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Sitz des Instituts:
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Andreas Glogger
Armin Glogger

40 Jahre
Erfahrung

Unabhingigkeit

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 Geschiftsfithrer Andreas
Glogger im Jahr 2000. Zuvor war er iiber 20 Jahre erfolgreich in Leitungsfunktionen bei ei-
ner Regionalbank titig. Inhaber der bankenunabhingigen Vermogensverwaltung sind heute
Andreas, Armin und Claudia Glogger. Fast 40 Jahre Borsenerfahrung bilden das Fundament
unseres Handelns.

Derzeit betreuen 15 Mitarbeiter die Vermogensmandate 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 konnen.

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

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

2016, 2017, 2018 und 2019 bewertet und uns sechsten Mal in Folge unter die TOP-10 der

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

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

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

wie in der Regionalversammlung der IHK Schwaben titig.

Verwalten von Vermaogen ist fiir uns Berufung und Passion.

Andreas Glogger und Armin Glogger
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der Informationen wird keine Gewihrleistung tibernommen. Fremdbeitrige geben nicht unbedingt die Meinung von GLOGGER &
PARTNER wieder. Die Bezugnahme auf einzelne Wertpapiere oder Finanzprodukte stellt keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung dar. Die
Vermégensverwaltung GLOGGER & PARTNER ist im Rahmen ihres Anlagemanagements gegebenenfalls selbst in Wertpapiere inves-
tiert, auf die hier Bezug genommen wird. Ausfiihrliche Hinweise zu Chancen und Risiken entnehmen Sie bitte unseren aktuell giiltigen
Verkaufsunterlagen und dem jeweiligen Verwaltungsreglement. Die Ausfithrungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwirtigen
Rechts- und Steuerlage aus. Die Zahlenangaben beziehen sich auf die Vergangenheit. Die frithere Wertentwicklung ist kein verlisslicher
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ebenso wenig wie fiir alle Arten von Handlungen, die auf diesem basieren. Alle Rechte vorbehalten. Die Einschitzungen, die in diesem
Dokument vertreten werden, basieren auf aktuellen Informationen. Die Einschitzungen sollen dabei nicht als Anlageempfehlung verstan-
den werden und kénnen sich jederzeit indern. Alle Informationen basieren auf Quellen, die wir als verldsslich betrachten. Die GLOGGER
& PARTNER Vermogensverwaltung kann allerdings keine Garantie fiir die Richtigkeit der Quellen oder Daten iibernechmen. Vor jegli-
cher Anlageentscheidung lassen Sie sich beraten und fragen Sie einen fachkundigen Spezialisten. Anlagen in Fremdwihrung kénnen Wih-
rungsschwankungen unterliegen und dadurch die Rendite positiv wie negativ beeinflussen. Steuerliche Fragen beantwortet Thr Steuerbe-
rater. Uber diesen Marktbericht hinaus kénnen Sie durch unser Investmentkomitee tigliche Informationen iiber die Kapitalmirkre erhal-
ten. Diese kénnen Sie unverbindlich unter info@vermoegensverwaltung-europa.com anfordern.
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1.) Kapitalmarkt-Riickblick 4. Quartal 2018

Nachdem sich die Wallstreet lange von Sorgen
unbeeindruckt gezeigt und zu Beginn des vier-
ten Quartals noch neue Rekordstinde erreicht
hatte, gerieten in den letzten drei Monaten des
Jahres 2018 auch US-Aktien massiv unter
Druck. Angesichts des ungelosten amerika-
nisch-chinesischen Handelsstreits, eines dro-
henden ungeregelten ,Brexits“ und zuneh-
mender Anzeichen einer Konjunkturabkiih-
lung erlebten die Aktienmirkte das schlech-
teste Quartal seit der Finanzkrise vor zehn Jah-

ren.

Zinsen, Renten, Wihrungen und Rohstoffe

Die amerikanische Notenbank ,Fed“ hob wie
mehrheitich erwartet ihre Leitzinsen im De-
zember wieder um einen Viertel Prozentpunke
(also um 25 ,Basispunkete®) an, das vierte Mal
in diesem Jahr und somit das neunte Mal seit
den Zinssenkungen infolge der Finanzkrise
vor zehn Jahren. Das Zielband der sogenann-
ten ,Fed Funds Rate® wurde damit auf 2,25
bis 2,50 Prozent erhoht. Fiir 2019 stellte die
Fed zwei weitere Leitzinserhohungen und
fortgesetzte Anleiheverkiufe in Aussicht. Der
Kapitalmarkt hatte sich weniger Tempo bei
der Verschirfung der Geldpolitik gewiinscht
und reagierte mit Kursverlusten. Unterdessen
unternahm die Europdische Zentralbank
(EZB) erste Schritte zu einer Normalisierung
ihrer Zinsen: Fiir das vierte Quartal halbierte
sie das Volumen ihrer monatlichen Anleihe-
stiitzungskiufe auf 15 Milliarden Euro. Zum
Jahreswechsel stellte sie ihre Anleihekiufe

dann weitgehend ein.

GLOGGER & PARTNER - Vermogensverwaltung GmbH

Nach einem uneinheitlichen Auftakt im Ok-
tober verzeichneten die grofiten Anleihe-
mirkte im vierten Quartal fallende Renditen
und damit steigende Kurse. Haupttreiber der
fallenden Anleihezinsen waren zunehmende
Anzeichen daftir, dass sich die Weltkonjunk-
tur 2019 abkiihlt. So fiel die Rendite von US-
Staatsanleihen mit zehn Jahren Laufzeit von
iiber 3 auf 2,7 Prozent und niherte sich damit
den kurzfristigen Zinsen an. Die so entstan-
dene sogenannte ,flache Zinsstrukeur® gilt als
Warnsignal fir die Konjunketur. Auch die
Rendite deutscher Bundesanleihen sank deut-
lich, bei zehn Jahren Laufzeit von 0,53 auf
0,19 Prozent. Die Absicht der populistischen
Regierung Italiens, die ohnehin hohen Staats-
schulden stirker als nach EU-Regeln erlaubt
zu erhohen, fithrte bis Oktober zu hohen
Kursverlusten bei italienischen Staatsanleihen.
Deren Rendite erreichte bei zehn Jahren Lauf-
zeit in der Spitze fast 3,7 Prozent. Im Dezem-
ber erholten sich die Anleihekurse aber, als
sich ein Kompromiss mit der EU abzeichnete.
Die Rendite fiel wieder auf knapp unter 2,8
Prozent und damit auf das Niveau von Sep-
tember. Vor dem Amtsantritt der neuen Re-
gierung im Mai hatte [talien nur rund 2 Pro-
zent Zinsen auf seine Staatsanleihen zahlen

miissen.

Bei den wichtigsten Wihrungen brachte das
Abschlussquartal 2018 wenig Verinderungen.
Im Oktober zeigte sich der Euro angesichts der
Probleme der EU zwar etwas schwicher, im
November und Dezember pendelte die euro-
pdische Gemeinschaftswihrung dann aber in

einer recht engen Bandbreite gegen US-Dollar
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und japanischen Yen seitwirts. Die japanische
Wihrung profitierte von der vergleichsweise
guten Wirtschaftsentwicklung. Gegen den
US-Dollar verlor der Euro letztendlich im Be-
richtszeitraum nur 1,2 Prozent auf 1,147
USD/EUR, aber gegen Yen 4,6 Prozent auf
126 JPY/EUR. Im Verhilenis von Yen zu Dol-
lar bedeutet dies eine Aufwertung der japani-
schen Wihrung um 3,5 Prozent auf 113,7
JPY/USD. Nach teilweise hohen Wihrungs-
verlusten der Schwellenlinder im dritten
Quartal stabilisierten sich in den letzten drei
Monaten des Jahres die Wechselkurse der
Emerging Markets, darunter die tiirkische
Lira. Der brasilianische Real profitierte im
Oktober vom Wahlausgang in der grofiten

Volkswirtschaft Stidamerikas.

Weiter abwirts ging es allerdings auch im vier-
ten Quartal mit den meisten Kryptowdhrun-
gen: Nachdem sich die Wechselkurse mehrere
Wochen stabilisiert hatten, brachen sie im No-
vember um zweistellige Prozentsitze ein. Der
Gesamtwert aller rund 2.000 Kryptowihrun-
gen verringerte sich binnen zweier Wochen
um fast 100 Milliarden auf ca. 120 Milliarden
Dollar. Ein Jahr zuvor, zu Zeiten des Krypto-
Booms, hatte der Gegenwert aller, damals
rund 1.000 Digitalwihrungen zusammen ca.
830 Milliarden US-Dollar betragen. Die
schon in den Vormonaten sehr schwache
Kunstwihrung Ethereum verlor weiter massiv
an Wert, so dass die vergleichsweise stabile
Kryptowihrung Ripple gemessen am Gesamt-
wert zur zweitgrofiten Digitalwihrung nach
dem Bitcoin aufstieg. Anlass fiir die Verkaufs-
welle der Digitalwihrungen lieferte unter an-
derem der Streit tiber die neuerliche Aufspal-

tung der Kryptowihrung ,Bitcoin Cash®, die

ihrerseits durch eine Abspaltung vom klassi-
schen Bitcoin entstanden war. Dessen Wech-
selkurs halbierte sich im vierten Quartal auf
rund 3.300 US-Dollar.

An den Rohstoffmirkten tiberwogen im vier-
ten Quartal angesichts schlechterer Konjunk-
turaussichten fallende Preise. Eine Ausnahme
bildeten die Edelmetalle, die als , Krisenwih-
rung“ von den politischen und wirtschaftli-
chen Unsicherheiten profitierten. So verteu-
erte sich die Feinunze Gold um 7,6 Prozent
auf 1.283 Dollar und Silber um 5,8 Prozent
auf 15,50 Dollar. Palladium setzte seinen im
August begonnenen steilen Anstieg fort und
reichte mit einem Plus von 17,9 Prozent auf
1.267 Dollar fast an den Goldpreis heran. Pla-
tin fiel dagegen nach einer Rallye im Oktober
im November wieder zuriick, so dass das
Quartal sogar mit einem Riickgang um 2,4
Prozent auf knapp 800 Dollar pro Unze been-
det wurde. Bei den Industriemetallen iiberwo-
gen fallende Kurse. Der Olpreis brach deut-
lich, nimlich um gut ein Drittel ein. Ein Bar-
rel der europiischen Rohélsorte Brent verbil-
ligte sich auf rund 46 Dollar, ein Barrel der
US-amerikanischen Sorte WTI auf rund 54
Dollar. Unter dem Strich verzeichneten Roh-
stoffpreisindizes deshalb Quartalsverluste, so
der Dow Jones Commodity Index in Hohe
von 8,4 Prozent und der RICI sogar von 12,1

Prozent.

Aktienmirkee

Zum Auftake des Quartals markierten US-
Standardaktien noch ein neues Rekordhoch —

vor allem getragen von den sogenannten

FAANG-Aktien Facebook, Amazon, Apple,

GLOGGER & PARTNER - Vermogensverwaltung GmbH Seite 5
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Netflix und Google (Alphabet), die aufgrund
ihres hohen Bérsenwertes auch hohes Gewicht
in den Aktienindizes erhalten hatten. Doch
dann I8ste die Angst vor steigenden Zinsen zu-
nichst Gewinnmitnahmen aus, insbesondere
bei den zuvor lange und weit gestiegenen
Technologieaktien. Schon im Laufe des Okto-
bers weiteten sich die Kursverluste an den Ak-
tienmirkten zum grofiten Rickgang seit An-
fang Februar aus. Die Bekanntgabe der tiber-
wiegend noch guten Geschiftsergebnisse des
dritten Quartals konnten die Angste vor den
Auswirkungen der US-Strafzollpolitik und
steigenden Zinsen nicht vertreiben. Von poli-
tischer Seite kamen die Aufkiindigung des
INF-Atomwaffen-Abriistungsvertrags ~ durch
US-Prisident Trump und die Ermordung des
Journalisten Jamal Khashoggi durch das sau-
dische Salman-Regime als Belastungsfaktoren
hinzu. In Europa driickten zudem der Streit
um den italienischen Staatshaushalt und die
Gefahr eines ,harten Brexit® auf die Stim-
mung. Die politische Schwichung von Prisi-
dent Trump bei den Midterm-Wahlen zum
US-Kongress wurde von den Aktienmirkten
kurzzeitig eher positiv aufgenommen. Auswir-
kungen auf Trumps Handelspolitik blieben al-
lerdings offen. Nach nur zwei Wochen mit
stabilisierten Aktienkursen tiberwogen dann
wieder die Kursverluste. Wiederauflebende
Sorgen um den amerikanisch-chinesischen
Handelsstreit, den US-Immobilienmarkt und
der fallende Olpreis belasteten die Wallstreet.
Aussagen des US-Notenbankchefs Jerome
Powell, die als Signal fiir weniger Leitzinserhd-
hungen im kommenden Jahr verstanden wur-
den, sorgten voriibergehend fiir zwischenzeit-
liche Kursgewinne an der Wallstreet. Auch auf

die Verschiebung zusitzlicher Strafzolle im

amerikanisch-chinesischen Handelsstreit rea-
gierten die Borsen erleichtert. Allerdings kehr-
ten die Sorgen rasch zuriick, als auf Betreiben
der USA hin in Kanada die Finanzchefin des
chinesischen Huawei-Konzerns festgenom-
men wurde. Die USA werfen Huawei Ver-

stof8e gegen ihre Iran-Sanktionen vor.

Im Laufe des Quartals mehrten sich zudem die
Anzeichen dafiir, dass sich die Weltwirtschaft
2019 spiirbar abkiihlen diirfte. Als die US-No-
tenbank im Dezember wie erwartet ihren Leit-
zins erhohte, reagierte die Wallstreet ent-
tauscht auf den Ausblick der Notenbank. Kurz
vor dem Jahresende driickte dann auch noch
der Regierungsstillstand in den USA auf die
Stimmung der Anleger. Der Kompromiss zur
Abwendung eines EU-Defizit-Strafverfahrens
gegen ltalien wirkte dagegen nur wenig tiber
die italienische Borse hinaus positiv. Der Dow
Jones verlor im vierten Quartal 11,8 Prozent
auf 23.327 Punkee, der S&P-500 sogar 14,0
Prozent auf 2.507 Zihler. Nebenwerte und
Technologie-Aktien traf es noch hirter: Der
Nasdag-100-Index vetlor 17,0 Prozent, der
Nasdag-Internet-Branchenindex 18,4 Prozent
und der US-Nebenwerteindex Russell-2000
sogar 20,5 Prozent.

Die Aktienmirkte auflerhalb der USA konn-
ten sich den schlechten Vorgaben nicht entzie-
hen. Mit einem Riickgang des Euro-STOXX-
50 um 11,7 Prozent auf 3.001 endete das
vierte Quartal fiir europiische Aktien kaum
besser. Noch hoher waren die Verluste bei ei-
nigen nationalen Aktienindizes wie dem deut-
schen DAX (-13,8 Prozent auf 10.559), dem
franzoésischen CAC-40 (-13,9 Prozent) und
dem &sterreichischen ATX (-17,9 Prozent).

Relative Stirke zeigte weiterhin der SMI fiir

GLOGGER & PARTNER - Vermogensverwaltung GmbH Seite 6
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schweizerische Anteilsscheine in Ziirich mit
einem Riickgang um nur 7,2 Prozent. In
Deutschland entwickelten sich Nebenwerte
nun schlechter als die groflen Standardwerte.
So verzeichnete der MDAX einen Quartals-
riickgang um 17,0 Prozent und der SDAX so-

gar von 19,8 Prozent.

Auch die Aktienmirkte in Asien litten unter
der Sorge eines zunechmend gestorten Welt-
handels und einer Konjunkturschwiche. Der
japanische Nikkei-225-Index beendete das
vierte Quartal mit einem Riickgang um 17,0
Prozent bei 20.015 Zihlern. Die chinesischen
Borsen, die schon zuvor unter dem Handels-
konflikt mit den USA gelitten hatten, verloren
im vierten Quartal zwischen 6,6 Prozent
(Shanghai B Index) und 10,8 Prozent (MSCI
China). Auch andere sogenannte ,Emerging
Markets® blieben unter Druck. Insgesamt ver-
lor der MSCI Asien im Berichtszeitraum 9,6

Prozent. Nur einige wenige asiatische Aktien-
mirkte konnten ihr Kursniveau im vierten
Quartal halten, darunter die Borsen in Manila,
Philippinen (+2,6 Prozent), und in Jakarta,

Indonesien (+3,6 Prozent).

Wirklich gegen den internationalen Trend
konnte im Berichtszeitraum nur die Bérse Sao
Paulo in Brasilien groflere Kursgewinne ver-
zeichnen. Die Wahl des Populisten Jair Bol-
sonaro zum Prisidenten wurde als Bestdtigung
der wirtschaftsfreundlichen Politik gewertet.
Der brasilianische Bovespa-Index stieg unter

dem Strich um 10,5 Prozent.

Die Aktienkurse von Goldminen-Betreibern
profitierten vom Anstieg des Goldpreises. Der
FT Gold Mines Index verzeichnete im vierten

Quartal einen Gewinn von 16,8 Prozent.

GLOGGER & PARTNER - Vermogensverwaltung GmbH Seite 7
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Mirkte im Uberblick 1. - 4. Quartal 2018 - auszugsweise

| o co agnaT 1

DAX

(- 18,3 %)

Euro Stoxx 50
(- 14,3 %)

REX(10 Jahre)
(+2,0 %)

Gold USD
(+ 3,4 %)

EUR / CHF
(0,0 %)

Quelle: vwd

GLOGGER & PARTNER Vermoégensverwaltung GmbH
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2.) Drei Lektionen aus der Finanzkrise fiir den langfristigen Aktieninvestor!

Vor gut zehn Jahren, im September 2008, er-
klirte die Investmentbank Lehman Brothers
die Insolvenz und markierte damit den Anfang
der groffiten Rezession der Nachkriegsge-
schichte. Die Panik an den Finanzmirkten
fithrte zu massiven Kurseinbriichen an den
Borsen.

Die Weltwirtschaft verfiel in eine Schock-
starre. Das BIP-Wachstum brach ein, die Ar-
beitslosigkeit stieg, die Notenbanken senkten
weltweit die Zinsen und an den Bérsen bildete
sich der grofite Barenmarke der Nachkriegsge-
schichte.

Die erste Lektion:

Langfristige Investoren sollten sich mit der
Volatilitit abfinden. Es lohnt sich!

Ungeachtet der zeitweisen enormen Schwan-
kungen an den Borsen sind Aktien langfristig
der beste Weg, um ein Vermdgen aufzubauen
bzw. zu erhalten.

Seit 1900 hat der US-Aktienmarkt eine durch-
schnittliche jihrliche Rendite von 9,6 % er-
zielt. Ein investierter Dollar 1900 wire 2017
fast 48.000 $ wert (siche Abbildung unten).

Inflationsbereinigt stinde eine reale Wertstei-
Buche.
Der gleiche Dollar, investiert in wesentlich

gerung  von 6,5 % zu

schwankungsirmere US-Unternehmensanlei-
hen, wire vor Inflation im Jahr 2017 nur 293
$ wert. Uber diesen, zugegeben sehr langen,
Zeitraum wire ein Investor fiir das Akzeptie-
ren einer hoheren Volatilitit mit einer um den
Faktor 164 (!) hoheren Rendite belohnt wor-
den. Ein treuer Wegefihrte dieser atemberau-
benden Entwicklung sind die starken Kurs-
schwankungen. Allein seit dem 2. Weltkrieg
gab es im S&P 500 elf Kursriickginge von
mehr als 20 %:

Start Dauer in Monaten Kursriickgang
29.05.1946 36 -30%
02.08.1956 15 -22%
12.12.1961 6 -28%
09.02.1966 8 -22%
29.11.1968 18 -36%
11.01.1973 21 -48%
28.11.1968 20 -27%
25.08.1987 3 -34%
16.07.1990 3 -20%
27.03.2000 31 -49%
09.10.2007 17 -57%

S&P 500; eigene Darstellung.

Cumulative returns on US asset classes in nominal terms (left-hand side) and real terms (right-hand side), 1900-2017

Mominal terms
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Fiir die meisten Anleger sind diese Schwan-
kungen der grofite Stolperstein auf dem Weg
zum Wohlstand.

Vor dem Hintergrund der groflartigen
Gewinnmoglichkeiten sollten Riickginge im
Birenmarke allerdings mit einer gewissen Ge-

lassenheit hingenommen werden.

Die zweite Lektion: Egal wie grof8 der Crash
ist, Aktien erholen sich wieder!

Seit dem zweiten Weltkrieg betrug die durch-
schnittliche Zeit, die der US-Aktienmarkt
brauchte um wieder ein neues Rekordhoch zu
erklimmen 25 Monate:

Beginn Zeitraum fir Erholung
Birenmarkt in Monaten

1946 15
1956 11
1961 14
1966 7
1968 21
1973 69
1980 3
1987 19
1990 5
2000 55
2007 65

S&P 500; Eigene Darstellung.

Bedenken Sie, dass mit jedem Einbruch ein
grofler Pessimismus einhergeht. Viele Marke-
teilnehmer glauben, alles briche zusammen
und die Wirtschaft erhole sich nie wieder. Da-
bei sieht im Schnitt nach zwei Jahren die Welt
schon wieder viel freundlicher aus. Behalten
sie also die Nerven und vertrauen sie auf die
Vergangenheit, in der noch immer jeder Ein-
bruch von einer noch grofleren Hausse iiber-
kompensiert wurde.

In Krisenzeiten zeigt sich auch der Mehrwert
eines guten Vermégensverwalters. Erstens, in-
dem er im Vorfeld qualitativ hochwertige Un-
ternechmen mit einer soliden Bilanz auswihlt,

welche auch zwei, drei magere Jahre ohne
Schaden iiberstehen. Mit solchen Unterneh-
men kdnnen der Vermogensverwalter und der
Kunde ruhig schlafen.

Und zweitens, indem er den Kunden aktiv be-
treut, aufklirt und von uniiberlegten Reaktio-
nen (,Sell everything!®) abhilt.

Die dritte Lektion: In Bullenmirkten ver-
dient man Geld, in Birenmirkten wird man
reich!

Die Finanzkrise 2008/09, genau wie alle gro-
flen Krisen davor, war der beste Investitions-
zeitpunkt im zuriickliegenden Jahrzehnt. So-
gar qualitativ hochwertige Unternehmen mit
einer soliden Bilanz wurden in der allgemei-
nen Panik zu Dumpingpreisen verkauft:

Unternchmen Tiefpunktin | Aktueller Kurs
Finanzkrise (31.10.2018)
Visa 13§ 135 $
Siemens 35¢€ 100 €
Coca-Cola 19% 47 $
Apple 11$ 213 %
Unilever 15 € 48 €
Berkshire 45% 203 $
Hathaway B
Eigene Darstellung.

Sehen Sie die allgemeine Depression wihrend
der nichsten Krise als Chance, welche sich
nicht allzu oft bietet. Oder wie Warren Buffet
es formuliert: ,,Wenn es Gold regnet, stell ei-

nen groflen Kiibel raus und keinen Finger-
hut.”

Fazit:

Die meisten Anleger haben einen Investitions-
zeitraum von mehr als zehn Jahren. Die Wahr-
scheinlichkeit, dass sich in dieser Zeit, aus wel-
chen Griinden auch immer, eine Rezession in-
klusive eines Kursriickgangs von tiber 20 % er-
eignet ist sehr hoch. Mit einem guten Verms-

GLOGGER & PARTNER - Vermogensverwaltung GmbH
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gensverwalter, der auf Qualitit im Depot ach-
tet, aktiv betreut und in Krisenzeiten nicht
den Kopfin den Sand steckt, lassen sich solche
Phasen iberstehen und sogar als Chance nut-
zen. Denn auch in Zukunft werden Aktien die
Anlageklasse mit der hochsten Rendite, aber
auch der groften Schwankungsbreite bleiben.

Der Autor:

T

Moritz Nebel
GLOGGER & PARTNER Vermégensverwaltung
Aktienanalyst

E-Mail: moritz.nebel@vermoegensverwaltung-europa.com
Tel. Nummer: 08282 / 88099-35
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3.) Aktien bleiben weiterhin eine attraktive Anlagealternative
Von Andreas Glogger

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

o viel freie Liquiditit

e geringes Zinsniveau

e iiberschaubare Inflation

e stabiles Wirtschaftswachstum

e hohe Unternehmensgewinne

e attraktives Bewertungsniveau der Aktienmirkee
e giinstige Rohstoftkosten

e giinstiges Wechselkursverhilenis

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
Liql.:ziﬁliat;‘.é:och U m fe I d Untzg‘&g}:ns-
fur Aktien

stabiles
Wirtschafts-
wachstum

Nachfolgend erldutern wir Ihnen weitere Punkte niher. Denken Sie dariiber nach und investieren
Sie nicht zu spit! Die aktuellen Kursriickginge bieten giinstige Einstiegsmoglichkeiten!

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

GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung GmbH Seite 12



Marktbericht 4. Quartal 2018

Viel freie Liquiditit

Die Notenbanken rund um den Globus haben in dieser schwierigen Zeit fiir Stabilitit gesorgt. Sie
haben die Mirkte mit abartigen Summen an Liquiditit geflutet, um die Finanzsysteme am Leben zu
erhalten, die Zinsen zu senken, Wihrungen zu schwichen und die Weltwirtschaft zu stimulieren. Das
~neue” Liquiditdtssystem wurde gefordert von den wichtigsten Notenbanken dieser Welt: GrofSbri-
tannien, Amerika, Schweiz, Japan und Europa! Die kumulierte Bilanzsumme dieser Notenbanken
erhshte sich von ca. 3,5 Billionen USD im Jahr 2007 auf ca. 16 Billionen USD in 2018. Es handelt
sich somit um eine konzertierte Aktion. Wer viel bewegen will, wie die Politik dieser Welt, benétigt
hierzu viel Liquiditit.

Insbesondere der europiische Aktienmarke diirfte von der geschaffenen Liquiditit profitieren, da die
EZB weiterhin auslaufende Anleihen durch neue ersetzt. Die amerikanische Notenbank FED fiihrt
die geschaffene Zusatzliquiditit planmifiig und tiberschaubar zuriick. Dies sollte jedoch bei der ro-
busten amerikanischen Wirtschaft derzeit kein nennenswert belastender Faktor sein.

Liquiditit: 44

Null — Zinsen

Seit Ausbruch der Finanzkrise im Jahr 2008 sind die Zinsen in Europa extrem niedrig. Hierfiir ist eine
michtige Institution verantwortlich! Die Europiische Zentralbank (EZB) hat die normalen Marke-
mechanismen manipuliert und durch ihr 2,6 Billionen schweres Anleihenkaufprogramm die Zinsen
auf ein historisch tiefes Niveau gedriicke. Aktuell befindet sich die Umlaufrendite bei 0,09 %. Deut-
sche Staatsanleihen bis zu einer Anlagedauer von 7 Jahren immer noch negativ (s. Grafik). Die EZB
hat uns noch bis mindestens Mitte 2019 keine Anderungen avisiert. Damit war 2018 das fiinfte Jahr
in Folge mit realer Negativverzinsung. Die Marktprognosen sehen auch 2021 noch die Nullzinsen!

Zinsiibersicht Deutsche Staatsanleihen
nach Laufzeitjahren
25
2
e
1,5
1
0,7
0.5
0,24
0,03
2 _
e izl 2.1, = 400 1. i s e a8 1. g1, 10 1
a5 0,2 -0,08
g - 0,4 i
-0,59 -0,62 -0,57 s
-1
1Renditein % esssssinflationsrate 1,9 %

Quelle: Bérse Stuttgart, Eigenes Research; Stand: 13.01.2019
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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 30 Jahren nahe null Prozent. Eine Situation, die wir als Deutsche nicht kennen, aber viel-
leicht kennen lernen werden, denn die Politik erreicht dadurch zwei wesentliche Effekte:

1.) Die Finanzierung der gewaltigen Staatsschulden erfolgt zu einem extrem giinstigen Zinsni-
veau, was dem Staat ermdglicht, zusitzliche Schulden zu machen und diese bzw. auslaufende
glinstiger zu finanzieren. Durch die aktuellen Negativzinsen verdient der deutsche Staat so-
gar, wenn er Schulden macht. Allein mit der Zinsersparnis, welche Deutschland wihrend der
letzten Jahre der die Nullzinsen zugutekam, kénnten Deutschland die gesamten Staatschul-
den Griechenlands mit einem Schlag auf null tilgen!

2.) Das Sparen ist fiir die Privatanleger uninteressant, weshalb viele Anleger ihr Erspartes ver-

konsumieren, ein Auto kaufen, etc. — dies wirkt somit als privat finanziertes Konjunkeurpro-
gramm.

Zinsniveau: 44+

Inflation in Deutschland und Europa angestiegen!

Inflationsrate in Deutschland von Dezember 2017 bis Dezember 2018

Die offiziell ausgewiesene Inflationsrate in Deutsch- (gegeniiber Vorjahr )

land ist mit einem Wert von 1,7 % wieder deutlich
zuriickgekommen. Fiir den klassischen deutschen
Festgeld-Sparer ist dies weiterhin ein Desaster!

Zum letzten Jahr hat das Kapital damit 1,7 % an Kauf-
kraftwert verloren! L BT

1,6%

Ein Strategiewechsel erscheint beim klassischen Kon-
tosparer mehr als sinnvoll und ratsam.

Dez Jan Feb Mir Apr  Mal  Jun  Ju  Aug Sep Okt Nov Dez
17 18 18 8 18 18 18 18 18 18 18 18 ‘18

Euro-Zone: Inflationsrate von ber 2017 bis ber 2018 (
dem Vorjahresmonat)

Der Wert auf europiischer Ebene hat sich mit 1,9 % . =
im November ebenfalls reduziert. Er hat damit das
EZB-Ziel in Héhe von zwei Prozent wieder unter-
schritten.

Die EZB hat angekiindigt, bei weiter riickliufiger In-

flation, massiv it starken Mafinahmen gegenzusteuern.
Ein echtes Experiment fiir Europa mit ungewissem Ausgang!

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

Inflation: <=+

GLOGGER & PARTNER - Vermogensverwaltung GmbH Seite 14
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Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevolkerung

Von 2010 blS 2020 erd dle Anzahl aller Prognose zur Entwicklung der Weltbevélkerung von 2010 bis 2100 (in
Milliarden)

Menschen auf diesem Planeten um knapp .. E
1 Mrd. auf fast 8 Mrd. angewachsen sein.

10

Dies bedeutet, dass dieser Zuwachs min-
destens die tiglichen Gebrauchsgliter L

konsumiert, die wiederum schwerpunkt-
miflig von Aktiengesellschaften produ-

Weltbevdlkerung in Milliarden

ziert werden. Das nichste Etappenziel ist
heute schon bekannt. Im Jahre 2040 wer-
den es iiber 9 Mrd. Menschen sein. .

2,5

2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

Neue Freihandelsabkommen

So stark die Zélle und Handelsbeschrinkungen von Donald Trump die Welt verunsichern, haben
sie auch eine gute Seite. So hat sich die EU im letzten Quartal weiter vom Warenhandel mit den
USA entflochten und in kiirzester Zeit zwei neue Freihandelsabkommen mit Singapur und Japan
unterzeichnet. Die Analysen unseres Investmentprozesses zum Thema Handelsstreit zeigen klar auf,
dass letztendlicher Verlierer des Ganzen die Biirger der USA sein werden.

Welthandelsindex

Der Welthandelsindex ist im 4. Quartal 2018 wieder SRR 21 s]2%

von ca. 77 auf 79 Zihler gestiegen, was gerade wegen

der extremen Handelsdiskussionen zwischen den
USA, China und Europa einen hervorragenden Wert
darstellt. Eine Rezession ist derzeit gemifS diesem In- 4,

dikator nicht in Sicht. 80
. /\-—_-_\/O
7

Der Index ist fiir uns ein wichtiger fundamentaler In- 76
dikator. Er zeigt auf, wie es der globalen Gesamtwirt- Juni  Juli  Aug. Sep. Okt. Nov.

Quatie: V M.Z. Or, Markus C 25ctbioe]
schaft geht.

Ergebnis: Die Weltwirtschaft ist stabil auf Wachstumskurs. Die geopolitischen Krisenherde in der
Ukraine, Griechenland, Nordkorea, Syrien und neu die Ttirkei als Prisidialstaat belasten und verun-
sichern die wirtschaftliche Entwicklung dieser Welt.

Der Index spiegelt simtliche Warenstrome weltweit auf folgenden Transportwegen wider:

® Luft ® Schiene ® Straflen ® Wasser

Welthandelsindex: ===

GLOGGER & PARTNER - Vermogensverwaltung GmbH Seite 15
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Die globalen Einkaufsmanager-Indices 2018
(s. Grafik rechts) liefern weleweit noch stabile Werte. Jedoch ist Nov. Dez.

klar eine Verlangsamung des zu erwartenden Wirtschaftswachs- ciobal 1520 515

tums zu erkennen. Nahezu alle Indices gingen leicht zuriick. Am
auffilligsten ist der Riickgang in China, welcher nun mit 49,7 Industrielander ||IIRHRE.S
unter die wichtige Schwelle von 50 % gefallen ist. Chinas Regie- Schwellenlznder || 50,8 50,3

rung hat bereits mit Steuerreduzierung und Chinas Notenbank

Eurozone || 51,8 514
Frankreich 50,8 49,7
Deutschland 5,8 51,5

mit einem niedrigeren Mindestreservesatz fiir Banken unterstiit-

zend eingegriffen. Die vom US Prisidenten Trump angezettel-

ten weltweiten Handelszolle zeigen nun ihr Bremsspuren in der @ )
; =] Italien || 48,6 49,2
Weltkonjunktur. S i
E Spanien || 526 51,1
1 5,0 53,8
World Trade Organisation (WTO): Gisctisniand
. g . .. . 55 5
Die WTO hat Ende September ihre Prognose fiir das Wirt- Inand = e
schaftswachstum auf Grund des weiter ausufernden Handels- 5 Schweden \FS8) 52,0
streits zwischen den USA und China deutlich von 4,4 % auf nun g Schweiz || 9.7 7.8
3,9 % reduziert. Fine weitere Eskalation des Handelsstreits E GroRbritannien || 53,6 54,2
konnte weltweit zu heftigen Konjunktureinbriichen fithren. Z usa || 93,3 53,8

Japan || 22,2 52,6

Internationaler Wihrungsfonds (IWF) china || 502 497

(s. Tabelle unten) Der IWF hat seine bisherige Prognose leicht Indonesien || 504 512

von 3,9 % auf 3,7 % Wachstum gesenkt. Dieser Spitzenwert

: . . . e ] Slidkorea || 486 49,8
bietet unseres Erachtens nach wie vor eine sehr gute Basis fiirein 2 .
. . . Lo 8 Taiwan || 484 47,7
Investment in Aktien. Ein besonderes Augenmerk legen wir fiir & ! 0 I
. . . . . oo I i 1 £
unsere kiinftigen Analysen auf die besonders positiven Werte fiir % n. |.en =
die ,,Aufstrebenden Nationen®. N Brasm.en 49’? 49’?
Selektives Vorgehen und ein Auswahlprozess mit besten Quali- R : :
titsaktien sollte die richtige Vorgehensweise bei Aktienneuinves- Russland || 526 517
titionen sein.
BIP Wachstum 2015 2016 2017 2018 2019
Global 3,4% 3,2% 3,7% 3,7% 3,7%
Industrialisierte Nationen 2,1% 1,7% 2.3% 2,4% 2,1%
Aufstrebende Nationen 4,3% 4,4% 4,7% 4,7% 4,7%
Welthandelsvolumen 2,6% 2,2% 5,2% 4,2% 4,0%

Quelle: IWF WEQ 10/2018, SOLVECON

Wirtschaftswachstum: =44

GLOGGER & PARTNER - Vermogensverwaltung GmbH Seite 16



Marktbericht 4. Quartal 2018

Globale Gewinne je Aktie — Prognose fiir die nichsten 12 Monate (NZM)

Die Unternehmensgewinne waren mini-

mal riickldufig. Damit ist der aktuelle 20
Kursriickgang an den Aktienbérsen im 4.

Quartal nicht begriindet, sondern tiber-

wiegend nur durch Angst bzw. Unsicher- 210
heit von Anlegern initiiert. Es bieten sich

damit an den Aktienbérsen giinstige Ein-
stiegsmoglichkeiten. L
Unterstiitzung sollten die Unternehmens- o

gewinne zusitzlich durch folgende Fakto-

ren finden:

90

e Niedrige Zinsen fithren zu giinstigeren
Finanzierungskosten.

e Die von USA umgesetzte Reform der
Unternehmenssteuern sollte auch in an-
deren Lindern zu Steuersenkungen fiithren.

e Die Weltwirtschaft wichst stabil.

Beim S&P 500 zeigte sich im 4. Quartal eine
interessante Entwicklung. Wihrend die Ge-
winne der zugrundeliegenden Aktienwerte an-
stiegen, fielen die Kurse. Anders ausgedriicke.
Der Unternehmenswert war aufgrund der gu-
ten Gewinne gleich hoch, die Kurse sanken je-
doch. Derartige Entwicklungen sind gute Zei-
ten fiir Schndppchenjiger, welche Spitzenun-
ternehmen bei zuriickgekommenen Kursen bil-
lig einkaufen.

Gewinnpraognosen je Aktie (in EUR) far die NZM*, im Jan. 2009 auf 100 umbasiert
UsA

Schwellen-
lander

Europa

S&P 500: Gewinne und Wertentwicklung

Gewinnprognosen je Aktie fur die nachsten zwolf Monate (links); Indexstand (rechts)
180 3,200

< GjA S&P 500 Indexstand S&P 500 P

3,000
2,800
2,600
2,400
2,200
2,000
1,800

1,600

1,400
1,200
1,000

800

600

‘07 08 ‘09 M0 11 M2

"3

14 F15 M6 17 18

Quelle: JTPM

Unternehmensgewinne: 444
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USA: Baisse und Hausse-Miirkte

S&P 500: Riickgdange nach Allzeithochs (%)

0
-10
-20
-0 20 % Markt-
40 - riickgang
50 4
po Rezession
70 4
-80 +
-a0 4

-100 - . - -
28 '33 '38 43 ‘48 03 '58 '63 '68 73 78 '83 '88 '93 '98 '03 '08 13 18
Merkmale friiherer Baisse- und Hausse-Markte*
Baisse-Markte Makro-Umfeld Hausse-Mirkte Ertrige vor Hochststand
Marltkotrckturen Markt- Baisse- Duration - Hausse- Hausse- Duration 12 24
. hoch Ertrag (Monate) Beginn Ertrag (Monate) Monate Monate

1 Crash von 1929: dberhohte Verschuldung, imationaler Uberschwang ~ Sep. 1929 -86 % 33 & - - -
2 Zinserhthung der Fed 1937: verfrihte Leitzinserhéhung Marz 1937 -60 % 63 L 2 Juni 1932 324% 58 27% 118 %
3 Crash nach 2. WK: Nachkriegsdemobilisierung, Rezessionsangste Mai 1946 -30% kT4 L 3 Apr_ 1942 158 % 50 27 % 57 %
4 Flash-Crash von 1962: Flash-Crash, Kuba-Krise Dez. 1961 -28% 7 Juni 1949 436% 152 28 % 23%
5 Technologie-Crash 1970: Gberhitzte Konjunktur, Bargeraufstande Nov. 1968 -36 % 18 L 2 Juni 1962 107 78 15 % k%
6 Stagflation: Olembargo der OPEC Jan. 1973 -48 % 21 L 2 Mai 1970 4% 32 16 % 31%
7 Zinserhéhungen durch Volcker: Kampagne gegen Inflation Nov. 1980 -27T% 21 L 2 Okt. 1974 126 % 75 32% 48 %
8 Crash von 1987: Programmhandel, tiberhitzte Markte Aug. 19687 34 % 3 Aug. 1982 229% 61 36 % 80%
9 Tech-Blase: extreme Bewertungen, .Dotcom™Boom/Bust Mérz 2000 -49 3 L 4 Dez. 1987 5B2% 160 19% 39%
10 Globale Finanzkrise: Verschuldung/Immobilien, Lehman-Insolvenz Okt. 2007 57 % 17 * Okt. 2002 101 % 61 16 % 3%

Aktueller Zyklus. - - - Marz 2009 211% "7

MEDIAN - -42% 2 158 % 61 27 % 39%

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

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

Gesamtertrage des S&P 500: Dividenden und Kapitalzuwachs

Durchschnittliche annualisierte Ertrage in %

. Kapitalzuwachs

20 [l Dividenden |
|
I 120 % ji3.502 153% i
1,6 % :
i - 25 istde —— —
-z 7% 21 % E
]
-10 2 19261920  1930er 1940er 1950er 1960er 1970er 1980er 1990er 2000er 20102018 19262018
Quelle: JPM

Fazit: Wer auch in der Zukunft Geld verdienen und nicht verlieren will, kommt an der Anlage-
klasse ,,Aktien® nicht vorbei! Viele der institutionellen Investoren sind noch unterdurchschnittlich
investiert. Beginnen diese zu investieren, erwarten wir als nichstes Ziel einen DAX-Performance
Index Stand von 15.000 Punkten und beim Dow Jones 30.000 Punkten!
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4.) TOP-10-Spitzenplatz im gesamten deutschsprachigen Europa D — A — CH - FL

Die  bankenunabhingige = Vermogensverwaltung
. GLOGGER & PARTNER aus Krumbach erreicht er-
neut einen Spitzenplatz unter den besten Geldmana-
gern im gesamten deutschsprachigen Raum. Aufler
| GLOGGER & PARTNER wurden nur wenige weitere
bankenunabhingige Vermdgensverwalter mit dieser be-
gehrten Auszeichnung bedacht und in den erlauchten
Kreis der ,Ausgezeichneten® aufgenommen. Getestet

wurden insgesamt 354 Vermogensverwalter, Banken

Hans-Kaspar von Schénfels, Andreas Glogger, und Sparkassen in Deutschland, Osterreich, Liechten-

Hans-Jiirgen Jakobs, Claudia und Armin Glogger, stein und der Schweiz.
Staatssekretir Roland Weigert

Die in der Finanzbranche viel beachtete Auszeichnung wurde der GLOGGER & PARTNER Vermé-
gensverwaltung im Rahmen eines feierlichen Staatsempfangs in der Residenz Miinchen von Staatssek-
retir Roland Weigert verlichen. Mit dieser herausragenden Auszeichnung ,magna cum laude® wiir-
digten die anonym arbeitenden Tester um Chefredakteur Hans-Kaspar von Schonfels vom ,Elite-
Report® gemeinsam mit dem Medienpartner ,Handelsblatt® die hervorragenden Leistungen des ban-
kenunabhingigen Vermogensverwalters mit Hauptsitz im Historischen Rathaus von Krumbach.

Die Jury beurteilt das Institut mit den Worten: ,,So herzlich wird man selten in einer Vermogensver-
waltung aufgenommen. Hier freut sich eine ganze Familie, wenn Kunden den eigenen Kreis erweitern.
Sehr aufmerksam werden die Wiinsche und Ziele der Mandanten aufgenommen, um passgenau ein
Konzept zu entwickeln.*

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

Fiir die zwei Geschiftsfiihrer Andreas Glogger und Armin Glogger ist die bereits zum sechsten 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.) Nachfolge perfekt geregelt — Claudia Glogger wird Gesellschafterin

Armin, Andreas und Claudia Glogger

Nachdem die Deutsche Bundesbank und die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
nach intensiver Priifung ihre Zustimmungen gegeben haben, konnte die GLOGGER & PARTNER
Vermogensverwaltung aus Krumbach nun Frau Claudia Glogger als neue Mitgesellschafterin im Kreis
der Gesellschafter aufnehmen. Die Nachfolgeregelung des familiengefithrten Institutes ist dadurch
perfekt Giber die nichste Generation gesichert. Die bereits frithzeitig eingeleitete Nachfolgeregelung
war ein zentraler und wichtiger Meilenstein in der Unternehmensentwicklung, da das Institut seit
einigen Jahren zu den erfolgreichsten bankenunabhingigen Vermogensverwaltungen mit staatlicher
Zulassung in Deutschland zihlt. Die drei Gesellschafter sind sich einig. Sie werden das Institut auch
weiterhin stark und erfolgreich in die Zukunft fiihren. Sechsmal in Folge wurden Sie bereits durch das
Handelsblatt unter die besten Vermdgensverwalter in Deutschland, Osterreich, Schweiz und Liech-

tenstein ausgezeichnet.
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6.) Interviewpartner der Dt. Borse in Frankfurt

Die GLOGGER & PARTNER Vermégensverwaltung wurde erneut als Interviewpartner fiir Spezi-
althemen rund um die Finanzmirkte an die Dt. Bérse in Frankfurt berufen. Die Dt. Borse Frankfurt
setzt bei Finanzthemen verstirkt auf staatlich zugelassene unabhingige Vermogensverwalter, da diese
keine eigenen Produktinteressen wie z. B. Banken haben und trotzdem der gleichen Finanzaufsicht

der Bundesrepublik Deutschland unterliegen. Die Interviewbeitrige werden iiber www.vermoegens-

verwaltung-europa.com/videos-von-unserem-youtube-kanal und verschiedene Nachrichtenportale

in Deutschland kostenfrei ausgestrahlt.

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

Liquide Anlagen — reduzieren

Bei Kontoanlagen ist deren Verzinsung zwi-
schen 0 und 0,5 % véllig unattraktiv zumal
noch ca. 28 % Abgeltungssteuer sowie ca. 1,7

% Inflation in Abzug zu bringen sind.
Aktien

Einige ausgewihlte Aktien haben derzeit ein
sehr attraktives Rendite-Risiko-Profil. Die ide-
alen Einstiegsvoraussetzungen fiir den Aktien-
bereich sind geringe Inflation, eine wachsende
Weltwirtschaft und gute Unternehmensge-
winne, niedrige Zinsen und eine expansive
Geldpolitik. Exakt diese Eckpfeiler finden wir
aktuell in Europa. Die geopolitischen Risiken
verunsichern die Weltwirtschaft sehr stark,
sind aber meist nur von kurzer Dauer. Mit wei-
tethin hoher Schwankungsbreite, unter ande-
rem wegen der weltweiten Staatsschuldenkrise,
dem Brexit und Konjunkturabkithlung in
China, ist zu rechnen. Die personliche Aktien-
quote sollte mind. 50 %, besser 75 % neben
klassischen Immobilienanlagen und einer indi-

viduellen Liquidititsreserve betragen.

Rohstoffe, Edelmetalle — Konsolidierung be-
endet?

Rohstoffe sind nach wie vor billig. Aufgrund
weiterer stabiler Konjunkturdaten der Welt-
wirtschaft stehen die Anzeichen fiir wieder stei-
gende Rohstoffpreise bald wieder auf griin. Die

bereits begonnenen Umsetzungsarbeiten der

neuen Seidenstrafle wirken sicherlich unter-

stlitzend.

Gewerbliche 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 tiberteuert. Spezielle Immobilienpro-
jekte, wie wir dies mit dem Dominikus-Rin-
geisenwerk oder der AOK umsetzen, sind eine
echte risikoarme und renditetrichtige attrak-

tive Alternative. Fragen Sie uns.

Festverzinsliche Wertpapiere — erhéhte Risi-
ken; selektive Auswahl treffen

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

weltweiten Finanzblasen entwickelt.

Kapitallebensversicherungen — priifen und

eventuell reduzieren

Kapitallebensversicherungen rechtzeitig kiindi-
gen. Bei systemischen Krisen (z.B. Staatsbank-
rott) ist die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht BaFin bereits heute per Gesetz
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 sicherte Eigen-
tum an Produktivkapital und Sachwertanlagen das Vermégen, wihrend
Zinsanlagen verfielen.

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

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

zialisten zur Seite.
Sitz des Instituts:

Historisches Rathaus

Sollten Sie Fragen haben, rufen Sie uns jetzt an.

Herzliche Griifie aus dem historischen Rathaus von Krumbach

Die Inhaber:
Andreas Glogger
Armiin er Armin Glogger
Geschaftsfiihrer

40 Jahre
Erfahrung

Unabhingigkeit

Kompetenznachweise:
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Zugelassen und beaufsichtigt durch die deutsche Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Lehrbeauftragter der Universitit Liechtenstein, Lehrstuhl Finanzwissenschaften

2014, 2015, 2016, 2017, 2018 und 2019 bewertet vom Handelsblatt (Spezialredaktion ,Elitere-
port) unter die TOP 10 der bankenunabhingigen Vermégensverwalter in Deutschland, Oster-
reich, Liechtenstein und Schweiz

Interviewpartner der Dt. Bérse Frankfurt

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

Zugelassener Experte fiir Stiftungsvermégen bei der Borse Miinchen (Mandato)

Von der Ratingagentur Creditreform mit der hochsten Bilanzbonitidtsklasse I bewertet

Elite Report Edition
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Rodl & Partner
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