2021

Vermégensverwaltung

GLOGGER & PARTNER

K

,Wir vertrauen auf Werte

vermdgensverwaltung-europa.com

¢ Familiengefiihrt

¢ Bankenunabhingig

¢ Personlich und fair

Handelsblatt

MitH  Mitll  MitH  Mit Mit Mit Mit Pridikat Mit Pradikat
curni cunf cum cu cut magna| magna cum laude summa cum laude
ausgez{ ausge ! ausgez ausge ausge ausge ausgezeichneter ausgezeichneter
Vermoge| Vermogel Vermoge| Vermdogdl Vermoge|l Vermogd Vermogensverwalter Vermogensverwalter
Hand Han Handi Han Hang Han Handelsblatt Handelsblatt
Elite Ry Elite R FliteR¢ Elite R Elite R§ Elite Elite Report 2020 Elite Report 2021

[MARKTBERICHT 1. QUARTAL 2021]

Referenzen, die uns Vertrauen: Unternechmen, Selbstindige, Kommunen, Wirtschaftspriifer,
Stiftungen, Universitit Liechtenstein, Dt. Bérse Frankfurt, n-tv, u.v.m.

GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung GmbH Seite 1



Marktbericht 1. Quartal 2021

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 Geschiftsfihrer der bankenunabhingigen Vermogens-

verwaltung sind heute Andreas, Armin und Claudia Glogger. 40 Jahre Borsenerfahrung bil-

den 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 bewertet uns seit 2011 regelmifSig und

hat uns 2021 mit SUMMA CUM LAUDE zum achten Mal in Folge unter die TOP-5 der

besten bankenunabhingigen Vermogensverwalter 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.) Kapitalmarke-Riickblick 1. Quartal 2021

Nachdem das Schlussquartal 2020 von der
Hoffnung auf eine Uberwindung der Corona-
Pandemie geprigt war, beschleunigten ab
Mitte Februar 2021 bessere Konjunkturaus-
sichten und der Renditeanstieg Umschichtun-
gen zulasten von Wachstums- und Technolo-
gieaktien. An den Anleihenmirkten 16ste die
Erwartung steigender Inflationsraten einen
Anstieg der Zinsen und somit deutliche Kurs-

verluste aus.

Zinsen, Renten, Wihrungen und Rohstoffe

Ungeachtet der grassierenden Corona-Pande-
mie verstirkte sich die Erwartung einer weit-
reichenden Erholung der Weltwirtschaft.
Neue Shutdown-MafSnahmen diirften aller-
dings die Konjunkturerholung in einigen Re-
gionen verlangsamen, so auch in der Euro-
Zone. Insbesondere in den USA nahmen die
Anzeichen fiir eine zumindest voriibergehend
hohere Inflation zu, worauf sich der Anstieg
der Zinsen auf dem Anleihemarkt beschleu-
nigte. Die groflen Notenbanken wie die Fe-
deral Reserve in den USA signalisierten erneut,
ihre sehr lockere Geldpolitik und ihre umfang-
reichen Anleihekdufe fiir lingere Zeit fortzu-
setzen. Im Rahmen ihres Pandemie-Hilfspro-
gramms PEPP kiindigte die Europiische
Zentralbank (EZB) sogar beschleunigte Anlei-
hekiufe an. Die Rendite von US-Staatsanlei-
hen mit zehn Jahren Laufzeit kletterte im
Laufe des ersten Quartals trotzdem von 0,92
Prozent auf 1,76 Prozent und beendete den
Mirz mit 1,72 Prozent nur knapp unter dem

hochsten Stand seit Januar 2020. Der Anstieg

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

der Marktrendite fithrte bei US-Anleihen zu

den hochsten Kursverlusten seit vielen Jahren.

Euro-Anleihen hielten sich besser. Zum Jah-
resende lag die Rendite deutscher Bundesan-
leihen mit zehn Jahren Laufzeit mit minus
0,29 Prozent weiterhin im negativen Bereich,
aber nur noch halb so weit wie drei Monate
zuvor. Der Bund-Future, Gradmesser fir die
Kursentwicklung deutscher Bundesanleihen
an den Terminbérsen, verzeichnete im ersten

Quartal einen Verlust von 3,7 Prozent.

An den Devisenmirkten begriindete der wach-
sende Zinsvorteil des US-Dollars einen
Trendwechsel. Im Berichtszeitraum stieg der
Dollar gegen Euro um 4,0 Prozent, sodass
Ende Mirz nur noch 1,17 Dollar fir einen
Euro bezahlt wurden. Anfang des Jahres waren
es noch 1,22 US-Dollar. Auch gegeniiber den
meisten anderen Wahrungen gewann der US-
Dollar an Wert, so gegeniiber dem japani-
schen Yen 7,3 Prozent und damit mehr als die
US-Wihrung 2020 gegeniiber dem Yen verlo-
ren hatte. Die chinesische Wihrung Renminbi
zeigte sich im ersten Quartal dhnlich stark wie
der US-Dollar. Der Wechselkurs zueinander
verinderte sich letztendlich kaum und blieb

bei etwas mehr als 6,5 Yuan pro US-Dollar.

Damit spiegeln auch die Devisenmirkte die
Erwartung wider, dass sich die weltweit grof-
ten Volkswirtschaften USA und China in die-
sem und im kommenden Jahr als Lokomoti-
ven fiir die Weltkonjunktur erweisen werden.
Das britische Pfund profitierte unter anderem
davon, dass Grofbritannien mit seiner Impf-

kampagne groflere Fortschritte erzielt als die
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EU. Die seit dem Sommer 2016 giiltige Band-
breite von 0,83 bis 0,94 britischen Pfund pro
Euro, in die das Pfund nach dem Brexit-Vo-
tum abgerutscht war, hat die britische Waih-
rung aber trotz des Anstiegs um 4,9 Prozent
mit zuletzt 0,85 Pfund pro Euro im ersten

Quartal noch nicht verlassen.

Im ersten Quartal setzte sich die Kursrallye der
meisten Kryptowdhrungen unter Fithrung des
Bitcoin fort. Als Treiber gelten neben der wei-
terhin lockeren Geldpolitik der Notenbanken
die zunehmende Akzeptanz durch grofie Un-
ternchmen bei gleichzeitig verstirkter Nach-
frage durch jiingere Anleger. Die US-Privat-
haushalte beabsichtigen, einen nicht kleinen
Teil der erhaltenen Corona-Hilfszahlungen zu
investieren. Davon diirften nicht nur Aktien-
kurse, sondern auch Kryptowihrungen profi-
tieren. Der Wechselkurs des Bitcoins verdop-
pelte sich im ersten Quartal auf rund 58.900
US-Dollar.

Die Rohstoffmirkte waren im ersten Quartal
weiterhin von den guten Aussichten fiir die
Weltkonjunktur geprigt. Die Preise fiir Ol
und Industriemetalle setzten ihren Anstieg
fort. Der Preis fiir ein Barrel Erdol stieg in die-
sem Quartal abermals um 22 Prozent auf jetzt
rund 60 US-Dollar. Der Kupferpreis kletterte
um 13,6 Prozent und der Dow Jones Commo-
dity Rohstoffpreisindex stieg im Berichtszeit-
raum um 8,8 Prozent. Bei den Edelmetallen
konnten Platin und Palladium gestiitzt auf
ihre industrielle Bedeutung ihren Preisanstieg
fortsetzen, wihrend die klassischen Anlage-
Edelmetalle Gold und Silber an Wert verlo-
ren. Der Platinpreis stieg um 10,9 Prozent auf
1.188 Dollar pro Unze, wihrend sich Silber

nach der Preisrallye im Vorjahr in den ersten

drei Monaten dieses Jahres um 7,5 Prozent auf
24,43 Dollar pro Unze verbilligte. Eine Unze
Gold kostete am Jahresende mit 1.707 US-
Dollar 10,1 Prozent weniger als zum Jahresbe-
ginn. Allerdings ist aus Sicht eines in Euro
rechnenden Anlegers der Anstieg des US-Dol-
lars zu beriicksichtigen. In Euro sank der
Goldpreis deshalb nur um 8,6 Prozent auf
1.456 Euro.

Aktienmirkte

Viele Aktienmirkte erreichten schon in den
ersten Handelstagen des neuen Jahres neue
Rekordstinde. Positiv aufgenommen wurde,
dass in den USA die Demokraten bei Nach-
wahlen zum Senat siegten, weil damit grofSere
Ausgabenprogramme politisch leichter durch-
setzbar sind. Die Amtseinfiihrung von US-
Prisident Joe Biden wurde von der Wallstreet
mit neuen Rekordstinden gefeiert. Tatsich-
lich brachte Biden mit der Mehrheit seiner de-
mokratischen Partei in beiden Hiusern des
US-Parlaments  staatliche  Ausgabenpro-
gramme mit Rekordvolumen auf den Weg.
Die Aussicht auf anhaltende Unterstiitzung
durch die Geld- und Fiskalpolitik stiitzte die

Aktienmirkte.

Unterbrochen wurde die Hausse von tempo-
riren Gewinnmitnahmen, die aus Sorgen um
wieder steigende Corona-Infektionen und
Probleme mit der Impfstoffversorgung aufka-
men. Vor dem Hintergrund der hohen Bewer-
tungen des US-Aktienmarktes kam es in der
letzten Januarwoche zu den hochsten Wo-
chenverlusten seit der Korrektur von Anfang
Oktober 2020. Zudem keimten Sorgen um
das Tauzichen zwischen Hedgefonds und pri-
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vaten Gegenspekulanten auf, wobei gemein-
sam vorgehende Privatanleger einige Hedge-
fonds iiber Internet-Foren an den Rand des
Zusammenbruchs brachten. Dariiber hinaus
tricben Privatanleger solche Aktien in die
Hohe, bei denen Hedgefonds grof3e Leerver-

kaufspositionen eingegangen waren.

Schon in der ersten Februarhilfte nahmen
diese Sorgen ab und die Erwartung einer wirt-
schaftlichen Belebung trat in den Vorder-
grund. Starke Geschiftsergebnisse, unter an-
derem vom Google-Konzern Alphabet, wur-
den positiv aufgenommen. Ab Mitte Februar
bremsten schlief3lich die steigenden Inflations-
zahlen und Anleiherenditen die Aktienborsen.
Marktteilnehmer befiirchteten wegen der In-
flationsentwicklung erste Anzeichen fiir eine
Abkehr von der sehr lockeren Geldpolitik. In
der letzten Februarwoche beruhigte dann Je-
rome Powell, Prisident der US-Notenbank,
die Kapitalmirkte. Mitte Februar hatten gro-
ere Umschichtungen aus Wachstums- und
Technologie-Aktien in konjunkturabhingige
Substanzaktien, sogenannte zyklische Value-
Aktien, begonnen. Diese Rotation prigte die

zweite Hilfte des ersten Quartals.

Der MSCI Weltaktienindex verzeichnete fiir
das erste Quartal einen Anstieg um 4,5 Pro-
zent. Der MSCI Small Caps Index stieg mit
9,1 Prozent um gut das Doppelte. Sogenannte
Nebenwerte, also Aktien kleinerer Unterneh-
men, setzten damit ihre relative Stirke aus
dem zweiten Halbjahr 2020 fort. Unterdurch-
schnittlich entwickelten sich hingegen die
Emerging Markets, die unter dem Anstieg der

US-Anleiherenditen litten.

Am US-amerikanischen Aktienmarkt been-
dete der S&P-500-Index das erste Quartal mit

einem Anstieg um 5,8 Prozent bei 3.972,9
Punkten und der populire Dow Jones Indust-
rial Average mit einem Plus von 7,8 Prozent
bei 32.982 Zihlern, wobei die neuen Rekord-
stinde kurz vor oder am Quartalsende erreicht
wurden. Auch in den USA entwickelten sich
Nebenwerte weiterhin iiberdurchschnittlich.
Der Russell-2000-Index fiir kleinere Aktien
stieg im ersten Quartal um 12,3 Prozent. Die
zuvor lange Zeit gut gelaufenen Aktienindizes
der technologielastigen Nasdaq litten dagegen
unter dem Renditeanstieg. So schaffte der
Nasdaq Composite im ersten Quartal nur ein
Plus von 2,8 Prozent und der Nasdaq-100 so-

gar nur einen Zuwachs von 1,6 Prozent.

Die prozentualen Zuwichse liegen bei den
westeuropdischen Aktienindizes im ersten
Quartal meist oberhalb des Anstiegs der US-
amerikanischen Indizes. Nur aufgrund der
Wihrungsgewinne zum US-Dollar schnitten
Aktieninvestments dies- und jenseits des At-
lantiks dhnlich ab. Der Euro-STOXX-50-In-
dex beendete den Berichtszeitraum mit einem
Anstieg um 10,3 Prozent bei 3.919,2 Punk-
ten. Deutsche Aktien entwickelten sich weiter-
hin leicht unterdurchschnittlich. So beendete
der deutsche Leitindex DAX das erste Quartal
mit einem Zuwachs von 9,4 Prozent auf
15.008 Zihler mit einem neuen Rekordstand.
Auch hier entwickelten sich Technologie-Ak-
tien schlechter, denn der TecDAX konnte nur

um 5,7 Prozent zulegen.

Der paneuropiische STOXX-50 blieb mit ei-
nem Anstieg um 6,9 Prozent auf 3.323,2
Punkte weiter hinter dem entsprechenden In-
dex fiir Euroland zuriick. Sowohl britische als

auch schweizerische Aktien erwiesen sich als
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Bremse. Der FTSE-100 in London entwi-
ckelte sich wegen des starken britischen
Pfunds schlechter und stieg im ersten Quartal
nur um 3,9 Prozent. Auch der Swiss Market
Index (SMI) kletterte lediglich um 3,2 Pro-
zent. Vor allem die als Wachstumswerte gel-
tenden Aktien der groflen schweizerischen
Konzerne entwickelten sich unterdurch-
schnittlich. Dagegen setzte der von konjunk-
turabhingigen Value-Aktien geprigte dsterrei-
chische ATX Index seine Aufholjagd fort und
stieg im ersten Quartal um 13,6 Prozent. Der
russische Aktienmarkt, dominiert von groflen
Energickonzernen, profitierte vom Anstieg des
C")lpreises, sodass der RTX Index um 7,4 Pro-

zent zulegen konnte.

Auch an den asiatischen Aktienmirkten gab es

im ersten Quartal eine differenzierte Entwick-

lung. Uberdurchschnittlich blieb die Kursent-
wicklung in Taiwan (plus 11,5 Prozent).
Noch stirker stieg der Index der Bérse Singa-
pur. Im Straits Times Index (STI) sind viele
Finanzwerte enthalten, die in Singapur wie im
Rest der Welt vom Anstieg der Anleiherendi-
ten profitierten. Im ersten Quartal ging der
STT um 11,7 Prozent nach oben.

Der japanische Aktienmarkt legte gemessen
am populiren Nikkei-225-Index um 6,3 Pro-
zent zu und beim reprisentativeren Topix um
8,3 Prozent. Die positive Entwicklung weckte
verstirktes Interesse in- und auslindischer In-
vestoren am japanischen Aktienmarkt, auf
dem in den vergangenen Jahren die staatliche
Notenbank und der staatliche Pensionsfonds

als groflte Kidufer auftraten.
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Mirkte im Uberblick — 1. Quartal 2021
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2.) Die Rettung Europas werden die Vermégenden bezahlen, welche Ihr Geld nicht

in Sicherheit bringen!

Von Andreas Glogger

Am 21.Juli 2020 beschlossen die 27 EU-Lin-
der einen historischen Deal in Héhe von 1,8
Billionen Euro. Darin enthalten ist neben dem
reguliren Haushaltsplan fir die nichsten sie-
ben Jahre in Hohe von 1.074 Mrd. Euro auch
der Corona-Rettungsfonds mit 750 Mrd.
Euro. Finanziert werden soll der neue Ret-
tungsfonds mit dem Namen ,Nichste Genera-
tion EU“ (NGEU) durch die Begebung euro-
piischer Anleihen. Die durch Corona hart ge-
troffenen Linder werden sich iiber die Hilfen
freuen. Das war sicherlich eine historische
Hilfsaktion der Europidischen Union. Histo-
risch ist aber auch, dass damit erstmals in der
Geschichte der EU-Schulden vergemeinschaf-
tet werden. Der grofSe Bann ist gebrochen —
dank Corona. Jahrelang kimpften die Stidlan-
der fiir die Vergemeinschaftung von Schulden,
die Nordlinder waren dagegen. Auch wenn
jetzt von einem einmaligen Paket gesprochen
wird, wir sind uns sicher, weitere Pakete bzw.

Schulden werden folgen!
Positive Wirkungen

Die letzten Jahre hat Europa nach Auflen stets
das Bild der Unecinigkeit und Zerstrittenheit
ausgestrahlt. Gemeinsame Beschliisse schienen
stets als unmaoglich bzw. extrem langwierig und
mit teilweise irrationalen Kompromissen be-
legt. Nordlidnder versus Stidlinder, oder umge-
kehrt. Von Gemeinschaft weit entfernt. Der

jetzt beschlossene Pakt kann auch dahingehend
historisch sein, dass die EU-Linder beispielhaft

in der ersten Verhandlungsrunde geeinigt ha-
ben. Europa hat gezeigt, dass es eben doch
handlungs- und beschlussfihig ist. Das konnte
ein guter Start fir eine gemeinsame Wirt-
schafts- und Finanzpolitik sein. Europa hat
sich damit neu formatiert und kénnte kiinftig
als neue bzw. echte Gemeinschaft in der Welt-
wirtschaft seine Rolle spielen. Allen strategisch
denkenden Menschen ist seit langem bewusst,
dass jedes einzelne der aktuell 27 Linder im in-
ternationalen Kontext kiinftig keine Bedeu-
tung bzw. kein Gehor finden wird. Die groflen
Wirtschaftsmichte USA und China dominie-
ren derzeit das Weltgeschehen und bestimmen
die Themen, wie zum Beispiel den durch die
USA ausgelosten Handelskonflike. Sollte es Eu-
ropa gelingen, eine echte Gemeinschaft zu wer-
den, wire das fiir die Zukunft ein echter grofler

Schritt.

Europa hat gezeigt, dass es schnell und ent-
schlossen gemeinsam den Kampf gegen
Corona anpackt und den schwachen bzw. stark

betroffenen Lindern solidarisch hilft.
Staatsschulden stark gestiegen

Corona bzw. die dadurch von den Regierenden
erlassenen Lockdown's (Ausgansbeschrinkun-
gen) und Shutdown’s (Schliefung von Ge-
schiften, Produktionsanlagen, etc.) waren
ebenfalls historisch und vollig neu. Ziel der
Mafdnahmen war der Versuch, die Virusaus-
breitung einzudimmen und dadurch die Men-
schen vor méglicher Ansteckung zu schiitzen.

Insbesondere die Shutdown’s trafen einzelne

GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung GmbH Seite 9
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Bereiche der Wirtschaft extrem. Es wurde
schnell klar, dass wenn der Staat die SchlieSung
von Betrieben, Restaurants, etc. zu verantwor-
ten hat, muss er auch fiir den Re-Start sorgen.
Als Versuch zur Rettung der wirtschaftlichen
Folgen dieser Mafinahmen wurden rund um
den Globus Rettungspakete in bisher nie dage-
wesener Hohe durch die Regierungen und No-
tenbanken der jeweiligen Lander beschlossen.
Es galt schnell zu handeln. Nicht kleckern, son-
dern klotzen war angesagt. ,, Whatever it takes!“
horten wir ofters. Anders ausgedriicke, es
wurde versucht, alles zu tun, um die Wirtschaft
wieder in Gang zu setzen. Die Staatsschulden

wurden weltweit massiv erhoht.

Staatsverschuldung einzelner Lénder in % des BIP
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So stieg die Staatsverschuldung von Italien bei-
spielhaft von 135 % des BIP vor Corona auf
156 % mit Stand Mai. Diese Werte diirften
auch nur ein Zwischenstand sein. Vielen Poli-
tikern war zur Zeit der Zusagen noch gar nicht
klar, welche Betrige hier gesetzt wurden. Viel-
mehr nutzten sie die Zusagen dafiir, ihre eigene
Popularitit zu steigern. Abgerechnet wird eben
spiter, wie und wann wird man dann schen.
Nachdem die Wirtschaft nicht so schnell wie
gewiinscht wieder Fahrt aufnimmt, bzw.
Corona weiterhin zu Einschrinkungen fiihrt,
werden bereits jetzt im Sommer 2020 weitere
neue Rettungspakete diskutiert. Damit werden

die Staatschulden immer weiter in die Héhe

getrieben. Einige Staaten sind bereits an Ver-
schuldungswerten angekommen, die jegliche
Leistungsgrenzen  dieser  Volkswirtschaften

tibersteigen.

Schulden der Staaten sind letztendlich Schul-
den der Biirger

Wichtig ist: Politiker haften nicht wie eine Pri-
vatperson oder ein Unternehmer fiir die von
ihm gemachten Schulden mit Haus und Hof.
Nein, es haften letztendlich die Biirger des Lan-
des. Und wenn man genau dariiber nachdenkt,
haften wir Biirger natiirlich nicht alle gleich,
denn die bestehenden Vermogen sind unter der
Bevolkerung stark unterschiedlich verteilt. So-
lange es aber bei der theoretischen Haftung von
uns Biirgern bleibt, ist dies unproblematisch.
Schwierig wird es erst, wenn die Staaten bzw.
die Regierungen zu dem Schluss kommen, dass
die Staatschulden zu hoch sind, um kiinftig
weiter wirtschaften zu kénnen. Wenn es dann
so weit ist, werden die Biirger und/oder Gliu-
biger zur Kasse gebeten. Letzte Beispiele hierzu
aus der jiingeren Vergangenheit sind uns allen

sicherlich noch bekannt:

e  Griechenland 2012: Durch den Schulden-
schnitt bei Staatsanleihen verloren die Ka-
pitalgeber 53,5 %.

e Zypern 2013: Die Kontoabgabe auf Gut-
habenkonten betrug zwischen 10 und 60
%.

e Spanien 2014: Neu cingefiihrte Kontoab-
gabe zur Forderung der Wirtschaft mit
0,03%.

Andere historische Mafinahmen zur Reduzie-
rung von Staatsschulden sollten jedoch nicht in

Vergessenheit geraten. Dies waren z.B.:

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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e Eintragung einer Lastenhypothek auf Im-
mobilienvermogen

e Verbot von Goldbesitz mit Zwangsabgabe

e Finanzielle Repression durch hohe Infla-

tion gepaart mit Null- oder Negativzinsen

Folgen der Geldschwemme

Die dramatische Ausweitung der weltweiten
Staatschulden wird zu Konsequenzen fiihren!
Verschiedene Szenarien sind méglich. Das
bestmdgliche Szenario zeichnet einen starken
Wirtschaftsaufschwung  und damit hohen
Steuereinnahmen, welche die Geldschwemme

wieder zuriickfithrbar machen wiirden.

Alternativ konnte eine lingere Zeit mit anzie-
hender Inflation, gekoppelt mit Null- bzw. Ne-
gativzinsen (Finanzielle Repression), die Staats-

schulden ebenfalls riickliufig werden lassen.

Der Deutsche Bundestag hat bereits am
09.04.2020 die verfassungsrechtliche Priifung
einer einmaligen Vermdgensabgabe in Auftrag
gegeben. Die breite Bevolkerung wurde hier-
von jedoch nicht informiert. Man gewinnt den
Eindruck, dass hierbei Politik und Medien
Hand in Hand gingen. Also kommt evtl. doch
eine Kapitalabgabe? Ob dies in Form eines
Schuldenschnitts bei Staatsanleihen oder einer
direkten Abgabe auf Guthabenkonten kommt,

ist ungewiss.

Auf jeden Fall sind Immobilien neben dem
klassischen Kontovermégen die am besten ka-
tegorisierten Vermogenswerte. Hier wire eine
Sonderabgabe oder Lastenhypothek auf Basis

des steuerlichen Einheitswertes ein Leichtes.

Und dann bleibt da noch der altbekannte Soli-

daritdtszuschlag fiir Besserverdienende. Dieser

konnte, um die dauerhaft gestiegenen EU-Kos-
ten zu finanzieren, flichendeckend in der EU
eingefithrt werden. Als neuer Name wiirde sich

dann hier Corona-Soli anbieten.
Sicherheitsstufen fiir Vermdgensanlagen

Fakt ist, dass die gewaltige Erhohung der Staat-
schulden bestimmte Folgen haben wird. Die
Staaten werden sich das notwendige Geld zur
Riickfiihrung wieder besorgen. Wahrscheinlich
durch  neue  oder  hohere  Steuern
oder Abgaben, wo Vermogenswerte vorhanden
sind. Privatvermogen bietet sich hierzu hervor-
ragend an. Firmenvermdgen ist aufgrund der
realwirtschaftlichen Bedeutung eher nicht be-
droht. Jeder Vermogende sollte daher seine
Vermdgensanlagen zwingend auf mégliche Zu-
griffe von auflen oder diverse Entwertungs-
moglichkeiten hin priifen. Unser Risikoma-
nagement hat dies bereits getan und unter-
scheidet sechs Sicherheitsstufen. Hierbei sind
Vermogen der Stufe 1 neben privatem Immo-
bilienbesitz sicherlich die am stirksten gefihr-

deten Anlagenarten.

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

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

Sicherheitsstufe 5:
Privatplatzierter, vermogensverwaltender

Versicherungsvertrag in Liechtenstein oder
Luxembourg; deutsche Stiftung

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

Grundsitzlich sind wir der Meinung, dass die
Regierungen bei allen ihren Abgaben oder
Ahnlichem die breite Masse der Biirger ver-
schonen wird, um eine breite Zustimmung der
Biirger zu bekommen. Hier bietet sich ein Frei-
betrag fir Kontovermogen in Hohe von
100.000 Euro pro Anleger sowie die Freistel-

lung der eigenen vier Winde an.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Fazit

Wer seine Vermogenswerte langfristig schiitzen
will, sollte rechtzeitig die Weichen stellen und
das Vermdgen auf dessen externe Zugriffsmog-
lichkeiten hin tiberpriifen. Bei Handlungsbe-
darf sollte zeitnah auf geschiitzte Strukturen
umgestellt werden. Die Politik wird ihre Maf3-
nahmen nicht Wochen vorher ankiindigen. In
der Regel werden solche Einschnitte an einem
Wochenende verkiindet, sodass darauf nicht

mehr reagiert werden kann.

Andreas Glogger

Geschiftsfiihrer und Inhaber
GLOGGER & PARTNER

Vermogensverwaltung
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3.) Zwei Pensionskassen werden liquidiert!

Das Niedrigzinsumfeld fordert seinen Tribut:
Die Koélner Pensionskasse und die Pensions-
kasse der Caritas gehen in die Abwicklung.
Das folgt aus einer Anordnung der Bafin. Die
Gesellschaften diirfen keine neuen Vertrige

mehr abschlieffen, bestehende Policen werden
aber zu Ende gefiihrt.

Die Finanzaufsicht
Bafin hat der Kolner
Pensionskasse und ihrer
Schwestergesellschaft,
der Pensionskasse der
Caritas, die Erlaubnis
zum Betrieb des Versi-
cherungsgeschifts entzogen. Die beiden Gesell-
schaften werden abgewickelt. Als Begriindung
schreibt die Bundesanstalt, dass beide Pensi-
onskassen die Mindestkapitalanforderungen
nicht erfiillen.

Finanzierungspline zur Beseitigung dieser Un-
terdeckung, die sie der Bafin bereits im Herbst
2018 vorgelegt hatten, sind aus Sicht der Be-
horde nicht ausreichend. Der darauthin er-
folgte Widerruf der Erlaubnis des Versiche-
rungsgeschiftes wurde aber erst am 31. Dezem-
ber 2020 bestandskriftig — und zieht langfristig
die Liquidation der Unternechmen nach sich,
wie ein Bafin-Sprecher auf Anfrage von der Re-
daktion mitteilte. Der Grund ist einfach: Be-
stechende Versicherungsvertrige diirfen weiter
betreut, jedoch nicht verlingert oder in Beitrag

oder Leistung erhoht werden.

Quelle: Institutional Money; 15.01.2021

Mehrere  Kassen  kiirzten

Die beiden Gesellschaften sind die ersten, die

Leistungen

die Aufsicht in die Liquidation schickt. Beste-
hende Versicherungsvertrige diirfen weiter be-
treut, jedoch nicht verlingert oder in Beitrag
oder Leistung erhoht werden. Eine Reihe an
Pensionskassen, darunter
die beiden nun betroffe-
nen, haben bereits das
Neugeschift eingestellt
und/oder die Leistungen
fur kiinftige und bereits be-
stchende  Betriebsrentner
gekiirzt. Bekannt ist zudem
der Fall der Deutschen
Steuerberater-Versicherung, Pensionskasse des
steuerberatenden Berufs VVaG (DSV), die sich
in einem Verwaltungsverfahren derzeit gegen
die Abwicklung durch die Bafin wehrt.

Der Grund fiir all diese Entwicklungen sind die
seit Jahren sinkenden Zinsen. Immer mehr
Vorsorgewerke, aber auch Lebensversicherer,
haben deshalb massive Probleme, die ihren
Kunden in besseren Zeiten versprochenen Leis-
tungen zu erfiillen. Das trifft auch auf die bei-
den in Koln ansissigen Pensionskassen zu: In
ihren Bilanzen fir 2017 wurden Fehlbetrige
entdeckt, sie konnten die vorgeschriebenen

Solvabilititsanforderungen nicht erfiillen.

Hinweis: Auch unser Institut verwaltet seit vielen
Jahren erfolgreich Pensionszusagen von Firmen.
Gerne Gberpriifen wir auch IThre Pensionszusage

auf deren Werthaltigkeit.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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4.) Die Wahlprogrammentwiirfe der Parteien fiir die Bundestagswahl 2021 zeich-

nen ein diisteres Bild fiir die Leistungstriger und Vermégenden ab
Corona, staatliche Hilfeleistungen, Anstieg Staatsschulden, Schmiergeld-Affire, etc, haben die Par-
teienlandschaft in Deutschland teilweise stark belastet und zerriittet. Im Herbst ist Bundestagswahl

und fast alle Parteien haben bereits Thre Wahlprogrammentwiirfe verdffentlicht.

Nachfolgend eine Ubersicht der Wahlprogrammentwiirfe, die aufzeigt, wo es im Herbst 2021 bei

aktueller Lage fiir die Leistungstriger und Vermdgenden dieser Gesellschaft steuermifig hingeht:

Die
Linke Bundestagswahl 2021
rletzten Umfr:

ESt (+Soli)  47,475%  79,125% 50,64% 47,475%

+ggf. KiSt 4,05% 6,75% 4,32% 4,05%
+GewSt_Z 2.B. 7% z.B.7% z.B. 7% z.B. 7%

ESt Kapital-  26,38% 85,88% 54,96% 26,38%
ertrage

ErbSt 30% 30% 30% 30%
Ve i 5% pia. 1% p.a. 1% p.a, Unlon Grine PO A FDP Llnke Sonst.
Corona- 30% ? C AN S N
Abgabe
Quelle: Prof. Dr. Dr. Olaf Gierhake
Im Detail:

Die Linken méchten den einkommensteuerlichen Spitzensteuersatz auf 85,88% (75% + Soli + KiSt)
erhohen, eine neue Vermogenssteuer von 5% p.a. und eine neue Corona-Abgabe von bis zu 30 %
des vorhandenen Vermdogens.

Die Griinen mdchten den einkommensteuerlichen Spitzensteuersatz auf 54,96% erhdhen (48% +
Soli + KiSt) und eine neue Vermdogenssteuer von 1% p.a.

Die SPD mochte es bei dem derzeitigen einkommensteuerlichen Spitzensteuersatz von 51,5% (45%

+ Soli +KiSt) belassen, aber eine Vermdgenssteuer von 1% p.a. einfithren.

Linke und Griine mochten statt der Abgeltungssteuer von 26,38% die obigen "normalen” Ein-
kommensteuertarife auch auf Einkiinfte aus Kapitalvermégen anwenden.

Linke, Griine und SPD vereinigen nach den letzten Umfragen ein Wihlerpotential von 45,3% auf

sich. FDP, CDU und AfD haben sich noch nicht aus der Deckung gewagt. Da keiner mit der AfD
koalieren will, kommt das Gegenlager derzeit auf 36,7% der Wihlerstimmen.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 14
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5.) 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 kénnen. Diese sind unter

anderem:

o viel freie Liquiditit

e geringes Zinsniveau

e iiberschaubare Inflation

e stabiles Wirtschaftswachstum

e hohe Unternchmensgewinne

o attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkte

e giinstiges Wechselkursverhaltnis

Die Auswirkungen der Corona-Krise haben uns alle stirker getroffen, als wir das fiir moglich gehalten
haben. Die Corona-Krise hat seit Mirz 2020 simtliche Bereiche unseres tiglichen Lebens ergriffen,
sei es im Beruf, in unserer Freizeit, die Finanzmairkte, etc. Viele Auswirkungen kénnen heute noch gar
nicht genau beziffert oder prognostiziert werden.

Jedoch sind wir uns sicher, dass der Virus durch die weltweit begonnenen Impfungen sowie neu ent-
stchende Medikamente zur Behandlung mittelfristig besiegt 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 wurden in den letzten Monaten weltweit in
gigantischem Ausmaf$ beschlossen und stehen jetzt zur Umsetzung an. Die positiven Auswirkungen
auf die Wirtschaftsaktivititen werden wir in den nichsten Monaten und Jahre freudig erfahren.

Qualitit ist entscheidend!
Es war gut und richtig, bereits vor der Krise bei allen gewihlten Einzelanlagen auf hochste Qualitit

der Firmen und beste Geschiftsmodelle zu setzen. Somit gab es wihrend der Corona-Zeit keine einzige
Investition, welche durch diese Krise ernsthaft in wirtschaftliche Schwierigkeiten kam. Viele Unter-
nehmen, in die wir investiert sind, gehéren sogar zu den Gewinnern.

Diese Strategie werden wir auch weiterhin beibehalten und freuen uns tiber Dividendenzahlungen als
angenchme Frucht unserer Vermogensanlagen.

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

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 15
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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 durch die wichtigsten Notenbanken dieser Welt: Grof3-
britannien, USA, China, Schweiz, Japan und Europa! Durch die cingeleiteten Mafinahmen der No-
tenbanken wird sich die Liquiditit nochmals um einige Billionen erhéhen. 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 -0,32% 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 ihre billionenschwere Anleihenkaufprogramme die Zinsen
auf ein historisch tiefes Niveau gedriickt. Aktuell befindet sich die Umlaufrendite bei - 0,32 %. Deut-
sche Staatsanleihen bis zu einer Anlagedauer von 20 Jahren rentieren negativ (s. Grafik). Die EZB hat
uns noch bis mindestens Ende 2022 keine Anderungen avisiert. Durch die Corona-Krise ist ein Ende
der Null/Negativverzinsung derzeit nicht absehbar. Wir erwarten lange Zeit Nullzinsen!

Zinsubersicht Deutsche Staatsanleihen
nach Laufzeitjahren - Stand 13.04.2021

-0,6

P Rendite in % === |nflationsrate +1,7 %

Quelle: Eigenes Research

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 16



Marktbericht 1. Quartal 2021

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 mit negativen Zinsen, was dem Staat

ermoglicht, 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. Absurd! Nur mit der Zinsersparnis, welche Deutschland wihrend der letz-

ten Jahre durch die Nullzinsen zugutekam, konnte 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.

Inflation in Deutschland und Europa zieht an!

Die offiziell ausgewiesene Inflationsrate in Deutschland ist
im 1. Quartal 2021 mit einem Wert von + 1,7 % wieder
deutlich gestiegen. Haupttreiber hierbei waren die stark
gestiegenen Rohstoffpreise, wobei besonders Benzin und
Heizol durch die 8 Cent Oko—Abgabe sich verteuerten und
direkt auf den Preisindex einwirkten.

Eine stark anziehende Inflation ist in die persénliche An-
lagestrategie einzuarbeiten und die Strategie anzupassen.

Der Wert auf europiischer Ebene ist mit + 0,9 % im Feb-
ruar ebenfalls stark angestiegen.

Beide Werte nihern sich damit dem EZB-Ziel in Hohe
von zwei Prozent.

Die EZB hat angekiindigt, auch eine Inflation von tiber 2
% zu tolerieren. Der Zielkorridor bleibt weiterhin bei 2 %.
EZB-Experten erwarten fiir 2021 eine anzichende und fiir
2022 wieder riickliufige Inflation.

Ein echtes Experiment fiir Europa mit ungewissem Aus-

Zinsniveau: 4+

Inflationsrate in Deutschland von Marz 2020 bis Mérz 2021 (Steigerung des

Euro-Zone: Inflationsrate von Februar 2020 bis Februar 2021 (gegentiber dem
Vorjahresmonat)

Statistisches Bundesamt

Quelle:

8% 08% NE 05
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gang! Die Auswirkungen der Corona-Kirise lassen sich hierbei noch gar nicht genau fassen. Hier wer-

den uns deutliche Kostensteigerungen im Gesundheitswesen treffen.

Fiir Aktionire gut, fiir Sparer und Festgeldbesitzer schlecht.

Inflation: 44

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH
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Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevolkerung

VOH 20 1 O blS 2020 erd dle Anzahl aller MCII- Prognose zur Entwicklung de;\l]&:;l::::::'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-
punktmiflig von Aktiengesellschaften produziert

werden.
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Wachsende Mittelschicht

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

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

USD héher sein als 2015. Ins- T L] AuBeres Segment = 2030
12,6 Bil.

besondere die Entwicklung in N '
der Region Asien und Pazifik o, mrn -

................ i Asien $10,9 Bil. P
Pazifik
i i $12,3 BIil. \ £ N. Amerika
sein wird, kommt das Wachs- \/ sezei

s,

zeigen eine gewaltige Dyna-
mik. Wenn Corona vorbei

. ) . e
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wieder zuriick. $1,7Bil. .
$3,6 BIl.

Mittlerer Osten und Nordafrika

Quelle: Fidelty onal, Brookings, OECD Development Centre, 2017. *PPP (Purchasing Power Parity) =

Wirtschaftswachstum mittelfristig: 44+
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Globalen Einkaufsmanager-Indices (s. Grafik rechts)

Nach dem Wirtschaftseinbruch 2020 steigen die Einkdufe der Indust-
riemanager von Monat zu Monat und haben aktuell exzellente Ni-
veaus erreicht. Da diese Indices als volkswirtschaftliche Friithindikato-
ren gelten, diirfte der Wirtschaftsaufschwung im 2. Halbjahr 2021
sehr stark ausfallen. Die massiven Fiskalhilfen und der gleichzeitige
Mangel an Konsumgelegenheiten im vergangenen Jahr haben in allen
groflen Volkswirtschaften zu einer enormen Anhiufung der privaten
Ersparnisse gefithrt. Hinzu kommt das jiingste Konjunkturpaket von
Prisident Biden, sodass in den nichsten Monaten ein sprunghafter
Anstieg der US-Nachfrage bevorstehen kénnte. Grofibritannien
scheint sich auf einem dhnlichen Weg zu befinden, wihrend andere
Teile Europas aufgrund ihrer langsameren Impfprogramme hinterher-
hinken. Auch der Ausblick in den Schwellenlindern ist relativ unein-
heitlich, wobei das Virus in Asien erfolgreicher eingedimmt wurde als
in Lateinamerika.

Internationaler Wihrungsfonds (IWF)

Der IWF hat seine Prognose fiir das globale Wirtschaftswachstum er-
hoht. Er rechnet nun mit einem Plus von 6 Prozent. Gleichzeitig
warnt der IWF jedoch vor einer wachsenden Kluft bei der wirtschaft-
lichen Erholung. Das Wachstum wird vor allem von China und den
USA getrieben. In Europa kommt die Wirtschaft langsamer wieder in
Gang. Der IWF rechnet fir China 2021 mit einem Wachstum von
8,4 %, fur die USA mit 6,4 %. In Deutschland prognostiziert der
Wihrungsfonds ein Plus von 3,6 %. Die USA profitieren neben dem
groflen Konjunkturpaket von der schnellen Impfkampagne. Fiir 2022
prognostizieren die IWE-Okonomen ein Plus von 4,4 %.

Stabile Ertrige mit Aktien seit 1926 — 2018: Stolze 9,9 % p.a.
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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 — 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 %
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6.) Zum Achten Mal in Folge:
TOP-5-Spitzenplatz im gesamten deutschsprachigen Europa D — A - CH - FL

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

begehrten Auszeichnung bedacht und in den erlauch-

ten Kreis der ,, Ausgezeichneten® aufgenommen. Getes-

Bild aus 2019: Hans-Kaspar von Schénfels, An- tet wurden insgesamt 358 Vermégensverwalter, Ban-

dreas Glogger, Claudia Glogger, Armin Glogger, ken und Sparkassen in Deutschland, Osterreich, Liech-

Staatssekretir Roland Weigert . .
tenstein und der Schweiz.

Die in der Finanzbranche viel beachtete Auszeichnung durch das Handelsblatt / Elitereport wurde der

GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung in diesem Jahr mittels einer virtuellen Auszeich-

nung ausgesprochen. Mit der hochstméglichen Auszeichnungsstufe .Summa 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 Vermogensverwalters mit Hauptsitz im Historischen Rathaus von Krumbach.

Die Jury beurteilt in diesem Jahr das Institut mit den Worten: ,Der Kunde hat von Beginn der Ge-
schiftsbezichung an ein sehr gutes Gefiihl, denn es gibt keinen Druck aus Produktverkauf, sondern
man zeigt auf, wie man selber ein erfolgreiches Unternehmen aufgebaut hat, und steht fiir langfristig

orientierte Werte!*

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 Vermdgen zeigten deutlich, dass die Kombination aus
kompetenter, eingehender Beratung und bodenstindigem erfolgreichem Kapitalanlagenmanagement

die Bediirfnisse der Kunden voll erfiillt.

Fiir die drei Geschiftsfithrer Andreas, Armin und Claudia Glogger ist die bereits zum achten 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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7.) Interviewpartner der Dt. Bérse 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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8.) Ausblick

Liquide Anlagen — reduzieren

Bei Kontoanlagen ist die Verzinsung mit null

Prozent véllig unattraktiv.
Aktien

Das makrodkonomische Umfeld fiir Aktienin-
vestments ist gut. Einzelne Branchen, wie z.B.
Technologie sind jedoch schon stark gestiegen.
Einzelne Branchen bzw. Firmen sind jedoch
noch immer giinstig bewertet. Diese gilt es zu
finden. Die Pandemie Corona verunsichert die
Weltwirtschaft weiter sehr stark. Mit weiterhin
hoher Schwankunggsbreite, unter anderem we-
gen der weltweiten Staatsschuldenkrise ist zu
rechnen. Die personliche Aktienquote sollte
mindestens 50 %, besser 75 % neben klassi-
schen Immobilien/Sachwertanlagen und einer

individuellen Liquidititsreserve betragen.
Rohstoffe, Edelmetalle

Rohstoffe sind teilweise wieder deutlich gestie-
gen. Lediglich Ol ist nach wie vor sehr glinstig.
Die bereits begonnenen Umsetzungsarbeiten
der neuen Seidenstraf§e wirken hierbei unter-

stiitzend.

Gold wird als Diversifizierungsinstrument und
als Gegenmittel zur weltweiten gigantischen
Ausweitung der Staatsschulden als Vermdgens-
baustein wichtiger. Wir empfehlen hier einen
Anteil von 5 — 10 %, mdglichst in physischer

Form.

Diversifizierung — national und international

Jede Anlagestrategie sollte aktuell auf staatliche
Zugriffsmoglichkeiten hin tiberpriift und ggfls.
angepasst werden. Vermogen iiber 1 Mio. Euro
sollten auf alle Fille weiter diversifiziert werden
und gezielt auch auflerhalb der EU ihre zweite

Heimat finden.

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.

Festverzinsliche Wertpapiere — erhohte 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 Vermdgensverwalter ,,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, 2020 und 2021 bewertet vom Handelsblatt (Spezialredak-
tion , Elitereport®) unter die TOP 10 der bankenunabhingigen Vermogensverwalter in Deutsch-
land, 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

Handelsblatt

MicH  Micd  Micd  Micd  Mitd  Mit]  Mit Pradikat Mit Pradikat
curm cu cum cu cu magna| magna cum laude summa cum laude
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Vermoge| Vermogel Vermdoge| Vermogel Vermoge|l Vermogd Vermogensverwalter Vermogensverwalter
Hand Han Hand Han Hanq Han Handelsblatt Handelsblatt
Elite Ry Elite R EliteR¢ Elite R Elite R[ Elite Elite Report 2020 Elite Report 2021
Mitglied im Mitglied im
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\\)_) Deutscher Stiftungen WIRTSCHAFTSBEIRAT’

BAYERN
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