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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 17 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 bewertet uns seit 2011 regelmifSig und

hat uns 2026 mit SUMMA CUM LAUDE zum 13. 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

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 2
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1.) Kapitalmarke-Riickblick 4. Quartal 2025

Die US-Notenbank senkte im vierten Quartal
zweimal ihren Leitzins um jeweils einen Vier-
tel Prozentpunkt, was den Aktienmirkten
half, wachsende Sorgen um eine mogliche KI-

Blase zu verkraften. Unterdessen setzte sich die
Rallye der Edelmetalle fort.

Konjunktur, Inflation und Leitzinsen

Auch im letzten Quartal des Jahres galt die
Aufmerksamkeit der Kapitalmirkee der chao-
tischen US-Politik. Weil es im US-Kongress
keine Einigung auf eine Briickenfinanzierung
fur die laufenden Staatsausgaben gab, standen
in den USA die Regierungsgeschifte auf Bun-
desebene von Anfang Oktober bis Mitte No-
vember flir 43 Tage still.

Der bislang lingste sogenannte Shutdown der
US-Geschichte fiihrte auch dazu, dass Regie-
rungsbehdrden nicht die tiblichen Daten ver-
offentlichen konnten, darunter den Arbeits-
marktbericht. Damit fehlten den Bérsen ei-
nige Orientierungsgrofen, die normalerweise
insbesondere Riickschliisse auf die Geldpolitik
zulassen. Trotzdem verfestigte sich die Erwar-
tung weiterer Zinssenkungen durch die US-
Notenbank. Die Inflationszahlen lagen
schliefflich unter den Befiirchtungen, womit
der Weg fiir eine Lockerung der Geldpolitik

geebnet Wurde.

Fiir Verunsicherung an den Mirkten sorgte
abermals US-Prisident Trump, als er in Reak-
tion auf verschirfte Exportbeschrinkungen

Chinas fiir Seltene Erden neue Zusatzzélle auf

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

Einfuhren aus China in Héhe von 100 Pro-
zent ankiindigte. Konkrete Stérungen aus dem
Handelskonflikt mit China ergaben sich bei
der Versorgung mit Mikrochips des Halblei-
ter-Herstellers Nexperia, der vor allem Auto-
mobilhersteller beliefert. Die Sorgen wurden
kleiner, als Trump seine Drohungen abermals
relativierte. Die von ihm angedrohten Zslle,
die zusammen einen Zollsatz von 157 Prozent

erreicht hitten, seien wirtschaftlich nicht ver-

kraftbar.

Auch andere Zusatz-Strafzélle, beispielsweise
gegen Brasilien, hielt die US-Administration
nicht durch. Zwar blieb die Einigung im Zoll-
streit mit China wage, aber die zweite Leitzins-
senkung der US-Notenbank in diesem Jahr,
die Ende Oktober erfolgte, wurde positiv auf-
genommen. Diese Senkung der Fed Funds
Rate um 25 Basispunkte war allgemein erwar-
tet worden. Auch die Ubergangslosung fiir
den US-Staatshaushalt, der am 12. November
vom US-Kongress angenommen wurde, ver-
besserte die Stimmung an den Kapitalmirk-
ten. Nachdem sich verschiedene Mitglieder
der US-Notenbank zuriickhaltend duflerten,
wurde die Erwartung einer weiteren Zinssen-
kung durch die Fed zunichst kleiner. Tatsich-
lich senkte die US-Notenbank dann im De-
zember die Fed Fund Rate um weitere 25 Ba-
sispunkte auf die Bandbreite 3,50 bis 3,75

Prozent.

In die andere Richtung entwickelte sich die
Geldpolitik in Japan. Eine Rede des Prisiden-

ten der japanischen Notenbank, Kazuo Ueda,
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16ste die Erwartung aus, die japanische Zent-
ralbank, die Bank of Japan (Bo]), konne ihre
Leitzinsen erhohen. Hohere Zinsen fiir den ja-
panischen Yen kénnen jedoch an den Kapital-
mirkten zu Umschichtungen aus vermeintlich
riskanteren in defensivere Vermdgenswerte
fiihren, weil der japanische Yen hiufig zur Fi-
nanzierung sogenannter Carry Trades genutzt
wird. Anfang August 2024 hatte eine Zinser-
héhung der BoJ zu massiven Verkiufen an den
Borsen gefithrt. Eine vergleichbare Wirkung
hatte die Zinserhdhung, die am 19. Dezember
erfolgte, nicht. Der japanische Leitzins, die
Key Policy Rate, wurde um 25 Basispunkte
auf 0,75 Prozent erhéht.

Anleihen, Wihrungen, Rohstoffe

An den Anleihemirkten tiberwogen im vierten
Quartal leichte Kursverluste. Akute Sorgen
um die steigenden Staatsschulden traten dage-
gen in den Hintergrund. Die Rendite zehnjih-
riger US-Staatsanleihen stieg im Berichtszeit-
raum nur um zwei Hundertstel (Basispunkte)
und beendete das Jahr bei 4,16 Prozent. Die
Marke von 4,20 Prozent erwies sich dabei
mehrfach als Unterstiitzung, bei der die Nach-
frage nach Anleihen einen weiteren Anstieg

der Rendite verhinderte.

Bei den US-Staatsanleihen mit 30 Jahren
Laufzeit zeigten sich dagegen die Sorgen um
die langfristige Finanzierbarkeit der US-Schul-
den in einem Anstieg der Rendite um 11 Ba-
sispunkte auf 4,84 Prozent. Die von Donald
Trump im Wahlkampf angekiindigten Ein-
sparungen im US-Haushalt von mindestens

zwei Billionen US-Dollar belaufen sich nach

Angaben der dafiir gegriindeten Behorde De-
partment of Government Efficiency (DOGE)
auf nur 214 Mrd. Dollar, also rund 10 Pro-
zent. Diese werden mehr als aufgezehrt durch
die von DOGE verursachten Kosten und

Steuermindereinnahmen.

Bei Euro-Anleihen setzte sich ab Mitte Okto-
ber der Abwirtstrend der Anleihekurse fort.
Die Rendite deutscher Bundesanleihen mit
zehn Jahren Laufzeit stieg im vierten Quartal
um 14 Basispunkte auf 2,86 Prozent. Der
Bund-Future, der die Kursentwicklung deut-
scher Bundesanleihen widerspiegelt, sank im

Berichtszeitraum um 0,8 Prozent.

An den Devisenmirkten setzte sich die Seit-
wirtsbewegung des dritten Quartals im Ver-
hilenis des US-Dollars zum Euro auch in den
letzten Monaten des Jahres fort. Die US-Zins-
senkung im Dezember l6ste zwar einen Test
der Marke 1,18 US-Dollar pro Euro aus, aber
trotz des kleiner werdenden Zinsvorsprungs
pendelte die US-Wihrung weiter um 1,17
US-Dollar pro Euro und stand am Jahresende
bei 1,174 US-Dollar je Euro. Gegeniiber dem
japanischen Yen erholte sich der US-Dollar
nahezu vollstindig von den Kursverlusten der

ersten vier Monate des Jahres 2025.

Bei Kryptowdhrungen herrschte nach phasen-
weiser Euphorie Anfang und Mitte des Jahres
im vierten Quartal Erniichterung. Der Bitcoin
und andere Digitalwihrungen gerieten vor al-
lem im November unter Druck. Das vierte
Quartal beendete der Bitcoin mit einem Riick-
gang um 23,4 Prozent auf rund 87.600 US-
Dollar. Der Anteil des Bitcoins am gesamten
Kurswert ausgegebener Kryptowihrungen, die
sogenannte Bitcoin-Dominanz, blieb knapp

unter 60 Prozent.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 5
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Die Rohstoffmirkte standen im vierten Quar-
tal unter dem Eindruck eines weiter beschleu-
nigten Preisanstiegs bei Edelmetallen. Der
Goldpreis stieg im vierten Quartal um 12,1
Prozent auf 4.320 US-Dollar pro Unze und
Silber sogar um 52,8 Prozent auf 71,30 US-
Dollar pro Unze. Auch der Kupferpreis er-
reichte in hohem Tempo neue Rekordhshen.
Der Kupferpreis am Terminmarkt lag am Jah-
resende mit rund 12.500 US-Dollar pro
Tonne 21,4 Prozent hoher als drei Monate zu-
vor. Beim Ol setzte sich dagegen der iiberge-
ordnete Abwirtstrend fort. Je nach Olsorte
sank der Preis fiir ein Barrel um knapp acht
Prozent auf rund 60 US-Dollar. Den Anstieg
des Bloomberg Commodity Index vermochte
das allenfalls zu bremsen, aber nicht zu verhin-
dern: Er kletterte im vierten Quartal um 4,8

Prozent.

Aktienmirkee

Kiinstliche Intelligenz (KI) war auch im vier-
ten Quartal 2025 das wichtigste Thema an
den Aktienmirkten, das fiir Kursfantasie
sorgte. Allerdings nahmen die kritischen Ein-
schitzungen zu, die hohen Kl-Investitionen
kénnten sich nicht amortisieren. Die Quar-
talsberichte der US-Tech-Konzerne Micro-
soft, Amazon und Apple wurden mit neuen
Rekordkursen fiir deren Aktien honoriert.
Auch die Aktien von Alphabet stiegen auf
neue Rekordhohen. Und Nvidia konnte sei-
nen Bérsenwert Ende Oktober voriibergehend
auf iiber fiinf US-Billionen US-Dollar stei-

gern.

Die mit Nervositit erwarteten Quartalsergeb-
nisse des KI-Chip-Herstellers tibertrafen dann

nochmals die schon hohen Erwartungen, was

mit Erleichterung aufgenommen wurde, aller-
dings keine neuen Kursgewinne mehr begriin-
den konnte. Im Kreis der grofSen US-Techno-
logie-Aktien fiel Meta Platforms negativ auf.
Ende Oktober verschreckten die hohen KI-In-

vestitionen des Plattform-Betreibers die Anle-

ger.

Von den Unternehmensnachrichten mit den
Geschiftsergebnissen des dritten Quartals gin-
gen fir den Gesamtmarkt mehrheitlich posi-
tive Signale aus. Das durchschnittliche Ergeb-
niswachstum bei den US-Unternehmen er-
reichte rund 15 Prozent. Trotzdem wurde der
Aufwirtstrend der US-Borse wiederholt von
Gewinnmitnahmen gebremst. Zeitweilig kam
es zu Umschichtungen von Tech-Aktien in
Werte der Old Economy. Pharma-Aktien, die
lange unter dem Spardruck der offentlichen
Gesundheitssysteme gelitten hatten, profitier-
ten von der Aussicht, ,Deals“ mit der Trump-

Administration machen zu kdnnen.

Fir Nervositit sorgten voriibergehend die
zwei US-Regionalbanken Zions Bancorp und
Western Alliance, als sie mégliche Millionen-
schiden durch Kreditbetrug im Zusammen-
hang mit Immobilieninvestments bekannt ga-
ben. Marktteilnehmer fiihlten sich an die An-
finge der Bankenkrise 2007 erinnert. Die
Sorge, dass sich dies wieder zu einer Finanz-
krise ausweiten kdnne, erwies sich aber als un-
begriindet. Als wichtige Stiitze der Aktien-
mirkte fungierten die US-Leitzinssenkungen
Ende Oktober und Mitte Dezember.

Bei den Branchen-Indizes fiel wieder der Nas-
daq Biotech Index positiv auf. Er stieg im vier-
ten Quartal um 17,0 Prozent und mit 32,4
Prozent im Gesamtjahr deutlich stirker als die

Standardindizes. Der Dow Jones Industrial

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 6
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Average beendete das Quartal dagegen nur mit
einem Anstieg um 3,6 Prozent und das Jahr
mit plus 13,0 Prozent bei 48.063 Punkten.
Der S&P-500-Index verzeichnet fiir den Be-
richtszeitraum ein Plus von 2,3 Prozent, was
dem Anstieg des Nasdag-100-Index im selben

Zeitraum entspricht.

Auch die europidischen Aktienmirkte konnten
bereits im Oktober neue Rekordhohen errei-
chen. Europiische Stahlwerte, die unter den
auf 50 Prozent erhdhten US-Importzollen lei-
den, profitierten von der Absicht der EU, nun
ihrerseits mit Stahleinfuhrquoten den heimi-
schen Markt vor auslindischer Konkurrenz zu
schiitzen. Der Leitindex der Eurozone, der
EURO STOXX 50, tiberwand Anfang des
Monats den Widerstand bei 5.500 Zihlern
und stieg danach erstmals in seiner Geschichte
auf {iber 5.700 Punkte. Der Index beendete
das Jahr bei 5.791,4 Zihlern mit einem An-
stieg im vierten Quartal um 4,7 Prozent. Der
Deutsche Aktienindex DAX schnitt mit einem
Anstieg von nur 2,6 Prozent auf 24.490 Punk-
te schlechter ab, weil die dort hoch gewichtete
SAP-Aktie ihren Abwirtstrend bis zum Jahres-
ende fortsetzte. Der grofite europdische Soft-

ware-Hersteller hatte seine Erwartungen an

das Cloud-Geschift reduziert.

Eine Outperformance zeigte im vierten Quar-
tal der japanische Aktienmarkt. Er profitierte
von der Wahl Sanae Takaichis zur Chefin der
regierenden  Liberaldemokratischen  Partei
(LDP). Weil die LDP den Regierungschef

stellt, folgte darauf auch der Wechsel an der
Spitze der japanischen Regierung. In Erwar-
tung einer wirtschaftsfreundlichen Politik und
glinstigerer Rahmenbedingungen stiegen japa-
nische Aktien. Dabei profitierte der Markt
auch davon, dass sich der japanische Yen ge-
geniiber dem US-Dollar und dem Euro ab-
schwichte, was die japanische Exportwirt-
schaft beglinstigt. Zudem gingen auch in To-
kio von den Quartalsberichten tiberwiegend
positive Impulse aus, so von Hitachi und
Fujitsu. Der Nikkei-225-Index kletterte erst-
mals {iber die Marke von 50.000 Punkten und
beendete das Jahr bei 50.339 Zihlern, was fiir
das Quartal einen Anstieg um 12,0 Prozent

bedeutet.

Auch die Aktienmirkte von Siidkorea und
Taiwan gehérten im vierten Quartal zu den
grofleren Gewinnern. Der Taiwan Weighted
Index verzeichnete ein Plus von 11,2 Prozent
und der siidkoreanische KOSP-Index sogar
von 23,1 Prozent. Beide gelten als gut positio-
niert fiir das Zeitalter der Kiinstlichen Intelli-

genz, nicht zuletzt wegen der dort ansissigen

grofiten Mikrochip-Hersteller der Welt.

Die Aktienkurse der Goldminenbetreiber pro-
fitierten vom anhaltenden Anstieg des Gold-
preises. Nach dem Anstieg im dritten Quartal
um 49,0 Prozent legte der FI' Goldmines
Branchenindex im Berichtszeitraum nochmals
um 16,0 Prozent zu, womit das Plus im Ge-

samtjahr auf 170,8 Prozent stieg.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 7
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Mirkte im Uberblick — 1. Bis 4. Quartal 2025
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2.) Interview mit Andreas Glogger: Ausblick auf das Bérsenjahr 2026

Zum Start des neuen Bérsenjahres haben wir mit Andreas Glogger, Geschiftsfithrer bei Glogger &
Partner, iber die Erwartungen und Chancen fiir Anleger im Jahr 2026 gesprochen. Im Interview
geht es um die Auswirkungen der US-Midterm Elections, die Bewertung der Tech-Branche, die Per-

spektiven fiir Europa sowie die Rolle von Anleihen und Gold im Portfolio.

Was kénnten Investoren vom neuen Bérsenjahr erwarten?
Das Jahr 2026 wird von politischen und wirtschaftlichen Faktoren geprigt sein. Besonders die Mid-
term Elections in den USA kénnten Einfluss auf die Mirkte haben, da Prisident Trump versuchen

diirfte, die Wirtschaft zu stiitzen, um positive Ergebnisse vor den Wahlen zu erzielen.

Konnten die Midterm Elections in den USA ein positiver Fingerzeig fiir die Borse sein?
Ja, das glauben wir. Jeder Prisident versucht vor Wahlen, die Wirtschaft zu stirken, um gute Ergeb-
nisse vorweisen zu kdnnen. Wir erwarten, dass Trump moglicherweise neue Deals oder Kurskorrek-

turen vornimmt, um den Bérsen einen Schub zu geben.

Wie sehen wir die Bewertung in der Tech-Branche und deren Einfluss auf das Bérsenjahr?
Die Bewertungen einzelner Tech-Unternehmen sind sehr hoch. Wir haben bereits im Jahr 2025 Po-
sitionen abgebaut, um Risiken zu reduzieren. Anleger sollten vorsichtig sein und nicht auf iiberbe-

wertete Titel aufspringen. Eine Ubergewichtung im Tech-Bereich ist nicht ratsam.

In welcher europdischen Wirtschaft denken wir an eine echte Turnaround-Story?
Europa hat strukturelle Probleme, insbesondere durch zu viel Regulierung und langsame Umsetzung
von Investitionen. Riistung und Infrastruktur sind nur kurzfristige Effekte. Die Politik muss drin-

gend handeln, damit die Bérsen langfristig profitieren.

Wo kénnte im Anleihenbereich 2026 die Musik spielen?

Wir investieren nicht in Staatsanleihen, da die Staaten zu stark verschuldet sind. Emerging Markets
und High Yields sind spekulativ und nicht unsere Strategie. Wir setzen auf europiische Unterneh-
mensanleihen mit erwarteten Bruttozinsen von 2-3 %, netto nach Steuern etwa 1,5-2 %. Allerdings

bleibt es schwierig, den realen Kapitalerhalt nach Inflation zu sichern.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 9
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Wie schitzen Sie den Goldpreis nach der starken Rallye 2025 ein?
Gold sollte gehalten werden, aber neue Kiufe auf dem aktuellen Niveau sind nicht empfehlenswert.
Die Produktionskosten liegen bei 1.500—1.800 USD pro Unze, wihrend der Preis tiber 4.000 USD

liegt. Das ist eine hohe Risikoprimie. Bei globalen Krisen kénnte Gold aber weiter steigen, moglich-
erweise bis 5.000 USD.

QR-Code zum passenden Video:

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 10
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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 Januar 2026 ist von bedeutenden Her-
ausforderungen und Spannungen geprigt.

Okonomische Situation (Welt):

Globales Wachstum & Inflation

e Die Vereinten Nationen prognostizieren fiir 2026 ein globales Wirtschaftswachstum von
2,7 %, leicht riickliufig gegeniiber 2,8 % im Jahr 2025
e Inden OECD-Lindern wird ein Wachstum von rund 3,3 % erwartet, einschliefSlich fortge-

setzter Erholung im globalen Handel.

o Die weltweite Inflation flacht ab: Laut UN-Prognosen sinkt sie von 3,4 % (2025) auf 3,1 %
(2026).

Regionale Entwicklung

e USA: Wachstum von etwa 2,0 %, begleitet von einer allmihlichen Lockerung der Geldpoli-
tik.

o Europiische Union: Zunahme um rund 1,3 %, allerdings mit merklicher Schwiche durch
Handelshemmnisse

e Japan: Wachstum bei lediglich 0,9 % prognostiziert.

e China: Moderate Erholung mit 4,4 — 4,6 %, obwohl der Immobilienmarkt und strukeurelle
Schwichen belasten.

o Indien: Stirkstes Wachstum, prognostiziert bei 6,4 — 6,8 % bzw. laut UN 6,6 %.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 11



Marktbericht 4. Quartal 2025

Perspektiven fiir Unternehmen und Politik

Zentralbanken lockern allmihlich die Geldpolitik, um das Wachstum zu unterstiitzen, aller-
dings bleibt Gefahr durch Timing-Fehler und Zielverfehlung bei der Inflation
Fiskalpolitisch sollten Regierungen gezielt investieren und Haushaltsdisziplin wahren, um
langfristig Spielraum zu behalten.

Multilaterale Zusammenarbeit, gezielte Strukturreformen (z. B. KI-Forderung, Bildung, Inf-
rastruktur) und verbesserte Handelsbezichungen sind entscheidend.

Geopolitische Lage

Grofle Konflikte & Machtprojektion

Fortgesetzte Konflikte: Ukrainekrieg ohne absehbares Ende, hybride Spannungen zwischen
Russland und NATO.

USA-China Rivalitit: Strategischer Wettbewerb bleibt prigend, insbesondere in Technolo-
gie und Handel, bei gleichzeitigem Versuch der ,,gemanagten Koexistenz.

Regionale Volatilitit: Nahost (Rotes Meer, Israel/Gaza) und Taiwanstrafle bleiben zentrale

Risikozonen mit potenziellen globalen Auswirkungen.

Einschitzung & Ausblick — Fazit:

Die Weltwirtschaft befindet sich 2026 in einem ,,ruhigen, aber fragilen Zustand: Zwar
stabil, doch das Wachstum bleibt unter dem langjihrigen Durchschnitt, und das Potenzial
fur Riickschlige durch geopolitische Spannungen und strukturelle Schwichen ist hoch.
Monetire Rahmenbedingungen lockern sich: Zinssenkungen in den USA und gelockerte
EZB-Politik befliigeln Investitionen, wihrend hohe Verschuldung und unklare fiskalische
Spielriume viele Volkswirtschaften bremsen.

Geopolitisch lésen sich alte Allianzen auf, globale Machtverschiebungen zeichnen sich ab.
Internationale Institutionen und multilaterale Kooperationen kommen unter Druck.
Globale Spannungsfelder — etwa Taiwan, Ukraine und Handelskonflikte — bleiben hochris-
kant. Unternehmen sind mit Reshoring und der Neuausrichtung ihrer Lieferketten konfron-

tiert.

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 12



Marktbericht 4. Quartal 2025

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 fiir Gesamtertréage

10.000
Annualisierte Realertrige Aktien: 4551 USD
1900-2025 2000-2025
Aktien 6.9% 5 5%
1.000 Anleihen 1.7% 2.0%
Barmittel 0.5% 0,6%
100
Anleihen: 8 USD
10
Barmittel: 2 USD
T —
0
1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020
@ Barmittel @ Anleihen @ Aktien
Quelle: JPM

Ertriige pro Kalenderjahr und Verluste im Jahresverlauf

Maximale Rickgéange des MSCI World Index im Jahresverlauf gegeniiber den Ertragen fur das Kalenderjahr
In%; trotz eines durchschnittlichen Riickgangs von 14.6% im Jahresverauf (Median 10.5%) sind die Ertrage in 29 von 40 Jahren positiv

40

30 |27 26 26

48

'86 '88 '90 '92 '94 '96 '98 '00 '02 '04 '06 ‘08 "10 12 14 16 18 20 22 24
. Ertrag im Kalenderjahr . Verlust im Jahresverlauf
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 2,76 % p.a.

Aktuell befindet sich die Umlaufrendite mit 2,76 % weiter auf niedrigem Niveau. Deutsche Staatsan-
leihen bis zu einer Anlagedauer von 30 Jahren rentieren nach Steuern mit mageren 2,6 % (s. Grafik).
Die amerikanische und europiische Notenbank werden aufgrund der zuriickgekommenen Inflations-
raten wahrscheinlich im Jahr 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 12.01.2026

30
26
25 ' 2.6
25
21
19 2.0 21
20 18 '
17 18
15 10
15 15
15
1,0
0,5
0,0
0l 11. 21 31 4]. 51 Bl FaR Bl ol 10l 200, 251 301
m=m Fins nach Steuermn in % s Inflationsrate + 1,8%
Zinsniveau: 44 + Quelle: Eigenes Research
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Die nebenstehende Grafik Spiegelt die Markterwar- Markterwartungen der Leitzinsen wichtiger Zentralbanken
In %

tungen {iber die kiinftigen Leitzinsen wider. Dem- 4

h ten die Analysten 2026/27/28 fiir di v B
nach erwarten die Analysten ur die XO _____——""__"'-;:‘_—---"‘"

Eurozone nur noch eine leichte Zinssenkung,. , M o

2 o —

Die riickldufige Inflation und stabile Zinsen sind
fir Aktiondre mit sehr guten Qualititsaktien stimu-

. . . 1
lierend. Sparer haben nach wie vor negative Real- .’__/

zinsen. —"
Quelle: JIPM 0 Q"’_/ .
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. . . o Yo e Angehdéufte Ersparnisse in der Eurozone
Viel freie qu uiditit In Billionen EUR, kumulierter Anstieg seit 2020

45

Aufgrund der zahlreichen Unsicherheitsfaktoren in den letz- 40
ten fiinf Jahren ist die Summe der angehduften Ersparnisse in 35

der Eurozone auf ca. 3,8 Billionen EUR angewachsen. Fiir 4
den Aktienmarkt besonders interessant sind hierbei die Bar-
einlagen (Girokontoguthaben, Tagesgeld und Festgeldanla- 2
gen). Sollten sich die herrschenden Unsicherheitslagen wieder
einmal beruhigen bzw. auflésen, werden diese Gelder wieder

zuriick in den Konsum und/oder Aktienmarke fliefen.

05

0,0
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1 1diea ¢ Sparen in Bareinlagen Sparen in anderen Vermbgenswerten
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Inflation in Deutschland riickliufig

Inflationsrate in Deutschland von Dezember 2023 bis Dezember 2025 (Steigerung
des Verb tiber Yorj; at)

Die offiziell ausgewiesene Inflationsrate in Deutschland
ist im Dezember 2025 auf einen Wert von 1,8 % gefal- .
len. Hauptgrund hierfiir waren niedrigere Energie- 3

preise. Damit hat die Inflationsrate in Deutschland das ¢
angestrebte Ziel der EZB in Hohe von ca. 2 % wieder i \_ .
leicht unterschritten. Inwieweit die EZB die Leitzinsen . \-A/\

weiter senkt, hingt sicherlich auch von den Auswirkun-

23%

gen der durch Donald Trump ausgelésten Zollpolitik s R
ab.
Inflation: 44+

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

Als professioneller Investor beurteilen wir ein
Aktieninvestment unter anderem auch nach der
Hohe der Ausschiittungsquote, der laufenden
Dividendenzahlungen aber auch nach Aktien-
riickkiufen. Letzter Bestandteil findet oft im
Verborgenen statt, ist aber aus steuerlichen Ge-
sichtspunkten attraktiver als die reine Dividen-
denausschiittung, welche entsprechend sofort
versteuert wird. In einem durchschnittlichen
Portfolio betrigt die Riickkauf- und Dividen-
denrendite ca. 3,00 % pro Jahr. Auf Sicht von
zehn Jahren ergibt sich somit ein Puffer auf die
Wertentwicklung in Hoéhe von 30,00%.

Riickkauf- und Dividendenrendite
Rendite in %

6

us Europa chne GB GB Schwellenmarkte
@ 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 Aktienmirkte mit
den kiinftigen (Forward) Gewinnprognosen.

Fazit:

Die Aktienmirkee sind nach den Kursanstiegen 2025 in Europa mit einem durchschnittlichen For-
ward-KGV bewertet. USA sind teilweise deutlich iiberbewertet.

Trotz der teilweise hohen Bewertungen bieten sich fiir mittel- oder langfristig denkende Investoren
weiter glinstige Einstiegsmdglichkeiten. Wir nutzen diese Chance und investieren.

12-Monats-Forward-KGVs
X, Vielfaches, Perzentile und Median seit 2000
25

24

22 &

aeLll “allg

Usa Industrielander Global Japan Europaohne GB  Asienohne  Schwellenlander China GB
Japan

20

18

16

14

12

10

@ Axtuell @ Median @ 25. bis 75. Perzenti @ 10. bis 90. Perzentil

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 geman MSCI World, in %
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61 Monate Dauer: 39 Monate
300 314% Kursgewinn/-verlust: 87 %
250 18Monate === 00000000000
e 26 Monate :lngh_'gznale
o 102 %
150 94 Monate 1 14 Monate |
170 % 6%
100 |32 Monate 74 Monate 26 Monate 61 Monate 76 Monate
3% 125 % 51% 139 % 109 %
50 |—— o
0
70 T3 6 ‘79 ‘82 "85 ‘88 ‘9 94 a7 ‘00 ‘03 ‘06 ‘09 "12 15 "18 21 24
Barenmarkte geman MSCI World, in %
1] T T T T
40 |l "I 21Monate 1| 2 Monate 3 Monate 11 Monate H
2% 2% | % 20% |
-20 w f
a0 1\ 9 Monate 5 Monate: I
I 26% 23% 9 Monate
4 |4 Monate |21 Monate 1 Monat 27 %
22% A6 % 34 %
50 31 Monate 16 Monate
51% | 59%
-60
70 73 76 9 ‘82 "85 ‘88 hell '94 'oF 00 '03 ‘06 ‘09 12 "15 "18 21 24
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 bereits 8,5
Mrd. Menschen sein. Dies bedeutet, dass dieser Zu-
wachs mindestens die tiglichen Gebrauchsgiiter
konsumiert, die wiederum schwerpunktmifiig von
Aktiengesellschaften produziert werden.

Das Wachstum des Welt-BIP zeigt im Mittelwert

Prognose zur Entwicklung der Weltbevolkerung von 2010 bis 2100 (in
Milliarden)

Suelle:
2 ti stz

rung in MEarden

2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090

des realen . 1 (BIP) von 1980 bis 2026
mit ca. 3 % eine konstante Richtung und spiegelt - o
damit die Entwicklung der Weltbevdlkerung wider. eI il
Politisch begriindete Bérsenturbulenzen oder die 4-;; W}Q B |5 e
Auswirkungen der Corona-Krise verlieren bei einer 205%27“ el N 2 N4
langfristig fundamentalen Betrachtung ihre Furchr. T W
Corona, der russische Angriffskrieg oder Donald 1
Trump sorgten hierbei lediglich fiir eine temporir = H

kurzfristige Verunsicherung.

e
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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
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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 2025

Energickosten, Handelsstreit der USA und Strafzéllen sind die Einkdufe der Nov. Dez.
Industriemanager und die Konsumlaune der Biirger weiterhin schwach. In
Europa befindet sich lediglich Irland, Frankreich, Griechenland und Grof3-

britannien im Wachstumsmodus. Deutschland hat zudem mit der wirt-

Eurozone |49.6 492
Frankreich |47.8 50.6
Deutschland |48.2 477

o
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4.) Zum 13. 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 Vermédgensverwalter

mit dieser begehrten Auszeichnung bedacht und in den er-
lauchten Kreis der ,,Ausgezeichneten® aufgenommen. Getestet
y wurden insgesamt 386 Vermogensverwalter, Banken und Spar-

kassen in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und der

von links: Hans-Kaspar von Schénfels (Elite Re-

port), Andreas Glogger, Hans Scharfetter (Abge- Schweiz.

ordneter des Landes Salzburg), Hans-Jiirgen Ja-
kobs (Handelsblatt)

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 mic den Worten:

»Glogger & Partner Vermdgensverwaltung mit Sitz im historischen Rathaus von Krumbach steht seit ihrer
Griindung fiir Werteorientierung, Unabhingigkeit und Bodenstindigkeit. Als familiengefiihrtes Unterneh-
men finanziert aus eigenem Privatvermégen und unter Aufsicht der BaFin arbeitet das Haus nach dem
Grundsatz: ,,Wir investieren nur in Werte, in die auch unserer Familie investiert®. Dieses Prinzip schafft
Glaubwiirdigkeit und Vertrauen — zentrale Elemente einer langfristigen Mandatsbeziehung. Jedes Vermégen

wird einzigartig betrachtet, die Strategien werden im engen Dialog mit den Mandanten erarbeitet.

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 dreizehnten 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

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 an nachfol-

gende gespendet. (Siehe Pressemitteilungen)
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5.000 Euro fiir das Kinderhospiz Bad Gronenbach
Hilfswerk des Rotary Clubs Schwdbischer Barockwinkel engagiert sich fir schwerkranke
Kinder und ihre Familien

Krumbach - In den historischen Rdumen des Alten Rathauses Krumbach Uberreichte eine
kleine Abordnung des Rotary Clubs Schwéabischer Barockwinkel Thannhausen eine Spende in
Héhe von 5.000 Euro an das Kinderhospiz St. Nikolaus in Bad Grénenbach.

Dieses Zeichen der Wertschatzung gilt dem langjahrigen Engagement von Frau Breher. Seit
vielen Jahren setzt sie sich mit groBem Herz fiir Kinder und Jugendliche mit unheilbaren
Erkrankungen ein. lhr Einsatz schafft wertvolle Auszeiten fiir ganze Familien - Momente der
Ruhe, Nahe und Geborgenheit. Auch fur die Geschwisterkinder entstehen so Raume, in denen
sie wieder unbeschwert Kind sein durfen.

Andreas Glogger, Mitglied im Rotary Club betonte die Bedeutung dieser Arbeit. ,Das
Kinderhospiz leistet Enormes fur Familien in herausfordernden Lebenssituationen. Mit dieser
Spende wollen wir einen Beitrag dazu leisten, dass diese wichtige Unterstiitzung weiterhin
maoglich bleibt.“

Das Team des Kinderhospizes bedankte sich herzlich fur die groBzlgige Zuwendung. Die
Mittel sollen flr therapeutische Angebote, individuelle Begleitung und vor allem flr die
Starkung des familiaren Miteinanders verwendet werden.

Der Rotary Club Schwébischer Barockwinkel engagiert sich regelmaBig flr soziale Projekte in
der Region und dartiiber hinaus - mit dem Ziel, Perspektiven zu schaffen und konkrete Hilfe zu
leisten.

'l‘l KINDERDORFER UND FAMILIENWERKE

Pressemitteilung

bLOGGER & PARTNER spendet 2.500 Euro an das Albert-Schweitzer-Kinderdorf
Waldenburg

Die GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung feiert in diesem Jahr ihr 25-
jahriges Firmenjubildum. Das Familienunternehmen, gegriindet im Jahr 2000 von
Andreas Glogger und inzwischen gemeinsam mit Claudia und Armin Glogger
gefihrt, steht seit jeher fir eine individuelle und werteorientierte
Vermégensverwaltung.

Zum Jubildum verzichtet GLOGGER & PARTNER bewusst auf Geschenke und
unterstiitzt stattdessen mit einer Spende von 2.500 Euro das Albert-Schweitzer-
Kinderdorf Waldenburg. Diese wird vom Bereichsleiter fiir die Region Heilbronn-
Franken, Herrn Hans-Georg Joos, Uberreicht.

Die Spende ist fur die Einrichtung der Kinderzimmer der neuen Kinderdorffamilie
bestimmt. ,Wir freuen uns sehr Uber diese groRziigige Unterstiitzung und die
damit verbundene Wertschatzung unserer Arbeit”, sagt Wolfgang Bartole,
Vorstandsmitglied des Albert-Schweitzer-Kinderdorfs Waldenburg. ,Mit dieser
Spende kénnen wir die neuen Kinderzimmer liebevoll gestalten und den Kindern
einen guten Start in ihrem neuen Zuhause erméglichen.”

Weitere Informationen Gber das Waldenburger Kinderdorf sind hier verfigbar:
www.albert-schweitzer-kinderdorf.de

Kontakt

Albert-Schweitzer-Kinderdorf e. V.

Susanne Wirth/Offentlichkeitsarbeit
Margarete-Gutohrlein-Str. 21

74638 Waldenburg

Fon + 497942 9180-33
susanne.wirth@albert-schweitzer-kinderdorf.de
http://www.albert-schweitzer-kinderdorf.de,

Waldenburg, November 2025

von links: Hans-Georg Joos, Susanne Wirth
und Woifgang Bartole vom Waldenburger
Kinderdorf
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6.) Safe the Date zu unseren Veranstaltungen in 2026

- Golfturnier am Freitag, den 05.06.2026 um 13:30 Uhr im Golfclub Ottobeuren

- Online-Veranstaltung am Donnerstag, den 18.06.2026 mit dem Ifo-Prisidenten Clemens Fuest
Thema: Schafft Deutschland die Wende?

- Prisenz-Veranstaltung am Dienstag, den 27.10.2026 um 18 Uhr in Giinzburg mit

Prof. Dr. Sandschneider und Hermann Hutter; Moderation Andreas Franik

Thema: Welchen Platz findet Deutschland in einer neuen Weltordnung der thronenden Riesen:
USA, China und Europa?

Inkl. Praxisdiskussion mit Hermann Hutter (Videzprisident Handelsverband Deutschland)

M
2
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7.) 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 Griifie aus dem Historischen Rathaus von Krumbach

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

45 Jahre
Erfahrung

Wertgrundsitze

Unabhingigkeit

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH Seite 26



Marktbericht 4. Quartal 2025

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, 2025 und 2026 bewertet
vom Handelsblatt (Spezialredaktion ,Elitereport) unter die TOP 10 der bankenunabhingigen
Vermdgensverwalter in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und Schweiz

- Interviewpartner der Dt. Borse Frankfurt

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

- Zugelassener Experte fiir Stiftungsvermogen bei der Borse Miinchen

- Von der Ratingagentur Creditreform mit der hochsten Bilanzbonititsklasse I bewertet

Elite Report Edition
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