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Andreas Glogger

Armin Glogger

40 Jahre
Erfahrung

Unabhingigkeit

Die Inhaber:

Zum Institut:

Die GLOGGER & PARTNER Vermdgensverwaltung 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 Geschiftstithrer Andreas
Glogger im Jahr 2000. Zuvor war er tiber 20 Jahre erfolgreich in Leitungsfunktionen bei ei-

ner Regionalbank titig. Inhaber der bankenunabhingigen Vermogensverwaltung sind heute
Andreas und Armin Glogger. Fast 40 Jahre Borsenerfahrung bilden das Fundament unseres

Handelns.

Derzeit betreuen 13 Mitarbeiter die Vermdgensmandate von Privat- und Firmenkunden so-
wie Stiftungen und institutionellen Kunden national und international.

Die Kernkompetenz ist die Verwaltung von Vermogen mittels disziplinierter Grundwerte:

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

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

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

Ertragsmoglichkeiten.

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

sowie 2016 bewertet und uns mehrfach unter die TOP-10 der besten bankenunabhingigen

Vermdgensverwalter im gesamten deutschsprachigen Raum (Deutschland, Osterreich,

Schweiz und Liechtenstein) ausgezeichnet.

Die Dt. Borse Frankfurt, das deutsche Anleger Fernsehen DAF und der Nachrichtensender

n-tv nutzen unser Expertenwissen fiir zahlreiche Interviews. Dariiber hinaus hat uns die Uni-

versitdt Liechtenstein verschiedene Lehrauftrige erteilt.

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

wie in der Regionalversammlung der IHK Schwaben titig.

Verwalten von Vermagen ist fiir uns Berufung und Passion.

Andreas Glogger und Armin Glogger
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1.) Kapitalmarkt-Riickblick 2. Quartal 2016

Nach dem wechselhaften Auftaktquartal, das
zunichst Kursverluste aus Angst um die Welt-
konjunktur und den Olpreisverfall gebrache
hatte, folgte ab Mitte Februar eine etwa
ebenso breite Kurserholung. Auch das zweite
Quartal wurde sehr wechselhaft. Zur Jahres-
mitte hin dominierte dann ein Thema die Ka-
pitalmirkte: Bei einer Volksabstimmung in
GrofSbritannien votierte eine 52-Prozent-
Mehrheit fiir den Austritt aus der EU.

Zinsen, Renten, Wihrungen und Rohstoffe

Das zweite Quartal war zunichst von anhal-
tenden Spekulationen um eine maéglicherweise
bevorstehende zweite Leitzinserhthung in den
USA gekennzeichnet, sah es doch nicht so aus,
als hitte die US-Konjunktur ihren Zenit
schon iiberschritten. Insgesamt zeigten die
volkswirtschaftlichen Daten dann aber besten-
falls einen nur schwichlichen Aufschwung an.
Mit dem Niherriicken des Abstimmungster-
mins wurde dann die Entscheidung tiber einen
EU-Austritt Groflbritanniens, der sogenann-
ten ,Brexit, zum beherrschenden Thema,
auch an den Zins-, Renten-, Rohstoff- und
Devisenmirkten. Im Laufe des Junis wurden
die Angste, es kénne eine Mehrheit fir den
Austritt geben, voriibergehend grofler. In den
letzten fiinf Tagen vor dem Referendum am
23. Juni stieg dann aber die Zuversicht. Umso
tiberraschter reagierten die Mirkte nach Be-
kanntwerden einer knappen Mehrheit fiir den
Brexit. Von den Notenbanken der etablierten
Volkswirtschaften wird eher mir einer Locke-

rung der Geldpolitik gerechnet, um negative

GLOGGER & PARTNER/ermogensverwaltung GmbH

Effekte des Brexit-Votums auf die Konjunktur
abzufedern. An den Rentenmirkten stiegen
die Kurse von Staatsanleihen mit hoher Boni-
tit. Dadurch sank deren laufende Rendite
noch weiter, so bei zehnjihrigen deutschen
Staatsanleihen im zweiten Quartal um 6 Basis-
punkte auf 0,09 Prozent und die entsprechen-
den US-Staatsanleihen im gleichen Zeitraum
um 30 Basispunkee auf 1,50 Prozent. Das bri-
tische Pfund verlor unter dem Eindruck des
Brexit-Votums gegeniiber anderen Wihrun-
gen. Weil der Euro gleichzeitig gegen US-Dol-
lar an Wert verlor, liegt das Britische Pfund
gegen Euro in der Bandbreite der vergangenen
Jahre, gegen US-Dollar aber auf dem tiefsten
Stand seit 1985. Unter den wichtigsten Wih-
rungen verzeichnete der japanische Yen wei-
tere Kursgewinne, sogar gegen US-Dollar im

zweiten Quartal 8,3 Prozent.

Angesichts einer robusten Weltkonjunkeur
verzeichneten zunichst nahezu alle Rohstoffe
Preisanstiege. Allerdings versetzte das Brexit-
Votum den Preisen fiir Ol und Industrieme-
talle einen kleineren Riicksetzer, weil von ei-
nem EU-Austritt Grofibritanniens eher nach-
fragedimpfende Effekte ausgehen diirften.
Trotzdem verzeichnete der RICI Rohstoff-
preisindex fiir das zweite Quartal einen An-
stieg um 13 Prozent und Ol der Nordseesorte
Brent um 24 Prozent. Auch in den USA, wo
ein Barrel der Sorte WTI zur Jahresmitte
48,39 USD kostete, hat sich Rohdl seit Jahres-
beginn um gut 30 Prozent verteuert. Edelme-
talle profitierten dagegen auch zuletzt noch
von den verstirkten Sorgen wegen des EU-

Austritts. Eine Unze Gold verteuerte sich im

Seite 4



Marktbericht 2. Quartal 2016

zweiten Quartal um 7,3 Prozent auf 1.322
US-Dollar. Weil der US-Dollar gegen Euro
um 2,4 Prozent aufwertete, verteuerte sich
Gold im zweiten Quartal auf Euro-Basis sogar
um 9,9 Prozent auf 1.191 Euro. Wihrend Pla-
tin und Palladium wieder nur um einstellige
Prozentsitze stiegen, verzeichnete Silber hohe
Kursgewinne: Eine Feinunze verteuerte sich
von Anfang April bis Ende Juni um 21,1 Pro-
zent auf 18,71 USD.

Aktienmirkee

Die Mitte Februar gestartete Kurserholung ge-
riet spitestens im April ins Stocken. Der Skan-
dal um die Manipulation von Diesel-Abgas-
werten lenkrte die Aufmerksamkeit auf die Au-
tomobilbranche. Schon im April zeigten sich
die meisten Aktienmirkte ohne klare Trends.
Im Mai schienen etliche Anleger der Bérsen-
weisheit ,,Sell in May and go away“ zu folgen,
denn den Aktienmirkten gelang es nicht
mehr, neue Hochs zu erreichen. Der US-Akti-
enmarkt nahm zwar die zwischenzeitlich ge-
stiegene Erwartung einer Leitzinserhdhung
gut auf. Umso enttiuschter reagierte die
Wallstreet dann Anfang Juni aber auf schwa-
che US-Arbeitsmarktdaten.

Im Juni standen dann auch die Aktienmirkte
ganz im Zeichen des Brexit-Referendums.
Aufkommende Nervositit driickte die Kurse
in vielen Fillen auf das tiefste Kursniveau seit
Februar. In den letzten Tagen vor der Volks-
befragung setzte sich dann die Zuversicht
durch, eine Mehrheit werde fiir den Verbleib
in der EU stimmen. Umso stirker fielen am
Morgen des 24. Juni die Kursreaktionen aus:

Vor allem europdische Bankaktien erlitten

hohe Kursverluste. Wihrend der britische Ak-
tienmarket (in Pfund) insgesamt wenig verlor,
verzeichneten die Borsen in Spanien, Italien
und Griechenland Tagesverluste von 12 bis 13
Prozent. Damit preisen die Borsen die erhoh-
ten Sorgen um die Zukunft der EU insgesamt

ein.

Vor diesem Hintergrund fillt die Bilanz an
den europiischen Borsen fuir das zweite Quar-
tal geteilt aus: Wihrend die Aktienmirkte der
Euro-Linder unter den politischen Problemen
litten, beendeten die grofSen Nicht-Euro-Bor-
sen das Quartal mit leichten Gewinnen: Der
Londoner FTSE-100 verzeichnete von Anfang
April bis Ende Juni einen Anstieg um 5,3 Pro-
zent, der schweizerische SMI von 2,7 Prozent.
Dem paneuropiischen STOXX-50-Index ver-
half das zu einem kleinen Quartalsgewinn von
0,8 Prozent. Der weitaus populﬁrere Euro-
STOXX-50 dagegen, der nur Aktien der Euro-
Zone enthilt, beendete das Quartal mit einem
Verlust von 4,7 Prozent (bei 2.864,7). Auch
die nationalen Aktienindizes der Eurolinder
verzeichnen fiir diesen Zeitraum Verluste, so
der DAX einen Riickgang um 2,9 Prozent (auf
9.680,1).

Auch die zentral- und osteuropiischen Aktien-
mirkte zeigten sich zweigeteilt: Der russische
Aktienmarke setzte seine Kurserholung aus
dem ersten Quartal angesichts des steigenden
C")lpreises fort, wenn auch verlangsamt, nim-
lich um rund fiinf Prozent (auf US-Dollar-Ba-
sis). Dagegen litten die Borsen der zentraleu-
ropidischen EU-Mitglieder unter den Sorgen
um die Zukunft der Europiischen Union. Der
CECE Index verzeichnete einen Quartalsver-

lust von 13,5 Prozent.

GLOGGER & PARTNER/ermogensverwaltung GmbH
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Auch auf8erhalb Europas gab es an den Akti-
enborsen im zweiten Quartal keine einheitli-
che Richtung.

US-Standardwerte beendeten den Drei-Mo-
nats-Zeitraum von April bis Juni mit leichten
Zuwichsen. Der Dow Jones stieg um 1,4 Pro-
zent auf 17.930 und der S&P-500 um 1,9
Prozent auf 2.099. An der sogenannten
»Lechnologie-Borse Nasdaq iiberwogen da-
gegen leicht die Kursriickginge: Der Nasdaq
Composite sank um 0,6 Prozent und der Nas-
dag-100 um 1,5 Prozent. Bei den High-Tech-
Branchen zeigten sich Internet-Aktien insge-
samt stabilisiert. Biotech-Aktien setzten die
hohen Verluste aus dem ersten Quartal nicht
mehr fort, konnten insgesamt aber auch noch

nicht zu einer Kurserholung ansetzen.

Japanische Aktien litten weiterhin unter der
Aufwertung ihrer Wihrung. Der Nikkei-225
sank im zweiten Quartal um gut 7 Prozent
(auf 15.575). Die Leitindizes in Hongkong
und Singapur standen Ende Juni da, wo sie
Ende Mirz in das Quartal gestartet waren. In-
dische und philippinische Aktien verzeichne-
ten Quartalszuwichse, Chinas Bdrsen setzten
dagegen ihren iibergeordneten Abwirtstrend

fort.

Als eines der besten Investments erwiesen sich
im zweiten Quartal Goldminenaktien. Der FT
Goldmines Index verzeichnete angesichts des
besseren Preises fiir das Edelmetall einen An-
stieg um gut 35 Prozent und setzte damit seine
Rallye aus dem ersten Quartal fort.

GLOGGER & PARTNER/ermogensverwaltung GmbH
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Meirkte im Uberblick 1. + 2. Quartal 2016 - auszugsweise

o | st b -nsanm anan g

DAX

11 (-9,9 %)

Euro Stoxx 50
(-12,3 %)

REX 5 Jahre
(+ 2,3 %)

Gold London
(+22,6 %)

Aktuelle Zin-
sen Umlauf-
rendite

(-142,9 %)

Quelle: vwd
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2.) Perspektiven der deutschen Wirtschaft

Quelle: Deutschen Bundesbank, Monatsbericht Juni 2016

Perspektiven der deutschen Wirtschaft —
Gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen
fur die Jahre 2016 und 2017 mit einem
Ausblick auf das Jahr 2018

Die deutsche Wirtschaft weist eine recht krdftige konjunkturelle Grundtendenz auf. Tragende Sédule
ist die lebhafte Binnennachfrage, die von der gtinstigen Arbeitsmarktlage und den steigenden Ein-
kommen der privaten Haushalte gestitzt wird. Im laufenden lahr erhdit sie zusdtziichen Schub
durch Kaufkraftgewinne aufgrund der erneut gesunkenen Rohdlpreise und durch eine expansiv
ausgerichtete Finanzpolitik. Die Auslandsgeschdfte erfahren dagegen angesichts der zdgerlichen
Entwicklung des Welthandels nur begrenzte Impulse. in den kommenden Jahren diirften sie aber
stdrker Tritt fassen und einen Ausgleich fir die dann nicht mehr ganz so krdftig expandierende
Binnennachfrage bilden.

Insgesamt kénnte die deutsche Wirtschaft im Jahr 2016 um 1,7%, im Jahr 2017 um 1,4% und im
Jahr 2018 um 1,6% wachsen. Dabei verdecken Kalendereffekte recht gleichmdfSige Zuwachsraten
in arbeitstdglich bereinigter Betrachtung von 1,6% im laufenden und kommenden Jahr sowie 1,7%
im darauffolgenden lahr. Die erwarteten Wachstumsraten liegen damit iber der Schdtzung fir die
Ausweitung des Produktionspotenzials, die aufgrund der jetzt hoher erwarteten arbeitsmarkt-
orientierten Zuwanderung geringfigig angehoben wurde. Die gesamtwirtschaftlichen Kapazitditen
diirften daher am Ende des Projektionszeitraumns deutlich stdrker als im langfristigen Mittel aus-
gelastet werden. Die damit einhergehenden zunehmenden Engpésse am Arbeitsmarkt und die
resultierenden héheren Lohnsteigerungen werden vor allem im laufenden und kommenden Jahr
noch durch die hohe Zuwanderung gemildert. Bei den Staatsfinanzen dtirfte der zuvar erzielte
splrbare Uberschuss im Jahr 2016 weitgehend abgebaut und auch im weiteren Verlauf nur noch
ein leichtes Plus erreicht werden.

Der Preisanstieg auf der Verbraucherstufe diirfte sich vor diesem Hintergrund deutlich verstdrken.
Der ddmpfende Einfluss der zum Jahreswechsel 2015/2016 erneut eingebrochenen Preise ftir Roho!
und andere Rohstoffe sollte ab dem kommenden Jahr weitgehend entfallen, sodass das robuste
Wachstum der inldndischen Lohnkosten wieder stdrker in der Teuerung auf der Verbraucherstufe
sichtbar werden ddrfte. Gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) kdnnte sich
die Preissteigerungsrate von 0,2% im laufenden Jahr auf 1,5% fm kommenden Jahr und 1,7 % im
darauffolgenden Jahr erhbhen. Chne Energie gerechnet diirfte die Rate von 1,0% im Jahr 2016
auf 1,8% im Jahr 2018 steigen.

Gegenuber der Projektion vom Dezember 2015 wurden das fir 2016 und 2017 erwartete Wirt-
schaftswachstum leicht und der Preisanstieg erheblich gesenkt. Ausschlaggebend fir die Revision
der Preisprojektion war zwar auch eine niedriger als erwartete Kernrate, vor allem aber der
unerwartete neuerliche Riickgang des Rohdlpreises. Schwankungen der Rohdinotierungen stellen
auch weiterhin ein Risiko inshesondere fiir die Inflationsprognose dar, erscheinen aber insgesamt
ebenso wie die Risiken fir das Wirtschaftswachstum ausgeglichen. Ein Abwidrtsrisiko fir die Preis-
prognose ergibt sich aflerdings, falls die Ldhne weniger stark steigen oder hdhere Arbeitskosten
in geringerem Umfang an die Verbraucher weitergegeben werden als hier unterstellt.

GLOGGER & PARTNER/ermogensverwaltung GmbH
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3.) Bei Bankenpleiten haften ab 2016 nun auch die Kundengelder

Jetzt wird es ernst fiir den vermdgenden Kon-
tosparer. Die europiischen Politiker (darunter

natiirlich auch deutsche) haben neue Regula-

Quelle: Finanzstabilititsbericht der Deutschen Bundesbank

GemifS einer festgelegten Haftungskaskade
werden ab 2016 zunichst die Eigentiimer,

dann die Gliubiger nachrangiger sowie unge-

rien beschlossen, damit in der nichsten Fi- sicherter Verbindlichkeiten fir Kapitalliicken

nanzkrise nicht mehr die Staaten, sondern aufkommen. Darauf folgen sonstige bertick-
letztendlich die normalen Sparer ,ihre” Ban- sichtigungsfihige Verbindlichkeiten sowie
ken retten miissen. Das neue Monster heif3t: nicht-gesicherte Einlagen natiirlicher Perso-
nen und kleiner und mittelstindischer Unter-
nehmen. An letzter Stelle der Kaskade ste-
hend die Einlagensicherungssysteme. (siche

nachfolgende Grafik)

,Bail-in-Instrument*

Das Bail-in-Instrument regelt, wie Anteilseig-
ner und Glaubiger im Falle von Bankenschief-
lagen an Restrukturierungskosten und Verlus-

ten zu beteiligen sind.

Haftungskaskade in der Bankenabwicklungsrichtlinie (Bail-in-Instrument)” Schaubild 4.1
Anmerkung
von Andreas
Hartes Kernkapital [EREERD (oscfrolouns oder, el positvem Nettowers, Glogger:
Wer immer

d Zusatzliches
.

5 Abschreibung
T Kernkapital

oder Wandlung

noch auf die

wenn
ausreichend

Sicherheit
» Abschreibung deS Konto-
Wern mcht oder Wandlung
ausreichend .. vermégens
< nachrangige Abschreibung oder gar so-
SVennnichi Verbindlichkeiten oder Wandlung
ausreichend genannter
sonstige . ;-
=1 bertcksichtigungs- ==, Abschreibung ElnlagenSI
Cﬁ'{‘*’ fahige Ver- WSS oder Wandlung
ausreichend ‘ bindlichkeitel Cherungssys_
nicht gesicherte teme ver-
Einlagen von =, Abschreibung
natdrlichen Per- “" oder Wandlung
sonen oder KMU? traut, geht
£ R . .
| v mit seinem
Beitrag L Barlenstlung
3 A i » der Einlagen- .e
wenn nicht Einlagensicheriing sicherung Vefmogen
ausreichend J
ein hohes
* Art. 44 BRRD. 1 Wandlung erfolgt stets in hartes Kernkapital. 2 Kleine und mittelgroRe Unternehmen.
Deutsche Bundesbank RiSikO fur

den realen Kapitalerhalt ein. Ich rate jedem, sein Kapital hin zu Vermogensanlagen mit Eigentums-
Charakter umzuschichten. Gliubigeranlagen wurden in den letzten 100 Jahren in Deutschland be-

reits zweimal wertlos. => Fragen Sie uns, wir helfen Ihnen weiter.
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4.) Finanzielle Repression — Die lautlose Entschuldung — Gefahr fiir Anlagen!

Jeder Kapitalanleger und Investor sollte sich in
der jetzigen Phase der europiischen Staats-
schuldenkrise mit dem Thema ,Finanzielle

Repression® beschiftigen.

Die Schuldenkrise in Europa wird Giberwun-
den, sind sich Experten einig. Den Preis dafiir
zahlen neben allen Biirgerinnen und Biirgern
durch die Sozialisierung der Staatsschulden
insbesondere auch die Sparer und Kapitalanle-

ger.

Unsere Kernaussagen:

X Die Niedrigzinspolitik bedroht das
Vermdgen konservativer Anleger.

X Renditeschwache Kapitalanlagen mu-
tieren zu Kapitalvernichtern.

X Nur ein breit gestreuter Anlagenmix
kann drohende Kaufkraftverluste

Der Chef der Europiischen Zentralbank
(EZB), Mario Draghi sagt uns EU-Biirgern:
»Die Kapitalanleger miissen sich auf eine lange
Zeit niedriger Zinsen einstellen!”

Diese Marschrichtung der niedrigen Zinsen
hat EZB-Prisident Draghi ganz aktuell im 1.
Quartal 2016 erneut klar bekriftigt.

Definition zur finanziellen Repression: Ver-

such der Zentralbanken, die nominellen Zin-
sen moglichst niedrig und die Realzinsen un-

ter null zu halten.

Es werden negative Realzinsen und negative
Nominalzinsen unterschieden. Negative Real-
zinsen entstehen, wenn der Marktzins unter-
halb der Inflationsrate liegt. Der Gliubiger er-
hilt zwar einen (positiven) Zins, dennoch
sinkt die Kaufkraft des Kapitals.

Anleger konnen finanzielle Repression nicht
einfach aussitzen — dadurch wiirden gewal-
tige Kaufkraftverluste entstehen!

Wir geben gerne Orientierung, wie man sich
aus diesem Dilemma befreien kann. Um das
Ganze bewusst zu machen, ist es notwendig,
dass man sich drei grundlegende Fakten klar-

macht:

Erstens: Die aktuelle Finanzmarktsituation, die
durch eine finanzielle Repression gekenn-
zeichnet ist, ist nicht nur ein temporires Phi-
nomen. Vielmehr wird sie uns Jahre, womaog-
lich Jahrzehnte begleiten. Unter finanzieller
Repression versteht man eine Situation, in der
die Realzinsen, also die Zinsen nach Inflation,
kiinstlich unterhalb des Wachstums des Brut-
toinlandsprodukts gehalten werden. Ein Staat
wichst formlich aus seinen Schulden heraus.
Es bedarf also nicht einmal einer auflerge-
wohnlich hohen Inflation, gleichwohl die ak-
tuellen Zentralbankinterventionen die Gefahr
einer hoheren Inflation auf lingere
Sicht verstirken. Kiinstlich niedrige Ren-
diten reichen aus, damit die Relation von

Schulden zum Bruttoinlandsproduke fillt.

Aus Sicht der Regierungen ist dies der ein-
fachste Weg zum Verschuldungsabbau, ohne
zu stark auf unpopulire Mafinahmen wie Steu-
ererhohungen oder Ausgabensenkungen zu-
riickgreifen zu miissen. Finanzielle Repression
wirkt beim Abbau staatlicher Schulden lautlos
und viel sanfter als ein Schuldenschnitt. Fiihl-
bare Auswirkungen kann eine derartige Situa-

tion erst nach einer Reihe von Jahren haben. Sie

GLOGGER & PARTNER/ermogensverwaltung GmbH Seit@0
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wirkt langfristig. Das letzte Mal fand sie im gro-
fen Stil in den USA und Grof$britannien in
den Jahren zwischen 1945 bis ca. 1980 statt.

Fiir Investoren bedeutet dies, dass sie die ak-
tuelle Finanzmarktsituation nicht einfach
»aussitzen" konnen. Vielmehr muss die Anla-

gestrategie analysiert und angepasst werden.

Zweitens: Die Sicherheitskonzepte von gestern
entsprechen nicht der Realitdt von heute. Vor
einigen Jahren lagen Anleger beispielsweise
noch einigermaflen richtig mit der schablonen-
haften Sichtweise, ,,Anleihen aus den Industrie-
lindern bergen nur Zinsrisiken, wihrend bei
denen aus den Emerging Markets die Kreditri-
siken im Vordergrund stehen”. Mittlerweile
verlaufen die Grenzen aber flieflend, was nicht
zuletzt die Staatsanleihemirkte der Euroland-

Peripherie deutlich und schmerzlich belegen.

Attraktive Rendite-Risiko-Profile an neuen
Orten
Die gute Nachricht in diesem Zusammenhang

ist: Finanzielle Repression bedeutet nicht, dass
es keine ertragreichen Investitionsmdglichkei-
ten mehr gibt. Die Anleger finden attraktive
Rendite-Risiko-Profile nur nicht mehr an den
altbekannten Orten. So stehen heute beispiels-
weise nicht mehr die Staatsanleihemirkte der
Eurozone, sondern vor allem die der asiatischen
Emerging Markets fiir eine vergleichsweise
hohe Rendite bei gleichzeitig niedriger Volati-
litit. Angesichts eines grundsitzlich positiven
Wirtschaftsausblicks ist das Rendite-Risiko-
Profil dieser Anlageklasse sicherlich attraktiver
als das vieler etablierter Rentenmiirkte, auch der

sogenannten sicheren Hifen.

Dariiber hinaus sind in Zeiten finanzieller Re-
pression reale Werte wichtige Portfoliobau-
steine. Hierzu gehoren altbekannte Renditesta-
bilisierer wie Dividendentitel und Rohstoffe ge-
nauso wie die fiir viele Investoren vergleichs-
weise neuen Anlageklassen Infrastrukeur und
erneuerbare Energien. Wichtig ist aber bei all
diesen Anlageformen: Einzelne Fonds aus ver-
schiedenen Anlageklassen mogen zwar wichtige
Komponenten der Kapitalanlage sein, sie sind
aber nicht das Investitionsziel an sich. Das In-
vestitionsziel der meisten institutionellen wie
auch der privaten Anleger ist tiblicherweise ein
bestimmter Mindestertrag unter der Nebenbe-
dingung gewisser Maximalvorgaben fiir die
Volatilitit. Die Benchmark dieser Anleger ist
die gewiinschte bzw. bendtigte Mindestverzin-
sung, ein Benchmarking alter Prigung spielt
kaum noch eine Rolle. Hieran muss die Alloka-

tion der Anlagen ausgerichtet werden.

Drittens: Die bankenunabhingigen Vermé-
gensverwalter sind dank ihrer Unabhingigkeit
von Produkten oder gar Provisionen besser als
andere Vertreter der Finanzindustrie in der
Lage, den Anlegern zu helfen und ihr Bediirfnis
nach Sicherheit bei gleichzeitiger Mindest-
Rendite zu erfillen. Grund hierfiir ist: Eine ab-
solut sichere und gleichzeitig auskdmmliche
Realrendite gibt es nicht mehr; relative Sicher-
heit gibt es nur im Gesamtzusammenhang der
Vermogenswerte. Dies liegt unter anderem an
der eingebauten Diversifizierung. Noch wichti-
ger aber ist, die in einer Anlagestrategie enthal-
tene Moglichkeit, Investments in verschiedens-
ten Anlageklassen miteinander zu kombinie-
ren.

So erméglichen Multi-Asset-Anlagestrategien

mit vermégensverwaltenden Inhalten eine fle-
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xible Anlageklassengewichtung und einen brei-
ten Instrumenteneinsatz, erginzt um ein akti-

ves Risikomanagement. Dariiber hinaus gewin-

Vermogensabbau an Bedeutung: Langlebigkeit
ist ein ,Risiko"-Faktor, mit dem sich Anleger

bisher wenig auseinandergesetzt haben.

nen in den alternden Gesellschaften vieler In-

dustrielinder Konzepte fiir den planmifSigen

Fazit: Eine neue Ara hat begonnen

Zusammenfassend ist festzuhalten: Ausgel6st durch die Finanzkrise hat mit der finanziellen Re-
pression eine neue Ara begonnen. Diese Erkenntnis muss in den Kopfen verankert werden. In ei-
nem zweiten Schritt gilt es dann fiir Investoren, die Anlagestrategie neu auszurichten. Hierbei
miissen herkdmmliche Denkmuster hinsichtlich der Sicherheit bzw. Risikolastigkeit von Anlage-

klassen tiber Bord geworfen und auch die eine oder andere Anlagerichtlinie angepasst werden.

Abb. 1: US-Schuldenstand in % des Bruttoinlandsprodukts seit 1922

140

GroRe Depression
120 und 2. Weltkrieg
122%

Finanzielle
Repression

100+

Finanzkrise
70%

80

60

: Ende der
204 : - . Finanziellen
iy Sa _Repression
32%

1922 1932 1942 1952 1962 1972 1982 1992 2002 2012

Quelle; Allianz Global Investors

Die GLOGGER & PARTNER Vermoégensverwaltung hilft gerne bei diesem Verinderungsprozess.
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5.) Vermogensschutzstufen fiir Kapitalanlagen — Wichtig in turbulentem Umfeld.

Wer glaubt, dass direkte Enteignung von Kon-
toguthaben nur europdischen Biirgern in Zy-
pern oder Griechenland passieren kann, der
geht leichtfertig an die Sachlage heran. Einige

Politiker, auch in Deutschland, fordern eine

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

talanleger ausgerichtet sind.

Betrachtet man die nachfolgende Grafik, wird

schnell klar, dass das gewaltige Privatvermo-

Beteiligung der Privatvermdgen zum Abbau gen bei Politikern gewisse Begehrlichkeiten

der Staatsschulden. . . )
weckt. ,Wenn die einen ganz viel und die an-

In den letzten Monaten gab es zudem mehrere deren nur Schulden haben muss doch nur ein

Verlautbarungen des Internationalen Wih- wenig umverteilt werden und alles ist gut,

oder vielleicht niche?!“

800% - ~
Staatsverschuldung und Privatvermégen,
in % des BIP, aktueller Stand
600% 556%
510%

400% - i

(1]
200%

0% 1 1
_nao,
1% 42% -94% -123%
-200%
USA Deutschland Frankreich [talien

M Staatsschulden W Privatvermogen Quelle: OECD, DIW

Umsichtige und vermégende Kapitalbesitzer beziehen deshalb in ihre Anlageentscheidungen und
auch im Rahmen einer Diversifizierungsfunktion die unterschiedlichen ,Sicherheits- bzw. Vermo-

gensschutzstufen® von Kapitalanlagen mit ein.

Auch unser Institut beschiftigt sich im Rahmen des Investmentprozesses, Bereich Risikomanage-
ment, mit diesen Sicherheitsfragen. Aufgrund des Ergebnisses dieser Risikoanalyse differenzieren
wir nach verschiedenen Sicherheitsstufen. Die wichtigsten haben wir fiir Sie nachfolgend darge-

stellt:
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Sicherheitsstufe O:
Kontoguthaben bei deutschen Banken,
Sparkassen,
Lebensversicherungen, Bausparkassen

Sicherheitsstufe 1:
Wertpapiervermogen (Aktien,
Festverzinsliche Wertpapiere, etc.) bei
deutschen Depotbanken

Sicherheitsstufe 2:

Kapitalbeteiligungen an privaten
Kapitalverwaltungsgesellschaften im
deutschen Gesetzesraum

Sicherheitsstufe 3:
Konto- und Wertpapiervermégen bei
auslandischen Banken, z. B. in der Schws
Osterreich oder Liechtenstein

Sicherheitsstufe 4:
Privatplatzierter, vermdgensverwaltender
Versicherungsvertrag in Liechtenstein odg
Luxembourg; deutsche Stiftung

Sicherheitsstufe 5:
Eigener privater Investmentfonds,
Kapitalverwaltungsgesellschaft, Stiftung na
internationalem Recht

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

sonlicher und bankenunabhingiger Vermogensverwalter diskret und vertraulich zur Seite.
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6.) Aktien bleiben weiterhin eine attraktive Anlagealternative

In jeder Fachliteratur und auch in der Historie des Borsengeschehens gibt es dienliche Hinweise auf
bestimmte Fakten, die die Grundlage fiir steigende Aktienkurse bereiten kdnnen. Diese sind unter
anderem:

viel freie Liquiditit

geringes Zinsniveau

tiberschaubare Inflation

Wirtschaftswachstum

steigende Unternehmensgewinne

attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkte

giinstige Rohstoftkosten in der Industrie (z.B. Rohdl)

X X X X X X X X

giinstiges Wechselkursverhiltnis

Insbesondere fiir Europa finden wir geradezu Idealbedingungen, die einem vierblittrigen Kleeblatt
gleichen. Aggregiert liefern die einzelnen Faktoren ein hervorragendes Umfeld fiir Investitionen in
Aktien. — Dividenden sind fiir die nichsten zehn Jahre die besseren Zinsen!

Nullzinsen

Positives
Cemm® Umfeld | e

fur Aktien

Rohol
extrem
billig

Nachfolgend erliutern wir Ihnen weitere Punkte niher. Denken Sie dariiber nach und investieren
Sie nicht zu spit!

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

Die Notenbanken rund um den Globus liefern in dieser schwierigen Zeit unter anderem ,,den Treib-
stoff fur die Aktienmirkee. Sie haben die Mirkte mit abartigen Summen an Liquiditit geflutet, um
die Finanzsysteme am Leben zu erhalten, die Zinsen zu senken, Wihrungen zu schwichen und die
Wirtschaften zu stimulieren. Das ,neue® Liquidititssystem wird gefordert von den wichtigsten No-
tenbanken dieser Welt: Grofbritannien, Amerika, Japan und auch durch die EZB in Europa! Es han-
delt sich somit um eine konzertierte Aktion. Wer viel bewegen will, wie die Politik dieser Welt, bend-
tigt hierzu viel Liquiditit.

Insbesondere der europiische Aktienmarkt diirfte von der neuen Liquidititsflutung profitieren, welche
die Europiische Zentralbank ab Mirz 2015 gestartet und im 4. Quartal 2015 um weitere sechs Mo-
nate verlingert hat. Das geplante Volumen des Anleihen-Kaufprogramms wird damit ca. 1.560 Mrd.
Euro betragen und lduft nun bis Mirz 2017.

Liquiditit: - - -

Null — Zins — Niveau

Ein Gang zur Hausbank oder eine Kurzanalyse im Internet geniigt, und man kommt schnell zum
Ergebnis, dass die Zinsen historisch tief sind. Wie der nachfolgenden Grafik unmissverstandlich ent-
nommen werden kann, haben wir in Deutschland seit nun 42,5 Jahren ein riickliufiges Zinsniveau,
welches aktuell bei Zinssitzen zwischen 0 und 0,5 Prozent wahrscheinlich seinen Tiefpunkt erreicht
hat, wobei immer mehr Banken und Notenbanken Negativzinsen einfithren. Aktuell befindet sich
die deutsche Umlaufrendite bei nur noch 0,4 %. Die EZB hat uns noch fiir lange Zeit Niedrigzin-
sen angekiindigt. Kontosparer sollten sich auf Null- und Negativ-Zinsen einstellen.

Umlaufrendite Deutschland — 42,5 Jahre — akutell im negativen Bereich bei — 0,20 %

.Umlaufrendite / Deutsche Bundesbank vom 31.01.1974 bis 22.04.2016 42,3 Jahre

[==Close (*) 0,11 XXZ (22.04

-100%

1975 1877 1979 1961 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 z001 2003 2008 2007 2009 2011 2013 2015

Quelle: vwd
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Der Riickgang der Zinsen ist mafSgeblich politisch gewollt und wird wahrscheinlich linger fortge-
setzt. Wie lange dies die Politik kann, sehen wir am Beispiel Japans. Dort sind die Zinsen schon seit
mehr als 25 Jahren nahe null Prozent. Eine Situation, die wir als Deutsche nicht kennen, aber viel-
leicht kennen lernen werden, denn die Politik erreicht dadurch drei wesentliche Effekte:

1.) Die Finanzierung der gewaltigen Staatsschulden erfolgt zu einem extrem giinstigen Zinsni-
veau, was dem Staat ermdglicht, zusitzliche Schulden zu machen und diese bzw. Auslau-

fende leichter bzw. giinstiger zu finanzieren.

2.) Das Sparen wird fiir die Privatanleger uninteressant, weshalb viele Anleger ihr Erspartes her-
nehmen und verkonsumieren, ein Auto kaufen, etc. — dies wirkt somit als privat finanziertes

Konjunkturprogramm.
3.) Die Banken konnen sich durch ihre Kunden wieder gesunden, indem sie den Anlegern Fest-
geldzinsen um die 0,1 % bezahlen und von den Kreditnehmern Zinsen fiir Kredite in Hohe

von 2 bis 15 Prozent verlangen.

Zinsniveau: - - -

Sehr niedrige Inflation in Deutschland und Europa!

Inflationsrate in Deutschland von Juni 2015 bis Juni 2016 (gegeniiber
Vorjahresmonat)

Die offiziell ausgewiesene Inflationsrate ist in
Deutschland mit einem Wert von 0,3 % im Juni
2016 als sehr gering einzustufen. Seit lingerem se- , w
hen wir schon diese niedrige Tendenz. ‘
Die Werte auf europiischer Ebene sind mit

0,1 % ebenfalls weit vom EZB-Ziel in Hohe von
zwei Prozent entfernt.

0.2%
. .1 L . e [ MM A S 02 N De o Fe My A M e
Die EZB hat angekiindigt, bei weiter riicklaufiger 23 S 15 S 1> S W 1 LTS e ™ B e

Euro-Zone: Inflationsrate von Juni 2015 bis Juni 2016 (gegeniiber dem Vorjahresmonat)
Inflation, massiv auch mit starken Mafinahmen
gegenzusteuern. So wurde das laufende Anlei-
henkaufprogramm der EZB sogar ethdht. Ein ech-

tes Experiment fir Europa mit ungewissem Aus-

gang!

rate gegendber Vorjahresmanat

=
g
3
2
g

Fiir Aktionire und Kreditnehmer gut, fiir Sparer ~ *
und Festgeldbesitzer schlecht. -

&
o
]
(e

Jun Jul Aug  Sep Okt Noy Dez Jan  PeB® mar  RgF mMa un
15 s 15 s s s s 16 M6 16 le 'le 1

Inflation: - - -
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Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevolkerung

Von 1999 bis 2011 ist die An- Prognose zur Entwicklung der Weltbevélkerung von 2010 bis 2100 (in
zahl aller Menschen auf die- LR

sem Planeten um 1 Mrd. auf 7 m

Mrd. angewachsen. Dies be-
deutet, dass dieser Zuwachs
mindestens die tiglichen Ge-
brauchsgiiter konsumiert, die
wiederum schwerpunkemifiig
von Aktiengesellschaften pro-
duziert werden. Das nichste

Welthevdlkerung in Milliarden

Etappenziel ist heute schon
bekannt. Im Jahre 2025 wer-
den es 8 Mrd. Menschen sein.

2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

Welthandelsindex

Der Welthandelsindex zieht seit Ja- 72
nuar wieder erfreulich an. Sein Riick- 44
gang im Dez/Jan. war nicht besorgnis- o 200

Riickgang auf einem hohen Niveau be- &
fand. 68
Der Index ist fiir uns ein wichtiger fun- 65

erregend, da sich der Index trotz dem

damentaler Indikator. Er zeigt auf, wie
es der globalen Gesamtwirtschaft geht.

o }“. ¢ ..I.é—= =
r. Markus C. Zschaber

Quelle: V.M.Z. D

Ergebnis: Die Weltwirtschaft ist stabil auf Wachstumskurs. Vorsicht ist trotzdem geboten. Die geo-
politischen Krisenherde in Russland Ukraine, Griechenland, Irak und Syrien belasten und verunsi-
chern die wirtschaftliche Entwicklung dieser Welt.

Der Index spiegelt simtliche Warenstrome weltweit auf folgenden Transportwegen wider:

yLuft ySchiene yStraflen Yy Wasser

Welthandelsindex: - - -
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Die globalen Einkaufsmanager-Indices

(s. Grafik rechts) liefern tiberwiegend
positive Ergebnisse, was eine weiter

wachsende Weltwirtschaft erwarten
lisst. Besonders erfreulich sehen wir
eine Verbesserung der Eurozone und
der Schwellenlinder. Auch Brasilien
konnte wieder gut zulegen. Die USA
haben sich die letzten wieder stabili-

siert.

Kommentar IWF: ,Konjunktursor-
gen der Wirtschaftsmichte USA und
China sowie die Krise in der Ukraine
haben laut IWEF das weltweite
Wachstum gedrosselt. Nach einem
schwachen Auftakt kénne in diesem
Jahr nur noch mit einem Plus von
3,2 Prozent gerechnet werden. ,,

3,2 % Zuwachs ist unseres Erachtens
nach wie vor eine gute Basis fiir ein
Investment in Aktien. Selektives
Vorgehen uns ein Auswahlprozess
mit besten Qualititsaktien sollte die
richtige Vorgehensweise bei Akti-

enneuinvestitionen sein.

Industrie-

Schwellen-

lander Eurozone

ldnder

=
(@]

>
o
4

N
[
(=]

c
©
-

201

Ko
©
L

6

N
=

Weltweit 51,

51,0 50,7 508 50,0 505

Industrieldnder 509 526 520 523 51,0 51,0

Schwellenléinder 4gg 492 492 49,3 488 50,1
Eurozone 503 528 532 523 51,2 51,6
Frankreich 506 506 51,4 500 502 49,6

Deutschland 55 1 529 532 523 505 507
Italien 541 549 556 532 522 535
Spanien 51,3 531 530 554 541 534
Irland 536 533 542 543 529 549
GroRbritannien 554 525 51,8 528 508 51,0
USA 541 528 512 524 51,5

Japan 524 526 526 523 49,1
Brasilien ’W 38 456 47,4 | 445 460
Russland 502 50,1 487 49,8 48,3
Indien 50,7 50,3 491 51,1 52,4
China 48,3 486 482 484 480 497
Siidkorea 49,1 491 50,7 49,5 487 495
Taiwan 47,8 49,5 51,7 50,6 494 51,1
Wirtschaftswachstum: - - -

Seit&9
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Unternehmensgewinne im S&P 500

Die Unternehmensgewinne sind weiter S&P 500: Gewinne und Wertentwicklung

stabil. Damit liegt der Index leicht unter  InUSD, Gewinnprognosen fur die nachsten 12 Monate (li.); Indexstand (re.)

- 11 . ) ) 130 _
der tatsichlichen Gewinndynamik. Eine

< GjA* S&P 500 Indexstand S&P 500 >

Blase ist derzeit nicht ersichtlich.

Unterstiitzung sollten die Unterneh-
mensgewinne zusitzlich durch folgende
Faktoren finden:

X Niedrige Zinsen fithren zu glinstigeren
Finanzierungskosten.

X Riickliufige Rohstoffpreise ermdgli-
chen giinstigere Beschaffungskosten
der Grundmaterialien.

X Glinstige Energickosten. Vor allem in
den USA reduzieren sich dadurch die
Fertigungskosten in der Produktion.
Fiir Deutschland gilt diesbeziiglich ? 5 6
Vorsicht, da durch die Energiewende

dt. Unternehmen mit bis zu viermal hoheren Energickosten kimpfen, als ihre intern. Wettbewer-

ber.

Quelle: JPM
Unternehmensgewinne: - -

Bewertungsniveau im S&P 500

} USA: Historische Wendepunkte und aktueller Stand des S&P.500 GTM- Europe | 38
S&P 500 Index 30. Juni 2016:
i P KGV = 16,4x
2,200 + Kategorie Mérz 2000 Okt. 2007 Jun. 2016 2.099
Indexstand 1.527 1.565 2.099
Forward-KGV 27.3% 16,8x 16,4x
2,000 A Dividendenrendite 11% 17% 23%
10-j. US-Treasuries 6,2 % 4.6 % 1,5 %
1,800 ~
9. Okt. 2007:
24. Méarz 2000: KGV = 15,8x
KGV = 27,3x

1,600 - L.56>

1,400 J|Gesamtertrag:

1,200 4
1,000 4
800 4pf 31. Dez. 1996: 9. Okt. 2002: 9. Mirz 2009:
¢V KGV=16,0x KGV = 14,1x KGV = 10,3x
741 777 677
600

'97 ‘98 '99  '00 ‘01 ‘02 ‘03 04 ‘05 '06 ‘07 08 ‘09 M0 "1 "2 13 14 "5 16
Quelle: FactSet, Standard & Poor’s, Tullett Prebon, J.P. Morgan Asset Management. Die KGV sind Forward-KGV. Das Forward-KGV ist eine Bottom-up-Berechnung

auf der Grundlage der jiingsten Kursdaten, geteilt durch die mittleren Konsensgewinnprognosen fiir die nachsten zw6lf Monate. Die griin dargestellten Ertrage
basieren auf dem Total-Retum-Index. Guide to the Markets — Europe. Stand der Daten: 30. Juni 2016. Quelle: JPM

Bewer-
tungsniveau: - - -
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Attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkte - DAX
Qualitdtsaktien, wie hier im Deutschen Aktienindex abgebildet, sind so glinstig, wie zuletzt vor ca. 36

Jahren. Schon ein alter Kaufmannsspruch besagt: ,Der Gewinn liegt im billigen Einkaufl
Die Kursanstiege der letzten vier Jahre haben dazu gefiihrt, dass Aktien nicht mehr zu Schnippchen-
preisen gekauft werden kdénnen, dennoch sind sie noch niche als iiberteuert einzustufen.

.KGV DAX [ Volkswirtschaftliche Daten vom 04.01.1980 bis 15.07.2016 36,6 Jahre

32 J==Close (*) 11,95 xxP (z4.06) 148,1%
31 v ' = =% -r w- 133,1%
= m "
29 . Aktien "teuer 118%
28 --E110,5%
27 103%
E 95,5%
E B8%
24 80,5%
28 72:5%
2z Eesamw
21 ¢ ; i i i E57,5%
0 Durchschnitt der letzten 36 Jahre i pEnAN
19 ! Eaz,5%
18 F35,3%
(0 et BERNL | % sojlddizivasl e ltocadbedirentlinaionadarinas T L T | e ]
16 : : : . ; h Sranmag : : ; 1 : . Fzo,0%
] o . A . e o e
14 ; i foneee ik = joeend ] P i i i Esaw
ey % 3 i ‘ s 3 i 3 s . i Fow
12 F-9,8%
sttt sl iatnd st B b S
oo e . - s o T R o= » I -
9 B BCen EREL N P, PRSP PP MU RELTRY | || EEEEEES EESRRRERRREE: eeoo-Lo32,3%
; Aktien "giinstig" ; ;
8 i beeeeed : ; : : ; fened : : : : F-39,6%

1981 1982 1903 1984 1955 1986 1957 1986 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Quelle: vwd
Bewertungsniveau Aktien DAX: - - -

Zusammenfassend kann fiir das Bewertungsniveau festgestellt werden, dass aktuell keine dramati-
sche Uberbewertung von Aktien auf der Welt gegeben ist!

Stabile Ertrige mit Aktien
Wer Qualititsaktien kauft und diese in eine langfristige und professionell betreute Strategie einbet-

tet, kann sich auf schéne Kapitalzuwichse und Dividenden freuen. Nachfolgend hierzu eine Analyse
der Aktien im S&P 500 tiber den Zeitraum von 1926 — 2014, und damit iiber alle Krisen hinweg.
4 % Dividendenertrige pro Jahr und 5,9 % Kurszuwichse p.a. kdnnen sich sehen lassen.

Gesamtertrage des S&P 500: Dividenden und Kapitalzuwachs

Durchschnittliche annualisierte Ertrage . Kapitalzuwachs

20 - I Dividenden .
I
% |
I
W rps ) 1
10| [ e 12.5% Il 153 % N
3.0%! . 1,6 % 10,6 % [

. 4,7 % 54 % 6,0 % 51% 3.3% 42% 4,4 % 25% 1.8% 21% B 40%
T T
1
1
1

i 1926-1929 1930er 1940er 1950er 1960er 1970er 1980er 1990er 2000er 2010-2015 1926-2015

Quelle: JPM
Fazit: Wer auch in der Zukunft Geld verdienen und nicht verlieren will, kommt an der Anlage-
asse ,Aktien” nicht vorbei! Viele der institutionellen Investoren sind noch unterdurchschnittlic
kl Aktien“ nicht vorbei! Viele d titutionellen I t d noch unterdurchschnittlich
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investiert. Beginnen diese zu investieren, erwarten wir als nichstes Ziel einen DAX-Performance
Index Stand von 13.000 Punkten und beim Dow Jones 20.000 Punkten!

7.) Langfristig erfolgreich investieren — Die Grundsitze

Quelle: ].P.Morgan, AM

ECHS LANGFRiST G BEWAHRTE} STRATEG!EN FUR QORTFGUOS IM HEUTEGEN HERAUSFORDERNDEN

‘*.MARKTUMFELD UND IM HINBLICK AUF DIE ERREECHUNG VON LANGFRISTEGEN Z|ELEN FUR MORGEN

"DEESE PUBLIKA’FION ENTHALT ABB!LDUNGEN US UNSEREM BRANCHENFUHRENDEN G_UIDE TO

-{THEMARKETS ZUSAMMEN M'rr KOMMENTAREN DEEWEITEREZPE PEKTIVEN UND PRA’K__T!SCHE

:_:MASSNAHMEN UEFERN

LANGFRISTIG
ERFOLGREICH
INVESTIEREN -
DIE GRUNDSATZE

1'/} FUR DIE ZUKUNFT INVESTIEREN

2 BARMITTEL SIND NUR SELTEN DIE IDEALE LOSUNG
3 ZINSESZINSEN KONNEN WUNDER BEWIRKEN
4 SCHWANKUNGEN SIND NICHTS UNGEWOHNLICHES
5 DURCHGANGIG INVESTIERT BLEIBEN ZAHLT

; 6 RISIKOSTREUUNG MACHT SICH BEZAHLT
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FUR DIE ZUKUNFT INVESTIEREN

LINKS: Die Lebenserwartung steigt

Dank medizinischer Fortschritte und des geslinderen Lebensstils steigt unsere
Lebenserwartung kontinuierlich. Das Diagramm zeigt die Wahrscheinlichkeit, dass ein
heute 65-jdhriger das Alter von 80 oder 90 Jahren erreicht. Ein Paar im Alter von 65
lahren wird méglicherweise iiberrascht sein zu héren, dass mindestens einer von ihnen
eine 66 %-ige Wahrscheinlichkeit hat, noch 25 Jahre zu leben und 90 Jahre alt wird.

RECHTS:  Viele von uns haben nicht genug gespart: Fiir die Zukunft investieren

Studien belegen, dass sich viele Menschen fiir den Ruhestand finanziell nicht
ausreichend vorbereitet sehen. Wir sollten einen Finanzplan fiir die Zukunft erstellen,
und mit Disziplin frithzeitig und haufig investieren.

5
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Quelle: (Links) ONS 2010-2012 Life Tables, J.P. Morgan Asset Management. (Rechts) ,Life after work®, Studie von HSBC, J.P. Morgan Asset Management.
Die Zahlen geben den voraussichtlichen Teil des Rer jarfs an, der 1 zufolge nicht durch die Altersvorsorge gedeckt sein wird.
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BARMITTEL SIND NUR SELTEN DIE IDEALE LOSUNG

LINKS: Barmittel werfen weniger ab

Anleger betrachten Barmittel haufig als sicheren Hafen in stlirmischen Zeiten oder sogar als
Ertragsquelle. Doch die aktuelle Phase ultraniedriger Zinsen hat die flir Barmittel erhaltliche
Rendite nahezu auf Null gedriickt — wodurch Barbestdnde im Laufe der Zeit inflationshedingt
an Wert verlieren. Aufgrund der weiterhin zu erwartenden Niedrigzinsen sollten Anleger
darauf achten, dass ihre Barkomponente nicht ihre langfristigen Anlageziele unterhdhlt.

RECHTS:  Barmittel schneiden langfristig schlechter ab

Nicht investierte Barmittel verzeichnen langfristig nur duRerst geringe Zuwdchse. Anleger,
die ihre Barmittel auf Bankkonten geparkt haben, kénnen nicht von der beeindruckenden
langfristigen Wertentwicklung von Aktien und Anleihen profitieren.
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Annualisierte Ertrige einer Bankeinlage von 100.000 EUR iiber 3 Monate  Realer Gesamtertrag von 1 US-Dollar

In EUR (links); Verdnderung zum Vorjahr in % (rechts) In USD, log. Skala, Gesamtertrdge
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Quelle: {Links) Bleomberg, Eurcstat, J.P. Morgan Asset Management. (Rechts) FactSet, Shiller, Siegel, Standard & Poor's, J.P. Morgan Assel Management.
Ab 2010: Aktien: S&P 500; Anleihen: Barclays US Treasury 20+ year Tetal Return Index; Bammittel: Barclays US Treasury Bills Total Return Index.
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