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Referenzen, die uns Vertrauen:
Unternehmen, Selbstindige, Kommunen, Wirtschaftspriifer, Stiftungen, Universitit Liechtenstein,
Ludwig-Maximilians-Universitit Miinchen (LMU), Dt. Bérse Frankfurt, u.v.m.
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Sitz des Instituts:

Historisches Rathaus

Andreas Glogger
Armin Glogger

40 Jahre
Erfahrung

Unabhingigkeit

Die Inhabelr:

Zum Institut:

Die GLOGGER & PARTNER Vermogensverwaltung ist ein von der deutschen Bundesan-

stalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zugelassenes und beaufsichtigtes Institut und

Vermogensverwalter nach dem Wertpapierinstitutsgesetz. Der Firmensitz befindet sich im

Historischen Rathaus von Krumbach (Schwaben).

Gegriindet wurde das bodenstindige und unabhingige Institut von Geschiftsfithrer Andreas

Glogger im Jahr 2000. Zuvor war er iiber 20 Jahre erfolgreich in Leitungsfunktionen bei ei-

ner Regionalbank titig. Inhaber und Geschiftsfihrer der bankenunabhingigen Vermogens-

verwaltung sind heute Andreas, Armin und Claudia Glogger. 42 Jahre Borsenerfahrung bil-

den das Fundament unseres Handelns.

Derzeit betreuen 16 Mitarbeiter die Vermdgensmandate von Privat- und Firmenkunden so-

wie Stiftungen und institutionellen Kunden, national wie international.

Die Kernkompetenz ist die Verwaltung von Vermégen mittels disziplinierter Grundwerte:

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

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

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

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

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

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

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

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

wie in der Regionalversammlung der IHK Schwaben titig.

Verwalten von Vermagen ist fiir uns Berufung und Passion.
Andreas, Armin und Claudia Glogger
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1.) Kapitalmarke-Riickblick 4. Quartal 2024

Im Berichtszeitraum zeigte vor allem der klare
Wahlsieg der US-Republikaner unter Donald
Trump Wirkung an den Mirkten. Zusammen
mit den US-Aktien und dem US-Dollar stie-
gen allerdings auch die Inflationserwartungen
und Anleiherenditen in den USA. Auflerhalb
des Landes beftirchtet man dagegen Handels-

streitigkeiten und Zollerhéhungen.

Konjunktur, Inflation und Leitzinsen

Konjunktur und Arbeitsmarkt in den USA
zeigten sich weiterhin in einer robusten Ver-
fassung. Die sorgenvollen Blicke der Mirkte
galten cher den Wirtschaftsdaten aus China.
So leidet die Volksrepublik weiterhin unter
verschleppten Problemen. Hierzu zihlen ma-
rode Staatskonzerne, fehlgeleitete Milliarden-
summen bei Wohnimmobilien und ein
schwaches Konsumentenvertrauen. Uberka-
pazititen in der Industrie erhohen das Ange-
bot chinesischer Exporte auf den Weltmirk-
ten, wogegen sich in den USA und in Europa
zunchmend Widerstand organisiert, vor allem

bei E-Automobilen.

Der klare Wahlsieg der Republikaner mit ih-
rem Kandidaten Donald Trump freute zwar
die Wallstreet, 16ste international aber eine
groflere Angst vor Zollerhhungen und Han-
delsstreitigkeiten aus. Zudem droht damit ein
schon tiberwunden geglaubtes Problem in die
USA zuriickzukehren: Inflation. Sowohl die
angekiindigten Zolle als auch eine deutlich
verschirfte Einwanderungspolitik ~ wiirden
viele Preise in den USA steigen lassen. Im

Wahlkampf hatte Trump zwar versprochen,

GLOGGER & PARTNER - Vermoégensverwaltung GmbH

fur fallende Preise zu sorgen. Dieses Wahlver-
sprechen erklirte er aber bereits kurz nach der

Wahl fiir unrealistisch.

Auch Trumps Ankiindigung, das US-Staats-
defizit deutlich zu senken, wurde ihm von den
Mirkten mehrheitlich nicht geglaubt. So ver-
zeichneten US-Staatsanleihen in Reaktion auf
seine Wahl Kursverluste. Damit niherten sich
die Anleiherenditen in den USA dem bislang
hoheren Zinsniveau am US-Dollar-Geld-
markt an, zumal die US-Notenbank Fed er-
wartungsgemal$ ihren Leitzins sowohl im No-
vember als auch im Dezember um jeweils 25
Basispunkte auf 4,25 bis 4,50 Prozent senkte.
Im Zinserhohungszyklus von 2022 bis Mitte
2023 hatte sie den Leitzins tiber die Kapital-
marktzinsen hinaus angehoben, um die Infla-

tion zu bekimpfen.

Auch die Europiische Zentralbank (EZB)
senkte ihre Leitzinsen im vierten Quartal den
Erwartungen entsprechend zwei Mal um je ei-
nen viertel Prozentpunkt. Der Einlagezins,
den die EZB an die Geschiftsbanken mit
EZB-Guthaben zahlt, sank damit auf 3,00
Prozent. Der Hauptreﬁnanzierungssatz, zu
dem sich Geschiftsbanken Geld bei der EZB
leihen kénnen, wurde auf 3,15 Prozent ge-
senkt. Fiir 2025 rechnen die Mirkte mit wei-
teren Zinssenkungen in der Eurozone. Aus-
mafl und Tempo von Leitzinssenkungen in
den USA diirften allerdings geringer ausfallen.
War der Markt zunichst noch von mindestens
vier Leitzinssenkungen im Jahr 2025 ausge-

gangen, wurden am Jahresende nur noch zwei
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weitere Schritte um je 25 Basispunkte einge-

preist.

Renten, Wihrungen und Rohstoffe

Die Anleihemirkte erlebten nach der guten
Kursentwicklung im dritten Quartal nun Ge-
genwind. In Reaktion auf den Ausgang der
US-Wahlen verzeichneten vor allem US-
Staatsanleihen Kursverluste. Mitte September,
als der Wahlausgang offen erschien, hatte die
Rendite zehnjihriger US-Staatsanleihen bei
nur 3,6 Prozent einen unteren Wendepunkt
markiert. Mit der Erwartung und anschlieflen-
den Bestitigung des Trump-Wahlsiegs stieg

die Rendite im November bis auf 4,5 Prozent.

Als die US-Notenbank schlieSlich im Dezem-
ber die Erwartungen an weitere Leitzinssen-
kungen reduzierte, niherten sich die Anleiher-
enditen ihrem Jahreshoch aus dem April, das
bei 4,74 Prozent gelegen hatte. Die Rendite
der zehnjihrigen US-Staatsanleihen kletterte
bis auf 4,64 Prozent und beendete das Jahr bei
4,57 Prozent. Dies bedeutet fiir das vierte
Quartal einen Anstieg um 0,77 Prozent-

punkte.

An den europiischen Rentenmirkten fiel der
Renditeanstieg im Endergebnis weniger stark
aus, weil auf die Kursverluste aus dem Okto-
ber eine Erholung im November folgte, bevor
im Dezember auch diesseits des Atlantiks die
Anleiherenditen wieder kletterten. Die Ren-
dite deutscher Bundesanleihen mit zehn Jah-
ren Laufzeit lag am Jahresende mit 2,36 Pro-
zent aber nur 0,23 Prozentpunkte hoher als
drei Monate zuvor. Der Bund-Future, der die
Kursentwicklung deutscher Bundesanleihen

an der Terminbdrse angibt, verzeichnete im

vierten Quartal einen Kursriickgang um gut
ein Prozent (auf 133,4 Punkte).

An den Devisenmirkten lieferte die Aussicht
auf nicht so stark fallende US-Zinsen einen
Grund fiir einen Anstieg des US-Dollars. Die-
ser brach gegeniiber dem Euro aus der seit An-
fang 2023 giiltigen Bandbreite von 1,045 bis
1,125 US-Dollar je Euro aus. Der grofler als
erwartete Zinsvorteil des US-Dollars fiihrte
die US-amerikanische Wihrung mit zeitweilig
nur 1,02 US-Dollar fiir einen Euro in Rich-
tung der Eins-zu-Eins-Paritit zum Euro. Der
Wechselkurs von 1,035 US-Dollar pro Euro
am Jahresende bedeutet einen Anstieg um 7,1
Prozent im vierten Quartal. Gegeniiber dem
japanischen Yen verteuerte sich die US-Wih-

rung sogar um 9,3 Prozent auf 157 Yen pro
US-Dollar.

Kryptowihrungen profitierten stark vom
Trump-Wahlsieg. Zwar hatte Trump den Bit-
coin frither als ,Betrug® bezeichnet, aber im
Wahlkampf eine 180-Grad-Wende vollzogen.
Im Sommer hatte sich der Republikaner auf
einer Bitcoin-Konferenz selbst zum ,,Bitcoin-
Prisidenten gekiirt und angekiindigt, die
USA zum , Krypto-Zentrum des Planeten® zu
machen. Dazu versprach Trump, das regulato-
rische Umfeld fir Kryptowihrungen zu lo-
ckern. Zudem hatte Trump mehrfach erklirt,
cine seiner ersten Amtshandlungen als US-
Prisident werde es sein, den Chef der Bérsen-
aufsicht SEC, Gary Gensler, wegen dessen
»Kryptofeindlichkeit“ zu feuern. Trump kiin-
digte tiberdies an, eine nationale Reserve in

Bitcoin anzulegen.

Der Bitcoin sprang deshalb in Reaktion auf
den Wahlsieg iiber sein bisheriges Rekordhoch

aus dem Frithjahr und kletterte im Dezember
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erstmals {iber 100.000 US-Dollar. Die ilteste
und bekannteste Kryptowihrung beendete das
Jahr schlieSlich bei rund 93.400 US-Dollar,
was gegeniiber Ende September einen Anstieg
um 48 Prozent bedeutet. Andere Digitalwih-
rungen konnten prozentual deutlich stirker
zulegen, darunter XRP von Ripple, die frither
unter Regulierungswiinschen der SEC beson-

ders gelitten hatte.

Die Rohstoffmirkte zeigten sich im vierten
Quartal vergleichsweise wenig volatil. Der Ol-
preis stabilisierte sich nach dem Riickgang in
den Vormonaten und beendete das Quartal
rund dreieinhalb Prozent hoher bei knapp 71
US-Dollar fiir ein Barrel der US-Olsorte WTI
und bei knapp 74 US-Dollar fiir die Nordsee-

Olsorte Brent.

Der Goldpreis setzte seinen Anstieg auf neue
Rekordhohen bis Ende Oktober fort. Mit
2.790 US-Dollar pro Unze wurde eine neue
Hochstmarke aufgestellt. In der ersten No-
vemberhilfte gab es eine scharfe Gegenbewe-
gung bis 2.537 US-Dollar. Méglicherweise
waren aus Sorge um mogliche Unruhen in den
USA nach den Wahlen Goldpositionen einge-
gangen worden, die anschlieflend wieder auf-
gelost wurden. In den letzten Wochen des Jah-
res diirfte die Ankiindigung verlangsamter
US-Zinssenkungen eine Riickkehr in den Auf-
wirtstrend verhindert haben. Zum einen ver-
teuert ein steigender US-Dollar aus Sicht an-

derer Wihrungen Gold, das international ge-
gen US-Dollar gehandelt wird.

Zum anderen sind verzinsliche Anlagen umso
attraktiver gegeniiber dem zinslosen Gold, je
hoher die Zinsen bleiben. Letztendlich lag der
Goldpreis am Jahresende mit 2.624 US-Dol-

lar fast wieder genau da, wo er drei Monate

zuvor gelegen hatte. In Euro ergibt sich allein
aufgrund des gestiegenen US-Dollars ein Plus
von gut 7 Prozent auf rund 2.535 Euro pro

Unze.

Silber scheiterte mit dem Versuch einer Auf-
holjagd. Zwar wurde im Oktober mit 34,86
US-Dollar pro Unze voriibergehend der
hochste Preis seit 2012 erreicht. In den letzten
Wochen des Jahres sackte der Silberpreis
schliefSlich wieder ab und beendete das Jahr
bei knapp 29 US-Dollar pro Unze und damit
7,2 Prozent tiefer als Ende September. Platin
und Palladium verloren mit Preisriickgingen
von 7,5 und 8,9 Prozent noch mehr. Der Kup-
ferpreis kehrte angesichts der schwachen Welt-
konjunktur in die Nihe seines Sommertiefs
unter 9.000 US-Dollar pro Tonne zuriick.
Der Bloomberg Commodity Index verzeich-
net fiir den Berichtszeitraum, stabilisiert durch
den Olpreis, zum Quartalsultimo ein Minus

von 1,5 Prozent.

Aktienmirkte

An den US-Aktienmirkten war der Auftake in
das vierte Quartal zunichst von Gewinnmit-
nahmen geprigt, zumal sorgenvolle Blicke im-
mer wieder einer moglichen Eskalation des
Nahost-Konflikts und der russischen Aggres-
sion gegen die Ukraine galten. Zudem tauch-
ten wiederholt Bedenken auf, dass die Erwar-
tungen an weitere US-Zinssenkungen und an
die chinesischen Konjunkturprogramme tiber-

zogen sein konnten.

Die KI-Chip-Aktie Nvidia erreichte trotzdem
neue Rekordhéhen, womit der Bérsenwert des
Unternehmens dreieinhalb Billionen US-Dol-

lar erreichte. Nachdem die Berichtssaison mit
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guten Geschiftsergebnissen von GrofSbanken
wie JP Morgan begonnen hatte, verfehlten al-
lerdings der Mikrochip-Maschinen-Hersteller
ASML, der Luxusgiiter-Konzern LVMH und
der US-Krankenversicherer UnitedHealth die
Erwartungen, was auch andere Aktien der je-

weiligen Branche belastete.

Die Mikrochip-Branche stabilisierte sich an-
gesichts eines guten Ausblicks des grofiten
Chipherstellers der Welt, TSMC aus Taiwan.
Der Streamingdienst Netflix konnte viele
Neukunden gewinnen, bei denen Werbung
geschaltet wird, was der Aktie zu neuen Re-
kordkursen verhalf und Tech-Aktien weiter
stabilisierte. Viel Aufmerksamkeit zog die
volatile Tesla-Aktie auf sich. Zunichst iiber-
zeugten die Pline zur Einfithrung selbstfah-
render Taxen den Markt nicht, dann iiber-
raschte der Automobilhersteller mit einer er-
folgreichen Senkung seiner Produktionskos-
ten positiv. Schlieflich profitierte die Tesla-
Aktie von der Nihe des Tesla-Chefs Elon
Musk zum designierten US-Prisidenten Do-

nald Trump.

Dessen klarer Wahlsieg 16ste den sogenannten
Trump Trade aus. Ahnlich wie der »Trump
Jump“-Kurssprung bei seiner Wahl 2016 stie-
gen die Aktienkurse in Erwartung weiterer
Steuersenkungen und Deregulierungen fiir
Unternehmen. Diesen Wahlkampfverspre-
chungen steht allerdings das Risiko einer wie-
der hoheren Inflation gegeniiber, denn sowohl
die angekiindigte Massenabschiebung von
Auslindern als auch massive Zollerhéhungen
wiirden das Lohn- und Preisniveau in den

USA steigen lassen.

Der Dow Jones Industrial Average erreichte

Anfang Dezember einen neuen Rekordstand

bei 45.073,6 Zihlern und der S&P-Index be-
rithrte erstmals in seiner Geschichte die Marke
von 6.100 Punkten. Die von grofien Techno-
logie-Aktien geprigten Nasdaq-Indizes setzten
ihren Anstieg im Dezember zunichst noch
fort. So erreichte der Nasdag-100 mit 22.133
Zihlern einen neuen Héchststand, bevor die
US-Notenbank die gute Stimmung beendete,
als ihr Prisident die Erwartung von Leitzins-
senkungen im kommenden Jahr deutlich
dimpfte. Der Dow Jones beendete das Jahr
schlieSlich bei 42.544 Punkten, was fiir das
vierte Quartal nur ein Mini-Plus von plus 0,5
Prozent bedeutet. Beim S&P-500 verblieb mit
dem Schlussstand 5.881,6 Zihler ein Zuwachs
von 2,1 Prozent, beim Nasdaq-100 immerhin

ein Quartalsgewinn von 4,7 Prozent auf
21.012 Indexpunkte.

Nach dem Trump-Wahlsieg taten sich ange-
sichts der angekiindigten ,,America First“-Po-
litik die Aktienmirkte aufSerhalb der USA eher
schwer mit Kursgewinnen. Der europiische
Leitindex Euro-STOXX-50 verlor bis Mitte
November unter dem Eindruck der Trump-
Wahl gegeniiber seinem Jahreshoch bei 5.122
Ziahlern aus dem April rund 9 Prozent bis auf
4.700 Punkte. Als Verlierer der geopolitischen
Entwicklung gelten insbesondere deutsche
Automobilhersteller, die bislang viele hoch-
margige Modelle in den USA und in China

verkauften.

Aber auch andere Branchen wiirden unter
Handelskonflikten mit hoheren Zéllen leiden.
Der DAX konnte seinen Riickgang besser be-
grenzen — vor allem dank eines fortgesetzten
Aufwirtstrends der hoch gewichteten Aktie
des Softwareherstellers SAP. Im Dezember er-

reichte der DAX sogar erstmals die Marke von
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20.000 Punkten und beendete das Jahr mit
19.909 Zihlern nicht viel tiefer. Fiir das vierte
Quartal bedeutet das einen Anstieg um 3,0
Prozent. Dass die grofle Mehrheit der Aktien
schlechter abschnitt als die von wenigen gro-
8en Konzernaktien geprigten Leitindizes,
zeigt ein Blick auf die Nebenwerteindizes. Der
MDAX verzeichnet fiir das vierte Quartal ei-
nen Verlust von 4,7 Prozent, der SDAX einen

Riickgang um 3,2 Prozent.

Der japanische Aktienmarkt zeigte im Be-
richtszeitraum eine abwartende Seitwirtsbe-
wegung. Der Nikkei-225-Index setzte seine
Pendelbewegung in der Bandbreite zwischen
37.600 und 40.400 Punkten fort. Unterstiit-
zend wirkte dabei die Abschwichung des japa-
nischen Yen, die der japanischen Exportwirt-
schaft hilft. So gab es kurz vor dem Jahresende
in Tokio nochmal steigende Aktienkurse, wo-
mit der Nikkei-225-Index im vierten Quartal
auf ein Plus von 5,2 Prozent auf 39.895 Zihler
kommt und der Topix auf einen ganz dhnli-

chen Anstieg um 5,3 Prozent.

Nachdem MafSnahmen der chinesischen
Zentralbank People‘s Bank of China (PBoC)
in der zweiten Septemberhilfte eine Kursrallye
an den chinesischen Aktienmirkten ausgeldst
hatten, setzen Gewinnmitnahmen ein und ein
Grof3teil der Kursgewinne ging wieder verlo-

ren. Anleger vermissten eine Konkretisierung

der Mafinahmen. So sackte der Hang Seng In-
dex der Borse in Hongkong, der in der Spitze
der Kursrallye Anfang Oktober 23.240 Zihler
erreicht hatte, wieder bis auf rund 19.000
Punkte ab. Der Index beendete das Quartal
bei 20.060 Zihlern mit einem Verlust von 2,8
Prozent. Auch am indischen Aktienmarkt, der
bis Ende September hohe Kursgewinne ver-
zeichnet hatte, konnte das erreichte Kursni-
veau nicht gehalten werden. Der Sensex-30
Index der Bombay Stock Exchange beendete
das Quartal mit einem Verlust von 7,3 Pro-
zent. Der koreanische Aktienmarke litt nicht
nur unter den Sorgen um die internationalen
Handelsbezichungen, sondern auch unter der
Regierungs- und Verfassungskrise im Land.
Der Aktienkurs des Schwergewichts Samsung
Electronics fiel auf den tiefsten Wert seit der
Corona-Pandemie 2020. Der KOSP-Index
der Bérse Seoul beendete das Quartal mit ei-

nem Verlust von 7,5 Prozent.

Dass der Goldpreis seinen Anstieg ab Novem-
ber nicht mehr fortsetzte, belastete die Aktien
der Goldminenbetreiber. Gleichzeitig stiegen
aber deren Forderkosten stirker als erwartet,
so beim Branchenprimus Newmont, dessen
Quartalszahlen bereits im Oktober fiir Enttiu-
schung sorgten. Der FT Goldmines Bran-
chenindex verzeichnete fiir den Berichtszeit-

raum einen Riickgang um 18,3 Prozent.
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Mirkte im Uberblick — 1. — 4. Quartal 2024
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2.) Die Aufgabe eines Vermdgensverwalters ist nicht nur die Depotbewirtschaftung,

sondern umfasst weitaus mehr. Von Andreas Glogger

Die Aufgabe eines Vermogensverwalters geht weit Giber die reine Depotbewirtschaftung hinaus. Ein
umfassendes Vermogensmanagement muss eine ganzheitliche Sicht auf die finanzielle Situation des
Kunden einnehmen und verschiedene Faktoren berticksichtigen, die Einfluss auf den langfristigen
Erfolg der Anlagestrategie und das finanzielle Wohl des Kunden haben. Hier sind einige wichtige

Aspekte, die iiber das Depot hinaus betrachtet werden miissen:
1.Finanzplanung und -strukturierung

e Vermégensaufteilung: Neben dem Depot miissen auch andere Vermégenswerte wie Im-
mobilien, Unternehmensbeteiligungen oder sonstige Sachwerte in die Anlagestrategie ein-
flieflen. Eine ausgewogene Vermogensstrukeur ist entscheidend, um Risiken zu minimieren

und Chancen zu nutzen.

o Liquidititsmanagement: Der Vermogensverwalter muss sicherstellen, dass der Kunde tiber
ausreichende Liquiditdt verfiigt, um seinen laufenden Verpflichtungen nachzukommen.

Dies umfasst auch Notfallreserven fiir unvorhergeschene Ausgaben oder Einkommensaus-

fille.

e Verwaltung Schulden: Ein effektives Vermdgensmanagement beriicksichtigt auch Verbind-
lichkeiten des Kunden, wie Hypotheken oder Kredite, und entwickelt Strategien zur opti-

malen Tilgung oder Refinanzierung.
2.Risikomanagement

 Risikodiversifizierung: Neben der Diversifikation im Depot muss auch das Gesamtrisiko
des Vermogens durch die Beriicksichtigung von unterschiedlichen Anlageklassen und

Mirkten gemanagt werden.
3.Steuerliche Optimierung

e Steuerplanung;: Ein Vermdgensverwalter muss den steuerlichen Status des Kunden und die
jeweiligen Anlageentscheidungen beriicksichtigen. Dazu gehért die Optimierung der Kapi-
talertragsteuer, Erbschaftsteuer sowie die effiziente Nutzung von steuerlichen Freibetrigen

und Moglichkeiten zur Steuerstundung.
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4.Rechtliche Aspekte

Erb- und Nachfolgeplanung: Die Nachfolgeregelung und der Erhalt des Vermogens tiber
Generationen hinweg sind ein wichtiger Bestandteil des Vermdgensmanagements. Dazu
gehort die Einrichtung von Stiftungen und, die Erstellung von Testamenten, um sicherzu-
stellen, dass das Vermogen im Todesfall effizient und nach den Wiinschen des Kunden

tibertragen wird.

Schenkungen: Ein Vermégensverwalter sollte auch dabei helfen, die finanziellen und steu-

erlichen Konsequenzen von Schenkungen zu planen und zu optimieren.

5.Familien- und Lebenssituationen

Fazit

Finanzplanung iiber Lebensphasen: Die finanzielle Lage und die Bediirfnisse des Kunden
andern sich im Laufe des Lebens. Ein guter Vermdgensverwalter passt die Anlagestrategie
an verschiedene Lebensphasen an, z. B. wihrend des Erwerbslebens, im Ruhestand oder bei

der Familiengriindung.

Vermoégensschutz: Der Schutz des Vermogens vor familidren oder externen Risiken (z. B.

Scheidung, Erbstreitigkeiten) ist ein wesentlicher Aspekt.

Ein ganzheitlicher Vermdgensverwalter agiert als strategischer Partner des Kunden, der nicht nur

das Portfolio verwaltet, sondern alle finanziellen, rechtlichen, steuerlichen und personlichen As-

pekte des Vermdogens beriicksichtigt. Ziel ist es, eine umfassende, langfristige Finanzstrategie zu

entwickeln, die den Erhalt und die Vermehrung des Vermégens sowie die Erfiillung der individuel-

len Lebensziele sicherstellt.
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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

o Wieder riickldufiges Zinsniveau mit weiterhin realem Kaufkraftverlust

o weltweites Wirtschaftswachstum intake; Ausblick positiv; USA stark

e solide und stabile Gewinne bei den von uns investierten Qualititsunternehmen
o attraktives Bewertungsniveau einzelner Top-Aktien

o giinstiges Wechselkursverhaltnis fiir den Export von Waren

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

Qualitit ist entscheidend!
Es war gut und richtig, bereits vor Krisen bei allen gewihlten Einzelanlagen auf hochste Qualitit der

Firmen und beste Geschiftsmodelle zu setzen. Somit gab es wihrend der Corona/Kriegs-Zeit, der
nachfolgenden Energickrise oder ausufernder Inflation keine einzige Investition, welche substanziell
in wirtschaftliche Schwierigkeiten kam. In Russland oder Israel waren wir aus verschiedenen Griinden
noch nie investiert. China oder andere autokratisch regierte Linder sehen wir dhnlich und titigen dort
keine Investitionen.

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

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

Nachfolgend geben wir einen Auszug aus unserem Research und bewerten die einzelnen Werte aus
der fundamentalen Marktanalyse. J=4= entspricht dem Hochstwert.
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Viel freie Liquiditit

Die Notenbanken rund um den Globus haben seit der Finanzkrise fiir Stabilitit gesorgt. Sie haben die
Mirkte mit abartigen Summen an Liquiditit geflutet, um die Finanzsysteme am Leben zu erhalten
und die Zinsen zu senken, Wihrungen zu schwichen und die Weltwirtschaft zu stimulieren. Das
»neue” Liquidititssystem wurde gefordert durch die wichtigsten Notenbanken dieser Welt: Grof3bri-
tannien, USA, China, Schweiz, Japan und Europa! Aktuell leiten die Notenbanken Schritte ein, um
die Geldmengen wieder zuriickzufiihren. Dies belastet temporir die Aktienmirkte, hat aber positiv zu
riickldufigen Inflationswerten gefiihrt. Ein mindestens genau so groffes Vermdgen an Liquiditit sehen
wir weltweit bei den Privathaushalten, welche in der Zeit durch die Coronabeschrinkungen oder In-
flationssorgen weniger ausgegeben und nach Ausbruch des Krieges sowie anzichender Inflation zu
Angstsparen iibergegangen sind. Diese Liquiditdt wartet auf Zeichen der Entspannung, um dann aus-
gegeben zu werden und damit die Gewinne der Aktien zu fordern.

Liquiditit: 44+

Umlaufrendite bei 2,55 % p.a.

Aktuell befindet sich die Umlaufrendite mit 2,55 % weiter auf niedrigem Niveau. Deutsche Staatsan-
leihen bis zu einer Anlagedauer von 30 Jahren rentieren nach Steuern mit mageren 2,8 % (s. Grafik).
Die amerikanische und europiische Notenbank werden aufgrund der zuriickgekommenen Inflations-
raten wahrscheinlich im Jahr 2025 und 2026 die Zinsen weiter senken und damit die Wirtschaft,
Wohnungsbau und den Konsum stimulieren. Die Realzinsen sind und bleiben seit Jahren negativ!

Zinsiibersicht Deutsche Staatsanleihen

nach Laufzeitahren nach Abgeltungssteuern - Stand 15.01.2025

3,0
25
21 21 21
1,9
20 15138 17 1, 18 18 1,9
1,7 1,7 1,7 ’ ’
1,5
1,0
0,5
0,0
0l 11 21 31 4], 5L 61 71 81 9] 101 201. 251, 301
mmm Zins nach Steuern in % e Inflationsrate + 2,6%
Zinsniveau: + 4+ + Quelle: Eigenes Research
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Inflation in Deutschland und Europa riickliufig

D ie Ofﬁziell ausgewiesene Inﬂationsrate ln Deuts Chland Inflationsrate in Deutschland von Dezember 2022 bis Dezember 2024 (Steigerung
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ist im Dezember 2024 mit einem Wert von 2,6 % wieder =
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Die nachfolgend linke Grafik bildet die marktbasierten Inflationserwartungen auf Basis des 5-Jahres

Leitzins-Swap ab. Die rechte Grafik die Markterwartungen iiber die kiinftigen Leitzinsen. Demnach

erwarten die Analysten Ende 2025 fiir die Eurozone wieder Leitzinsen um die 2,0 %.
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Quelle: JPM

Die riicklaufige Inflation ist fiir Aktionire mit sehr guten Qualititsaktien stimulierend. Sparer ha-
ben nach wie vor negative Realzinsen. Mit riickldufiger Inflation werden die Notenbanken wieder

die Zinsen senken.
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Dividenden und Aktienkéufe — 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-
riickkdufen. Letzter Bestandteil findet oft im
Verborgenen statt, ist aber aus steuerlichen Ge-
sichtspunkten attraktiver als die reine Dividen-
denausschiittung, welche entsprechend sofort

versteuert wird.

Aktienmiirkte teilweise giinstig bewertet

Globale Forward-KGVs
X, Multiplikator
40

35

30 —
25 —
20 | PN —
| se—
15 —
i

Welt USA Europa GB Schwel- China
chne GB lenlander

@ Spanne seit 1990 @ Durchschnitt seit 1990 @ Aktuell

Riickkauf- und Dividendenrendite
Rendite in %
6

Usa Europa ohne GB GB Schwellenlander
@ Dividendenrendite @ Netto-Riickkaufrendite

Quelle: JPM

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

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

Fazit:

Die Aktienmirkte sind nach den Kursanstiegen in
2024 in Europa mit einem durchschnittlichen For-
ward-KGV bewertet. USA sind teilweise deutlich
{iber- und die Schwellenlinder unterbewertet. Grof3-
britannien beobachten wir genau.

Damit bieten sich fiir mittel- oder langfristig denkende Investoren weiter giinstige Einstiegsmoglich-

keiten. Wir nutzen diese Chance und investieren.

Quelle: JPM

Bewertung Aktienmirkte: 4+
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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.
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Stabiles Wirtschaftswachstum — Entwicklung Weltbevolkerung
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Wachsende Mittelschicht

Bis
der

Mittelschicht
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Asien spielt in der Weltwirtschaft eine immer gréflere Rolle.
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Indien iibernimmt in den nichsten zehn Jah-
ren die Wachstums-Lokomotive der Welt-
wirtschaft. Gesamt-Asien wird der neue
Wirtschaftsmittelpunkt des Konsums. Allein
Indien mit + 420 Mio., China mit + 340
Mio. und das restliche Asien mit + 250 Mio.
Menschen, zusammen insgesamt iiber 1
Mrd. Menschen, die in héhere Konsumen-
tenklassen aufsteigen und ihren Lebensstan-
dard verbessern werden, sorgen fiir eine dy-
namische Nachfrage.

Quelle: JPM

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

Aufgrund der Vielzahl negativer Einflussfaktoren (Corona, Lieferketten- 2024
probleme, Zinsanstieg, gestiegene Energickosten, Inflation, und dem Mov. Dez.

Kriegsbeginn im Februar 2022 sowie dem Gaza-Konflikt sind die Einkiufe

Eurozone
der Industriemanager und die Konsumlaune der Biirger weiterhin schwach. . :r:kre'ch
I |
In Europa befindet sich lediglich Griechenland und Spanien im Wachs- o | Deutschiand
tumsmodus. Deutschland hat zudem mit der wirtschaftsfeindlichen Politik § tatien
]
der ,Ampel-Regierung zu kimpfen und ist damit das Schlusslicht weltweit. g Soanien
I
Besonders erfreulich ist das Wachstum in Indien. Werte tiber 50 signalisie- W o ::hp ol 5B
ren Wachstum, Werte darunter deuten auf Rezession hin. rie elr;and 49; oy
Positives: Die massiven Fiskalhilfen und der gleichzeitige Mangel an Kon- an —
. . . . P Schweden E
sumgelegenheiten in den vergangenen vier Jahren haben in allen gro- % s
8en Volkswirtschaften zu einer enormen Anhiufung der privaten Erspar- ﬁ Schweiz [#85 -
nisse gefithrt. Allein in Europa belaufen sich diese auf tiber 1.000 Mrd. €. %= CB [#80 473
Es ist nur eine Frage der Zeit ist, bis diese Gelder in der Wirtschaft ankom- i USA (497 SIS
men und wieder fiir entsprechende Nachfrage sorgen werden. - Japan 1490 436
Quelle: JPM Ching [21= =03
Internationaler Wihrungsfonds (IWF) — Deutschland Schlusslicht 5 | Indonesien 496 512
. N ) = Sidkorea | 506 49,0
Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat seine Wachstumsprognose 2 Tanwan 51,5
fiir die deutsche Wirtschaft in diesem und im kommenden Jahr ein wei- 2 _
teres Mal deutlich gesenkt. In einer Aktualisierung seiner Herbstprog- = '”‘_ﬂfe”
nose korrigierte der IWF den Wert flr die Bundesrepublik im Jahr 2025 E Brasilien [S28) -
um 0,5 Prozentpunkte nach unten. Demnach ist nur noch mit einem Mexiko |49.8 -
Wachstum von 0,3 Prozent zu rechnen. Sodafrika [481 -

Mit Blick auf die Weltwirtschaft insgesamt féllt die Prognose hingegen

besser aus. Global geht der IWF im Jahr 2025 von einem Wirtschaftswachstum um 3,3 Prozent
aus, das sind 0,1 Prozentpunkte mehr als in seiner Herbstprognose. Insbesondere fir die USA
verbesserte sich der Ausblick deutlich um 0,5 Prozentpunkte auf nun 2,7 Prozent.

Eines der Risiken fiir die Prognosen des IWF ist allerdings die politische Unsicherheit durch die
Rickkehr von Donald Trump ins US-Prasidialamt. Die politischen VVorschlage des designierten
US-Présidenten haben die Experten nicht in ihre Prognosen einbezogen.

(Quelle: Zeit Online, dpa, AFP, akm vom 17.01.2025)

Stabile Ertrige mit Aktien: Seit fast 100 Jahren nur eine De-  Fdwnsss o0 hs und Dividend
. 20
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Wer Qualititsaktien kauft und diese in eine langfristige und b
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professionell betreute Strategie einbettet, kann sich auf schéne 10

Kapitalzuwichse und Dividenden freuen. Nachfolgend hierzu 5
cine Analyse der Aktien im S&P 500 tiber den Zeitraum von o 2lzs
1926 — 2023, und damit tiber alle Krisen hinweg. .
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B P P
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Quelle: JPM
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Verkauf von Elektrofahrzeugen und Mineralienbedarf (GTM| Europa | 84)
Weltw. Absatz Elektrofahrzeuge und Marktdurchdringung Mineralienbedarf von Elekiro- und Verbrennerfahrzeugen
Millionen (Links); % (rechts) Kilogramnm pro Fahrzeug
14 21| 250
12 18

200
10 15
150
8 12
6 9 100
4 6
50
2 3
(|
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 Elektrofahrzeug Verbrennerfahrzeug
<qUsA <« Europa Marktdurchdringung bei @ Kupfer @ Lithium @ Nickel @ Mangan @ Kobalt @ Graphit
< China - Restliche Welt Elektrofahrzeugen
JPMorgan
Quelle: (Alle Diagramme) IEA, J.P. Morgan Asset Management. Guide to the Markets - Europa. Stand der Daten: 31. Dezember 2024. ASSET MANAGEMENT

Elektroautos haben insbesondere in China stark zugelegt.

Inwieweit der Mineralienbedarf bei Elektroautos mit etwas tiber 200 kg und mehr als das 5-fache ei-

nes Verbrenner-Autos darstellt, muss die Nachhaltigkeit erst noch bewiesen werden. China besitzt

Seltene Erden, Europa und Deutschland sind davon extrem abhingig.
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4.) Zum 12. Mal in Folge:
TOP-5-Spitzenplatz im gesamten deutschsprachigen Europa D — A - CH - FL

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

wurden insgesamt 372 Vermdgensverwalter, Banken und Spar-

kassen in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und der

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

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

Mit der hochstmoglichen Auszeichnungsstufe ,.Summa cum Laude® wiirdigten die anonym arbeitenden Tester

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

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

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

Anleger von seinem Vermiigensverwalter erwartet.

Begeistert zeigte sich die Jury vor allem von der zuverlissigen und klaren Feinabstimmung an jedem einzelnen
Kundenmandat sowie dem herausragenden Investmentprozess, mit der GLOGGER & PARTNER das 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 deutlich, 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 zwolften 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. GLOGGER & PARTNER beteiligt sich an Nachhaltigkeitsprojekten

Der GLOGGER & PARTNER Vermaégensverwaltung beteiligt sich weiterhin an Nachhaltigkeits-

projekten. Neben der Verlingerung als Blith-Pate einer 1.000gm grof3en regionalen Fliche wurden

im November 2024 im Bayrischen Wald weitere 100 Biume gepflanzt.

\ Bluihflache

\P,
\ y /l'/ ) ,,'«'ﬁ Mit unseren Bliihflachen
N Y, / ./ schaffen wir Lebensraume
38 ) und Riickzugsorte fir
Insekten und Wildtiere.

= Qv e
- Vielen Dank fiir die
|, Unterstitzung. =

schaften

i
E{?]Elm}v Blithpaten

URKUNDE

GLOGGER & PARTNER
Vermogensverwaltung GmbH

ist Teil des Projekts

Die Baumhelden
Deine Firmenwald-Geschichte

mit einer Patenschaft fur
100 Bdume

Deine Firmenwald-Geschichte

November 2024
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6. Ausblick

Liquide Anlagen — reduzieren

Bei Kontoanlagen ist die Verzinsung mit null
bis zwei Prozent vollig unattraktiv. Bei 2,6 %
Inflation erreicht man einen sicheren Kauf-

kraftverlust 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 ist zu rechnen. Die
personliche Aktienquote sollte trotzdem min-
destens 50 %, besser 75 % in Bezug zum Ge-
samtvermdgen und einer individuellen Liqui-

ditdtsreserve betragen.
Rohstoffe, Edelmetalle

Rohstoffe sind weiter teuer. Die Lieferketten-
probleme und der Kriegsausbruch fithrten 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 cin
fester Vermogensbaustein. Wir empfehlen hier
einen Anteil von ca. 5 %, moglichst in physi-

scher Form, welchen wir {iber eine Schweizer

Bank abbilden.

Diversifizierung — national und international

Jede Anlagestrategie sollte aktuell auf staatliche
Zugriffsmoglichkeiten hin tiberpriift und ggfls.
angepasst werden. Vermogen iiber 1 Mio. Euro
sollten auf alle Fille weiter diversifiziert werden
und gezielt auch auflerhalb der EU ihre zweite

Heimat finden.
Immobilien — Vorsicht geboten

Die Preise sind bis zu 10 % riickldufig aber im-
mer noch sehr hoch. Insbesondere die ideolo-
gisch getriebenen Gesetze der Ampelregierung
(Heizungsgesetz) sind fatal und machen Im-
mobilieninvestitionen derzeit nahezu unkalku-
lierbar. Wir gewichten diese Anlageklasse bis
auf weiteres unterdurchschnittlich. Direktin-
vestitionen sind teilweise deutlich iiberteuert

und liefern keine reale Rendite mehr.

Festverzinsliche Wertpapiere — erhohte 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
ermichtigt (VAG § 314), die Auszahlung von
Versicherungen zu verbieten oder die Werte bis

auf null herabzusetzen.
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Bei drohenden weltweiten staatlichen Verschuldungskrisen, hoher Inflation
oder sogar Krieg sicherte Eigentum an Produktivkapital und Sachwertanla-
gen das Vermogen, wihrend Zinsanlagen verfielen und Immobilien zusitz-
lich belastet wurden.

»Die Zukunft gehért dem, der in sie investiert!

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

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

Sitz des Instituts:
Historisches Rathaus

zialisten zur Seite.
Sollten Sie Fragen haben, rufen Sie uns jetzt an.

Herzliche Griifde aus dem Historischen Rathaus von Krumbach

Die Inhaber:
Andreas Glogger
Armin Glogger
Armyin er
Geschaftsfiihrer

40 Jahre
Erfahrung

Unabhingigkeit
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Kompetenznachweise:

- Zugelassen und beaufsichtigt durch die deutsche Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

- Lehrbeauftragte der Universitit Liechtenstein, Lehrstuhl Finanzwissenschaften

- 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 und 2025 bewertet vom
Handelsblatt (Spezialredaktion , Elitereport®) unter die TOP 10 der bankenunabhingigen Verms-
gensverwalter in Deutschland, Osterreich, Liechtenstein und Schweiz

- Interviewpartner der Dt. Borse Frankfurt

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

- Zugelassener Experte fiir Stiftungsvermogen bei der Bérse Miinchen

- Von der Ratingagentur Creditreform mit der hochsten Bilanzbonititsklasse I bewertet

Handelsblatt
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Mitglied im Mitglied im 'ligg
(@ Bundesverband WIRTSCHAFTSBEIRAT
<) Deutscher Stiftungen BAYERN

Qualititssicherungsverfahren fiir Vermogensverwalter
durch die Wirtschaftspriifungskanzlei:

Rodl & Partner

TRANSPARENZ und
INTEGRITAT
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