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REPORTING VV-FONDS per 31.12.2019

Sehr geehrte Mandanten,

wir hoffen Sie sind gut ins Neue Jahr 2020 gestartet und wiinschen lhnen hierfiir das Allerbeste: Zufriedenheit,
das notwendige Gliick und vor allem beste Gesundheit fiir Sie und lhre Familie.
Das Reporting informiert Sie zu folgenden Themen:

Musterdepots mit Kapital-schiitzend gemanagten Vermoégensverwaltungs-Fonds (,,VV-Fonds“)

Aktuelle Aussichten an den Kapitalmarkten

1
2
3. Hinweise zu einzelnen VV-Fonds & unser aktueller Fonds-Tipp
4

Aktuelle Performance-Tabelle ausgewahlter VV-Fonds und Hinweise zu Gold

1. VV-Fonds-Musterdepots
1.1. Das ausgewogene Musterdepot

Muster-Depots VV-Fonds 31.12.2019 Performance
VV-Fonds (ohne Goldfonds) Anteil 2019 2018 2017 2016
"Ausgewogen" WKN

Absolut Ret. Multi Pr. A2AGM2 | 10,0% |[105% | -7.2% | 3,6% | 47%
BB Global Macro A1CW3N | 10,0% 70% | -28% | 29% | 3,7%

Comgest Gr. Global Flex | A2DUQ4 10,0% [12,0% | 2,6% 6,5% -
Interportfolio IP BLUE A2DS3C 10,0% 70% | 242% | -01% -
DJE Zins & Dividende A1C7Y8 100% [107% | -46% | 49% | 4,3%
PHAIDROS Balanced AlJvMv | 100% |193% | -38% | 6,8% | 6,6%

FvS Multi Asset Balance | A0M43W 10,0% |[169% | -6,1% | 53% | 6,6%
MFS Prudent Wealth A1HBRT 10,0% |[159% | 4,1% | 28% | 24%
SPSW GI. Multi Ass.Sel. | A1wz2J 100% [138% | -13,5% | 150% | 7,2%
TBF Globale Income A1JUVT 10,0% 80% | 63% | 59% |104%
100,0%

Mit dem ausgewogenen Musterdepot wird langfristig eine durchschnittliche Ziel-Rendite von 3 bis 5% pro Jahr angestrebt.
Die durchschnittliche Risikoschwankung (Volatilitit) soll erheblich unter der an den Aktienmdrkten liegen.

1.2. Das dynamische Musterdepot

Muster-Depots VV-Fonds 31.12.2019 Performance
VV-Fonds (ohne Goldfonds) Anteil 2019 2018 2017 2016
"Dynamisch" WKN

Acatis GANE Value Event | AOX754 125% [183% | -04% | 89% | 2,5%
Comgest Gr. Global Flex | A2DUQ4 125% |120% | 2,6% 6,5%
FU Multi Asset Fonds A0QSMD | 125% [103% | -31% | 18,6% | 4,6%
FvS Multiple Opportunities | AOM430 125% |204% | -51% | 62% | 50%
MainFirst Global Equity ATKCCM | 125% [182% | -92% |381% |-7.2%
MFS Prudent Wealth ATHERT | 125% |159% | 4,1% 28% | 24%
QUANTEX Global Value A1JIMY 125% |[208% | 1,0% |138%|11,0%
WHC Global Discovery AOYIMG | 125% | 119% | -154% |[184% | 8,7%

100,0%

Mit dem dynamischen Musterdepot wird langfristig eine durchschnittliche Ziel-Rendite von 5 bis 9% pro Jahr angestrebt.
Die durchschnittliche Risikoschwankung (Volatilitit) soll deutlich unter der an den Aktienmdrkten liegen.

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
nicht die persénliche Beratung durch Ihren Fondsberater.
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2. Aktuelle Aussichten an den Kapitalmarkten

2019 war fiir die Anleger ein Jahr der Gegensatze. Im gesamten Jahr sind unter dem Einfluss der gesunkenen
langfristigen Zinsen und trotz der Konjunkturabkihlung und vieler Gewinnwarnungen die Kurse an den
Aktienmarkten kontinuierlich gestiegen. Der Welt-Aktienindex konnte in 2019 rd. 24 % zulegen (siehe Grafik).
Ein nicht unwesentlicher Teil der positiven Aktienentwicklung diirfte dem Einbruch von 2018 geschuldet sein.

2019 war ein ausgezeichnetes Borsenjahr

Jahrliche Kursveranderung des MSCI Welt (in %, ohne Dividenden) Trotz €ines verhaltenen Gewinn-

wachstums glichen die Aktienmaérkte
- die Vorjahresverluste wieder aus und
legten teils weiter zu. Die gestiegenen
I Bewertungen spiegeln derzeit die
Erwartung, dass es eben NICHT zu
einer Wirtschaftsflaute kommt, wie
man sie vor gut einem Jahr
voraussagte. Sollten diese positiven
Erwartungen jedoch nicht eintreffen,
so ist durchaus noch mit erneut
schwacheren Kursen zu rechnen.
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Die Notenbanken haben nun ein fiir Aktienanlagen ideales Szenario geschaffen: Tiefe Zinsen und lppige
Liquiditatsversorgung. Heute haben wir praktisch das genaue Gegenteil dessen, was die US-Notenbank Fed noch
vor einem Jahr ankindigte (,mehrere Zinsanhebungen und Liquiditdtsverknappung”) und damit die Borsen auf
Talfahrt schickte. Im Umfeld der schwéachelnden Weltwirtschaft musste die US-Notenbank erkennen, dass die
geplante Zinswende abgeblasen werden muss. Die US-Fed hat seither die Leitzinsen dreimal gesenkt und druckt
bereits wieder massiv neues Geld.

Gedruckt werden von der US-Fed 60 Mrd. USS (geplant bis Mitte 2020) — von der europédischen EZB 20 Mrd.
€uro (ohne zeitliches Limit) — von der Bank of Japan 20 bis 40 Mrd. USS$ (ohne zeitliches Limit) — und dies
MONATLICH - sprich, aktuell erhdht sich hierdurch quasi jeden Arbeitstag die Geldmenge um rund 5 Mrd. USS.
Dies sorgt fuir steigende Nachfrage/Preise bei Kapitalanlage-Gitern (Aktien, Immobilien, Gold, usw.).

Es ist nicht davon auszu-
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Sollten die im November Guelle: Federal Reserve, EZB, Bank of Japan, MSCI, Bloomberg, Baader Bank Kapitalmarkianalyse

und Dezember angestiegenen Friih-Indikatoren recht behalten, kénnte die Konjunktur in 2020 sogar positiv
lberraschen. Viele Anleger bleiben jedoch nach wie vor skeptisch, was im Umfeld der derzeitigen
Hochkonjunktur vieler ,,Crash-Propheten“ nicht liberrascht. Doch gerade die Tatsache, dass keine Euphorie, eher
Zuriickhaltung gegentiber der Aktienanlage herrscht, spricht derzeit eher fiir weiter steigende Notierungen.

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
nicht die persénliche Beratung durch Ihren Fondsberater.
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Ganz entscheidend fir den Verlauf des Bérsenjahrs 2020 diirfte u. a. der Ausgang der US-Prasidentschaftswahlen
im November 2020 sein. Prasident Trump wird alles daransetzen, wiedergewahlt zu werden. Derzeit pusht die
US-Administration mit einem Haushaltsdefizit von minus 4,7%, was einer jahrlichen Neuverschuldung von iiber
1.000 Mrd. USS$ entspricht. Die aktuellen Zustimmungsraten von Prasident Trump entsprechen in etwa denen
seines Vorgdngers Obama. Seine Wiederwahl wiirde also nicht Gberraschen (trotz des laufenden
Amtsenthebungsverfahrens). Sollte jedoch ein linker Demokrat das Rennen machen, ware mit deutlichen
Verwerfungen zu rechnen —doch danach sieht es derzeit nicht aus. Auch das bis dato omniprasente Bérsenthema
,Handelskrieg” dirfte eher im Hintergrund treten, zumindest bis zur Wahl. Beim Thema BREXIT zeigte sich
ebenfalls Beruhigung. Premierminister Johnson mochte mit der EU moglichst bald einen geregelten
Austrittsvertrag verhandeln. Auch EU-Brissel dirfte daran gelegen sein.

Index: Jan. 1st 2018 = 100. MSCI Europe universe Wéhrend in 2018 iber 90% aller
Kapitalanlage-Segmente eine Negativ-Rendite

rotstionang @Ufwiesen (der schlechteste Wert seit Gber

stabllisation 100 Jahren), verzeichnete in 2019 die
liberwiegende Mehrheit positive Renditen.
Bei den Aktien-Segmenten gab es jedoch
deutliche Unterschiede. Wiéhrend
Wachstums-Aktien (Growth) und Quality-
Werte sehr erfreulich zulegten, verzeichneten
zyklische Aktien (Value) unterdurchschnitt-
liche Ergebnisse.

& A Wie im nebenstehenden Schaubild gut zu
tabilisation  erkennen ist, 6ffnete sich die Schere 2019

weit, sprich Value-Aktien hinkten der
allgemein positiven Aktienmarktentwicklung
splrbar hinterher. Diese massive Spreizung
Souree: Datastieam Kepler Che— or(jndet groBtenteils auf der Angst vor einer
Rezession. Einige VV-Fonds wie beispielsweise: SPSW WHC und SPSW GMAS sowie Frankfurter Aktienfonds
waren von dieser Entwicklung in 2019 betroffen. Sollte sich die zuletzt positive Entwicklung der konjunkturellen
Frihindikatoren fortsetzten, dirften aber gerade zyklische Value-Aktien wieder vermehrt in den Fokus riicken.
Im Herbst zeigten sich bereits positivere Tendenzen bei Value-Titeln; das konnte ein Anfang sein. Dass sich diese
Schere in absehbarer Zeit wieder schlieRt ware nur normal, denn eine Langfrist-Untersuchung zeigte, dass der
Value-orientierte Ansatz seit den 1930er Jahren in 80% aller Félle besser lief als der Growth-orientierte Ansatz.
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ist derzeit von weiter steigen- s —

den Aktienkursen auszugehen. Da es keinen risikolosen Zins mehr gibt, fiihrt an Aktien kein Weg vorbei. SeIf-
made Milliarddr Warren Buffett driickte es einmal so aus: ,,Das grdfSte Risiko im aktuellen Umfeld ist, NICHT
in Aktien investiert zu sein“. Zwar waren die Kursschwankungen (Volatilitdt) in 2019 sehr moderat und diirften
eher ansteigen, doch ist dies fiir den langfristig orientierten Investor nur von untergeordneter Bedeutung,
denn Schwankungen sind der Preis fiir den ,,Mehr-Ertrag” und unvermeidbarer Teil des Systems.

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
nicht die persénliche Beratung durch Ihren Fondsberater.
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3. Hinweise zu einzelnen VV-Fonds

Der bewahrte VV-Fonds FvS MULTIPLE OPP. (AOMA430) kam sehr erfolgreich durch das negative Kalenderjahr
2018 und konnte in 2019 weiter deutlich zulegen. Qualitats-Aktien, auf welche sich FvS konzentriert, waren im
konjunkturell unsicheren Umfeld stark nachgefragt. Durch die rd. 10%ige Goldquote profitierte der Fonds zudem
vom deutlichen Goldpreisanstieg in 2019. Beim ACATIS GANE (A0X754) ist ein vergleichbarer Status gegeben,
wobei er keinen Gold-Anteil enthalt. Der FvS MULTIPLE OPP. und der ACATIS GANE sollten in keinem langfristig
ausgerichteten Depot fehlen, wenngleich die derzeitige Bewertung zahlreicher Qualitdtsaktien schon recht
ambitioniert erscheint.

Beim WHC GLOBAL DISCOVERY (AOYJMG) war der Verlauf in 2018 und 2019 wesentlich volatiler, da
insbesondere konjunktur-zyklische Value-Aktien in 2018 deutlich KurseinbuBen verzeichneten und in 2019 diese
noch nicht wieder vollumfanglich aufholen konnten (siehe Seite 3). Etliche Value-Aktien sind It. Fondsmanager
Markus Wedel aufgrund der Konjunktur-Skepsis nach wie vor sehr giinstig bewertet. Der etwas konservativer
ausgerichtete, aber nahezu identisch investierte SPSW GLOBAL MULTI ASS. SEL. (A1WZ2J) verzeichnete einen
nahezu identischen Verlauf. Im Unterschied zu diesen beiden Fonds ist im FU MULTI ASSET FONDS (A0Q5MD)
ein klar definiertes Risikomanagement-Tool installiert, das in 2018 zuverlassig vor groBeren Verlusten geschiitzt
hat. In 2019 bereitete die hohere Volatilitat an den Aktienmarkten dem Fonds etwas mehr Schwierigkeiten. Das
Plus in 2019 fiel mit +10% eher moderat aus.

Die konservativeren VV-Fonds IP BLUE (A2DS3C) und MFS PRUDENT WEALTH (A1H6RT) sowie der dynamischere
COMGEST GROWTH GLOBAL FLEX (A2DUQ4) erwirtschafteten in 2019 eine zuverlassige Performance.

Mit der Performance der ausgewogenen Basis-Anlage PENSION.INVEST PLUS® (A2AQZY - Biindelung bewadhrter
VV-Fonds) waren wir in 2019 nicht zufrieden. Wir hatten das Portfolio im ersten Halbjahr 2019 zu konservativ
ausgerichtet. Im letzten Quartal 2019 konnte der Fonds jedoch rd. 2% zulegen. Die Gold-Quote betragt
inzwischen rd. 12% (langfristige Absicherung) — je nach Entwicklung des Welt-Finanz-Systems (globale
Geldmengen & Schulden) ist derzeit auch eine Anhebung bis auf 20% moglich. Mit Blick auf das nach wie vor
anspruchsvolle Marktumfeld planen wir vorerst mit einer vergleichsweise konservativen Ausrichtung primar
stabile Renditen zu erwirtschaften, ohne allzu groBe Risiken einzugehen. Wir erwarten in 2020 groRere
Schwankungen und méchten diese fiir lukrative Zukdufe nutzen.

Der ,Gold-Fonds“ M & W PRIVAT (AOLEXD) konnte von einem fiir Gold wieder deutlich besseren Umfeld
profitieren und Uber 35% zulegen. Da sich dieses Umfeld vermutlich weiter verbessern diirfte, gehen wir
langfristig von weiteren deutlichen Steigungen aus, wobei die Volatilitdt in diesem Segment hoch bleiben dirfte.

Unser aktueller Fonds-Tipp »QUANTEX GLOBAL VALUE FUND“

Wir haben im 2. Halbjahr 2019 mehrfach mit Fondsmanager Peter Frech (Zirich) telefoniert und konnten ihn im
November 2019 in unserem Biiro personlich sprechen. Sein dynamischer Aktienfonds ist uns im 2. Quartal 2019
aufgefallen, da er trotz dynamischer Ausrichtung im schwierigen Jahr 2018 ein beachtliches Plus von +0,99%
erwirtschaftet hat. Peter Frech hat uns das Konzept des Fonds und die aktuelle Ausrichtung detailliert erldutert.
Er wahlt ausschlieBlich ,Aktien mit exzellenten Bilanzen aus, die auch die nédchste Rezession problemlos
iberstehen diirften”. Seine Aktienauswahl ist weltweit ausgerichtet und basiert ausschlieRlich auf Bilanz-
Kennziffern.

Je nach wirtschaftlichem Konjunkturverlauf wechselt er  Jahrliche Entwickiung

von zyklischen Value-Aktien in glinstig bewertete im Jahr 2011 3,84 %
Qualitatsaktien — und umgekehrt. So ist er beispiels- im jf’:’igg ‘2:;:"

. . . . . . . . __im Jahr 55,47 %
weise derzeit nicht bereit, eine Nestle in sein Portfolio "~ imJanr 2014 10,26 %
aufzunehmen, da diese aus seiner Sicht viel zu teuer im Jahr 2015 6,69 %
bewertet ist. Peter Frech und sein Team beobachten sehr i lahe 70 15 11,01 %
. . . . im Jahr 2017 13,84 %
intensiv den Verlauf der Weltwirtschaft. Bei passender T B
Gelegenheit kann der Bestand rasch zurtick in zyklische im Jahr 2019 20,80 %

Value-Aktien getauscht werden. Dies hat zuletzt im Jahr

2013 zu einem sensationellen Jahresergebnis in Hohe von +55,47% geflihrt. Der QUANTEX GLOBAL VALUE ist ein
dynamischer Aktienfonds (SRRI Risikokennziffer 6 von max. 7).

Herzliche GriiRe, 10.01.2020

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
nicht die persénliche Beratung durch Ihren Fondsberater.
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kénnen Sie iiber uns ohne Ausgabeaufschiliige erwerben (Privat- &

Betriebsvermégen - inkl. Sparpldne). Dies gilt fiir alle Fondskdufe und Fonds-Sparpléne (Privat- &
Betriebsvermégen), die (iber die jeweilige Depotbank zum ,Netto-Preis” erhdltlich sind. Sie kénnen Ilhre
gesamten Fondsbestdnde kostenfrei auf |hr von uns betreutes Depot (ibertragen und somit optimale
Konditionen nutzen. Zusdtzlich erhalten Sie detaillierte Berichterstattungen (Online-Zugang zu lhrem Depot,
mtl. Vermégensiibersicht, Quartalsbericht, Fonds-Reporting) und wertvolle Informationen zu Fonds mit

Kapital schiitzendem Management (,,VV-Fonds”) - unserer langjéhrigen Kernkompetenz.

Anhang: PERFORMANCE-TABELLE ausgewahlter Investmentfonds

Ausgewogene VV-Fonds

ETHNA AKTIV CARMIGNAC PATRIMOINE SPSW GLOBAL MULTI ASSET SELECT

@ @ l

@ @

® ®
im Jahr 2010 9,93 % im Jahr 2010 6,93 % im Jahr 2013 252 %
im Jahr 2011 -1,86 % im Jahr 2011 0,76 % im Jahr 2014 11,22 %
im Jahr 2012 10,02 % im Jahr 2012 242 % im Jahr 2013 2301 %
im Jahr 2013 2,40 % im Jahr 2013 353 % im Jahr 2016 7,18 %
im Jahr 2014 7,65 % im Jahr 2014 B,B1 % im Jahr 2017 15,00 %
im Jahr 2015 0,11 % im Jahr 2015 0,72 % im Jahr 2018 -13,48 %%
im Jahr 2016 473 % im Jahr 2016 3,88 % im Jahr 2019 1397 %
im Jahr 2017 2,98 % im Jahr 2017 0,09 % Stand- 31 12,2019
im Jahr 2018 -1,31 % im Jahr 2018 -11,29 %
im Jahr 2019 1043 % im Jahr 2019 10,535 %

Stand: 31.12:2012

Steuerfreie Altbestande sind u. E. haltenswert.
Entwicklung weiter beobachten.

Stand: 21.12.2018
Steuerfreie Altbestande sind u. E. haltenswert.
Entwicklung weiter beobachten.

PENSION INVEST PLUS

im Jahr 2017 451 %
im Jahr 2018 -10,58 %
im Jahr 2019 323 %

Stand: 231.12.2012
Siehe ,,Hinweise zu einzelnen VV-Fonds“

FRANKFURTER STIFTUNGSFONDS

DJE ZINS & DIVIDENDE

@

o

@
im Jahr 2017 243 % im Jahr 2011 -4.00 %
im Jahr 2018 6,45 % im Jahr 2012 11,00 %
im Jahr 2019 0,63 % im Jahr 2013 6,26 %
Stand- 31.12.2019 im Jahr 2014 9,4?%
Nach enttiduschenden zwei Jahren wird der im Jahr 2013 14,06 %
Fonds nun in 2020 die Strategie geandert. Der im Jahr 2016 434 %
Fonds wird kiinftig als defensiver Mischfonds im Jahr 2017 4 B9 %
agieren. Vorrangiges Ziel ist, kinftig stabile im Jahr 2018 460 %

Renditen zu erwirtschaften. Die Aktienauswahl = :

im Jahr 2019 10,70 %

orientiert sich am Frankfurter Aktienfonds. Der
Fonds streb ein Renditeziel von jahrlich 5% an.
Fazit:

Wir sehen den Stiftungsfonds aktuell als eine
Beobachtungs-Position.

Stand: 31.12:2012

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
nicht die persénliche Beratung durch lhren Fondsberater.
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Dynamische VV-Fonds

FLOSSBACH VON STORCH
MULTIPLE OPPORTUNITIES (AOM430)

im Jahr 2010 14,34 %
im Jahr 2011 TAT%
im Jahr 2012 14,40 %
im Jahr 2013 5,54 %
im Jahr 2014 12,57 %
im Jahr 2015 BET %
im Jahr 2018 501 %
im Jahr 2017 6.20 %
im Jahr 2018 -5.,08 %
im Jahr 2019 2042 %

Stand: 31.12_2012
Der Fonds profitierte von der fulminanten
Rallye groBer Qualitats-Aktien. Im Moment
sehr gut.

ETHNA DYNAMISCH (AOYBKZ)

im Jahr 2010 10,08 %
im Jahr 2011 -2.53 %
im Jahr 2012 7.21 %
im Jahr 2013 11,82 %
im Jahr 2014 B.68 %
im Jahr 2015 232%
im Jahr 2016 0,04 %
im Jahr 2017 8.32%
im Jahr 2018 -7.54 %
im Jahr 2018 11.05 %

Stand: 31.122012

Das Negativ-Ergebnis 2018 wurde bereits
wieder kompensiert und der Kurs notiert auf
neuem historischen Hoch.

FRANKFURTER AKTIENFONDS
FUR STIFTUNGEN (AOMS8HD)

im Jahr 2010 2B.52 %
im Jahr 2011 15,82 %
im Jahr 2012 16,00 3%
im Jahr 2013 13.26 %
im Jahr 2014 1,83 %
im Jahr 2015 16,58 %
im Jahr 2016 6.20 %
im Jahr 2017 14,04 3%
im Jahr 2018 -12,81 %
im Jahr 2019 B33%

Siand: 31.12.2012
Seit Sommer 2019 wieder sehr erfolgreich —es
scheint als sei Fischer & Team wieder auf die
Erfolgspur zuriickgekehrt.

WHC GLOBAL DISCOVERY (AQYJMG)

ACATIS GANE VALUE EVENT (A0X754)

ACATIS DATINI VALUEFLEX (A1H72F)

im Jahr 2010 12,02 %
im Jahr 2011 -0.57 %
im Jahr 2012 12,60 %
im Jahr 2013 14,38 %
im Jahr 2014 11,62 %
im Jahr 2015 14,93 %
im Jahr 2016 8.68 %
im Jahr 2017 16,38 %
im Jahr 2018 -15,43 %
im Jahr 2018 11,84 %

Stand: 31.12_2019
Der dynamische Mischfonds kann seit dem
15.08.2019 wieder gekauft werden.

im Jahr 2010 17.85 %
im Jahr 2011 1,90 %
im Jahr 2012 13,22 %
im Jahr 2013 B4Z2%
im Jahr 2014 T4 %
im Jahr 2015 G483 %
im Jahr 2016 253 %
im Jahr 2017 8.88 %
im Jahr 2018 0,42 %
im Jahr 2019 18,90 %

Stand: 31.12.2012
Fondsmotto ,Stress vermeiden”. Einfach nur
klasse!

im Jahr 2011 -26,23 %
im Jahr 2012 24,00 %
im Jahr 2013 32,70 %
im Jahr 2014 16,26 %
im Jahr 2015 1.50 %
im Jahr 2018 18,32 %
im Jahr 2017 41,83 %
im Jahr 2018 -23,05 %
im Jahr 2018 27,74 %

Stand: 31.12.2012
Wieder ein sehr gutes Jahresergebnis.
Kursnotiz nahe dem historischen Allzeithoch.

LOYS GLOBAL MH (AOH08U)
im Jahr 2010 18,868 %
im Jahr 2011 -B.57 %
im Jahr 2012 11,83 %
im Jahr 2013 13,54 %
im Jahr 2014 115 %
im Jahr 2015 12,90 %
im Jahr 2016 10,94 %
im Jahr 2017 18,73 %
im Jahr 2018 -10.85 %
im Jahr 2018 21,11 %

Stand: 31.12:20182
Manager Dr. Bruns ist nach wie vor grofRter
Einzelinvestor im Fonds.

MAIN-FIRST GLOBAL EQUITIES
(A1KCCM)

FORTEZZA AKTIENWERK (A1T6TT)

im Jahr 2013 2327 %
im Jahr 2013 11,14 % im Jahr 2014 15,30 %
im Jahr 2014 13,41 % im Jahr 2015 17,80 %
im Jahr 2015 33,88 % im Jahr 2018 18,13 %
im Jahr 2018 TFAT% im Jahr 2017 27 63 %
im Jahr 2017 38,12 % im Jahr 2018 -1887 %
im Jahr 2018 0,18 % im Jahr 2019 16,69 %
im Jahr 2018 18,18 % Stand: 31.12.2018

Stand: 31.12.3012
Fulminante Aufholjagt im Schlussquartal 2019.
Der Fonds erbrachte seit Auflage 13,1%
jahrlich.

Fulminante Aufholjagt im Schlussquartal 2019.
Der Fonds erbrachte seit Auflage 13,7%
jahrlich.

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
nicht die persénliche Beratung durch lhren Fondsberater.
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FU MULTI ASSET FONDS (A0Q5MD)

IP BLUE (A2DS3C)

im Jahr 2010 13,44 % im Jahr 2017 -0,10 %

im Jahr 2011 16,40 % im Jahr 2018 2422%

im Jahr 2012 16,69 % im Jahr 2019 7.01 %

im Jahr 2013 3% Stand- 31 12,2018

!m ki 1E!,D._'-’ = Manager Rosenfeld lbernahm per 01.07.18
im Jahr 2015 1479 % das Ruder. Die auBergewdhnlich positive
im Jahr 2016 4,63 % Entwicklung in 2018 resultiert aus der Fonds-
im..lahrzﬂﬁ 1E-, 59 % umstellung.

im Jahr 2018 -3,09 %

im Jahr 2019 10,27 %

Stand: 31.12220182

VV-Fonds mit mindestens 60% Aktienquote.
Aktienquote per Ende September bei 99%

TBF SPECIAL INCOME (A1JRQD)
(,,soft-closing“)

im Jahr 2012 223%
im Jahr 2013 8,59 %
im Jahr 2014 415%
im Jahr 2015 241 %
im Jahr 2016 729 %
im Jahr 2017 6,35 %
im Jahr 2018 6,26 %
i Jahr 2019 316%

Stand:- 31.1222012
Das Absicherungsmodul des Fonds (Q-Faktor)
belastete das Jahresergebnis 2019. Wir gehen
davon aus, dass dies nur eine tempordre

Angelegenheit ist.

Seit Ende Mai 2019 steigt Gold
deutlich an und verzeichnete im
abgelaufenen Jahr ein Plus von
tiber 17,9% in US-Dollar bzw.
20,3% in Euro. In Euro erreichte
7 das Edelmetall in 2019 ein neues
historisches Allzeithoch von 1.410
Euro je Unze (siehe Grafik). Nicht
nur Gold, sondern auch
Goldminenaktien profitierten
deutlich von dieser Entwicklung.
Der Ausbruch aus der Seitwarts-

Goldpreis in Euro/oz
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steigende Nachfrage der Kapitalanleger. Gold korrelierte in der Vergangenheit stark mit dem Volumen der
Negativ-Zins- Anleihen und dem Realzins. Nach Abzug der Inflationsraten sind mittlerweile die

Real-Renditen 10-jahriger Staats-Anleihen
Long-term real interest rates*, percent
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*10-year government bond yield deflated by 10+year ahead expected inflation.

Source: Bruegel (2019), Galdman Sachs Global lnvestment Research.

Langfristzinsen in Deutschland, GroR3-Britannien, USA
und Japan im negativen Bereich angelangt (siehe
Grafik). Der Nachteil des Goldes ,keinen Zins-Ertrag
abzuwerfen” ist also obsolet, denn auch Staatsanleihen
mit langerfristigen Laufzeiten tun dies nicht mehr. Das
Niedrigst-Zins-Umfeld spricht klar fiir Gold. Daher em-
pfehlen wir lhnen Gold und ausgewdhlte ,Gold-
Fonds“ Ilhrem Depot beizumischen.

Zurilickgeblieben erscheint absolut und relativ nach wie
vor der Goldminen-Index. Beim Goldpreis von Uiber
1.900 S im Jahre 2011 notierte der Goldminenindex bei
Uber 600, heute bei gut 220. Alle Goldminen der Welt
kosten zusammen weniger als 200 Mrd. USS, wihrend
die groRten Einzelaktien in den USA bereits die 1.000-
Mrd.- $-Grenze beim Bérsenwert iberschritten haben.
Von einer allgemeinen Flucht in Goldaktien kann also

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt

nicht die persénliche Beratung durch Ihren Fondsberater.
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keine Rede sein. Die fehlende Goldabdeckung in vielen Anleger-Portefeuilles weltweit spiegelt auch deren
Sorglosigkeit, dass Politiker und Notenbanken die Krise schon in den Griff bekommen werden und dass
Anleihen und Aktienanlagen zum Erhalt des Vermogens (neben Immobilien) ausreichen. Wie Sie wissen,
sehen wir das kritischer. Hierzu genigt ein Blick auf die Entwicklung der weltweiten Verschuldung. Die
globalen Schulden (staatliche wie private, inklusive Unternehmen) haben sich seit der Finanzkrise 2007
mehr als verdoppelt (von 116 Bio. $ auf 244 Bio. $ / +110,3%). Das globale nominelle Bruttoinlandsprodukt
stieg in diesem Zeitraum nur von 58 Bio. $ auf 85 Bio. S (+ 46,6% / real sogar entsprechend weniger). Es war
also ein Verschuldungsanstieg um 128 Bio. $ notwendig, um das globale Wirtschaftswachstum nominal um
27 Bio. $ steigen zu lassen. Es war also eine fiinfmal so hohe Schulden-Summe notwendig, um Wachstum
zu erzeugen. Entsprechend hoch ist heute international die Gesamtverschuldungsquote = 290% (Schulden
zu Welt-BIP/GDP). Im vorangegangenen Verschuldungszyklus von 2000 bis 2007 expandierte das Welt-
Bruttoinlandsprodukt nominal von 33 Bio. S auf 58 Bio. $. Im gleichen Zeitraum stieg damals die Welt-
verschuldung von 86 Bio. $ auf 160 Bio. $. Damals stieg die Weltverschuldung also nur um 20% mehr als
das globale Bruttoinlandsprodukt. Im letzten Zyklus 2007 bis heute stieg die Verschuldung dagegen 370%
mehr als das nominale Bruttoinlandsprodukt. An solchen Zahlen wird deutlich, dass standig weit mehr
Verschuldung notwendig ist, um das gleiche Mal? an zusatzlichem Wirtschaftswachstum zu erreichen.

Die Reserven der Goldminen lassen in den nachsten Jahren sinkende Produktionszahlen erwarten. Im
Gegensatz zum Ol diirfte es bei Gold tatsichlich eine "Peak"-Situation geben (Punkt ab dem die Férderung
mangels Vorkommen sinkt). Die Angebot-Nachfrage-Situation spricht damit fir steigende Goldpreise. Der
Goldminenindex notiert heute auf dem gleichen Stand, als die Feinunze Gold noch bei 300 $ notierte.
Damals waren Goldaktien vermutlich weit iberteuert — heute kdnnten sie aber erheblich unterbewertet
sein. Besonders wenn es zu einem weiteren Goldpreisanstieg kommt. Die Kursbewegungen einzelner
Goldaktien sind in der Regel sehr volatil. So erscheint es besser, einen zuverldssig gemanagten
Investmentfonds auf internationale Goldminenaktien zu kaufen. Beschleunigt sich die jlngste
Abschwachung der Weltwirtschaft, konnten die Finanzsysteme in ernsthafte Probleme kommen. Gelingt es
den Notenbanken dagegen, einen neuen schuldenfinanzierten Aufschwung herbeizufiihren, wirde dies
dazu fiihren, dass der allgemeine Glaube an langfristig niedrige Inflationsraten falsch sein konnte. Beides
sind Szenarien, in denen Gold/Goldminen(Fonds) profitieren sollten. In den beiden folgenden Charts
konnen Sie ,,Absicherungs-Charakter” von Gold zu Aktien erkennen sowie den Minen-Index sehen.

Entwicklung des S&P 500 und Gold in Krisen, @- jahrliche Goldpreisentwicklung in USD bei

in US-Dollar fallenden und steigenden US-Realzinsen
Krise S&P 500 Gold 16% -
Crash 1987 ; | 148%
(25.08.87-19.10.87) - K 5‘%“
: 3 14% -
1. Irakkrieg |
(17.07.90-12.10.90) 3 __2% 7’%‘
Asienkrise o Y 12% A E
(07.10.97-28.1097) %’% % g
Russlandirise/LTCM z
{20.07.98-08.10.98) BO% 2% 10% 1 2
Dot-Com Blase und 8-11 E :
1% 18, :
ogeo-mooy | | | 8%
Globale Finankrise ! 2
(11.10.07-06.03.09) ’2% 25 3
T T T 1 6%
Eurokrise 3
(20.04.10-01.07.10) Bm a,ﬁ.
Kreditabstufung USA . 4%
(25.07.11-09.08.11) | 7'{"
US-Tapering _ ) 2,2%
(22.05.13-24.06.13) Ajm %‘”‘ 2% -
Furcht China Hardianding
Zinssteigerungen & Handekrieg Bd% 5& Fallende US-Realzinsen Steigende US-Realzinsen
(20.09.18-24.12.18) ) Zeitraum: Dez 1972 -Aug 2019

(Quellen: Thomson Reuters Datastream, exgene Berechnungen.

ﬂ HQ Trust

‘ Zum Thema ,,Gold & Gold-Fonds“ werden wir lhnen in Kiirze einen Sonder-Newsletter zusenden.

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
nicht die persénliche Beratung durch Ihren Fondsberater.
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M Closing Price: 597 M Closing Price: 597

Barron's Gold Mining Index
Dec 27, 2019 - Daily chart

BGMI - BARRON'S GOLD MINING INDEX

world gold chans @ www.goldchansrus.com
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CRATON PRECIOUS METAL FUND

(964907)
im Jahr 2010 89,52 %
im Jahr 2011 -31,33 %
im Jahr 2012 -27 .45 %
im Jahr 2013 -06,02 %
im Jahr 2014 3,77 %
im Jahr 2015 -18,48 %
im Jahr 2016 81,46 %
- im Jahr 2017 -112 %
im Jahr 2018 -22.18 %
im Jahr 2019 4552 %

Stand: 31.12:2012

EARTH GOLD FUND (A0Q2SD)

M+W PRIVAT (AOLEXD)

im Jahr 2010 50,10 % im Jahr 2010 B53 %
im Jahr 2011 -16,93 % im Jahr 2011 1,07 %
im Jahr 2012 -16,98 % im Jahr 2012 279 %
im Jahr 2013 -56,14 % im Jahr 2013 -27,10 %
im Jahr 2014 432 % im Jahr 2014 -1,50 %
im Jahr 2015 -18,80 % im Jahr 2015 542 %
im Jahr 2016 8235 % im Jahr 2016 26,02 %
im Jahr 2017 5,02 % im Jahr 2017 8,35 %
im Jahr 2018 -22.94 % im Jahr 2018 641 %
im Jahr 2019 68,27 % im Jahr 2019 35,57 %

Stand: 31.12:2012

Im Fonds-Performance-Wettbewerb 2019
von ,DAS INVESTMENT" erzielte der Earth
Gold einen hervorragenden Rang 3

Stand: 31.12:2012

Der Fonds arbeitet sich kontinuierlich Richt-
ung Allzeithoch, von dem er noch knapp 12%
entfernt notiert.

ACEVO GLOBAL HEALTHCARE AR
(A1111D)

MainFirst Germany (AORAJN)

Berenberg Aktien - Strategie
Deutschland (542188)

im Jahr 2010 26,04 %
im Jahr 2014 3,35 % im Jahr 2011 -16,63 % im Jahr 2017 14,94 %
im Jahr 2015 6,05 % im Jahr 2012 25,27 % im Jahr 2018 2162 %
im Jahr 2016 925 % im Jahr 2013 2750 % im Jahr 2019 3268 %
im Jahr 2017 6,99 % im Jahr 2014 il Stand: 31.12.2018
B ATES ot ol i 3.2 % Starmanager Henning  Gebhard verlies
im Jahr 2019 15,35 % im Jahr 2016 -1,59 % Berenberg. Der wachstums-orientierte Fonds
T m— im Jahr 2017 35,38 % wird seit Oktober 19 von Andreas Strobl sehr
Per 09-2019 erfolgte ein Advisor-Wechsel zu im Jahr 2018 -22.73 % erfolgreich gemapagt.. Das Negativ-l?rgebnis
_nova-Steady”. Management wird kiinftig im Jahr 2019 2519 % 2018 wurde bereits wieder kompensiert und

analog dem deutlich erfolgreicheren ,nova
Steady Health-Care” Fonds A1145) erfolgen.
Erste positive Erfolge sind deutlich sichtbar —
im Schlussquartal 2019 stieg der Fonds +10%

Stand: 31.12:2012

Fulminantes Schlussquartal 2019. Der Fonds
erbrachte seit Auflage 15,2% jahrlich.

der Kurs notiert in unmittelbarer Nahe zum
historischen Kurshdochst vom Juni 2018.

lie dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Vertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
icht die persdnliche Beratung durch lhren Fondsberater.
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GALLO European
Small- & Mid-Cap (A2DMU7)

im Jahr 2017 16,92 %
im Jahr 2018 -13,27 %
im Jahr 2019 213 %

Stand: 21.1222012

Der dynamische Aktienfonds (SRRI Risikoklas-
se 5 von max. 7) wurde per 03.04.2017 aufge-
legt. Manager Hahn investiert in kleinen und
mittleren europadischen Aktienwerten. Das
Negativ-Ergebnis 2018 wurde bereits wieder
kompensiert und der Kurs notiert auf neuem
historischen Hochst. Der Fonds erbrachte seit
Auflage 8,1% jahrlich.

TBF Attila Global Opportunity
Fund (A2JF8))

Der dynamische Aktienfonds (SRRI Risikoklas-
se 5 von max. 7) verfolgt das Ziel, in jeglichen
Marktphasen eine positive Wertentwicklung zu
erreichen. Seit Umstellung des Fondskonzepts
im April 2016 kénnen Derivate sowohl zur
Absicherung als auch zu Investitionszwecken
eingesetzt werden.

Die enorme Aktienmarkterholung 2019 sorgte
fir eine permanent hohe Absicherungsquote
im Fonds, so dass positive Aktienertrage durch
die Absicherungskosten massiv litten.

im Jahr 2018 -17,86 %
im Jahr 2019 232 %

Stand: 31.12201%9

Morgan Stanley
Global Opportunities (A1H6XN)

im Jahr 2010 3,72 %
im Jahr 2011 -7,56 %
im Jahr 2012 8,14 %
im Jahr 2013 3785 %
im Jahr 2014 742 %
im Jahr 2015 18,84 %
im Jahr 2016 -2,04 %
im Jahr 2017 4532 %
im Jahr 2018 -9,96 %
im Jahr 2019 30,81 %

Stand: 31.1222018
Der dynamische Aktienfonds (SRRI 5 von max.
7) investiert weltweit in Aktien mit Wachs-
tumspotenzial. Fonds-Tranche ist €-gehedgt.

Morgan Stanley
US Advantage (AOHG5T)

MFS Meridian Prudent Wealth
(A1H6RT) (,,soft-closing”)

Comgest
Growth Global Flex (A2DUQ4)

im Jahr 2010 2639 % im Jahr 2011 6,60 % im Jahr 2017 6,50 %
im Jahr 2011 7,19 % im Jahr 2012 6,66 % im Jahr 2018 263 %
im Jahr 2012 10,46 % im Jahr 2013 10,29 % im Jahr 2019 12,08 %
- im Jahr 2013 2035 % im Jahr 2014 1523 % Sl s

im Jahr 2014 272% im Jahr 2015 16,89 %

im Jahr 2015 2344 % im Jahr 2016 237 %

im Jahr 2016 482 % im Jahr 2017 2,83 %

im Jahr 2017 15,24 % im Jahr 2018 405 %

im Jahr 2018 5,74 % im Jahr 2019 15,89 %

im Jahr 2019 2794 %

Stand: 31.12.2019

Der dynamische Aktienfonds (SRRI Risikoklas-
se 5) investiert in groRe US- Unternehmen.

Stand: 31.12:2018

Der Fonds befindet sich im Soft-closing kann
jedoch iiber die FFB Frankfurter Fondsbank
nach wie vor gekauft werden!

Quantex Funds
Global Value EUR (A14VGZ)

im Jahr 2015 -5,51 %
im .Jahr 2016 11,18 %
im Jahr 2017 13,48 %
im Jahr 2018 -0,08 %
im Jahr 2019 19,85 %
Stand: 31.12.2019
NEU
siehe ,unser aktueller Fonds-Tipp“
auf Seite 4

Die dargestellten Daten & Fakten haben wir sorgfiltig recherchiert — diese sind jedoch ohne Gewdhr. Bisherige
Wertentwicklungen stellen keine Garantie fiir die Zukunft dar. Diese Darstellung stellt keine Anlageberatung dar und ersetzt
nicht die persénliche Beratung durch lhren Fondsberater.




