prozent im ersten Halbjahr.

Die europiischen Aktienmirkte entwickelten
sich im zweiten Quartal wie schon in Q1 im
Durchschnitt  etwas schlechter als die
Wallstreet. Der Index MSCI Europa beziffert
das Plus in Europa im zweiten Quartal auf
14,3 Prozent gegeniiber 21,2 Prozent fir die
USA. Der schweizerische Aktienmarkt, der
sich im ersten Quartal relativ gut gehalten
hatte, verftigte tiber weniger Erholungspo-
tenzial: Der Swiss Market Index (SMI) stieg
im zweiten Quartal um 7,9 Prozent. Den-
noch verbleibt im ersten Halbjahr nur ein
Riickgang um 5,4 Prozent, wogegen der
Euro-STOXX-50-Index fiir Euroland eine
Erholung um 16,0 Prozent und ein Halbjah-
resminus von 13,6 Prozent ermittelt. Deut-
lich besser schnitt der deutsche Leitindex
DAX ab, der sich im zweiten Quartal um
23,9 Prozent auf 12.311 Punkte erholte, nur
7,1 Prozent weniger als bei Jahresbeginn. Der
Zusammenbruch des deutschen Zahlungs-
verkehrsdienstleisters Wirecard als Folge ei-
nes Bilanz- und Betrugsskandals belastet den
DAX aufgrund des geringen Gewichts der
Wirecard-Aktie kaum. Beim deutschen
Technologie-Aktienindex TecDAX entfielen
allerdings gut 8 Prozent auf Wirecard. Ohne
Wirecard hitte sich der TecDAX im zweiten
Quartal um iiber 20 Prozent erholt. So aber
blieb der TecDAX mit einem Plus von 13,7
Prozent hinter den deutschen Nebenwertein-
dizes MDAX (+22,8 %) und SDAX (+24,7
%) zuriick. Weil sich der TecDAX im Crash

viel besser gehalten hatte, reichte die unter-
durchschnittliche Erholung aber fast, um ein
ausgeglichenes Halbjahr zu prisentieren. Nur

2,0 Prozentpunkte fehlten dazu.

Leicht iiber dem westeuropdischen Durch-
schnitt fiel die Kurserholung in Osteuropa
aus. Der CECE-Index fiir die zentraleuropi-
ischen Aktienmirkte stieg um 17,8 Prozent,
der stark von Olkonzernen geprigte russische
RTX Aktienindex um 17,7 Prozent und der
MSCI Osteuropa um 18,1 Prozent.

An den asiatischen Aktienmirkten blieb die
Kursentwicklung sehr unterschiedlich. Der
MSCI Asien gewann im zweiten Quartal
17,0 Prozent und konnte damit seinen Halb-
jahresverlust auf 4,4 Prozent verkleinern. Der
japanische Aktienmarke erholte sich gemes-
sen am populdren Nikkei-225-Index um
17,8 Prozent, gemessen am reprisentativeren
Topix aber nur um 11,1 Prozent. Fin ver-
gleichsweise schwaches Quartal erlebten die
chinesischen Aktienmirkte. Sie hatten sich
zwar im Corona-Crash relativ gut gehalten,
weil die Virusinfektionen dort frith einge-
dimmt werden konnten. Nun aber verhin-
derten Sorgen um Hongkong groflere Kurs-
gewinne, nachdem Peking mit einem soge-
nannten ,,Sicherheitsgesetz“ in die eigentlich
bis 2047 zugesicherte Autonomie der echema-
ligen britischen Kronkolonie eingriff. Der
Hang Seng Index der Bérse Hongkong stieg
im zweiten Quartal letztendlich nur um 3,5
Prozent, womit das Halbjahresminus 13,3
Prozent betrigt. Mit Zuwichsen von jeweils
rund 20 Prozent erholten sich dagegen die
Aktienindizes in Taiwan und Siidkorea. Da-
mit zeigt die Halbjahresbilanz dort mit 3,1

Prozent bzw. 4,1 Prozent nur kleine Verluste.
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Fiir Lateinamerika insgesamt weist der ent-
sprechende MSClI-Index eine Kurserholung
um 18,4 Prozent im zweiten Quartal aus.
Dazu hat die Kurserholung des recht grofSen
brasilianischen Aktienmarktes mafigeblich
beigetragen, wo sich der Bovespa Index nach
dem verheerenden Auftaktquartal um 31,4
Prozent erholte. Mit einem Minus von 17,4
Prozent fillt die Halbjahresbilanz fiir das
Land, das wie die USA wegen Versiumnissen
des eigenen Staatsprisidenten hart von der
Corona-Pandemie getroffen wird, aber
schlecht aus. Der mexikanische IPC Index er-
holte sich zwar im zweiten Quartal nur um
7,9 Prozent, kann mit 13,5 Prozent aber ei-

nen kleineren Halbjahresverlust vorweisen.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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Mirkte im Uberblick - 2020

ARtive Konfiguration: Mark
Linig’

2020 03.02. 02.03 01.04. 01.05 01.06

01.07.

13.500.0
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DB - TecDAX (720327) (TECDAX. DBKF)}
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Aktive Konfiguratiof
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Al (iguration: Marktbericht - Neu
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1,0700
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Altive Konfjguration: Marktbericht - Neu
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Quelle: Traderfox
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2.) Der Corona-Marktriickschlag in einer historischen Einordnung

Die Welt befindet sich im Ausnahmezustand,
Angst und Panik scheinen das Leben einiger
Mitmenschen zu beeinflussen — Bilder von
Hamsterkiufen, Arzten in Schutzanziigen so-
wie menschenleeren Straflen in Lindern mit
Ausgangssperre dominieren die Nachrichten.
Das Coronavirus (SARS-Cov-2) geht um und
hat viele Menschen und unsere sonst so pro-
duktive Wirtschaft in eine Schockstarre ver-
setzt. Die weltweiten Bérsen sind infiziert, der
DAX-Index hat seit seinem Allzeithoch 35%
verloren und auch der US-amerikanische Dow-
Jones-Index hat um  35%  korrigiert.
Viele Anleger stellen uns die Frage, wie mit Ak-
tienanlagen in solch einer auflergewdhnlichen
Situation umzugehen ist. Unserer Anlagephilo-
sophie folgend zichen wir bei GLOGGER &
PARTNER die Erkenntnisse der empirischen
Kapitalmarktforschung heran, um menschliche
Verhaltensfehler durch eine regelgebundene,
systematische Vorgehensweise zu vermeiden.
Dies hilft auch bei der Einordnung der aktuel-
len Krise in den historischen Kontext — denn
wir sind keine Virologen und uns fehlt die
Glaskugel fir die Aktienkurse der Zukunft.
Wir konnen aber aus der Vergangenheit ler-
nen: Der Dow Jones Industrial Average Index
wird seit 1896 berechnet. In dieser langen His-
torie gab es seitdem insgesamt 20 Riicksetzer
mit Kursverlusten von mehr als 20% - und seit
Mitte Februar befinden wir uns nun in der 21.
derartigen Korrektur, die also durchschnitdich

alle sechs Jahre vorkommen.

Die nachfolgende Abbildung zeigt die sehr un-
terschiedlichen Ursachen der acht wichtigsten

groflen Korrekturen mit Verlusten von mehr

Quelle: Source for Alpha

als 30%, vom Erdbeben in San Francisco, iiber
den 1. und 2. Weltkrieg, die grofle Depression,
die Olkrise, die Dotcom-Blase oder die Finanz-
krise. Eines ist aber allen Riickschligen gemein-
sam: Die Kursverluste an den Borsen konnten
schliefflich wieder aufgeholt werden. Langfris-
tig steigen Aktienkurse, da es sich um Beteili-
gungen am Produktivkapital der Unternehmen
handelt, die von wachsenden Volkswirtschaf-
ten und dem technologischen Fortschritt unse-

rer Gesellschaft profitieren.

Inmitten allseits spiirbarer Panik fillt es aller-
dings manchmal schwer, einen klaren Kopf zu
behalten und sich nicht von Emotionen leiten
zu lassen, insbesondere wenn es um ein schwer
greifbares Thema wie cine globale Pandemie
geht. An dieser Stelle hilft ein regelgebundener,
systematischer Ansatz — so sollte man generell
fiir sich eine Aufteilung verschiedener Anlage-
klassen (Aktien, Anleihen, Liquiditit, Immobi-
lien, etc.) festlegen und entsprechend diszipli-
niert langfristig investieren. Dies bedeutet
auch, sich durch etwaige Riicksetzer an den Ak-
tienmirkten nicht aus der Ruhe bringen zu las-
sen. Auch sollte man bedenken: Gerade in den
sehr volatilen Krisenphasen ergeben sich die

grofiten Chancen am Aktienmarke.

Gerne sind wir auch jetzt fiir Sie da und beglei-
ten Sie in herausfordernden Zeiten wie diesen
bei der Kapitalanlage. Unsere Biiros in Krum-
bach, Stuttgart, Gaildorf und Miinchen sind
trotz aller Einschrinkungen des 6ffentlichen
Lebens gedffnet und arbeiten in Minimalbeset-
zung mit Back Office, IT, Handel und Portfo-
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lio Management — die meisten Team-Mitglie-

der erreichen Sie aktuell flexibel im Office oder

in ihrem Home-Office. Dank moderner Tech-
nik sind wir weiterhin uneingeschrinke fur Sie

an den Kapitalmirkten unterwegs.

Historische Entwicklung des Dow Jones Index
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Quelle: Samuel H. Williamson/ S4A-Berechnungen, logarithmische Darstellung des Dow Jones Industrial

Average Kursindex ohne Beriicksichtigung von Dividenden

3.) IWF prophezeit grofiten weltweiten Wirtschaftseinbruch seit 90 Jahren

Die Volkswirte des IWF sagen der deutschen
Wirtschaft einen noch stirkeren Einbruch vo-
raus als die heimischen Forscher. Nur zwei
grofle Volkswirtschaften kénnen dieses Jahr
noch auf Wachstum hoffen. Einen Lichtblick
fir Deutschland gibt es allerdings.

In Europa werden die wirtschaftlichen Folgen
der Corona-Pandemie mit am stirksten zu spii-
ren sein. Davon gehen zumindest die Volks-
wirte des Internationalen Wihrungsfonds
(IWF) aus. Sie prognostizieren fiir dieses Jahr
cinen Einbruch des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) in Deutschland in Hohe von sieben Pro-
zent. Damit sind sie deutlich pessimistischer als

die fithrenden deutschen Wirtschaftsinstitute,

Quelle: Karsten Seibel

die in der Vorwoche den erwarteten diesjihri-
gen Einbruch lediglich mit minus 4,2 Prozent
bezifferten. Fiir die Furo-Zone erwartet der

IWF sogar ein Minus von 7,5 Prozent.

Auch global malt der IWF ein diisteres Bild. Im
Ausblick fiir das Wachstum der Weltwirtschaft
ist vom grofiten Einbruch seit der Groflen De-
pression in den 1930er-Jahren die Rede. Die
Folgen des verordneten und sehr weitreichen-
den Stillstands der Wirtschaft seien schwerwie-

gender als die Folgen der Finanzkrise im Jahr
2009.
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Konkret geht der IWF von einem weltweiten
Riickgang der Wirtschaftsleistung um drei Pro-
zent in diesem Jahr aus. Im Januar, als die Aus-
breitung des neuartigen Coronavirus noch
weitgehend auf China begrenzt war, hatten die
Experten noch ein Wachstum der Weltwirt-
schaft von 3,3 Prozent fiir 2020 prognostiziert,
die Linder der Euro-Zone sollten immerhin

um 1,3 Prozent zulegen.

,Die Welt hat sich innerhalb von drei Monaten
dramatisch verindert, sagt die IWF-Chefoko-
nomin Gita Gopinath. Die Heftigkeit und Ge-
schwindigkeit, mit denen die wirtschaftlichen

Aktivititen weltweit zum Erliegen kamen,

seien mit keinem Ereignis im Leben der heuti-

gen Generationen zu vergleichen.

Auch wenn die Politik mit beispiellosen Hilfs-
programmen Privathaushalten, Unternehmen
und Kapitalmirkten zur Seite springe, sei die
Unsicherheit grof3, wie sich die wirtschaftliche
Landschaft nach dem Ende des Lock-Downs

entwickeln wird.

Das Besondere an der Situation ist aus Sicht des
IWE, dass sowohl Industrie- als auch Schwel-
lenlinder von der Pandemie betroffen sind.
Unter den groflen Volkswirtschaften trauen die
Fachleute lediglich China und Indien in die-

sem Jahr noch ein leichtes Wachstum zu.

Deutschland mit starkem Einbruch, aber schneller Erholung

IWF-Prognosen der W|rtschqftsle|5tung im Vergleich zum Vorthr in Prozent

1 2020 m 2021

Japan -52

Vereinigte Staaten -6,1
GroBbritannien  -6,5
Deutschland -7.0
Frankreich  -7,2

Spanien -8,0

ltalien -9,1
WwWeLr

Quelle: Infegrafik WELT

So liegen beispielsweise auch die Prognosen fiir
die Wirtschaftsleistung der Vereinigten Staaten
(minus 6,1 Prozent), Brasiliens (minus 5,3 Pro-
zent), Russlands (minus 5,5 Prozent) und in
Europa vor allem von Italien (minus 9,1 Pro-
zent) und Spanien (minus 8,0 Prozent) deut-
lich im negativen Bereich.

In seinem Basisszenario geht der IWF von einer
ziigigen wirtschaftlichen Erholung schon im
kommenden Jahr aus. Voraussetzung ist, dass

3.0 Indien 1,9 7.4
47 China 1,2 9,2
4,0 Brasilien -5,3 ° 2,9
5,2 Russland -5,5 3,5

P
4.8 ¥

Cuelle: Internationaler Wahrungsfonas

die Pandemie im zweiten Halbjahr nach und
nach gestoppt und die weitgehende Ausgangs-
beschrinkung gelockert wird. Fiir diesen Fall
gehen die Schitzungen von einer Normalisie-
rung der wirtschaftlichen Aktivititen und ei-
nem Wachstum von 5,8 Prozent 2021 aus.

Deutschland wiirde europaweit davon, so zei-
gen es die IWF-Prognosen, besonders profitie-
ren. Mit einem Plus des Bruttoinlandsprodukts
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in Hohe von 5,2 Prozent weisen sie fiir die hie-
sige Wirtschaft die schnellste Erholung unter
den groflen Industrienationen aus. Frankreich,
Italien und Spanien trauen die Okonomen le-
diglich ein Plus von 4,3 bis 4,8 Prozent zu.

Das Basisszenario mit dem weltweiten Ein-
bruch der Wirtschaft um 3,3 Prozent ist aus
Sicht des IWF noch das optimistische. Falls das
Virus im zweiten Halbjahr nicht zuriickge-
dringt werden konne und die Pandemie auch
2021 anhalte, sei ein Riickgang der weltweiten
Wirtschaftsleistung um 6,3 Prozent in diesem
und sogar von acht Prozent im kommenden
Jahr méglich, schreibt Gopinath in ihrem
Kommentar zum vorgelegten Ausblick. Nihere
Angaben zu Deutschland machte sie dabei
nicht.

Der IWF verweist grundsitzlich auf ein hohes
Maf an Unsicherheit. Es sei nur schwer vor-
herzusehen, wie sich die Pandemie entwickelt,

welchen Einfluss sie beispielsweise auf Liefer-
ketten, Konsumentenverhalten und Rohstoff-
preise in den kommenden Monaten haben
wird. ,Die Risiken eines schlimmeren Aus-
gangs iiberwiegen®, schreiben die Experten in
ihrer Studie. Zusitzliche umfassende staatliche
Hilfsprogramme seien unvermeidbar, wenn
der Stillstand linger anhalten sollte.

Die fithrenden deutschen Wirtschaftsfor-
schungsinstitute gehen nach einem Riickgang
um 4,2 Prozent in diesem Jahr von einer Erho-
lung um 5,8 Prozent im kommenden Jahr aus.
Wobei auch sie auf die Gefahr verweisen, dass
es schlimmer kommen konnte. So kénnte sich
die Pandemie deutlich langsamer abschwichen
als angenommen, und auch das Wiederhoch-
fahren der wirtschaftlichen Aktivitit konnte
schlechter gelingen und eine erneute Anste-
ckungswelle auslésen, merkten sie zu ihrer

Prognose an.

Stdrkerer Wirtschaftseinbruch als in der Finanzkrise

Erwartete Veranderung der weltweiten Wirtschaftsleistung

im Vergleich zum Vorjahr in Prozent

| Lockdown 2020 |

1 ................. o e
-3,0 -0,1
0 -
<Y o R AR
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WELT Corona-Pandemie 2020 und Weltweite Finanzkrise 2009  Quelle! Internationaler Wahrungsfonds

Quelle: Infografik WELT

Zudem konnten weitere Maf$nahmen zur In-
fektionsbekimpfung in Kraft treten, die die
Produktion linger oder in groflerem Umfang
stilllegen kénnten. ,Verwerfungen im Finanz-
system als Folge zunehmender Unternehmen-
sinsolvenzen wiirden wahrscheinlicher, die

durch staatliche Schutzschilde nicht verhindert
werden konnten®, heifSt es in einem in der Vor-
woche vorgestellten Gutachten mit dem Titel
»Wirtschaft unter Schock — Finanzpolitik hile
dagegen®.
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Der Wihrungsfonds appelliert in seinem Aus-
blick an die Staatengemeinschaft, dass es mehr
denn je auf gemeinsame Hilfen ankomme. Un-
terstiitzung briuchten gerade jene Linder mit
einem schlechten Gesundheitssystem. Auch die
Entwicklung eines dringend benétigten Impf-
stoffes konne nur gemeinsam zum Erfolg fiih-
ren.

»Wir beim Internationalen Wihrungsfonds
werden unser Kreditprogramm im Volumen
von einer Billion US-Dollar nutzen, um ange-
schlagenen Lindern zu helfen®, sagt Gopinath.
Dazu gehorten auch schnell zur Auszahlung
kommende Hilfen fir die drmsten Mitglieds-
linder.

So will der IWF 25 der weltweit irmsten Lin-
der wegen der Corona-Krise einen Teil ihrer
Schulden erlassen. In den kommenden sechs
Monaten miissen die betroffenen Linder ihre
Schulden nicht zuriickzahlen. 500 Millionen

Dollar stehen bereit, um die Zahlungen fiir

diese Linder abzudecken. Zu den betroffenen
Lindern gehdren Afghanistan, Tadschikistan,
der Jemen, Nepal, Haiti, die Salomonen sowie
19 afrikanische Staaten.

Deutschland unterstiitzt Regierungskreisen zu-
folge Bemiihungen, besonders armen Staaten
in der Corona-Krise Schuldenerleichterungen
zu gewihren. Die Pandemie sei ein globales
Problem und kénne entsprechend auch nur
durch gemeinsames Handeln bewiltigt wer-
den, hiefd es aus dem Bundesfinanzministe-
rium. Sie sei auch eine Bewdhrungsprobe fiir
die G 20.

Die 20 fiithrenden Industrie- und Schwellen-
linder wollen Mitte April hierzu beraten. Da-
bei soll es um Hilfen fiir die Gesundheitssys-
teme und wirtschaftspolitische Mafinahmen
gehen. Besonders wichtig ist laut Regierungs-
kreisen aber ein mdgliches Schuldenmorato-
rium. Den drmsten Lindern der Welt konnten
bis zu 14 Milliarden Dollar gestundet werden.

4.) Internationaler Wihrungsfonds (IWF) — 10 % Zwangsabgabe fiir alle

Mega-Defizite der Euro-Linder. Warum die Zwangsenteignung fiir alle kommen wird?

Kommt die Enteignung der Sparer, um die
Schuldenkrise zu beenden?

Die westlichen Demokratien sind iiberschul-
det wie nie — und konnen diese Mega-Defizite
nicht aus ecigener Kraft ab-
bauen. Deshalb werden die
USA, Japan und Europa kleine |
und grofle Sparer bald zwangs-
enteignen. Es wire nicht das &
erste Mal.

Es war eine bewusste Provoka-
tion — damit wir uns schon mal an den Gedan-
ken gewohnen kénnen. Im Oktober 2012 ver-

offentlichte eine kleine Abteilung des Inter-
nationalen Wihrungsfonds (IWF) eine fol-

genschwere Studie.

Quelle: dpa

Sie enthielt die Idee einer einmaligen Zwangs-

abgabe auf alle Vermogen: Jeder Biirger zahlt

eine zehnprozentige Steuer auf seinen »positi-

ven Nettowert" (Vermogen abziiglich Schul-

den).

Mit diesem Geld kénnten

beispielsweise die Euro-
| Linder ihre Staats-Ver-
schuldung auf den Stand
2 von 2007 driicken. Sie hit-
ten dann weniger Miese als

vor der Weltfinanzkrise.

Die Studie hatte den erwiinschten Effekt: Die
Sparer in aller Welt tobten vor Wut, doch
nach ein paar Tagen war alles vergessen. Vor
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allem wir Deutschen lieflen uns von der Poli-
tik einlullen. Doch Finanzinsider rechnen be-
reits mit einer globalen Zwangsabgabe. Und
zwar schon in absehbarer Zeit. Romain
Hatchuel, Co-Chef der renommierten US-
Vermogensverwaltungsfirma Square Advisors,
sagt: ,Die Haushalte in den USA, Europa und
Japan werden schon bald einen fiskalischen
Schock verpasst bekommen, der schlimmer ist
als jeder Borsenkrach." Denn angesichts der
katastrophalen Staatsverschuldung ,reichen
die bisherigen Methoden der Besteuerung
nicht mehr aus". Deshalb werden ,Massen-
Vernichtungswaffen fiir Vermogen, so wie die
IWF-Zwangsabgabe, jeden Tag wahrscheinli-

cher".
Zwangsabgabe per Uberraschungs—Schock

Eine derartige Ruck-Zuck-Zwangsenteignung
funktioniert verbliiffend einfach: Der Staat
beschlief3t sie schockartig schnell, ohne lang-
wierigen Gesetzesentwurf und ohne jede De-
batte im Parlament. Denn sonst versuchen die
kleinen und groflen Sparer, ihr Geld abzuhe-

ben oder ins Ausland zu verschieben.

Solche einmaligen {iberraschenden Zwangs-
steuern gab es schon hiufiger. Die ,Wirt-
schaftswoche" zitiert eine Studie des US-Wirt-
schaftswissenschaftlers Barry Eichengreen aus
dem Jahr 1989 (,Vermdgensabgabe in Theo-
rie und Praxis"). So schnitt sich der Staat bei-
spielsweise in Polen (1920) und im Nach-
kriegsjapan (1946) von allen Vermogensarten
ein Stiick ab. Aber auch in Deutschland ereig-
nete sich nach 1948 Vergleichbares: Nach
dem Zweiten Weltkrieg griff der Staat per
»Lastenausgleich" auf alle Vermégen oberhalb
von 5.000 Mark mit einer Abgabe zu.

Der perfide Zangenangriff des Staates

Das wire auch jetzt jederzeit moglich. Theo-
retisch sowieso. Aber auch in der Praxis: Weil
der Staat heute mehr tiber die Finanzen seiner

Biirger weil$ als frither, kann er die Ersparnisse
auch griindlicher abgreifen als jemals zuvor.
Der perfide Zangenangriff:

Der Fiskus forscht die Steuerzahler immer de-
taillierter aus. Das ,Bundeszentralamt fiir
Steuern" — es heif$t wirklich so — kennt durch
die Freistellungsauftrige alle offiziellen Zins-
einkiinfte. Doch diese scheinbar grofiziigigen
"Sparerfreibetrige” kann die Politik jederzeit

senken.

Ahnliches gilt fiir die "Abgeltungssteuer” von
25 Prozent auf Zinseinkiinfte. Der Staat kann
alle, die ihre Ersparnisse ehrlich deklarieren,
jederzeit mit einer hoheren Abgabe abkassie-
ren. Also auch mit 30, 35 oder 45 Prozent.

Gleichzeitig erschwert der Staat den legalen
Geldtransfer ins Ausland: Durch immer neue
Abkommen mit Nachbarlindern (Luxem-
burg, Schweiz etc.) sowie den halb-legalen
Kauf von Steuer-CDs wird jeder Deutsche
zum ,glisernen Steuerbiirger" — die Laien-

Schniiffler der NSA erblassen vor Neid.

Die Schlussoffensive: Sobald der Fiskus weif3,
wie viel Geld die Steuerzahler im In- und Aus-
land geparkt haben, kann er eine einmalige
Zwangsabgabe erheben.

Wird es soweit kommen?

Man ahnt schon die Abwiegelungsversuche
unserer Politiker: So etwas wiirde doch eine
Angela Merkel, die Schutzpatronin aller Spa-
rer (,,Jhre Einlagen sind sicher"), niemals tun!
Wirklich nicht? Hat sich die Bundeskanzlerin
im Oktober 2013 etwa gegen die Gedanken-
spiele des IWF gestemmt, oder sie wenigstens
emport kritisiert?

Nein, mit keinem Wort. Noch schlimmer:
Merkel lie} sogar zu, dass sich das Finanzmi-
nisterium positiv iiber den IWF-Plan duflerte
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— er sei ,interessant” fiir einige siideuropii-
sche Staaten.

Nur fiir die? Sicherlich nicht. Also stellen wir
uns lieber heute schon auf die Zwangsenteig-
nung von morgen ein. Wie, das moge jeder fiir
sich selbst entscheiden. Denn leider wird es
nichts niitzen, Angela Merkel, Olaf Scholz &
Co offen zu fragen, ob sie tatsichlich eine sol-
che finanzielle Massenvernichtungswaffe ein-
setzen. Sie wiirden nicht ehrlich antworten.

Quelle: dpa, IWF, €uro

5.) Internationaler Wihrungsfonds (IWF) — Zugriff auf alle Sparkonten der Erde

Die erste Forderung des IWF nach ciner
10%igen Zwangsabgabe auf alle Sparguthaben
hat bereits im November 2012 fiir massive
Unruhe innerhalb der Bevolkerung gesorgt.

Kurz vor Jahresende 2013 legte der IWF noch-
mals kriftig nach:

Der IWF strebt einen Zugriff auf alle Spar-
konten dieser Erde an, indem er die Souveri-
nitit simtlicher National-Staaten mit einem
"neutralen Gremium" aushebeln mdochte.
Dieses soll kiinftig entscheiden, wann und wie
viel der privaten Vermégen im Krisenfall ent-
eignet werden sollen und nicht mehr die jewei-

lige Regierung!

Mit dieser Nachricht sollte auch dem Letzten
klargeworden sein, dass die extremen Staats-
verschuldungen in Europa und den USA nur

Zitat der Woche

mit "Hilfe" privater Geldvermégen geldst
werden kénnen.

Wihrend die Reichen schon lingst ihre Ver-
mogenswerte in Sicherheit bringen, hofft die
breite Masse weiterhin, dass ihr hart erspartes
Kapital bei den zwei groflen Geldsammelstel-
len Banken und Versicherungen gut aufgeho-
ben ist.

Handeln Sie jetzt, solange Thr Vermégen
noch vollstindig vorhanden und beweglich
ist. Es gibt bei verschiedenen Kapitalanlage-
formen unterschiedliche Vermégensschutz-
stufen zu beachten.

Quelle: www.deutsche-wirtschafts-nachrichten.de

"Bei Staatsschulden verhilt es sich wie mit einem Eisberg. Die Offentlichkeit diskutiert
iiber die Spitze und merkt nicht, dass noch viel mehr unterhalb der Wasserlinie liegt.”

Prof. Dr. Bernd Raffelhiischen, Professor fiir Finanzwissenschaften an der Uni Freiburg
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6.) Staatspleiten sind nichts Auflergewshnliches — es gab sie schon immer!

Wie die nachfolgende Grafik belegt, sind derartige Ereignisse nichts Unmégliches. Die Historie hat

hierzu bereits zahlreiche Beispiele erlebt.

Abbildung 2: Anzahl der Staatspleiten und Umschuldungen seit 1800 (bzw. Unabhéngigkeit)

Osterreich/Ungarn
Spanien
Deutschland*
Portugal
Griechenland
Frankreich

Italien
Niederlande
Indien

China

Japan

Venezuela
Brasilien

Mexiko

Argentinien
* Deutschland inkl. Einzelstaaten (z.B. PreuBen, etc.)

Quelle: Reinhart/Rogoff (2009): This time is different. FvS Research

Die USA waren bisher von derartigen Ereignissen verschont. Die europiischen Staaten haben sich
durch ihren Zusammenschluss zum Europiischen Wirtschaftsraum und der gemeinsamen Wihrung
Euro zu einer grofSen Gemeinschaft zusammengeftigt. Wir gehen davon aus, dass der Euro und die
europdische Gemeinschaft in dieser globalisierten Welt weiter Bestand haben werden.

Die Schuldenstinde vieler Staaten errei-

chen derzeit allerdings ein Niveau wie

nach dem zweiten Weltkrieg. Damals fand
zuletzt eine Wihrungsreform wegen zu
hoher Schulden statt. Das Startgeld betrug
40 D-Mark pro Person. Kontoguthaben
bei Banken wurden z.B. mit 100 RM :
6,50 DM abgewertet. Bargeld wurde wert-

los.

1900 1910 1920 1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010

Schulden wie nach einem Krieg. Nicht einmal nach dem Zweiten Weltkrieg wurden
Schuldenquoten in der aktuellen Hohe erreicht. Die Graphik zeigt die durchschnittli-
che Schuldenquote von 22 fortgeschrittenen Volkswirtschaften.

Quelle: Smartinvestor 07/2012 Quelle: Reinhart and Rogoff (2010) und dort zitierte Quellen
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USA: Staatsverschuldung bei 24,2 Billionen Dollar

Der Bruttoschuldenstand der Zentralregierung
in Washington lag zum 09.04.2020 bei 24,222
Billionen Dollar! Es geht rasant voran. Damit
diirfte bei dem BIP-Einbruch (“moderate” -
10% unterstellt) aktuell der Schuldenstand be-
reits mindestens 122% des nominalen BIPs be-
tragen. Sieht man auf die geplanten MafSnah-
men, geht es ziigig in Richtung 200% und ob
sich die Wirtschaftsleistung schnell erholt
bleibt mehr als fraglich. Seit Trumps Amtsan-
tritt ratterten nun schon 4,27 Billionen Dollar
zusitzlich auf die Schuldenuhr.

Der aktuelle Schuldenstand der Bundesregie-
rung mit 24,2 Billionen Dollar, entspricht ca.
122% des nominalen BIPs, einer BIP-Num-
mer im Sinkflug, dazu noch statistisch kiinst-
lich aufgeblasen.

Der grofite Schuldenmacher in der Geschichte
der USA war bisher Obama, mit +9,3 Billionen
Dollar in 8 Jahren! Trump wird dies nun locker

in den Schatten stellen, die entsprechende Aus-
rede hat er nun - Corona. Bereits vor der
Corona-Krise floss der GrofSteil der Neuschul-
den in den militirisch-industriellen Komplex
und in das Bankster-Universum. Nicht in mo-
derne Infrastruktur, Forschung und Entwick-
lung, in Bildung und andere staatliche Aufga-
ben, die eine Volkswirtschaft zukunftsfahig
halten bzw. erst machen.

Nun ist mittels Covid-19 eine ungehemmte
Fehlleitung weiterer Billionen an Staatsschul-
den moglich und diese Nummer wird auch
brutal zu Lasten des Staates, der Steuerzahler
und der Volkswirtschaft als Ganzes durchgezo-
gen. Die USA wird nach Corona noch eine viel
schlimmere Zombie-Volkswirtschaft sein als
vorher!

Im fortlaufenden Zeitstrang wird es somit im-
mer noch aussichtsloser, dass man die “Schul-
denpracht” noch irgendwie vertriglich aufldsen
kann.

USA: Bruttostaatsschulden der Zentralregierung
(Total Federal Debt) auf Quartalsbasis in Mrd. Dollar
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Quelle: LS Departrent of the Treasury
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Die Entwicklung der Staatsschulden, nur der Zentralregierung, von Q1 1966 bis Q1 2020 und dem 09.04.2020 im Chart.
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Zehn Mal so viele Antrige, als am schlimmsten Punkt der Wirtschafts- und Finanzkrise — eine epo-
chale Krise, ein Nachfrage- und Angebotsschock, mit auch katastrophalen Auswirkungen auf den
US-Arbeitsmarkt. Jede Woche weiterer Lock-Down maximiert die Schiden und selbst bei einem
Ende des Lock-Downs stellt sich die Frage, inwieweit Handels-, Liefer- und Transportketten reak-
tiviert werden kdnnen?

7.) Strategie iiberpriifen und auf die neue Situation anpassen!

Sachlage: Corona hat unser gesamtes Umfeld verindert. Jeder sollte seine persdnliche Anlagestrate-

gie pritfen und gegebenenfalls anpassen.

o Riesige Ausweitung der Staatsschulden weltweit

e Zinsen bleiben abgeschafft

e Vorsicht Kontovermogen
Kontoenteignung Zypern 2013 mit 10 % > 100.000 Euro Kontovermégen und bis 50 %
zur Rettung der kontofithrenden Bank | Wertpapiervermdgen war nicht betroffen

e Streuung in Sachwerte (Aktien, Immobilien, Gold, etc.)

e Gliaubigeranlagen sollten moglichst geringgehalten werden

e Streuung nach Lagerort der Vermogenswerte (Deutschland — International)

Folgen der Geldschwemme: Die dramatische Ausweitung der weltweiten Staatsschulden wird zu

verschiedenen Szenarien fithren.

e Optimal-Ldsung: Riickfithrung der Geldschwemme, wenn die Lage wieder gut ist

e Anstieg der Inflation auf ein deutlich hoheres Niveau bei gleichzeitigen Null- oder Negativ-
zinsen (Finanzielle Repression)

e Umverteilung von Kontovermégen der Privaten hin zum Staat — Vermdgensabgabe mit
z.B. 10 oder 20 % - ,,Der Deutsche Bundestag hat am 09.04.2020 die verfassungsrechtli-
che Priifung einer einmaligen Vermégensabgabe in Auftrag gegeben!

e Schuldenschnitt aller begebenen Staatsanleihen um z.B. 20 %

e (Corona-Soli

Vermoégensabgabe ante portas?

Sollten Sie weitere Fragen iiber ein mogliches kommendes neues Lastenausgleichgesetz haben oder
sich iiber die Details des Lastenausgleichsgesetzes aus dem Jahr 1952, welches nach der Wihrungs-
reform 1948 von der deutschen Regierung beschlossen wurde, informieren wollen, stehen wir
Thnen gerne fiir ein persdnliches Gesprich zur Verfiigung. Vereinbaren Sie hierzu einen Termin

mit Ihrem personlichen Berater.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 19



Marktbericht 2. Quartal 2020

8.) Vermogensschutzstufen fiir Kapitalanlagen — wichtig in turbulentem Umfeld.

Wer glaubt, dass direkte Enteignung von Kon-
toguthaben nur europiischen Biirgern in Zy-
pern passieren kann, der geht leichtfertig an
die Sachlage heran. Einige Politiker, auch in
Deutschland, fordern eine Beteiligung der Pri-

vatvermogen zum Abbau der Staatsschulden.

In den letzten Monaten gab es zudem mehrere
Verlautbarungen des Internationalen Wih-

rungsfonds, die ebenfalls in Richtung einer di-
rekten Abgabe auf Bankvermogen der Kapi-

talanleger ausgerichtet sind.

Betrachtet man die nachfolgende Grafik, wird
schnell klar, dass das gewaltige Privatvermo-
gen bei Politikern gewisse Begehrlichkeiten
weckt. ,Wenn die einen ganz viel und die an-
deren nur Schulden haben muss doch nur ein

wenig umverteilt werden und alles ist gut, o-

der?“

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

400% s 3%

0
200%

0% 1 1
090,
1% 2% “94% -1239%
-200%
USA Deutschland Frankreich Italien

M Staatsschulden

W Privatvermégen

Quelle: OECD, DIW

Umsichtige und vermdgende Kapitalbesitzer bezichen deshalb in ihre Anlageentscheidungen und

auch im Rahmen einer Diversifizierungsfunktion die unterschiedlichen ,Sicherheits- bzw. Vermo-

gensschutzstufen® von Kapitalanlagen mit ein.

Auch unser Institut beschiftigt sich im Rabhmen des Investmentprozesses, Bereich Risikomanagement,

mit diesen Sicherheitsfragen. Aufgrund des Ergebnisses dieser Risikoanalyse differenzieren wir nach

verschiedenen Sicherbeitsstufen. Die wichtigsten haben wir fiir Sie nachfolgend dargestellt:

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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Sicherheitsstufe 1:
Kontoguthaben bei deutschen Banken, Sparkassen,
Lebensversicherungen, Bausparkassen

Sicherheitsstufe 2:
Wertpapiervermogen (Aktien, Festverzinsliche
Wertpapiere, etc.) bei deutschen Depotbanken

Sicherheitsstufe 3:

Kapitalbeteiligungen an privaten
Kapitalverwaltungsgesellschaften im deutschen
Gesetzesraum

Sicherheitsstufe 4:
Konto- und Wertpapiervermogen bei auslandischen
Banken, z. B. in der Schweiz, Osterreich oder
Liechtenstein

Sicherheitsstufe 5:
Privatplatzierter, vermdgensverwaltender
Versicherungsvertrag in Liechtenstein oder
Luxembourg; deutsche Stiftung

Sicherheitsstufe 6:
Eigener privater Investmentfonds,
Kapitalverwaltungsgesellschaft, Stiftung nach
internationalem Recht

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

sonlicher und bankenunabhingiger Vermégensverwalter diskret und vertraulich zur Seite.
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9.) Aktien bleiben weiterhin eine attraktive Anlageklasse
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 {iberschaubare Inflation

o stabiles Wirtschaftswachstum (Corona-Pause: 2020 negativ; 2021 deutlich positiv)
e hohe Unternchmensgewinne (Corona-Pause: 2020 negativ; 2021 deudlich positiv)
e attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkte

e giinstiges Wechselkursverhaltnis

Die Auswirkungen der Corona-Virus haben uns alle stirker getroffen, als wir das fiir moglich gehalten
haben. Die Corona-Krise hat im ersten Quartal 2020 simtliche Bereiche unseres tiglichen Lebens
ergriffen, sei es im Beruf, in unserer Freizeit, die Finanzmirkte, etc. Viele Auswirkungen konnen heute
noch gar nicht genau beziffert oder prognostiziert werden, da die Zukunft im Detail niemand kennt.
Auch wir nicht.

Jedoch sind wir uns sicher, dass der Virus wieder verschwinden wird, es einen Impfstoff oder zeitlich
frither ein Medikament zur Behandlung geben wird.

Die Notenbanken und Regierungen weltweit haben in einer der grofiten Rettungsaktionen der Neu-
zeit gezeigt, dass sie gemeinsam und massiv sich gegen die Auswirkungen des Virus stemmen. Kon-
junkturpakete zur Wiederankurbelung der Wirtschaft nach dem Lock-Down werden gerade in gigan-
tischem Ausmaf$ geformt und geschniirt.

Qualitit ist entscheidend!
Wir haben in den letzten Monaten und Jahren stets die Qualitdt, der von gehaltenen Aktien im Depot

zielorientiert erhoht und verbessert. Derzeit gibt es keine einzige Investition, welche ernsthaft in wirt-
schaftliche Schwierigkeiten durch die Krise kommen kénnte. Viele Unternehmen, in die wir investiert
sind, gehoren sogar zu den Gewinnern.

Diese Strategie werden wir auch weiterhin beibehalten und freuen uns tiber Dividendenzahlungen als
kleiner Balsam fiir die Schwankungen der letzten Wochen und Monate. Vom Tiefpunkt haben die
Mirkte bereits wieder ca. 30 % zugelegt.

Nachfolgend erldutern wir Ihnen weitere Punkte niher. Denken Sie dariiber nach und investieren Sie
nicht zu spit! Die aktuellen Kursstinde einzelner Qualititsaktien bieten giinstige Einstiegsmdglich-
keiten!

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

Die Notenbanken rund um den Globus haben in dieser schwierigen Zeit fiir Stabilitit gesorgt. Sie
haben die Mirkte mit abartigen Summen an Liquiditit geflutet, um die Finanzsysteme am Leben zu
erhalten und die Zinsen zu senken, Wihrungen zu schwichen und die Weltwirtschaft zu stimulieren.
Das ,neuc” Liquidititssystem wurde geférdert von den wichtigsten Notenbanken dieser Welt: Grof3-
britannien, USA, China, Schweiz, Japan und Europa! Durch die neu eingeleiteten Mafinahmen der
Notenbanken wird sich die Liquiditdt nochmals um einige Billionen erhdhen. Die genauen Betrige
sind aktuell noch gar nicht genau bewertbar. Sobald wir die genauen Zahlen kennen, werden wir diese
in unseren Investmentprozess einarbeiten. Aktuell wirke sich die neu geschaffene Liquiditit positiv auf
die Aktienmirkte aus.

Liquiditit: 44+

Null — Zinsen; Umlaufrendite bei -0.47 % p.a.

Seit Ausbruch der Finanzkrise im Jahr 2008 sind die Zinsen in Europa extrem niedrig. Hierfiir ist eine
michtige Institution verantwortlich! Die Europdische Zentralbank (EZB) hat die normalen Markt-
mechanismen manipuliert und u.a. durch ihr 2,6 Billionen schweres Anleihenkaufprogramm die Zin-
sen auf ein historisch tiefes Niveau gedriickt. Aktuell befindet sich die Umlaufrendite bei -0,47 %.
Deutsche Staatsanleihen bis zu einer Anlagedauer von 25 Jahren rentieren negativ (s. Grafik). Die
EZB hat uns noch bis mindestens Ende 2021 keine Anderungen avisiert. Durch die Corona-Krise ist
ein Ende der Null/Negativverzinsung derzeit gar nicht absehbar. Damit ist 2020 das siebte Jahr in
Folge mit realer Negativverzinsung. Die Marktprognosen erwarten lange Zeit Nullzinsen!

Zinsubersicht Deutsche Staatsanleihen
nach Laufzeitjahren - Stand 17.07.2020

0,6 -0,6 0,6 -0,6
0,7 0,7 0,7 0,7 0,7

r IRenditein % === Inflationsrate 0,9 %

Quelle: Eigenes Research
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Der Riickgang der Zinsen ist politisch gewollt und wird wahrscheinlich linger fortgesetzt. Wie lange
dies die Politik kann, sehen wir am Beispiel Japans. Dort sind die Zinsen schon seit mehr als 30 Jah-
ren negativ bzw. nahe null Prozent. Eine Situation, die wir als Deutsche nicht kennen, aber vielleicht
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
wesentlich giinstiger zu finanzieren. Durch die aktuellen Negativzinsen verdient der deutsche
Staat sogar, wenn er Schulden macht. Allein mit der Zinsersparnis, welche Deutschland wih-
rend der letzten Jahre durch die Nullzinsen zugutekam, kénnte Deutschland die gesamten
Staatschulden Griechenlands mit einem Schlag auf null tilgen!

2.) Das Sparen ist fiir die Privatanleger uninteressant geworden, weshalb viele Anleger ihr Er-
spartes verkonsumieren — dies wirkt somit als privat finanziertes Konjunkturprogramm.

Zinsniveau: =4+

Inflation in Deutschland und Europa!

Die offiziell ausgewiesene Inflationsrate in Deutschland ist
. . . . Inflatic te in Deutschland Juni 2019 bis Juni 2020 (; iibi
mit einem Wert von 0,9 % zum 30.06.2020 wieder leicht R e S S
gestiegen.

Fir den klassischen deutschen Festgeld-Sparer bleibt dies

al

weiterhin ein Desaster! Zum letzten Jahr haben damit Bar- ;=
geld und Kontoguthaben fast 1 % an Kaufkraftwert verlo-

Verlingerurg gl Voralr

ren! Zahlt man noch Verwahrentgelt gehen 1,5 % p.a. ver-
loren — sicher! i
Dieser Wert ist in die persdnliche Anlagestrategie einzuar- =

19 ] 19 18 ie 19 12 20

beiten und die Strategie anzupassen.

Euro-Zone: Inflationsrate von Mai 2019 bis Mai 2020 iiber dem Vorij; at)

Der Wert auf europiischer Ebene hat sich mit 0,1 % im
Mai wieder deutlich reduziert. Er hat damit erneut das
EZB-Ziel in Héhe von zwei Prozent weit unterschritten.

Die EZB hat angekiindigt, bei weiter riicklaufiger Infla-
tion, massiv mit starken MafSnahmen gegenzusteuern. Ein
echtes Experiment fiir Europa mit ungewissem Ausgang!

Male Jun'ig Ju't0 Aug9 Sep'i OK'G Mov'i9 Dez'ld Jan'20 Feb'20 Ma'20 Apr20 Mai'2o

Die Auswirkungen der Corona-Krise lassen sich hierbei
noch gar nicht genau fassen. Hier werden uns deutliche Kostensteigerungen im Gesundheitswesen

treffen aber auch riickliufige C)lpreise wie noch nie.

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

Inflation: 44+
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Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevolkerung

VOH 20 1 O blS 2020 erd dlC Anzahl aller MCI]- Prognose zur Entwicklung de:l::leil::::::}lkerung von 2010 bis 2100 (in

schen auf diesem Planeten um knapp 1 Mrd. auf — »
fast 8 Mrd. angewachsen sein. 2030 werden es be-

reits 8,5 Mrd. Menschen sein. Dies bedeutet, dass :
dieser Zuwachs mindestens die tiglichen Ge-
brauchsgiiter konsumiert, die wiederum schwer-

Wty okerung

punktmiflig von Aktiengesellschaften produziert
werden. Corona sorgt hierbei lediglich fiir eine

temporiir kuerriStigC Verunsicherung. 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2080 2100

Wachstum des Welt-BIP
Das Wachstum des Welt-BIP zeigt im Mittelwert yoy in %
eine recht konstante Richtung nach oben und

spiegelt damit die Entwicklung der Weltbevélke-

4 1 \ Trend
rung wider. Politisch begriindete Bérsenturbulen- . //—

zen oder die Auswirkungen der Corona-Krise ver- 2
lieren bei einer langfristig fundamentalen Betrach- 1
tung ihre Furcht. o J
1980 1988 1996 2004 2012 2020

Wachsende Mittelschicht

Konsumausgaben der Mittelschicht von 2015-2030, Bil. Von 2011 PPP*-Dollar

Bis zum Jahr 2030 kénnten
der weltweite Konsum der
Mittelschicht um 29 Bil. Bl nneres Segment = 2015

USD hoher sein als 2015. ‘ - [ AuBeres Segment = 2030
T $126Bil.

Insbesondere die Entwick-
lung in der Region Asien und | o

----------
........
o .,

. . . . 3 g \ Europa. $6.7 Bi.
Pazifik zeigen eine gewaltige | e pgen \ 510351 ]
Pazifik g
$123Bil. N. Amerika
vorbei sein wird, kommt das ; W

Dynamik. Wenn Corona

Wachstum insbesondere in Sub-Sahara Afria. — S

/\ Zentral- / Stud-Amerika

Asien wieder zuriick. $1,7Bil. o
6 Bil.

Mittlerer Osten und Nordafrika

Quele: Fidelity Brookings, OECD D Centre, 2017. *PPP (Purchasing Power Parity) =

Wirtschaftswachstum mittelfristig: 4+

S e e

Quelle:
=tati

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 25



Marktbericht 2. Quartal 2020

Globalen Einkaufsmanager-Indices (s. Grafik rechts)

Nach dem weltweiten freien Fall im 1. Quartal 2020 erholten sich
die Werte im 2. Quartal teilweise erheblich. Die Weltwirtschaft
kam durch den Lock-Down/Shut-Down im Q1 teilweise zum Er-
liegen. Alle Notenbanken und Regierungen dieser Welt haben im
Mirz und April gigantische Gegenmafinahmen verkiindet, um die
schwichelnde Wirtschaft wieder zu stimulieren und in Gang zu
setzten. Dies scheint auf den ersten Blick gelungen zu sein. Beson-
ders erfreulich ist die Index-Entwicklung in China. Dort steht der
Index bereits wieder bei 51,2, was wirtschaftliches Wachstum be-
deutet.

Eurozone

Internationaler Wihrungsfonds (IWF)
Der Internationale Wihrungsfonds (IWF) und die Welthandelsor-

ganisation (WTO) erwarten geméifg einer gemeinsamen Pressemit-

teilung von Mitte April fiir das Jahr 2020 einen Riickgang der Welt-

Industrielander

wirtschaft um drei Prozent. In seinem Basisszenario geht der IWF
von einer ziigigen wirtschaftlichen Erholung schon im kommenden
Jahr aus. Voraussetzung ist, dass die Pandemie im zweiten Halbjahr
nach und nach gestoppt und die weitgehende Ausgangsbeschrin-
kung gelockert wird. Fiir diesen Fall gehen die Schitzungen von ei-
ner Normalisierung der wirtschaftlichen Aktivititen und einem

Wachstum von 5,8 Prozent 2021 aus.

Schwellenlander

Stabile Ertriige mit Aktien seit 1926 — 2018: Stolze 9,9 % p.a.

Global

Industrielander

Schwellenlander

Eurozone
Frankreich
Deutschland
Italien
Spanien
Griechenland
IHand
Schweden
Schweiz
GroRbritannien
USA

Japan

China
Indonesien
Sudkorea
Talwan
Indien
Brasilien
Mexiko
Russland

2020
Mai Juni

)

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 {iber den Zeitraum von 1926 — 2018, und damit iiber alle Krisen hinweg.
4,0 % Dividendenertrige pro Jahr und 5,9 % Kurszuwichse p.a. kdnnen sich sehen lassen.

Gesamtertrage des S&P 500: Dividenden und Kapitalzuwachs
Durchschnittliche annualisierte Ertrage in %
20 -

13,6 %

10 A

-5,3 %

10 = 1926.1929 1930er 1940er 1950er 1960er 1970er 1980er

12,6 % 153 %

1990er

Quelle: JPM
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10.) Veranstaltungshinweis — Termin bitte vormerken!

Experten-Treff fiir unsere Kunden und Interessenten
Termin: Dienstag, 20.10.2020

Ort: Forum Giinzburg

Teilnehmer: max. 80 Personen

Anmeldung: Bitte per Mail an
claudia.glogger@vermoegensverwaltung-europa.com oder

08282 / 880 99-25

Veranstalter: GLOGGER & PARTNVER Vermogensver-

waltung GmbH zusammen mit V-Bank Miinchen

Referent: Hr. Prof. Dr. Sandschneider (rechts)
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11.) Zum Siebten Mal in Folge:
TOP-10-Spitzenplatz im gesamten deutschsprachigen Europa D — A - CH - FL

Die  bankenunabhingige = Vermogensverwaltung
GLOGGER & PARTNER aus Krumbach erreicht er-
neut einen Spitzenplatz unter den besten Geldmana-
gern im gesamten deutschsprachigen Raum. Aufler
GLOGGER & PARTNER wurden nur wenige weitere
bankenunabhingige Vermdgensverwalter mit dieser

begehrten Auszeichnung bedacht und in den erlauch-

f& 1 ten Kreis der ,, Ausgezeichneten® aufgenommen. Getes-
Hans-Kaspar von Schénfels, Andreas Glogger, tet wurden insgesamt 350 Vermogensverwalter, Ban-

Claudia Glogger, Armin Glogger, Staatssekretir ken und Sparkassen in Deutschland, Osterreich, Liech-
Roland Weigert

tenstein und der Schweiz.

Die in der Finanzbranche viel beachtete Auszeichnung wurde der GLOGGER & PARTNER Verms-
gensverwaltung im Rahmen eines feierlichen Staatsempfangs in der Residenz Miinchen von Staatssek-
retdr Roland Weigert verlichen. Mit der herausragenden Auszeichnung ,,magna cum laude® wiirdigten
die anonym arbeitenden Tester um Chefredakteur Hans-Kaspar von Schénfels vom ,Elite-Report
gemeinsam mit dem Medienpartner ,Handelsblatt® die hervorragenden Leistungen des bankenunab-

hingigen Vermdgensverwalters mit Hauptsitz im Historischen Rathaus von Krumbach.

Die Jury beurteilt das Institut mit den Worten: ,Stets hilfreich und auch menschlich kompetent: Man
geht hier nicht nur mit der Zeit, sondern zeigt am Beispiel der eigenen Familie, wie ein Vermogen

tiber Generationen erhalten und iibertragen werden kann. In vielerlei Hinsicht ein Vorbild!

Begeistert zeigte sich die Jury vor allem von der zuverlissigen und klaren Feinabstimmung an jedem
einzelnen Kundenmandat sowie dem herausragenden Investmentprozess, mit der GLOGGER &
PARTNER das Vermogen der Kunden auch durch diese schwierigen Zeiten steuere. Substanz und
Kapitalerhalt bei aktivem Risikomanagement stiinden dabei stets an vorderster Stelle. Das Wachstum
bei den Kundenzahlen und dem verwalteten Vermégen zeigten deutlich, dass die Kombination aus
kompetenter, eingehender Beratung und bodenstindigem erfolgreichem Kapitalanlagenmanagement

die Bediirfnisse der Kunden voll erfiillt.

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

transparente Ansatz des Instituts eine Erfolgsstrategie ist.
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12.) Interviewpartner der Dt. Borse in Frankfurt

Die GLOGGER & PARTNER Vermdgensverwaltung wurde erneut als Interviewpartner fiir Spezi-
althemen rund um die Finanzmirkte an die Dt. Bérse 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.

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

Liquide Anlagen — reduzieren

Bei Kontoanlagen ist deren Verzinsung mit

null Prozent vollig unattraktiv.
Aktien

Einige ausgewihlte Aktien haben derzeit ein
sehr attraktives Rendite-Risiko-Profil. Beim
Einkauf gibt es teilweise immer noch Schnipp-
chen-Preise. Die Pandemie Corona verunsi-
chert die Weltwirtschaft sehr stark. Mit weiter-
hin hoher Schwankungsbreite, unter anderem
wegen der weltweiten Staatsschuldenkrise, dem
wahrscheinlich harten Brexit und einer Kon-
junkturabkiihlung ist zu rechnen. Die person-
liche Aktienquote sollte mind. 50 %, besser 75
% neben klassischen Immobilien/Sachwertan-
lagen und ciner individuellen Liquidititsre-

serve betragen.
Rohstoffe, Edelmetalle

Rohstoffe sind krisenbedingt teilweise billig.
Nach Corona werden sich auch in diesem Seg-

ment die Preise wieder stabilisieren.

Die bereits begonnenen Umsetzungsarbeiten
der neuen Seidenstrafle wirken hierbei unter-

stiitzend.
Diversifizierung — national und international

Jede Anlagestrategie sollte aktuell auf staatliche
Zugriffsmoglichkeiten hin tiberpriift und ggfls.

angepasst werden.

Immobilien — Vorsicht geboten

Die Preise sind bereits sehr hoch. Die Dt. Bun-
desbank warnt seit Jahren bereits vor einer
Blase im Immobiliensektor. Wir gewichten
diese Anlageklasse bis auf weiteres unterdurch-
schnittlich. Direktinvestitionen sind teilweise
deutlich iiberteuert. Corona hat auch im Im-

mobilienbereich zu Preisreduzierungen bis zu

20 % gefiihrt.

Festverzinsliche Wertpapiere — erhshte Risi-
ken; selektive Auswahl treffen

Anleihen bleiben weiterhin wegen des geringen
Zinsniveaus und ihrem Glaubigercharakter nur
zur Beimischung geeignet. Bei einem wieder
steigenden Zinsniveau drohen teilweise erheb-
liche hohe Kursverluste. Im Zinsbereich hat
sich tiber die letzten Jahre eine der grofiten

weltweiten Finanzblasen entwickelt.

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.
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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 Vermégensverwalter ,,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 Griifde 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, 2018, 2019 und 2020 bewertet vom Handelsblatt (Spezialredaktion
,Elitereport®) unter die TOP 10 der bankenunabhingigen Vermogensverwalter in Deutschland,
Osterreich, Liechtenstein und Schweiz

- Interviewpartner der Dt. Borse Frankfurt

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

- Zugelassener Experte fiir Stiftungsvermogen bei der Bérse Miinchen

- Von der Ratingagentur Creditreform mit der hochsten Bilanzbonititsklasse I bewertet
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