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Referenzen, die uns Vertrauen:

Unternehmen, Selbstindige, Kommunen, Wirtschaftspriifer, Stiftungen, Universitit Liechtenstein,
Dt. Bérse Frankfurt, u.v.m.
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Zum Institut:

Sitz des Instituts:
Historisches Rathaus

Die Inhaber:
Armin, Andreas und
Claudia Glogger

45 Jahre
Erfahrung

Wertgrundsilze

Unabhingigkeit

Die GLOGGER & PARTNER Vermdgensverwaltung 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 Geschiftsfiihrer 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 Vermégensmandate von Privat- und Firmenkunden so-
wie Stiftungen und institutionellen Kunden, national wie international.

Die Kernkompetenz ist die Verwaltung von Vermogen 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 kdnnen.

3.  Im Chancen-Management analysieren wir die Mirkte nach atcrakeiven
Ertragsméglichkeiten.

Der Elitereport als Fachmagazin des Handelsblatts bewertet uns seit 2011 regelmifSig und

hat uns 2025 mit SUMMA CUM LAUDE zum 12. Mal in Folge unter die TOP-5 der bes-

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

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

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

wie in der Regionalversammlung der IHK Schwaben titig.

Verwalten von Vermagen ist fiir uns Berufung und Passion.
Andreas, Armin und Claudia Glogger
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1.) Kapitalmarke-Riickblick 3. Quartal 2025

Als beherrschendes Thema an den Kapital-
mirkten setzte sich im Laufe des Quartals die
Leitzinspolitik der US-Notenbank Federal Re-
serve (Fed) durch. Wegen der Unsicherheiten
und Inflationsgefahren hatte die Fed in diesem
Jahr lange auf Lockerungsschritte verzichtet
und sich damit scharfe Kritik von US-Prisi-
dent Trump eingehandelt. Im September er-
folgte schliefSlich eine US-Leitzinssenkung um

einen viertel Prozentpunkt.

Konjunktur, Inflation und Leitzinsen

Das Thema der US-Importzolle sorgte an den
Borsen zwischenzeitlich mehrfach fiir Irritati-
onen, als Trump neue Drohungen aussprach
und bei einer Umsetzung gegen bereits abge-
schlossene ,,Deals® verstofSen wiirde. Ein Zoll-
Deal mit Japan stimmte die Mirkee schlief3-
lich zuversichtlicher. Gegenseitige Zélle von
15 Prozent und massive Investitionszusagen
der japanischen Industrie fithrten insbeson-
dere am japanischen Aktienmarkt und bei

Auto-Aktien zu steigenden Aktienkursen.

Die EU hotffte auf einen dhnlichen Kompro-
miss, erhielt aber schlechtere Konditionen.
Zwar sieht die Einigung aus dem Juli einen
Basiszollsatz von 15 Prozent fiir die meisten
EU-Lieferungen in die USA vor, aber die EU
soll grundsitzlich keine Zolle auf US-Waren
erheben. Auf dem Weltmarkt kaum wettbe-
werbsfihige US-Branchen wie die Stahl- und
Aluminiumproduktion will Trump mit hohe-
ren Zollen vor Konkurrenz schiitzen. Fiir an-

dere Bereiche, darunter Flugzeuge, Halbleiter

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

und bestimmte Agrarprodukte, sollen dem-
nach keine Zélle erhoben werden. Mit zahlrei-
chen Ausnahmen und Sonderregelungen ver-
sucht die Trump-Administration zudem, die
negativen Auswirkungen auf die US-Volks-
wirtschaft abzumildern, die in vielen Fillen
auf die Einfuhren aus dem Ausland angewie-

sen ist.

Nachdem die drastische Erhéhung der US-
Importzolle monatelang das beherrschende
Thema an den Mirkten war, verlor es allmih-
lich an Einfluss. Die tatsichlichen US-Zélle
sind in den meisten Fillen niedriger in Kraft
getreten als zunichst angekiindigt. Allerdings
erhéhte Trump in Einzelfillen aus personli-
cher Verirgerung die Zolle, so gegen Brasilien

und Indien.

Die US-Notenbank blieb gegentiber den For-
derungen von Trump nach Zinssenkungen
zunichst standhaft. Erstzunehmende Schwi-
cheanzeichen am US-Arbeitsmarkt bestirkten
die Mitkte in der Erwartung einer Leitzinssen-
kung im September. Dabei stand die US-In-
flationsrate aus dem Monat Juli mit einer
Héhe von 2,7 Prozent einer geldpolitischen
Lockerung nicht im Weg. Allerdings lag ins-
besondere die Kernrate ohne die stirker
schwankenden Energie- und Lebensmittel-
preise deutlich tiber dem Ziel der Notenbank.
Umso mehr wandte sich die Aufmerksamkeit
der Mirkte dem Notenbanken-Treffen in
Jackson Hole zu. Tatsichlich bestirkte dort
US-Notenbankprisident Powell die Erwar-
tung einer Leitzinssenkung im September:

Weil die gegenwirtige Geldpolitik restriktiv
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wirke, ziehe man eine Anderung in Erwigung,

erklirte er.

Unterdessen scheiterte US-Prisident Trump
mit seinem Versuch, die Notenbank-Gouver-
neurin Lisa Cook ihres Amtes zu entheben.
Fiir sein Ziel verbreitete er den Vorwurf von
Falschangaben bei einem Kreditantrag. Ironie
der Geschichte: Trump ist ein wegen fortge-
setzter und vielfacher Falschangaben bei Kre-
diten recheskriftig verurteilter Betriiger. Die
Abberufung von Cook durch Trump wurde
von US-Gerichten als illegal eingestuft und
verhindert. Allerdings gelang es Trump, einen
seiner Gefolgsleute, Stephen Miran, in den
entscheidenden Offen-Markt-Ausschuss
(FOMC) zu berufen. Dieser forderte dort um-
gehend die Senkung der Leitzinsen um einen
halben Prozentpunkt, wurde aber von allen
anderen FOMC-Mitgliedern tiberstimmt. Die
US-Notenbank Federal Reserve senkte ihren
Leitzins schliefflich wie mehrheitlich erwartet
um 0,25 Prozentpunkte auf die Spanne von
4,0 bis 4,25 Prozent.

Anleihen, Wihrungen, Rohstoffe

Die Anleihemirkte zeigten sich im dritten
Quartal robust bis freundlich, obwohl es sich
abzeichnete, dass weder die Sparmafinahmen
der Trump-Administration noch die Zollein-
nahmen der USA das versprochene Ausmafd
erreichen. Die ohnehin hohe Staatsverschul-
dung der USA diirfte mithin unter Trump
noch schneller als zuvor wachsen. Somit belas-
teten Sorgen um ausufernde Staatsschulden
zeitweise die Borsen. Lingerfristige Beftirch-

tungen um die Unabhingigkeit der US-No-

tenbank traten jedoch gegeniiber den positi-
ven Wirkungen der Leitzinssenkungen in den
Hintergrund, die allerdings kurzfristiger Na-

tur waren.

Die Rendite zehnjihriger US-Staatsanleihen
sank bis Mitte September auf 4,0 Prozent, be-
vor sie in der zweiten Monatshilfte wieder auf
4,2 Prozent stieg. Eine Rendite von 4,15 Pro-
zent am Ende des Quartals bedeutet einen
kleinen Riickgang um 9 Hundertstel (Basis-

stellen) gegeniiber dem Stand zur Jahresmitte.

In Europa riickte zunehmend das hochver-
schuldete Frankreich in den Fokus. Die dor-
tige Budget- und Regierungskrise belastete
zeitweise nicht nur den Anleihemarkt, son-
dern auch franzoésische Aktien, insbesondere

Finanzwerte.

An den Devisenmirkten zeigte sich der US-
Dollar nach der Schwiche im ersten Halbjahr
stabiler. Die US-Notenbank blieb gegeniiber
den Forderungen von Trump nach Zinssen-
kungen zunichst standhaft. Nach fiinf Mona-
ten der Schwiche erholte sich der US-Dollar
voriibergehend in der letzten Juliwoche auf
1,14 US-Dollar je Euro. Auf dem Notenban-
ken-Treffen in Jackson Hole bereitete US-No-
tenbankprisident Powell die Mirkte auf eine
Leitzinssenkung im September vor. Mit der
Aussicht auf sinkende Zinsen verlor der US-
Dollar an Wert, sodass Mitte September in der
Spitze tiber 1,19 Dollar pro Euro bezahlt wur-
den. Letztendlich erholte sich der US-Dollar
bis zum Quartalsende leicht auf 1,174 Dollar
pro Euro, was fiir den Berichtszeitraum einen
kleinen Dollar-Anstieg um 0,4 Prozent bedeu-

tet. Gegeniiber dem japanischen Yen fiel die
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Dollarerholung mit 2,9 Prozent vor dem Hin-
tergrund der Zollvereinbarung etwas stirker

aus.

Kryptowihrungen profitierten von  der
krypto-freundlichen ~ Gesetzgebung  der
Trump-Administration. Das im Trump-Fa-
milienbesitz befindliche Unternehmen Media
& Technology Group hilt Bitcoin im Wert
von rund zwei Milliarden US-Dollar. Der Bit-
coin erreichte Mitte August neue Rekordho-
hen bei gut 124.500 US-Dollar. Der Anteil
des Bitcoins am gesamten Kurswert ausgege-
bener Kryptowihrungen, die sogenannte Bit-
coin Dominanz, sank knapp unter die 60-Pro-
zent-Marke (Anteil am Markewert der 125
grofiten Digitalwihrungen). Ein Wechselkurs
von rund 114.400 US-Dollar Ende September
bedeutet fur das Quartal einen Bitcoin-An-
stieg um 6,6 Prozent. Andere Kryptowdhrun-
gen entwickelten sich uneinheitlich, wobei die
zweitgrofte Kryptowihrung Ethereum den
Marktanteil leicht auf rund 13 Prozent aus-

bauen konnte.

Die Rohstoffmirkte erlebten im dritten Quar-
tal beim Ol eine Beruhigung, wihrend sich vor
allem bei Edelmetallen der Preisanstieg be-
schleunigte. Der Bloomberg Commodity In-
dex verzeichnete trotz leichtfallender Olpreise
fir den Berichtszeitraum einen Anstieg um
2,7 Prozent (auf 104,6 Zihler). Mit der Waf-
fenruhe im israelisch-iranischen Krieg fiel der
(")lpreis wieder auf das Vor-Kriegs-Niveau un-
ter 70 US-Dollar pro Barrel. Damit lag der
Preis immer noch héher als im April und Mai,
als Trumps Zollankiindigungen grofie Sorgen
um die Weltkonjunktur ausgelést hatten.
Zum Quartalsende wurden schliefflich nur
noch 67 US-Dollar erreicht.

Die Aufmerksamkeit wandte sich stirker den
Metallen zu. Beim Kupfer kam es zeitweise zu
einer Zweiteilung des Marktes, weil Trump ei-
nen 30-prozentigen Importzoll auf Kupfer an-
kiindigte, was sofort zu einem Preisanstieg in
den USA fihrte. Eingefiihrt wurde der Zoll
auf den wichtigen Industrierohstoff aber
nicht, worauf sich die Preisschere wieder
schloss. Letztendlich stieg der Weltmarkepreis
fir Kupfer im dritten Quartal um 4,2 Prozent
auf rund 10.300 US-Dollar pro Tonne.

Stirkere Preiserhchungen gab es bei den Edel-
metallen. Der Goldpreis beendete Ende Au-
gust seine viermonatige Seitwirtskonsolidie-
rung. Im September erreichte Gold in einem
Aufwirtstrend nahezu diglich neue Rekord-
hochs und beendete das Quartal schliefilich
mit einem Anstieg um 16,7 Prozent bei 3.855
US-Dollar pro Unze. In Euro fille der Preis-
anstieg aufgrund der leichten Dollar-Erholung
mit 17,2 Prozent leicht hdher aus. Der Silber-
preis war schon im Juni {iber seine bisherigen
Jahreshochs ausgebrochen und der Aufwirts-
trend beschleunigte sich im Verlauf des Quar-
tals, sodass ein Preis von 46,66 US-Dollar pro
Unze Ende September fiir den Berichtszeit-
raum einen Anstieg von 29,2 Prozent bedeutet
und gleichzeitig den héchsten Preis seit 2011.
Auch bei Platin und Palladium gab es weitere
Preissteigerungen. Beide sind deutlich seltener
als Gold, litten in den vergangenen Jahren
aber darunter, dass ihre vorrangige industrielle
Verwendung beim Katalysatorenbau ange-
sichts der Automobil-Elektrifizierung an Be-
deutung verliert. Nachdem sich inzwischen
aber das Angebot-Nachfrage-Verhiltnis um-
gekehrt hat, also weniger Platin und Palladium
neu abgebaut als verbraucht werden, zogen die

Preise stark an. Fiir das dritte Kalenderquartal
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errechnet sich bei Platin ein Preisanstieg um
16,3 Prozent auf fast 1.580 US-Dollar pro
Unze und bei Palladium um 14,6 Prozent auf
ca. 1.260 Dollar pro Unze.

Aktienmirkee

An den Akdenmirkten spielte das Thema der
US-Importzdlle mehrmals und immer dann
eine Rolle, wenn Trump neue Zélle androhte.
Weil ein GrofSteil der angekiindigten Zélle
nicht in der angekiindigten Form eingeftihrt
wurde, trat das Thema insgesamt stirker in
den Hintergrund. Die Vereinbarung gegensei-
tiger Z6lle von 15 Prozent zwischen den USA
und Japan bestirkte zudem die Hoffnungen,
die Belastungen des Welthandels durch die
Trump-Zélle kénnten geringer ausfallen als

befiirchtet.

Mehr Raum nahmen die Spekulationen um
die Wiederaufnahme der Leitzinssenkungen
durch die US-Notenbank ein. Der anhaltende
Kursaufschwung am US-Aktienmarke konnte
sich auf die Berichtssaison stiitzen, in der die
Unternehmen ihre Geschiftsergebnisse des
zweiten Kalenderquartals meldeten. Dabei
spielte weiterhin der Boom der Kiinstlichen
Intelligenz (KI) eine zentrale Rolle. Mikro-
chip-Aktien unter der Fithrung von Nvidia
profitierten von der Authebung des US-Ex-
portverbots nach China und spiter von guten
Geschiftsergebnissen des weltgrofSten Chip-
herstellers TSMC aus Taiwan. Auch die Quar-
talszahlen der Tech-Konzerne Microsoft und

Meta wurden sehr gut aufgenommen.

Als der KI-Chiphersteller Nvidia hohe Um-

satz- und Gewinnzuwichse bekanntgab, 15ste

das statt weiterer Kursgewinne Gewinnmit-
nahmen aus. Erst als Nvidia veroffentlichte,
bis zu 100 Milliarden Dollar in den Chat-
GPT-Entwickler OpenAl investieren zu wol-
len, befeuerte das die KI-Euphorie wieder. Im
Endergebnis konnte der Nasdaq-100-Index
seinen Aufwirtstrend im dritten Quartal stetig
fortsetzen, dabei immer wieder neue Rekord-
stinde erreichen und den Berichtszeitraum
schliefSlich mit einem Plus von 8,8 Prozent bei
24.680 Punkten beenden.

Die Aussicht auf Leitzinssenkungen half er-
neut besonders den Technologie- und Wachs-
tumsaktien, aber auch den Nebenwerten, die
in den ersten Monaten des Jahres sehr schlecht
abgeschnitten hatten. Neben allen wichtigen
US-Standardwerte-Indizes erreichte auch der
fiihrende US-Nebenwerte-Index Russell-2000
neue Rekordhochststinde. Mit 12,0 Prozent
ist sein Plus im dritten Quartal sogar grofier
als das des Nasdaq Composite (plus 11,2 Pro-
zent auf 22.660 Zihler), des S&P-500 (plus
7,8 Prozent auf 6.688,5 Punkte) und des Dow
Jones (plus 5,2 Prozent auf 46.398 Zihler).
Zu den wenigen Branchenindizes, die im drit-
ten Quartal noch besser abschneiden konnten,
gehodrt der Nasdaq Biotech mit einem Anstieg

um 15,4 Prozent.

Die europiischen Aktienmirkte zeigten an-
ders als in den ersten Monaten des Jahres im
dritten Quartal weniger Aufwirtsmomentum
als US-Aktien. Die Zollvereinbarung zwischen
den USA und Japan bestirkte in Europa die
Hoffnung auf einen dhnlich glimpflichen Aus-
gang des Zollstreits. Die grundsitzliche Eini-
gung zwischen den USA und der EU wurde
schlief§lich mit Enttduschung aufgenommen.

Zwar sieht der ,,Deal wie im Fall Japan einen

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 7
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grundsitzlichen US-Importzoll von nur 15
Prozent vor, aber mit Ausnahmen. Und im
Gegenzug verzichtet die EU ginzlich auf einen

pauschalen Gegenzoll auf US-Waren.

Den Belastungen der EU-Wirtschaft steht al-
lenfalls die Erleichterung gegeniiber, dass eine
Eskalation des Zollstreits verhindert werden
konnte. Teile des ,Deals” bzw. dessen Umset-
zung blieben zudem unschliissig, beispiels-
weise die Verpflichtung der EU, bis 2028
Energietriger im Wert von 750 Milliarden
Dollar und Halbleiter-Chips fiir 40 Milliarden
Dollar aus den USA zu importieren. Auch an
den US-Mirkten wurde die Vereinbarung mit
der EU keineswegs mit Freude aufgenommen.
Vielmehr machte man sich auch dort Sorgen
um die Folgen, zumal sich erste Auswirkungen

beim US-Konsum zeigten.

Von Trump enttiuscht wurden die europii-
schen Hoffnungen beziiglich der Maf§nahmen
zur Beendigung des russischen Angriffskrieges
gegen die Ukraine. Nachdem Trump den
Diktator Putin in Alaska hofiert hatte, waren
die noch unmittelbar zuvor von Trump ange-
kiindigten neue US-Sanktionen gegen den
Kreml und ein Waffenstillstand bis auf Weite-
res vom Tisch. Insbesondere die zentral- und
osteuropdischen Aktienmirkte, die in der
Hoffnung auf Fortschritte stirker gestiegen
waren, verzeichneten daraufhin Kursverluste.
Neben den baltischen Staaten rechnen insbe-
sondere Polen, Finnland und Schweden da-
mit, zu den nichsten Angriffszielen Russlands
zu gehoren. Schliefflich erinnerten auch zu-
nehmende Stérmanéver, Sabotageakte und
Provokationen durch Russland an die Gefahr

einer Ausweitung des russischen Angriffskriegs

auf NATO-Gebiet.

Trotzdem erlebte die Seitwirtsbewegung an
den meisten europidischen Aktienmirkten, die
das Quartal geprigt hatte, in den letzten Sep-
tembertagen einen Ausbruchsversuch nach
oben. Der Euro STOXX 50 verzeichnete fiir
den Berichtszeitraum einen Anstieg um 4,3
Prozent auf 5.550 Punkte. Der Deutsche Ak-
tienindex DAX beendete das Quartal nahezu
unverindert bei 23.881 Zihlern, 0,1 Prozent
tiefer als zur Jahresmitte. Auflerhalb der Euro-
zone schnitt der britische Aktienmarke besser
ab, der schweizerische schlechter: Der FTSE-
100 in London stieg um 6,7 Prozent, wihrend
der Swiss Market Index (SMI) in Ziirich nur
ein Plus von 1,6 Prozent schaffte. Der pan-eu-
ropiische STOXX Europe 50 stieg im dritten
Quartal um 4,0 Prozent auf 4.633 Punkte.

Die gute Stimmung fiir Technologieaktien in
den USA strahlte stirker auf die asiatischen
Borsen als nach Europa aus. Der japanische
Aktienmarke profitierte vom Riickeritt von
Ministerpriasident Shigeru Ishiba und dem als
auskommlich eingeschitzten Zoll-Deal mit
den USA. Insbesondere Automobilaktien rea-
gierten mit Kursgewinnen. Der japanische Ak-
tienmarke setzte in der Folge seinen Aufwirts-
trend beschleunigt fort. Von einer Nachfolge-
regierung wird zudem eine wirtschaftsfreund-
lichere Politik erwartet. Der Nikkei-225-In-
dex stieg erstmals in seiner Geschichte iiber
45.000 Punkte. Er beendete das Quartal etwas
unter dieser Marke bei 44.933 Zihlern mit ei-
nem Plus von 11,0 Prozent. Der reprisentati-
vere Topix-Index schnitt mit einem Anstieg

um 10,0 Prozent dhnlich gut ab.

Auch der Hang Seng Index der Bérse in
Hongkong bestitigte mit neuen Mehr-Jahres-

Hochs seinen Aufwirtstrend. Erstmals seit
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2021 notierte der Index wieder tiber 26.000
Punkten. Er beendete das Quartal mit einem
Zuwachs von 11,6 Prozent bei 26.856 Zih-
lern. Wihrend die Aktienmirkte Indiens und
der Philippinen kleinere Riickginge verkraften
mussten, zeigten sich die meisten anderen
Bérsen im Fernen Osten freundlich. Insbeson-
dere der taiwanesische Aktienmarke profitierte
im Umfeld des KI-Booms von der weiter stei-
genden Nachfrage nach leistungstihigen Mik-
rochips. Der Taiwan Weighted Index (TWI)

stieg im Berichtszeitraum um 16,0 Prozent.

Die Aktienkurse der Goldminenbetreiber er-
lebten angesichts des Goldpreisanstiegs eine
Kursrallye. Nach einer Seitwirtskonsolidie-
rung im zweiten Quartal beschleunigte sich
der Kursanstieg im dritten Quartal deutlich.
Der FT' Goldmines Branchenindex verzeich-
nete flr den Berichtszeitraum einen Anstieg

um 49,0 Prozent.
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Mirkte im Uberblick — 1. Bis 3. Quartal 2025
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2.) EU-Vermégensregister: Kommt jetzt der grofSe Blick ins private Vermogen?

von Andreas Glogger

Gerne berichten wir heute einen Beitrag aus unserem Risikomanagement, welcher neue Recherchen
unseres Instituts zum europdischen Vermogensregister liefert. Es lohnt sich, am Ball zu bleiben, um

gegebenenfalls auf die persdnliche Finanzanlagestrategie zu reagieren.

Staatsverschuldung steigt

Fake ist: Die Staatsverschuldung wichst weiter. Die Bundesregierung hat den Bundeshaushalt 2026
beschlossen und nennt aktuell eine Finanzierungsliicke von gigantischen 172 Milliarden Euro. Die
Verschuldung steigt Jahr fiir Jahr, und mit dem Investitionsbooster sollen weitere 1.000 Milliarden
hinzukommen. Avisiert waren von der Bundesregierung auch Strukturreformen und der Abbau von
Biirokratie. Beides wurde in den ersten 100 Tagen der Regierung nicht konsequent angegangen, son-
dern nur dariiber geredet. Von der Politik héren wir immer wieder, dass die Regierung ein Einnah-
menproblem hat. Unser Institut und die informierten Biirger wissen, dass Deutschland kein Ein-

nahme- sondern ein Ausgabeproblem hat.
Auch Europa schaut auf die hohen Staatsschulden, insbesondere in den Stidlindern.

EU-Vermégensregister ab 2027

In diesem Kontext gewinnt das EU-Vermdogensregister an Bedeutung. Bereits 2021 hat unser Institut
tiber das Thema berichtet. Damals hat die EU eine Machbarkeitsstudie beauftragt und 2024 beschlos-
sen der EU-Ministerrat und das EU-Parlament still und heimlich die Einfiihrung des europiischen
Vermogensregisters. Gleich im Anschluss und ohne Aufklirung der Offentlichkeit wurde 2024 von
der EU die AMLA, die Anti-Money-Laundering Authority, in Frankfurt gegriindet, um Finanzkrimi-
nalitit EU-weit zu bekdmpfen. Parallel dazu griindete Deutschland das nationale Bundesamt zur Be-
kimpfung von Finanzkriminalitit (BBF). Die AMLA hat im Juli 2025 ihre Aktivititen mit Personal-
aufbau begonnen. Die vollstindige Funktionsfihigkeit von AMLA und BBF ist fiir 2027 vorgesehen.

Was soll das europiische Vermogensregister bewirken?

Ziel ist ein EU-weites zentrales und vollstindiges Register aller Vermégensgegenstinde. Konkrete Bei-
spiele: Bankkonten (iiber den automatischen Informationsaustausch vernetzt), Immobilien (iiber
Grundbuch), Unternehmensbeteiligungen (Transparenzregister), Kryptowihrungen, Luxusgiiter wie
Kunst, Yachten, SchlieSficher, Gold, Trusts und Stiftungen — mégliche weitere Kategorien nicht aus-

geschlossen. Der derzeit genannte Schwellenwert liegt bei rund 200.000 Euro.

Fazit:
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In unserem Vermogensschutzkonzept setzen wir daher auf Asset Protection, um Vermdgenswerte ge-
gen politische Risiken, zivilrechtliche Eingriffe (z. B. Scheidung, Erbstreitigkeiten) und steuerliche
Anderungen zu schiitzen. Auch wenn noch nicht alle Details feststehen, ist es sinnvoll, sich mit dem

Thema zu befassen und bei Bedarf tiefer einzusteigen.

Der Inhalt via Video unter: https://www.youtube.com/watch?v=7sw41uFgRs4

Andreas Glogger

Geschiftsfithrer und Inhaber
GLOGGER & PARTNER

Vermogensverwaltung GmbH

www.vermogensverwaltung-europa.com
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3.) Aktien bleiben weiterhin eine sinnvolle, attraktive und liquide Anlageklasse

Von Andreas Glogger

Lassen Sie sich nicht von den dauerhaft negativen Nachrichtenmeldungen in den Medien beein-
flussen. 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 an-
derem:

e Extrem viel freie Liquiditdt

e Riickliufiges Zinsniveau mit weiterhin realem Kaufkraftverlust

o weltweites Wirtschaftswachstum intakt; nur Deutschland und Europa nicht

¢ solide und stabile Gewinne bei den von uns investierten Qualititsunternehmen

e attraktives Bewertungsniveau einzelner Top-Aktien

Die aktuelle 6konomische und geopolitische Lage der Welt im Oktober 2025 ist von bedeutenden
Herausforderungen und Spannungen geprigt.

Okonomische Situation (Welt):

Wachstum und Gesamtausblick

o Der Internationale Wihrungsfonds (IWF) prognostiziert fiir 2025 ein globales Wachstum
von 3,2 % (bei 3,3 % in 2024) und fiir 2026 ein weiteres Abschwichen auf etwa 3,1 %.

e Die Revision nach oben im Vergleich zu fritheren Prognosen spiegelt, teils, eine Abmilde-

rung der extremen Handelsspannungen wider.

o Allerdings bleiben mittelfristige Risiken bestehen: zunehmende Verschuldung, fragilere Fi-

nanzbedingungen, politische Unsicherheit und protektionistische Tendenzen.

Inflation, Zinsen und Schulden

e Die Inflation sinkt global tendenziell weiter, allerdings mit deutlicher Heterogenitit: In den
USA bleibt sie iiber den Zielwerten, wihrend in vielen Schwellenlindern die Inflationsrate

moderater ist.

o Staatsschulden geraten zunehmend unter Druck: Der IWF warnt, dass die globale Verschul-
dung auf dem Weg ist, bis 2029 die Marke von 100 % des globalen BIP zu tiberschreiten.

o Hohere Zinskosten und Refinanzierungsrisiken belasten insbesondere Staaten mit schwiche-

ren Kreditratings.
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Handel, Lieferketten & Globalisierung

o Der Welthandel (Giiter und Dienstleistungen) wichst weiterhin, aber moderater als in frithe-
ren Jahrzehnten. Die WTO revidiert ihre Prognosen fiir 2025 nach oben, etwa +2,4 %

Wachstum im Giiterhandel.

o Allerdings wirken sich steigende Zélle, Handelshemmnisse und geopolitische Fragmentie-

rung zunehmend dimpfend aus.

o Viele Unternehmen verfolgen mittlerweile Strategien der Diversifizierung (,China+1“-Strate-

gien, Regionalisierung) um Risiken in Lieferketten zu reduzieren.

Geopolitische Lage

Grofle Konflikte & Machtprojektion

e Der Konflikt Russland — Ukraine bleibt ein zentrales geopolitisches Risiko. Die militirische

Auseinandersetzung dauert an, Sanktionen wirken weiter auf Energie- und Rohstoffmirkete.

o Die Wettbewerbsstrategie zwischen den USA und China ist ein dominierendes Thema:
Technologie, Handel, militdrische Prisenz im Indopazifik, Kontrolle iiber kritische Materia-

lien und Exportbeschrinkungen prigen das Verhiltnis.

e Globale Allianzen und Institutionen stehen unter Druck: Multilateralismus wird zunehmend

herausgefordert durch bilateralere und transaktionalere Politikansitze.

Einschitzung & Ausblick — Fazit:

o Die weltwirtschaftliche Dynamik bleibt moderat, nicht explosiv, und ist anfillig gegeniiber

externen Schocks (Zinserhdhungen, geopolitische Krisen, Energiepreise).

e Der Druck éffentlicher Finanzen wichst weltweit — insbesondere im Hinblick auf hohe

Schulden und steigende Serviceraten.

o Geopolitisch bewegt sich die Welt zunehmend in eine Phase, in der internationale Koopera-

tion schwieriger und instabiler wird.

o Schliisselvariablen fiir die kommenden Jahre werden sein: Umgang mit Handelskonflikten,
technologische Vorherrschaft (insbesondere KI), Ressourcenpolitik, Stabilitit grofler Wirt-

schaftsriume sowie Konfliktldsung in kritischen Regionen.
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Strategie-Treue:
Wer mittel- bis langfristig sein Vermdgen real erhalten und steigern mochte, kommt an der Investition

in Aktien nicht umhin. So lag die langfristige annualisierte Realrendite bei Aktien in den letzten 125
Jahren bei 6,9 % p.a. und wihrend der letzten 25 Jahre bei 5,1 % p.a.. Brutto entspricht das 8 — 10
% p.a. — ein richtig stolzes Ergebnis. Mit Anleihen und Cash bzw. Festgeldanlagen war hingegen real
nahezu nichts zu verdienen. Strategie-Treue zahlt sich langfristig aus, insbesondere in turbulenten

Zeiten. Temporire Riicksetzer gehoren dazu.

Realer Gesamtertrag von 1 US-Dollar
In USD, log. Skala fir Gesamtertrage

10.000
Annualisierte Realertrage Aktien: 3.953 USD
1900-2024 2000-2024
Aktien 6,9% 5,1%
1.000 Anleihen 1,7% 2,0%
Barmittel 0,5% -0,7%

100

Anleihen: 8 USD

Barmittel: 2 USD

0

1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020

@ Barmittel @ Anleihen @ Aktien

Quelle: JPM
Ertriige pro Kalenderjahr und Verluste im Jahresverlauf
Maximale Riickgénge des MSCI Europe Index im Jahresverlauf gegeniiber den Ertrégen fiir das Kalenderjahr
In%; trotz eines durchschnittlichen Riickgangs von 15,2% im Jahresverlauf (Median 11,9%) sind die Ertrdge in 34 von 45 Jahren positiv
50
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Quelle: JPM
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Qualitit ist entscheidend!
Es war gut und richtig, stets bei allen gewihlten Einzelanlagen auf hchste Qualitit der Firmen und

beste Geschiftsmodelle zu setzen.

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

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

keiten!

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

Umlaufrendite bei 2,49 % p.a.

Aktuell befindet sich die Umlaufrendite mit 2,49 % weiter auf niedrigem Niveau. Deutsche Staatsan-
leihen bis zu einer Anlagedauer von 30 Jahren rentieren nach Steuern mit mageren 2,4 % (s. Grafik).
Die amerikanische und europiische Notenbank werden aufgrund der zuriickgekommenen Inflations-
raten wahrscheinlich im Jahr 2025 und 2026 die Zinsen weiter senken und damit die Wirtschaft,
Wohnungsbau und den Konsum stimulieren. Die Realzinsen sind und bleiben seit Jahren negativ!

Zinsiibersicht Deutsche Staatsanleihen

nach Laufzeitjahren nach Abgeltungssteuern - Stand 16.10.2025

3,0
2,5 23 23 24
1,9
2,0 rg 19
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1,1
1,0
0,5
0,0
0l 11 21 31 4], 5L 61 71 81 9] 101 201. 251, 301
mmm Zins nach Steuern in % e Inflationsrate + 2,4%
Zinsniveau: ++ + Quelle: Eigenes Research
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Die nebenstehende Grafik Spiegelt die Markterwar- Markterwartungen der Leitzinsen wichtiger Zentralbanken
In %
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nach erwarten die Analysten 2026/27/28 fir die
Eurozone nur noch eine leichte Zinssenkung,. 1% -
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Quelle: Statista
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Auswirkung einer Inflation von 2 % auf die Kaufkraft von 100.000 Euro
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Dividenden und Aktienkiufe — wichtige Ertragsbestandteile bei Aktien

Riickkauf- und Dividendenrendite

: . . Rendite in %
Als professioneller Investor beurteilen wir ein

Aktieninvestment unter anderem auch nach
der Hohe der Ausschiittungsquote, der laufen-

den Dividendenzahlungen aber auch nach Ak-
tienriickkiufen. Letzter Bestandteil findet oft 4
im Verborgenen statt, ist aber aus steuerlichen
Gesichtspunkten attraktiver als die reine Divi- 3
dendenausschiittung, welche entsprechend so-
fort versteuert wird. 2

-1
us Europa chne GB GB Schwellenmaérkte

@ Dividendenrendite @ Netto-Riickkaufrendite

Quelle: JPM
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Aktienmirkte teilweise giinstig bewertet

Das Kurs-Gewinn-Verhiltnis (KGV) ist
eine wichtige Kennzahl, die zur Bewertung
von Aktien dient. Bei einem hohen KGV
sind die Aktienmirkte teuer, bei einem
niedrigen glinstig bewertet.

Die nebenstehende Grafik zeigt die aktuelle
Bewertung der weltweit wichtigsten Ak-
tienmirkte mit den kiinftigen (Forward)
Gewinnprognosen.

Fazit:

Die Aktienmirkte sind nach den Kursan-
stiegen 2025 in Europa mit einem durch-
schnittlichen Forward-KGV  bewertet.
USA sind teilweise deutlich iiber- und die
Schwellenlinder unterbewertet. GrofSbri-

tannien beobachten wir genau.

Damit bieten sich fiir mittel- oder langfris-

Globale Forward-KGVs
X, Multiplikator
40

35
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25

20

15

10

Welt UsA Europa GB Schwel- China
ohne GB lenlénder
[ ] Spanne seit 1990 @ Durchschnitt seit 1990 @ Aktuell
@ Anfang 2025

tig denkende Investoren weiter giinstige Einstiegsmoglichkeiten. Wir nutzen diese Chance und inves-

tieren.

Quelle: JPM

Bewertung Aktienmirkte: 44
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Bullen- und Birenmirkte gemif! MSCI World

Wie die nachfolgende Grafik eindrucksvoll darstellt, dominieren die Bullenmirkte eindeutig das Bor-
sengeschehen. Sie dauern deutlich linger als Birenmirkte und erwirtschaften eindrucksvolle Perfor-
mancebeitrige. Gute Qualititsaktien verkauft man nicht. Man kauft sie bei giinstigen Kursen nach

und kassiert in der Zwischenzeit die Dividenden.
Bullenmérkte gemaR MSCI World, in %
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Quelle: JPM

Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevélkerung

Von 2010 bis 2020 hat sich die Anzahl aller Men-
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 téiglichen Ge-
brauchsgiiter konsumiert, die wiederum schwer-
punktmiflig von Aktiengesellschaften produziert
werden.

Prognose zur Entwicklung der Weltbevolkerung von 2010 bis 2100 (in

2010
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Das Wachstum des Welt-BIP zeigt im Mittelwert des weltweiten realen Brutioi (BIP) von 1980 bis 2026
. . . . (gegeniiber dem Vorjahr)

mit ca. 3 % eine konstante Richtung und spiegelt

damit die Entwicklung der Weltbevdlkerung wider. o

Politisch begriindete Bérsenturbulenzen oder die 4

Auswirkungen der Corona-Krise verlieren bei einer

langfristig fundamentalen Betrachtung ihre Furcht.

Corona, der russische Angriffskrieg oder Donald

Trump sorgten hierbei lediglich fir eine temporir

kurzfristige Verunsicherung.
FEEELLETELT ST LSS LI
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Wachsende Mittelschicht

Bis zum Jahr 2030 koénnten
der weltweite Konsum der
Mittelschicht um 29 Bil
USD hoher sein als 2015. Ins-
besondere die Entwicklung in
der Region Asien und Pazifik
zeigen eine gewaltige Dyna-
mik.

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

Quelle: Fidelity

8
K

Mittlerer Osten und Nordafrik :

Brookings, OECD D

& $366Bil.
+197%

Sub-Sahara Afrika —— §
$1,7 Bil.

. Inneres Segment = 2015

[ AuReres Segment = 2030
$12,6 Bil.

\  Europa
\ $10,9Bil.

$6,7 Bil.
Asien
Pazifik
$12,3 Bil. / / N. Amerika
$6,2 Bil-

N\ Zentral- / Stid-Amerika

y 27 :, $3,6 Bil.

Centre, 2017. *PPP (Purchasing Power Parity) =

Asien spielt in der Weltwirtschaft eine immer grofiere Rolle.

Anteil am globalen realen BIP
In %
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Indien tibernimmt in den nichsten zehn Jah-
ren die Wachstums-Lokomotive der Welt-
wirtschaft. Gesamt-Asien wird der neue Wirt-
schaftsmittelpunke des Konsums. Allein In-
dien mit + 420 Mio., China mit + 340 Mio.
und das restliche Asien mit + 250 Mio. Men-
schen, zusammen insgesamt iiber 1 Mrd.
Menschen, die in héhere Konsumentenklas-
sen aufsteigen und ihren Lebensstandard ver-

bessern werden, sorgen fiir eine dynamische

Nachfrage.

Quelle: JPM
Wirtschaftswachstum: 444
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Globalen Einkaufsmanager-Indices fiir das verarbeitende Gewerbe (s. Grafik rechts)

Aufgrund der Vielzahl negativer Einflussfaktoren (Zinsanstieg, gestiegene
Energickosten, Handelsstreit der USA und Strafzéllen sind die Einkdufe der
Industriemanager und die Konsumlaune der Biirger weiterhin schwach. In
Europa befindet sich lediglich Irland, Spanien und Griechenland im Wachs-
tumsmodus. Deutschland hat zudem mit der wirtschaftsfeindlichen Politik
der ehemaligen ,Ampel-Regierung® zu kimpfen und ist damit Schlussliche.
Besonders erfreulich ist das Wachstum in Indien mit 57,7. Werte iiber 50

signalisieren Wachstum, Werte darunter deuten auf Rezession hin.
Quelle: JPM

Internationaler Wihrungsfonds (IWF) — Deutschland Schlusslicht

Kernprognosen des IMF (Oktober 2025)

Kennzahl Wert / Entwicklung
Globales Wachstum (2025) 32% IMF+2
Globales Wachstum (2026) 31% IMF 41

IMF +2

Wachstum in 2024 (Revision) 3.3 % — revidiert (besser als vorher gedacht)

Regionale Differenzierung Fortgeschrittene Volkswirtschaften mit maBigem Wachstum, Schwellenlinder
(berdurchschnittlich, aber mit groBeren Risiken  The NewsMarket +2
Far Migeria wurde der Wachstumsausblick 2025 auf 3,9 % angehaoben; far 2026

auf4.2 % IMF

Beispiel Nigeria

Risikofaktoren / Unsicherheiten Hohe Staatsschulden, Yerwundbarkeit gegeniiber Zinserhéhungen,
Handelskonflikte, geopolitische Spannungen, unerwartete Schocks

Tha MawsMarkat +3

Die Weltwirtschaft ,hilt sich besser als befirchtet” — jedoch bleibt das Umfeld

fragil und anfallig e NewsMarket -2

Leitgedanke der Einschitzung

Stabile Ertrige mit Aktien: Seit fast 100 Jahren nur eine De-
kade leicht unter null.
Wer Qualititsaktien kauft und diese in eine langfristige und

20

18
13,9 s
professionell betreute Strategie einbettet, kann sich auf schéne 1 m H
4.4 m

Kapitalzuwichse und Dividenden freuen. Nachfolgend hierzu
eine Analyse der Aktien im S&P 500 tiber den Zeitraum von
1926 — 2023, und damit Gber alle Krisen hinweg.

Renditen S&P 500: K
In %, annualisierte Renditen

Eurozone

Industrielander

Schwellenlander

Eurozone
Frankreich
Deutschland
Italien
Spanien
Griechenland
Idand
Schweden
Schweiz

GB

USA

Japan

China
Indonesien
Sodkorea
Taiwan
Indien
Brasilien
Mexiko
Sadafrika

Quel

2025
Aug. Sep.

50,7 49,5
504 48,1
498

497

50,5 51,2
515 50,4
483 507
474

a7 -

502 -
495 -

le: ChatGPT

hs und Dividend

@ Divi

Quelle: JPM
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4.) Zum 12. Mal in Folge:
TOP-5-Spitzenplatz im gesamten deutschsprachigen Europa D — A — CH - FL

! Die bankenunabhingige Vermégensverwaltung GLOGGER
& PARTNER aus Krumbach erreicht erneut einen Spitzen-
platz unter den besten Geldmanagern im gesamten deutsch-
sprachigen Raum. Aufler GLOGGER & PARTNER wurden
nur wenige weitere bankenunabhingige Vermégensverwalter
mit dieser begehrten Auszeichnung bedacht und in den er-
- lauchten Kreis der ,,Ausgezeichneten® aufgenommen. Getestet

wurden insgesamt 372 Vermdgensverwalter, Banken und Spar-

kassen in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und der

von links: Hans-Kaspar von Schénfels (Elite Report),
Andreas Glogger, Hans-Jiirgen Jakobs (Handelsblatt)

Schweiz.

Die in der Finanzbranche viel beachtete Auszeichnung durch das Handelsblatt / Elitereport wurde der GLOG-
GER & PARTNER Vermogensverwaltung im Rahmen eines feierlichen Empfangs in Salzburg ausgesprochen.

Mit der hochstmoéglichen Auszeichnungsstufe ,.Summa cum Laude® wiirdigten die anonym arbeitenden Tester
g g g y

um Chefredakteur Hans-Kaspar von Schonfels vom | Elite Report® gemeinsam mit dem Medienpartner ,,Han-
delsblatt® die hervorragenden Leistungen des bankenunabhingigen Vermogensverwalters mit Hauptsitz im

Historischen Rathaus von Krumbach. Die Jury beurteilt in diesem Jahr das Insticut mit den Worten:

»Die Familie fiir die Familie.“ Das ist stirker als ein Versprechen. Man sitzt im selben Boot wie die Eigentii-
mer: Das Vermégen wird mit der gleichen Sorgfalt betreut, mit den gleichen Werten und dem gleichen En-
gagement wie das Familienvermogen. Mit dieser Firmenphilosophie schafft das familiengefiihrte Unterneh-
men schon seit Jahren die vertrauensvolle Basis fiir eine gemeinsame Geschiftsbeziehung. Das ist beim ersten
Treffen zu spiiren: einfiihlsam, sorgfiltig, persénlich und individuell — genau die Tugenden, die man sich als

Anleger von seinem Vermégensverwalter erwartet.

Begeistert zeigte sich die Jury vor allem von der zuverlissigen und klaren Feinabstimmung an jedem cinzelnen
Kundenmandat sowie dem herausragenden Investmentprozess, mit der GLOGGER & PARTNER das Vermo-
gen der Kunden auch durch schwierige Zeiten steuere. Substanz und Kapitalerhalt bei aktivem Risikomanage-
ment stiinden dabei stets an vorderster Stelle. Das Wachstum bei den Kundenzahlen und dem verwalteten
Vermogen zeigten deudlich, dass die Kombination aus kompetenter, eingehender Beratung und bodenstindi-

gem erfolgreichem Kapitalanlagenmanagement die Bediirfnisse der Kunden voll erfiillt.

Fiir die drei Geschiftsfithrer Andreas, Armin und Claudia Glogger ist die bereits zum zwélften 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.) 25-jahriges Firmenjubilium

._H!l

Unser aktuelles Team

2025 ist ein besonderes Jahr fiir die GLOGGER & PARTNER Vermdogensverwaltung, denn mit Stolz
kann das Familienunternehmen jetzt auf eine 25-jihrige erfolgreiche Unternehmensentwicklung zu-
riickblicken. Das Fundament der Gesellschaft bildet die werteorientierte und individuelle Verwaltung
von Vermogen mittels 45jihriger Berufserfahrung. Die Besonderheit in der Anlagephilosophie besteht
darin, dass auch bei Mandanten nur in Anlagen investiert wird, welche die Familie selbst titigt. Dem
Unternehmensgriinder, Andreas Glogger, liegt besonders am Herzen, dass die Mandanten kontinuier-
lich und generationsiibergreifend betreut werden. Hierzu wurde der Nachfolgeprozess im Familienun-
ternehmen bereits umgesetzt, sodass Claudia und Armin Glogger im Betrieb vollumfinglich eingebun-
den sind und bereits eigenen Fachbereiche tibernommen haben. Auch wenn GLOGGER & PART-
NER nach 25 Jahren auf einem soliden Firmen-Fundament steht, haben wir im Interesse der Man-
danten kontinuietlich den Anspruch, das Unternehmen und deren Prozesse weiter zu priifen und zu
entwickeln. Dabei bleiben die elf Wertgrundsitze immer Wegweiser des Familienunternehmens, wel-

ches mittlerweile {iber eine dreiviertel Mrd. Euro betreut.

Auf zahlreiche Jubiliumsgeschenke wird bewusst verzichtet und der Betrag im Gegenzug gespendet.
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6.) Ausblick

Liquide Anlagen — reduzieren

Bei Kontoanlagen ist die Verzinsung mit null
bis zwei Prozent vollig unattraktiv. Bei 2 % In-
flation erreicht man einen sicheren Kaufkraft-

verlust nach Steuern.
Aktien

Trotz zahlreicher Krisen ist das makrodkono-
mische Umfeld fir Aktieninvestments gut.
Einzelne Branchen haben sich sehr gut entwi-
ckelt. Andere Branchen sind jedoch noch im-
mer noch giinstig bewertet. Diese gilt es zu fin-
den. Mit weiterhin hoher Schwankungsbreite,
unter anderem wegen der weltweiten Staats-
schuldenkrise und den Auswirkungen bzw.
Entwicklungen div. Krisen sowie Donald
Trump ist zu rechnen. Die personliche Aktien-
quote sollte trotzdem mindestens 50 %, besser
75 % in Bezug zum Gesamtvermdgen und ei-

ner individuellen Liquiditdtsreserve betragen.
Rohstoffe, Edelmetalle

Rohstofte sind weiter teuer. Die Inflation, der
Kriegsausbruch sowie die enorme Verunsiche-

rung auf der Welt durch Donald Trump fithr-

ten zu teils massiven Preisaufschligen.

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 %, mdglichst in physi-

scher Form, welchen wir tiber eine Schweizer

Bank abbilden.

Diversifizierung — national und international

Jede Anlagestrategie sollte aktuell auf staatliche
Zugriffsmoglichkeiten hin tiberpriift und ggfls.
angepasst werden. Vermdgen tiber 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 bis zu 10 % riickldufig aber im-
mer noch sehr hoch. Insbesondere die ideolo-
gisch getriebenen Gesetze der ehemaligen Am-
pelregierung (Heizungsgesetz) sind fatal und
machen Immobilieninvestitionen derzeit na-
hezu unkalkulierbar. Wir gewichten diese An-
lageklasse bis auf weiteres unterdurchschnict-
lich. Direktinvestitionen sind teilweise deutlich
iberteuert und liefern keine reale Rendite

mehr.

Festverzinsliche Wertpapiere — erhéhte Risi-
ken; selektive Auswahl treffen

Anleihen bleiben weiterhin wegen des real ne-
gativen Zinsniveaus und ihrem Gliubigercha-

rakter nur zur Beimischung geeignet.

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
ermichrigt (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 si-
cherte Eigentum an Produktivkapital und Sachwertanlagen das Vermégen,
wihrend Zinsanlagen verfielen und Immobilien zusitzlich belastet wurden.

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

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

zialisten zur Seite.

Sollten Sie Fragen haben, rufen Sie uns jetzt an. Sitz des Instituts:
Historisches Rathaus

Herzliche GriifSe aus dem Historischen Rathaus von Krumbach

Die Inhaber:
Arngin er Armin, Andreas und
Geschaftsfiihrer Claudia Glogger

45 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, 2023, 2024 und 2025 bewertet vom
Handelsblatt (Spezialredaktion , Elitereport®) unter die TOP 10 der bankenunabhingigen Vermao-

gensverwalter 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 Borse Miinchen

- Von der Ratingagentur Creditreform mit der hochsten Bilanzbonititsklasse I bewertet

Elite Report Edition
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