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Referenzen, die uns Vertrauen:
Unternehmen, Selbstindige, Kommunen, Wirtschaftspriifer, Stiftungen, Universitit Liechtenstein,
Ludwig-Maximilians-Universitit Miinchen (LMU), Dt. Bérse Frankfurt, u.v.m.
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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 Wertpapierinstitutsgesetz. Der Firmensitz befindet sich im

Historischen 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. 42 Jahre Borsenerfahrung bil-

den das Fundament unseres Handelns.

Derzeit betreuen 16 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 2023 mit SUMMA CUM LAUDE zum 10. Mal in Folge unter die TOP-5 der bes-

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

Die Dt. Bérse Frankfurt und der Nachrichtensender n-tv nutzen unser Expertenwissen fiir
zahlreiche Interviews. Dariiber hinaus hat uns die Universitit Liechtenstein verschiedene
Lehrauftrige erteilt.

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

wie in der Regionalversammlung der IHK Schwaben titig.

Verwalten von Vermagen ist fiir uns Berufung und Passion.
Andreas, Armin und Claudia Glogger
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1.) Kapitalmarke-Riickblick 1. Quartal 2023

In der Erwartung, dass der Inflations- und
auch der Zinsanstieg im weiteren Jahresverlauf
beendet und sogar umgekehrt werden konn-
ten, begann das Jahr mit Kursgewinnen an den
Aktien- und Anleihemirkten. Im Februar
wurden diese Hoffnungen kleiner und im
Mirz wurde eine neue Bankenkrise zum be-

herrschenden Thema an den Kapitalmirkten.

Konjunktur, Inflation und Leitzinsen

Die Kapitalmirkte beschiftigten sich in den
ersten Wochen des neuen Jahres vor allem mit
solchen Fragen, wie sich Konjunktur, Infla-
tion und Zinsen weiterentwickeln. Seit Som-
mer des vergangenen Jahres hatte die Sorge
um sich gegriffen, die Weltwirtschaft stehe vor
einem starken Abschwung und viele Volks-
wirtschaften somit vor einer Rezession, also ei-
ner Phase von mindestens einem halben Jahr
mit riickldufiger Wirtschaftsleistung. Nicht
zuletzt die schnellen und weitreichenden Leit-
zinserhohungen durch die Notenbanken be-

feuerten diese Befiirchtungen.

Allerdings wurden Angste, der Konjunkturab-
schwung fithre in eine schwere Rezession, klei-
ner. Vor allem aus den USA und Japan kamen
in den ersten Wochen des Jahres Signale fiir
eine robuste Entwicklung. Und fiir China soll-
ten aus dem plotzlichen Ende der strengen
Lockdown-Politik positive Impulse erwach-
sen. In Europa zeichnete sich unterdessen ab,
dass eine schwerere Energiekrise trotz des Gas-

lieferstopps aus Russland verhindert werden

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

konnte. Die milde Witterung und Sparmaf3-
nahmen lieflen den Energieverbrauch zuriick-

gehen.

Die mit Spannung erwarteten US-Inflations-
zahlen fiir Dezember entsprachen den vorherr-
schenden Erwartungen und lieferten deshalb
kaum neue Impulse. Im Dezember lagen die
Verbraucherpreise in den USA 6,5 Prozent
tiber dem Vorjahresniveau. Die Kerninflati-
onsrate fiel ebenfalls wie erwartet von 6,0 auf
5,7 Prozent. Erst in der dritten Woche des
Jahres sorgten Daten zur Industrieproduktion
und den Einzelhandelsumsitzen fiir Erniichte-
rung, zeigten sie doch eine Abschwichung der
US-Konjunktur. Trotzdem erhdhte die US-
Notenbank Federal Reserve, kurz Fed, die
Spanne fiir ihren wichtigsten Leitzins, die Fe-
deral Funds Rate, Anfang Februar um 0,25
Prozentpunkte auf 4,50 bis 4,75 Prozent. Dies
war die achte US-Leitzinserhohung seit Mirz
vergangenen Jahres, allerdings nicht die letzte.
Auch die EZB-Zinserhéhung um 0,50 Pro-
zentpunkte und die Ankiindigung weiterer
Zinsschritte entsprachen den Erwartungen.
Erst als die im Februar verdffentlichten US-
Arbeitsmarktdaten gut ausfielen, fithrte das zu
Kursverlusten an den Borsen, weil der starke
Beschiftigungsanstieg fiir eine anhaltend hohe
Inflation und damit weitere Zinserhhungen
sprach. Auch der in der ersten Monatshilfte
steigende Olpreis bestirkte Inflations- und
Zinssorgen, zumal die US-Inflation fiir den Ja-
nuar mit 6,4 Prozent bekannt gegeben wurde.
Mehrheitlich war ein stirkerer Riickgang der

Teuerung erwartet worden. Wichtige Vertre-
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ter der Notenbanken auf beiden Seiten des At-
lantiks machten deutlich, dass sie an ihrem
Zinserhdhungskurs festhalten. Darauthin gab
es sowohl an den Anleihe- als auch an den Ak-

tienmirkten Gewinnmitnahmen.

Im Mirz wurde eine neue Bankenkrise zum
beherrschenden Thema an den Kapitalmirk-
ten. Trotzdem verzichteten weder die Fed
noch die EZB auf weitere Leitzinserhhungen.
Das Ziel der Inflationsbekimpfung werde
nicht aufgegeben. Es wurde beteuert, das Ban-
kensystem sei stabil und die Versorgung der
Kreditinstitute mit Liquiditit durch zusitzli-
che Mafinahmen gesichert. Die EZB erhohte
ihre Leitzinsen Mitte Mirz um je 50 Basis-
punkte. Der Hauptrefinanzierungssatz stieg
damit auf 3,5 Prozent. Er gilt als wichtigster
Euro-Leitzins. Zum Hauptrefinanzierungssatz
konnen Geschiftsbanken den grofleren Teil
ihres Liquiditdtsbedarfs bei der Zentralbank

refinanzieren.

Der Spitzenrefinanzierungssatz stieg auf 3,75
Prozent und blieb damit, wie seit 2014 tiblich,
cinen Viertelprozentpunkt hoher. Der Einla-
genzinssatz der EZB, mit dem sie Guthaben
der Geschiftsbanken verzinst, wurde von 2,5
auf 3,0 Prozent angehoben. Wenige Tage spi-
ter hob die Fed ihren Leitzins auf 4,75 bis 5,00
Prozent an. Und auch andere Notenbanken
erhohten ihre Leitzinsen zur Inflationsbe-
kimpfung weiter, so die Schweizerische Nati-
onalbank (SNB) auf 1,5 Prozent und die Bank
of England auf 4,25 Prozent.

Beiderseits des Atlantiks gibt es keine histori-
schen Vorbilder fiir einen so raschen und star-
ken Anstieg der Zinsen, zumal das Ausgangs-
niveau ungewdhnlich niedrig war. Die

schnelle Abfolge gréferer Zinserhohungen

stellt die Mirkte vor eine bislang unbekannte

Belastungsprobe.

Renten, Wihrungen und Rohstoffe

Die Rentenmirkte erlebten einen guten Jah-
resauftakt. Durch Kursgewinne fiel die Ren-
dite der als Maf3stab geltenden US-Staatsanlei-
hen mit zehn Jahren Laufzeit von 3,88 Prozent
zum Jahreswechsel bis auf 3,37 Prozent Mitte
Januar. Der Bund-Future, der die Kursent-
wicklung deutscher Bundesanleihen wider-
spiegelt, stieg von 132,8 auf 140,6 Punkte. Im
Februar erlebten die Rentenmirkte dann aber
eine verlustreiche Gegenbewegung. Die An-
kiindigungen weiterer Zinserhéhungen liefSen
die zehnjihrige US-Rendite bis Anfang Mirz
auf 4,09 Prozent steigen und den Bund-Fu-
ture bis auf 131,5 Punkte fallen.

Mit dem Beginn der Bankenkrise kam es dann
bis Mitte Mirz zu einem Riickgang der Markt-
zinsen. So kehrte die Rendite der zehnjihrigen
US-Staatsanleihen in die Bandbreite von 3,4
bis 3,6 Prozent zuriick. Weil die raschen und
in Summe hohen Leitzinserhohungen als eine
Ursache der Bankenkrise galten, rechnete der
Markt damit, dass die groflen Notenbanken
nun das Tempo ihrer Leitzinserhohungen zu-
mindest verlangsamen wiirden, um die Stabi-
litat des Finanzsystems nicht zusitzlich zu ge-
fihrden. Ende Mirz lag die Rendite zehnjih-
riger US-Staatsanleihen mit 3,49 Prozent 39
Basispunkte niedriger als zum Jahreswechsel.
Die Rendite zchnjihriger Bundesanleihen
sank im ersten Quartal um 29 Basispunkte auf
2,28 Prozent. Der Bund-Future verzeichnet
fur die ersten drei Monate des Jahres per Saldo

ein Plus von 2,6 Prozent (auf 136,2 Prozent).

Die Devisenmirkte zeigten sich im ersten

Quartal ohne dramatische Entwicklungen.
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Der US-Dollar schwichte sich unter kleineren
Schwankungen gegen Euro um 1,3 Prozent
auf 1,084 US-Dollar je Euro und gegen japa-
nischen Yen um 1,4 Prozent auf 132,8 Yen je
US-Dollar ab. Wie schon im vierten Quartal
setzte sich damit die fiir 2023 erwartete Ver-
langsamung des US-Zinsanstiegs durch, wo-
mit der Zinsvorteil des US-Dollars gegeniiber

Euro und Yen kleiner werden diirfte.

Bei Kryptowihrungen kam es im Januar nach
der Veréffentlichung des Inflationsriickgangs
zu Kursgewinnen, wihrend die anderen
Mirkte wenig auf die US-Inflationszahlen fiir
Dezember reagierten. Im Mirz fihrten die
Pleiten der kalifornischen Banken Silvergate
und Silicon Valley Bank kurzfristig zu Kurs-
verlusten bei Digitalwihrungen. Silvergate
stellte fiir viele Kryptoborsen wichtige Dienste
wie Echtzeit-Zahlungen zur Verfuigung. Die
Silicon Valley Bank finanzierte vor allem
Hightech-Start-up-Unternechmen. Der  ge-
meinsame Gegenwert der inzwischen rund
23.000 verschiedenen Digitalwihrungen sank
kurzzeitig unter eine Billion US-Dollar, er-
holte sich aber deutlich, als die US-Behorden
den vollstindigen Schutz der Kundeneinlagen
bei den beiden Banken erklirten. Zudem half
auch hier die Hoffnung auf eine weniger rest-
riktive US-Geldpolitik. Letztendlich diirfte
die Bankenkrise zur starken Kurserholung der
Kryptowihrungen mafigeblich beigetragen
haben, weil diese sich originir als Alternative
zum Finanzsystem der von Notenbanken ge-
steuerten Papierwdhrungen verstehen. Der
Bitcoin-Wechselkurs stieg im ersten Quartal
um 70 Prozent auf rund 28.100 US-Dollar.

An den Rohstoffmirkten blieb es vergleichs-

weise ruhig. Nachdem die Konjunktursorgen

das Preisniveau im Sommer 2022 belastet hat-
ten, verinderten sich die meisten Rohstoff-
preise im ersten Quartal relativ wenig. Der
Bloomberg Commodity Index fiel um 6,5
Prozent — vor allem wegen des Riickgangs
beim Olpreis. Ein Barrel der europiischen
Olsorte Brent kostete am Quartalsende mit
knapp 80 US-Dollar 7,3 Prozent weniger als
drei Monate zuvor. Der Kupferpreis setzte
seine Erholung unter Schwankungen fort und
kletterte im ersten Quartal um knapp 7 Pro-

zent.

Bei den Edelmetallen konnte vor allem Gold
von der Bankenkrise profitieren. Nachdem der
Preis fiir eine Unze im Februar bis auf kaum
mehr als 1.800 US-Dollar gesunken war, ging
es angesichts der Sorgen um das Finanzsystem
im Mirz deutlich aufwirts. Fiir das erste
Quartal ergibt sich ein Goldpreisanstieg um
8,0 Prozent auf 1.969 US-Dollar pro Unze.
Der Aufwirtstrend diirfte somit schon im Ap-
ril die Rekordhochs aus den Jahren 2020 und
2022 bei 2.070 bzw. 2.075 US-Dollar testen.

Fiir einen in Euro rechnenden Anleger fiel der
Goldpreisanstieg wegen des schwicheren Dol-
lars mit plus 6,6 Prozent auf 1.816 Euro pro
Unze kleiner aus. Die anderen Edelmetalle
konnten dagegen nicht von der Krise profitie-
ren. Der Silberpreis verinderte sich auf Dol-
lar-Basis kaum (auf 24,07 US-Dollar pro
Unze) und sacke in Euro leicht ab. Platin ver-
lor 6,6 Prozent auf 997,50 US-Dollar pro
Unze und bei Palladium setzte sich der bereits
im vierten Quartal beobachtete Riickzug der

Investoren mit minus 18,1 Prozent auf 1.467

US-Dollar pro Unze fort.
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Aktienmirkte

Die Aktienmairkte erlebten einen guten Jahres-
auftakt, konnten dann aber nur teilweise an
die Gewinne aus den beiden Auftaktwochen
des Jahres ankniipfen. So kam es im ersten
Quartal zu einer Umkehr von Trends, die das
Vorjahr geprigt hatten. Wihrend Ol-Aktien
unter dem fallenden Olpreis litten (MSCI
World Energie minus 3,3 Prozent), erholten
sich Technologieaktien in der Hoffnung auf
ein Ende der rigiden Geldpolitik der Noten-
banken (MSCI World Technologie plus 20,4
Prozent). Auch der von groflen US-Technolo-
gickonzernen wie Alphabet (Google) und
Meta (Facebook) geprigte Index fiir Telekom-
munikationsdienstleister erholte sich im ersten
Quartal iiberdurchschnittlich (nimlich um
17,2 Prozent).

Wihrend die Verlautbarungen einiger grof3er
US-Tech-Konzerne, darunter Apple und
Amazon, verhalten aufgenommen wurden,
weil das hohe Umsatz- und Gewinnwachstum
der vergangenen Jahre nicht gehalten werden
kann, iiberraschte Meta Anfang Februar posi-

.

Im Mirz beendete die Bankenkrise in den
USA die Existenz mehrerer kleinerer Banken
und in Europa einer der beiden schweizeri-
schen Groflbanken. Die Credit Suisse wird
mittels einer Ubernahme durch ihre Konkur-
rentin UBS gerettet. Aus Sorge vor einer Aus-
breitung der Bankenkrise zogen sich Anleger
auch aus anderen Bankaktien zuriick, was dem
MSCI World-Index fiir Finanztitel einen
Riickgang von 1,7 Prozent im ersten Quartal
bescherte, wihrend der Gesamtindex ein Plus

von 7,2 Prozent schaffte.

Weil die Bankenkrise die Kreditbedingungen
weiter verschirfen diirfte, wird von ihr eine
dimpfende Wirkung auf die Konjunkrtur er-
wartet. Deshalb gaben Aktien aus konjunktur-
empfindlichen Sektoren bis zum Quartalsende
einen Teil ihrer Kursgewinne wieder ab, bei-
spielsweise Aktien aus der Rohstoffbranche.
Beim MSCI Weltaktienindex fiir die Branche

Grundstoffe verblieb ein Plus von 5,0 Prozent.

Der Dow Jones Industrial Average rutschte im
Mirz auf den tiefsten Stand seit Oktober und
beendete das Quartal nur dank einer Kurser-
holung in der letzten Mirzwoche lediglich 0,4
Prozent hoher als zu seinem Stand am Jahres-
wechsel. Von der Hoffnung auf ein Ende der
Leitzinserhdhungen getragen legte der Nas-
daq-100-Index im Verlauf der drei Monate
20,5 Prozent zu und beendete das erste Quar-
tal mit einem neuen Jahreshoch bei 13.181
Zihlern — immerhin dem hochsten Wert seit
August des Vorjahres. Die Masse der kleineren
US-Aktien vermochte dem kaum zu folgen.
Der S&P-500-Index kommt fiir das erste
Quartal auf ein Plus von 7,0 Prozent, der Ne-
benwerte-Index Russell-2000 nur auf plus 2,3
Prozent. Und der Nasdaq Biotech Index ver-
zeichnet sogar einen Quartalsriickgang um 2,1

Prozent.

In der Breite erholten sich die europiischen
Aktienmirkte noch stirker als US-Aktien. Der
Euro-STOXX-50 fiel allerdings unter dem
Eindruck der Bankenkrise zeitweilig auf die
Marke von 4.000 Punkten zuriick, nachdem
Anfang Mirz noch ein neues Jahreshoch bei
4.324 Zihlern erreicht worden war. Nur
knapp darunter, bei 4.315 Punkten, beendete
der Eurozonen-Leitindex das erste Quartal mit

einem Plus von 13,7 Prozent.
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Ahnlich gut entwickelten sich der franzésische
CAC-40 (plus 13,1 Prozent) und der deutsche
DAX (plus 12,2 Prozent). Mit den Euro-Ak-
tienmirkten nicht mithalten konnten die Ak-
tienmirkte Grof$britanniens und der Schweiz,
wo die Leitindizes FTSE-100 bzw. SMI das
Quartal nur mit Zuwichsen von 2,4 bzw. 3,5
Prozent beenden konnten. In beiden Fillen
belastete die Bankenkrise den Markt schwer.
Im Endergebnis blieb somit der paneuropii-
sche STOXX-50-Index mit einem Plus von le-
diglich 7,9 Prozent auf 3.941 Zihler wieder
hinter dem Euro-STOXX-50 zuriick.

An den asiatischen Aktienmirkten blieb die
Entwicklung noch uneinheitlicher. Die Borse
Tokio schiittelte das tiberraschende Zinssignal
der japanischen Notenbank aus dem vorausge-
gangenen Quartal ab. Der Nikkei-225-Index
gewann im ersten Quartal 7,5 Prozent auf
28.042 Punkte und der reprisentativere To-

pix-Index legte um 5,9 Prozent zu.

Die chinesischen Aktienmirkte profitierten
von der belebten Wirtschaft nach dem Ende
der Lockdown-Politik. Nach den entspre-
chend begriindeten Kursgewinnen, vor allem
im vergangenen November, ging es im ersten
Quartal langsamer voran. Der Hang Seng In-

dex stieg im ersten Quartal um 3,0 Prozent

und der Hang Seng China Enterprise (HSCE)
um 3,8 Prozent. Der MSCI China weist fiir
das erste Quartal ein Plus von 5,1 Prozent aus.
Hohere Kursgewinne waren dank der Erho-
lung der Hochtechnologie-Aktien an den Bor-
sen Seoul (Stidkorea) und Taipeh (Taiwan) zu
verzeichnen. Der siidkoreanische KOSPI stieg
im Berichtszeitraum um 10,8 Prozent und der
Taiwan Weighted Index um 12,1 Prozent. Am
in den Vorjahren weit gestiegenen indischen
Aktienmarkt gab es dagegen Kursriickginge.
Der BSE Sensex der Bérse in Mumbai verlor

im ersten Quartal per saldo 3,0 Prozent.

Sehr differenziert fiel auch die Kursentwick-
lung an den Aktienmirkten Lateinamerikas
aus. Die brasilianischen Bérse in Sao Paulo
blieb das zweite Quartal in Folge deutlich hin-
ter dem mexikanischen Aktienmarkt zuriick.
Der brasilianische Bovespa-Index beendete
das erste Quartal mit einem Riickgang um 7,2
Prozent (MSCI Brazil minus 6,9 Prozent),
wihrend der mexikanische IPC Index 10,1

Prozent gewann.

Die Aktienkurse der Goldminenbetreiber pro-
fitierten weiterhin vom steigenden Goldpreis.
Der FT Goldmines Branchenindex verzeich-
net im ersten Quartal einen Anstieg um 11,2

Prozent.
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Mirkte im Uberblick — 1. Quartal 2023

MSCI Inc. (AO0ME3R) (3HM)
1 Tag
Akctive Konfiguration: Markibericht - Meu

He !l . =
oo HE m-F —
] L [ l
P | I S ¥ BN B ] N = e s o= mill | | |
2023 oo O1. 15.01. 23 .01. 30.01. 0602, 13.02. 20.02. 27.02. 0E.03. 13.03. 20.03. 27.03. oz
Cini - Nikkel 225 (969244) )

MSCI
(EUR)

1 Tag
Aktive Konfiguration: Markibericht = Meu

Nikkei

2023 09.01. 16.01_ 23.01. 30.01. 05 02 1302 2002 27 02 06.03. 13.03 20.03 27 03 3
DB - Gold (955515) (XAl DBKF)
1 Tag
Aktive Konfiguration: Markibericht - NMeu
ELEEY CEREH 15,01 =3 .01, 3001, o6 oz 13 .02 z0. .02 =7 0z 0603 13,03, Z0 03 27 03

DB - &1 (Bront) (S57740) (DS ACAT DEKF)
1 Tag
Aktive Konfiguration: Markibercht — Meu

)

2025 0o.01. 15.01. 25.01. z0.01. 06.02. 13.02. 20.02. 27.02. 05.03. 13.03. 20.03. 27.03. 03
EUR/USD (965275) (ELR)
1 Tag
Aktive Kenfiguration: Markibericht — Meu
zoz3 os.01. 1601, 23.01. s0.01 o502 1302 =zo.0z. zv.oz a5 03 13,03 zZo.03. =7 03, o

Quelle: Traderfox

GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung GmbH
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2.) Vermégen iiber Generationen bewahren!

Die Generation unserer Eltern wurde von der
Hoffnung getragen, dass es ihren Kindern in
der Zukunft einmal besser gehen werde.

Unsere Generation steht wiederum vor der
Herausforderung, alles dafiir zu tun, um den
geschaffenen Wohlstand fiir uns und unsere
Kinder zu erhalten und vor den zunehmenden
Risiken zu schiitzen. Eine Aufgabe, die Ver-
nunft, Verstand und Weitsicht erfordert.

Was auch immer passiert, sichern Sie ihr
Vermogen!

Vermogen fiir die Zukunft zu sichern, bedeutet
ein klares und zielorientiertes Handeln im
Jetzt. Wenn Thnen im Leben bestimmte Men-
schen, Thre Familie oder gesellschaftliche An-
liegen besonders wichtig sind, sollten Sie dies
moglichst frithzeitig regeln und Ihre Vermo-
gensstruktur entsprechend gestalten und da-
rauf ausrichten.

Irgendwann, ist irgendwann zu spit!

Handeln Sie jetzt. Die grofite Gefahr fiir Thr
Vermdgen liegt nicht in den Schwankungen
der Borse. Mithsam aufgebaute Vermogen wer-
den hiufig unnétig vernichtet, wenn plotzliche
Ereignisse eintreten. Hier ein paar Beispiele:

Erbschaftssteuer

In Deutschland gibt es jedes Jahr ca. 200.000
steuerpflichtige Erbschaftvorfille. Eine Analyse
unseres Instituts bei Vermdgensinhabern hat
ergeben, dass in ca. 100 % aller Fille die Erb-
schaftssteuer bei rechtzeitiger Gestaltung er-
heblich reduziert und in einzelnen Vermogen
bis auf Null Euro reduziert werden konnte.

Familienstreitigkeiten

Von Andreas Glogger

Der Familienfrieden ist Vermégenden beson-
ders wichtig. In Deutschland endet gemif3 ei-
ner Studie des Instituts fiir Demoskopie Allens-
bach jede 5. Erbschaft im Streit. Werden Ver-
mogensteile in  zerstrittenen Erbengemein-
schaften oder gar bei einer Teilungsversteige-
rung verdufert, werden schnell Wertverluste
bis zu 25 % realisiert.

Scheidung

40 % aller Ehen werden in Deutschland It. dem
Statistischen Bundesamt geschieden. Die fi-
nanziellen Folgen einer Trennung sind gravie-
rend, wenn nicht die richtigen Vermdgensge-
staltungen im Vorfeld festgelegt wurden. Noch
teurer wird es, wenn die Scheidung vor Gericht
landet. Den Vermogensschutz vor Scheidun-
gen zu gestalten, ist nicht nur fiir den Vermo-
gensinhaber wichtig. Er lisst sich auch auf die
nichsten Generationen iibertragen, so dass ge-
schaffenes Familienvermdgen in der Blutlinie
verbleibt und nicht durch Scheidung zerstort
wird oder gar Dritte sich am Vermogen berei-
chern.

Machen Sie den Selbst-Test

e Ist eine aktuelle Gesamtvermdgensiiber-
sicht vorhanden?

¢ Sind mégliche Lebensereignisse wie Schei-
dung, Krankheit oder Tod beriicksichtigt?

e Sind die mir wichtigen Personen stets aus-
reichend abgesichert?

e Sind fiir den Pflege- oder Todesfall alle
notwendigen Vollmachten erteile?

e  Waurde bereits eine Steuersimulation fiir
den Todesfall erstellt?

e Bekommen die mir wichtigen Personen

die entsprechenden Vermogenswerte?

GLOGGER & PARTNER Vermoégensverwaltung GmbH
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o Istsichergestellt, dass mir unliebsame Per-
sonen nicht beriicksichtigt werden.

e Habe ich den Vermogensiibergang profes-
sionell gestaltet und steuerlich optimiert
oder habe ich nur ein Testament verfasst?

Wenn Sie alle Fragen mit ,,Ja“ beantwortet ha-
ben, sind Sie perfekt fiir den Vermogensiiber-
gang aufgestellt. Wenn nein, sollten Sie zeitnah
die offenen Fragestellungen kliren und mit er-
fahrenen Spezialisten Thre Vermdgensgestal-

tungen anpassen.

Fazit:
Vermégen verpflichtet. Das Geschaffene fiir

die nichsten Generationen zu bewahren, ist

eine Herausforderung Wer sein Vermégen er-
folgreich bewirtschaften und vor externen Ri-
siken schiitzen will, muss sich diesen Heraus-
forderungen stellen und die entsprechenden
Strukturen schaffen. Wir helfen Thnen mit
unserer Erfahrung als Familienunternehmen
und unserem Expertennetzwerk gerne dabei.

Andreas Glogger

Geschiftsfithrer und Inhaber
GLOGGER & PARTNER

Vermégensverwaltung

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Seite 11



Marktbericht 1. Quartal 2023

3.) Aktien bleiben weiterhin eine sinnvolle und attraktive Anlageklasse
Von Andreas Glogger

Lassen Sie sich nicht von den dauerhaft negativen Nachrichtenmeldungen in den Medien beeinflus-
sen. Wir betrachten neben den realen Risiken auch die Chancen und fundamentalen Fakten. Vieles
ist positiv und bietet die Grundlage fiir interessante Investitionen. Zu nennen sind unter anderem:

o viel freie Liquiditit

e nach wie vor geringes Zinsniveau mit Kaufkraftverlust

o  weltweites Wirtschaftswachstum

e solide Unternehmensgewinne

e attraktives Bewertungsniveau einzelner Qualitits-Aktien

o giinstiges Wechselkursverhaltnis fiir den Export von Waren

Die Auswirkungen der Corona-Krise haben uns alle stirker getroffen, als wir das fiir moglich gehalten
haben. Und dann kam im Februar 2022 ein neuer Wahnsinn in den Fokus der medialen Berichter-
stattung. Russland begann einen Angriffskrieg gegen die Ukraine. Seit Ende des 2. Weltkrieges findet
damit wieder ein Krieg auf europiischem Boden statt. Das unmdéglich Geglaubte wurde leider wahr!
Der Ausgang und die gesamten Auswirkungen dieses Krieges konnen heute noch gar nicht serios be-
wertet werden. Fakt ist jedoch heute schon, dass die Welt- und Wirtschaftsordnung eine neue werden.
Allerdings wird sich die Welt auch stetig weiterdrehen. Wir werden die Auswirkungen beobachten,
analysieren und in unseren Investmentprozess einarbeiten. Unser Ziel und die Strategie des langfristi-
gen realen Substandwerterhalt bleiben unverindert.

Qualitit ist entscheidend!
Es war gut und richtig, bereits vor beiden Krisen bei allen gewihlten Einzelanlagen auf héchste Qua-

licit der Firmen und beste Geschiftsmodelle zu setzen. Somit gab es wihrend der Corona/Kriegs-
Zeit keine einzige Investition, welche substanziell in wirtschaftliche Schwierigkeiten kam. In Russ-

land waren wir aus verschiedenen Griinden noch nie investiert. China sehen wir dhnlich.

Diese Strategie werden wir auch weiterhin beibehalten und freuen uns tiber Dividendenzahlungen als
angenehme stetige Frucht unserer Investitionen.

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

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

GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung GmbH Seite 12
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Viel freie Liquiditit

Die Notenbanken rund um den Globus haben seit der Finanzkrise im Jahr 2008 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 stimulie-
ren. Das ,neue” Liquidititssystem wurde geférdert durch die wichtigsten Notenbanken dieser Welt:
GrofSbritannien, USA, China, Schweiz, Japan und Europa! Aktuell leiten die Notenbanken Schritte
ein, um die Geldmengen wieder zuriickzufithren. Dies belastet temporir die Aktienmirkte. Ein min-
destens genau so grofSes Vermogen an Liquiditit schen wir weltweit bei den Privathaushalten, welche
in der Zeit durch die Coronabeschrinkungen weniger ausgegeben und nach Ausbruch des Krieges
sowie anzichender Inflation zu Angstsparen iibergegangen sind. Diese Liquiditdt wartet auf Zeichen
der Entspannung, um dann ausgegeben zu werden und damit die Gewinne der Aktien zu fordern.
Liquiditit: 44+
Umlaufrendite bei 2,5 % p.a.
Seit 2008 sind die Zinsen in Europa extrem niedrig. Hierfiir sind michtige Institutionen verantwort-
lich! Die Notenbanken haben die normalen Marktmechanismen manipuliert und u.a. durch ihre bil-
lionenschwere Anleihenkaufprogramme die Zinsen auf ein historisch tiefes Niveau gedriickt. Aktuell
befindet sich die Umlaufrendite mit 2,5 % wieder im positiven Bereich. Deutsche Staatsanleihen bis
zu einer Anlagedauer von 30 Jahren rentieren mit mageren 2,4 % (s. Grafik). Die europdische Noten-
bank ist in dem Dilemma, dass sie wegen der hohen aktuellen Inflation die Zinsen anheben muss,
andernfalls aber nicht die Wirtschaft nicht noch zusitzlich zu den Kriegsfolgen bremsen will. In USA
hat die Notenbank deutliche Zinsschritte bereits vorgenommen. Das weitere Ausmafl eines nennens-
werten Zinsanstieg diirfte iberschaubar bleiben. Die Realzinsen bleiben negativ.

Zinsiibersicht Deutsche Staatsanleihen

nach Laufzeitahren - Stand 30.03.2023

8,0

7,0
6,0
5,0
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310 2,8

3,0
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Zinsniveau: 44 Quelle: Eigenes Research
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Inflation in Deutschland und Europa auf sehr hohem Niveau

Die Ofﬁziell ausgewiesene Inﬂationsrate ln Deutschland lst InﬁaﬁunsrateinDanEchlanAdvanM'iirzzofzbisM'a:rzEOZG(SIeigerungdes

im Mirz 2023 mit einem Wert von + 7,4 % wieder deutlich
gesunken. Hauptgrund hierfiir waren die stark gefallenen =
Rohstoffpreise, wobei besonders Energie (Ol, Gas, Benzin,

Heizol) riicklaufig waren.

Der Wert auf europiischer Ebene ist mit + 8,5 % im Feb-
ruar weiterhin sehr hoch aber auch riickldufig. Die EZB hat
angekiindigt, auch eine Inflation von iiber 2 % zu tolerie-
ren. Der Zielkorridor bleibt weiterhin bei 2 %. EZB-Exper- ¢
ten erwarten fiir 2023 weiter riickldufige Inflationswerte.

Ein echtes Experiment fiir Europa mit ungewissem Aus-

gang!

LR ki
80%

Mar A Mai Jn Ju Ay Ssp Ok Moy Dez  Jan Feb  Mar
o om o @ o ow ow  omow oz’ oW\ W)

Eurozone: Inflationsrate von Februar 2022 bis Februar 2023 (gegeniiber dem
Vorjahresmonat)

Irdiariars e geaeniber Vodhresm:

Fea'22 Mir2z Apr2z Mal22 Jun'22 Jul'22 Aug22 Sep22 Okt'22 New22 Dez22 Jan'2d Feo'2d

Die Prognosen signalisieren ab 2023 cine deutliche Normalisierung der Werte (siche nachfolgend
linke Grafik). In der rechten Grafik ist der 5jahres Inflations-Swap dargestellt. Demnach erwarten die

Analysen fiir die Eurozone wieder eine Inflationsrate um die 2,4 %.

Median der volkswirtschaftlichen Prognosen fiir den Gesamt-VPI
Verénderung zum Vorjahr in %, vierteljihrlicher Durchschnitt
12

o1 | Q2 | Q3 I Q4
2023

Q‘llQZIQS‘CM
2022

a1 | a2 | a3 | e
2021
@ USA @ Eurozone @ GB

Marktbasierte Inflationserwartungen
In %, BySy-Inflationsswap
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Quelle: JPM

Die aktuell hohe Inflation ist fiir Aktionire gut, fiir Sparer und Festgeldbesitzer schlecht.

Inflation: =

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 14
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Aktienmiirkte giinstig bewertet

Das Kurs-Gewinn-Verhiltnis (KGV) ist eine wich-
tige Kennzahl, die zur Bewertung von Aktien dient.
Bei einem hohen KGV sind die Aktienmiirkte teuer,
bei einem niedrigen giinstig bewertet.

Die nebenstehende Grafik zeigt die aktuelle Bewer-
tung der weltweit wichtigsten Aktienmirkte mit den
kiinftigen (Forward) Gewinnprognosen.

Fazit:

Die Aktienmirkte sind nach den Kursanstiegen An-
fang 2023 aktuell mit einem durchschnittlich giins-
tigen Forward-KGV bewertet.

Damit bieten sich fiir mittel- oder langfristig den-
kende Investoren weiter giinstige Einstiegsmoglich-
keiten. Wir nutzen diese Chance und investieren.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Globale Forward-KGVs

Multiplikator
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.‘- —
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|—]
5
0 T T T T T ]
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ohne GB lander
@ Spanne seit 1930 @ Durchschnitt seit 1990 @ Aktuell
Quelle: JPM

Bewertung Aktienmirkte: 44+
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inge zum Finstieg nutzen — Beispiel Fair Value bei Microsoft

Bedingt durch die Kursriickginge des letzten Jahres ist die Aktie von Microsoft aktuell mit einem Kurs
von ca. 285 USD ein Schnippchen. Gemifl unserer Fundamentalanalyse betrigt der Fair Value ca.
325 USD. Deas ist ein Discount von knapp 20 %.

Fiir unsere Investitionsstrategie bedeutet dies klar und eindeutig. Bestandspositionen behalten wir und
warten die kiinftige Erholung ab. Mit freier Liquiditit ein klarer Kauf mit mind. 30 % Kurspotential.

F/-10% —— R/-200 Fv-30% Py - 4085

Preis —— FV+40% —— R/+30% ——F/+20% —— R/ +10%

Fair Value

Kurs / Fair Value
500

2014 205 2018 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fundamentale Fakten auszugsweise zu Microsoft:

% Wachstum und Stabilitat (4/4) st ¥ Kursentwicklung und Volatilitdt (3/3) im Vereleich
+ Umsatzwachstum 5 Jahre 17,13 % -_!  Volatilitst 4,02 %
+ Stahilitdt Umsatzwachstum 5 Jahre 95,95 % -_l v Performance pro Jahr 24,01 % -l
+ EPS5-Wachst 5 Jah 2877 % [ [
achstum 3 Jahre 1 o Kursstabilitst 03,62 % [

v Stahilitdt EPS-Wachstum 5 Jahre 05,70 % [N

o Sicherheit und Bilanz (3/3 I V=releich
Wi Profitabilitat / Rentabilitdt (3/3) Im Ve glelcn © /3) zum Markz
+ Eigenkapitalrendite 44,75 % [ v Finanzverschuldung 16.75% -_!
+ Rendite auf das eingesetzte Kapital 20,31 % [ v EBIT/ Verschuldung 140 -I
v Nettogewinnmarge 3470% NN v EBIT/Zinszahlungen 41.58 [ |

Quelle: eigenes Research, TF
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Bullen- und Birenmirkte in den USA

Wie die nachfolgende Grafik eindrucksvoll darstellt, dominieren die Bullenmirkte eindeutig das Bor-
sengeschehen. Sie dauern deutlich linger als Birenmirkte und erwirtschaften eindrucksvolle Perfor-
mancebeitrige. Das unterstreicht auch Warren Buffet Strategietreue. Gute Qualititsaktien verkauft
man nicht. Man kauft sie bei giinstigen Kurs nach und kassiert in der Zwischenzeit die Dividenden.
Bullenmaérkte im S&P 500, in %

700
Dauer:
600 22 Monate
500 i Kursertrag: 114 %
400 |—50 Monate | 132 Monat
300 | 86% 44 Monate 61 Monate 149 Monate _ Pobvat |
80% 26 Monate 229% 582 %
200 o 74 Monate 60 Monate
48% 32 Monate 126 % 101 %

100 l 74 %

0

6 61 '64 6r 70 Y3 76 Y9 62 85 88 91 94 9y 00 03 06 09 M2 M5 18 ‘21

Barenmarkte im S&P 500, in %

1 Monat
6 Monate & Monate -3 %
30 [~28% -22% 1 |7 21 Monate I ~17 Monate
o,
_a0 18 Monate 27 % 3 Monate 5T % 5 ]
-36 % 349, 31 Monate gaMuer. "
-0 21 Monate -49 % onate
48 % Kursertrag: -25 %
-60
58  '61 ‘64 67 'Ff0O 73 f6 79 B2 '8 '8 'O1 ‘94 '97 00 03 06 09 12 15 18 2N
Quelle: JPM
Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevolkerung
VOH 20 1 0 blS 2020 hat SiCh dlC Anzahl aller Men_ Prognose zur Entwicklung der Weltbevélkerung von 2010 bis 2100 (in

Milliarden)

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- -

Suelle:

brauchsgiiter konsumiert, die wiederum schwer-
punktmiflig von Aktiengesellschaften produziert
werden.

2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

Das Wachstum des Welt-BIP zeigt im Mittelwert Wachatuam des weftwelten replen Brutioinlsndsprodukts (BIF) von 1660 bis 2023
{gegeniiber dem Vorjahr)

mit ca. 3 % eine konstante Richtung und spiegelt
damit die Entwicklung der Weltbevolkerung wi- o

o 542% 556% 543%

der. Politisch begriindete Bérsenturbulenzen oder . W .. -\
5 m . | R e ¥

die Auswirkungen der Corona-Krise verlieren bei

einer langfristig fundamentalen Betrachtung ihre

Furcht. Corona sorgt hierbei lediglich fiir eine  * "~ \
temporir kurzfristige Verunsicherung. ¥

FPIFFLLI T LTSS FT IS TS5

Quelle. Wellere Inforationen:
F Woliwoll; 1580 bis 2623
£ Siatsta 2022
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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. Il nneres Segment = 2015

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

besondere die Entwicklung in

. . . & $36,6 Bil. )
der Region Asien und Pazifik Ao « BEn -
zeigen ecine gewaltige Dyna- EOESY [ |\ S10SEL e
Pazifik :

. > N. Amerika

. $123Bl.  \ -Am
sein wird, kommt das Wachs- \ / $62Bil

...........

.......

& .,
.

Lerm

mik. Wenn Corona vorbei

. . . 0
tum insbesondere in Asien Sub-Sahara Aftika. —

|
wieder zuriick. $1,7BIl. /\ Zentral-/ Sud-Amerika
' $36Bil.
Mittlerer Osten und Nordafrika o
Quelle: Fidelity ional, Brookings, OECD Development Centre, 2017. *PPP (Purchasing Power Parity) =
Asien spielt in der Weltwirtschaft eine immer gréflere Rolle.
Anteil am globalen realen BIP Geschitzte Verdnderung der ,,Verbraucherschicht” bis 2030
In % In Millionen Menschen
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0 T T r . T r : . . . -50
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@UsSA @ Eurozone @ Japan @ Indien @ China fen ? nnien

Wirtschaftswachstum: 44
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Globalen Einkaufsmanager-Indices fiir das verarbeitende Gewerbe (s. Grafik rechts)

Trotz der aktuell negativen Einflussfaktoren Corona, Lieferkettenprobleme,

2023
Feb Mar

Zinsanstieg, gestiegene Energickosten und dem Kriegsbeginn im Februar

2022 sind die Einkdufe der Industriemanager nach wie vor auf einem relativ Eurozone

guten Niveau und verzeichnen wieder Zuwichse in der Eurozone. Da diese Frankreich

Indices als volkswirtschaftliche Frithindikatoren gelten, diirfte sich die Wirt- ® | Deutschiand
schaftsleistung in der Eurozone weiter stabilisieren. ] Italien

Positives: Die massiven Fiskalhilfen und der gleichzeitige Mangel an Kon- g Spanien
sumgelegenheiten in den vergangenen drei Jahren haben in allen gro- - Griechenland

8en Volkswirtschaften zu einer enormen Anhiufung der privaten Erspar- Idand

nisse gefiihrt. Allein in Europa belaufen sich diese auf iiber 1.000 Mrd. €. _ | schweden

Hinzu kommen die jiingsten Konjunkturpakete in der EU mit 750 Mrd. ﬁ Schwelz

Euro und in den USA, sodass es nur cine Frage der Zeit ist, bis diese Gelder % GB

in der Wirtschaft ankommen und wieder fiir entsprechende Nachfrage sor- ’TE USA

gen werden. 2 Japan [a77 202
Internationaler Wihrungsfonds (IWF) Chn.na R
Der IWF warnt weiter vor Pandemie- und Kriegs-Risiken. Die globale Wirt- & Indonesien |912 F12
schaft wird sich abschwichen aber weiterwachsen — jedoch deutlich langsa- E SUd@rea

mer als vor Kriegsausbruch geplant. “:!:-‘ Taiwan

Der weltweite Aufschwung hilt laut der neuesten Konjunkturprognose des = Indien
Internationalen Wahrungsfonds an. Allerdings korrigierte der IWF seine g Brasilien 1492
Prognose nach unten. Demnach wird die Weltwirtschaft im Jahr 2023 um Mexiko  [STER
2,2 % und im Jahr 2024 um 3,3 % wachsen. Manche Industriestaatenwer- Sudafrika 438 480

den eine leichte Rezession durchlaufen.
Quelle: JPM

Stablle Ertréige mit Aktlen: Seit faSt 100 ]ahren nur Renditen S&P 500: Kapitalzuwachs und Dividenden

eine Dekade leicht unter null. '"zz‘h annualisierte Renditen

Wer Qualititsaktien kauft und diese in eine langfris- 5
tige und professionell betreute Strategie einbettet,

kann sich auf schéne Kapitalzuwichse und Dividen- 10
den freuen. Nachfolgend hierzu eine Analyse der Ak-
tien im S&P 500 iiber den Zeitraum von 1926 —
2023, und damit iiber alle Krisen hinweg.

P S E S PP

S & & & o

i ,'Sfb‘
@ Kapitalzuwachs @ Dividenden o

Quelle: JPM
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4.) Zum 10. Mal in Folge:
TOP-5-Spitzenplatz im gesamten deutschsprachigen Europa D — A - CH - FL

Die bankenunabhingige Vermogensverwaltung GLOG-
GER & PARTNER aus Krumbach erreicht erneut einen
Spitzenplatz unter den besten Geldmanagern im gesamten
deutschsprachigen Raum. Auffer GLOGGER & PART-
NER wurden nur wenige weitere bankenunabhingige
Vermogensverwalter mit dieser begehrten Auszeichnung

bedacht und in den erlauchten Kreis der ,Ausgezeichne-

ten® aufgenommen. Getestet wurden insgesamt 366 Ver-

Vertreter Handelsblatt, Andreas Glogger,

Claudia Glogger, Armin Glogger, Hans- mogensverwalter, Banken und Sparkassen in Deutsch-

Kaspar von Schénfels (von links) land, Osterreich, Liechtenstein und der Schweiz.

Die in der Finanzbranche viel beachtete Auszeichnung durch das Handelsblatt / Elitereport wurde der
GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung im Rahmen eines feierlichen Empfangs in Salzburg

ausgesprochen. Mit der hochstmoglichen Auszeichnungsstufe .Summa cum Laude® wiirdigten die

anonym arbeitenden Tester um Chefredakteur Hans-Kaspar von Schonfels vom ,Elite-Report® ge-
meinsam mit dem Medienpartner ,Handelsblatt die hervorragenden Leistungen des bankenunab-

hingigen Vermogensverwalters mit Hauptsitz im Historischen Rathaus von Krumbach.

Hier ist Vermégen in jedem Fall umfassend Familiensache. In diesem Engagement liegt wirtschaftlich spezi-
fischer sowie menschlicher Mehrwert. Fiir den Kunden heiflt das, man wird verstanden, betreut und zum
Erfolg gefiihrt. Die angenehme Begleitung kennt keinen Tarifvertrag, fiir den Kunden ist man immer er-
reichbar. Eine vorbildliche Kundenbeziehung hat nimlich viel mit Nihe zu tun. Zum Kunden hin, zu den
Mirkten und den umfangreichen Erfahrungen, sie sind das Fundament fiir die Zuverlissigkeit. Das ist na-

tiirlich auch durch diese handwerkliche, ehrliche und saubere Leistung méglich.

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 Vermégen der Kunden auch durch schwierige Zeiten steuere. Substanz und Kapital-
erhalt bei aktivem Risikomanagement stiinden dabei stets an vorderster Stelle. Das Wachstum bei den
Kundenzahlen und dem verwalteten Vermégen zeigten deutlich, dass die Kombination aus kompe-
tenter, eingehender Beratung und bodenstindigem erfolgreichem Kapitalanlagenmanagement die Be-

diirfnisse der Kunden voll erfiillt.

Fiir die drei Geschiftsfithrer Andreas, Armin und Claudia Glogger ist die bereits zum neunten 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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5.) Ausblick

Liquide Anlagen — reduzieren

Bei Kontoanlagen ist die Verzinsung mit null
bis zwei Prozent vollig unattraktiv. Bei 7,4 %
Inflation erreicht man einen sicheren Kauf-

kraftverlust.
Aktien

Trotz Krieg ist das makrookonomische Umfeld
fur Aktieninvestments gut. Einzelne Branchen,
wie z.B. Technologie haben stark korrigiert.
Andere Branchen und Firmen sind jedoch
noch immer giinstig bewertet. Diese gilt es zu
finden. Die Pandemie Corona und der An-
griffskrieg Russlands verunsichern die Welt-
wirtschaft. Mit weiterhin hoher Schwankungs-
breite, unter anderem wegen der weltweiten
Staatsschuldenkrise und den Auswirkungen
bzw. Entwicklungen des Krieges ist zu rechnen.
Die personliche Aktienquote sollte trotzdem
mindestens 50 %, besser 75 % neben klassi-
schen Immobilien/Sachwertanlagen und einer

individuellen Liquiditdtsreserve betragen.
Rohstoffe, Edelmetalle

Rohstoffe sind weiter teuer. Die Lieferketten-
probleme und der Kriegsausbruch fithrten zu
teils massiven Preisaufschligen. Diese beruhi-

gen sind gerade wieder.

Gold bleibt als Diversifizierungsinstrument
und als Gegenmittel zur weltweiten giganti-
schen Ausweitung der Staatsschulden, der ge-
stiegenen Inflation und dem Kriegsbeginn ein
fester Vermogensbaustein. Wir empfehlen hier
einen Anteil von ca. 5 %, moglichst in physi-

scher Form, welchen wir {iber eine Schweizer

Bank abbilden.

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 {iberteuert und liefern keine reale Ren-

dite mehr.

Festverzinsliche Wertpapiere — erhohte Risi-
ken; selektive Auswahl treffen

Anleihen bleiben weiterhin wegen des geringen
Zinsniveaus und ihrem Gldubigercharakter nur
zur Beimischung geeignet. Bei cinem wieder
steigenden Zinsniveau drohen teilweise erheb-
liche hohe Kursverluste. Im Zinsbereich hat
sich iiber 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, hoher Inflation
oder sogar Krieg sicherte Eigentum an Produktivkapital und Sachwertanla-
gen das Vermogen, wihrend Zinsanlagen verfielen und Immobilien zusitz-
lich belastet wurden.

»Die Zukunft gehort dem, der in sie investiert!“

Gerne stehen wir Thnen als Thr persénlicher Vermogensverwalter ,,bankenun-

abhingig und staatlich zugelassen® mit unserem Wissen und Netzwerk an Spe-

. 1. . Sitz des Instituts:
zialisten zur Seite.

Historisches Rathaus

Sollten Sie Fragen haben, rufen Sie uns jetzt an.

Herzliche Griifde aus dem Historischen Rathaus von Krumbach

Die Inhaber:
Andreas Glogger
Armin Glogger
Armyin er
Geschaftsfiihrer

40 Jahre
Erfahrung

Wertgrundsitze

Unabhingigkeit
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Kompetenznachweise:

- Zugelassen und beaufsichtigt durch die deutsche Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

- Lehrbeauftragte der Universitit Liechtenstein, Lehrstuhl Finanzwissenschaften

- 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022 und 2023 bewertet vom Handelsblatt
(Spezialredaktion , Elitereport) unter die TOP 10 der bankenunabhingigen Vermdgensverwalter
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

Handelsblatt
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