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Liebe Leserin, lieber Leser,
das Jahr 2016 ist bisher durch träges Wirtschaftswachstum charakterisiert, Prognosen 

werden nach unten korrigiert, die Inflation bleibt niedrig und es zeigen sich nur weni-

ge Anzeichen für eine baldige Abkehr von der unkonventionellen Geldpolitik der No-

tenbanken. Der überraschend positive Anstieg des IFO-Geschäftsklimaindex macht 

da ein wenig Hoffnung. Es ist also nicht alles schlecht. Kaum vorstellbar, aber die 

Finanzmärkte werden immer abhängiger von der Politik der Geld- und Zinshüter. Wir 

erwarten ein Zinsumfeld, welches die Suche nach sicherer Rendite weiter erschweren 

wird. Ohne neue Wachstumsimpulse verharren die Aktien im seit 2014 anhaltenden 

Seitwärtstrend. 

Ob in Tokio, New York oder Frankfurt, 

die Zinsstrategen brüten gleichzeitig 

über geeignete Maßnahmen zur Fortset-

zung des eingeschlagenen Weges und 

über mögliche Lösungen, um aus der 

Zwangslage herauszukommen, besten-

falls ohne Beschädigung der Wirtschaft. 

Und was ist da im Bankensektor los? 

Die aktuellen Schwächesignale aus der 

deutschen Bankenlandschaft und die 

Diskussion um mögliche, aber noch 

nicht bestellte staatliche Stützungsmass-

nahmen lassen Erinnerungen an das Jahr 

2008 aufkommen und sind nicht dazu 

geeignet, die Stimmung an den Finanzmärkten aufzuhellen. Offensichtlich haben die 

Amerikaner nach der Lehmann-Pleite radikaler und langfristig erfolgreicher die Krise 

aufgearbeitet als hierzulande.

Bei dieser Gelegenheit möchten wir erwähnen, dass die Wertpapiere in den Kunden-

depots bei Banken von den Vermögenswerten und auch von den Verbindlichkeiten der 

Bank getrennt aufbewahrt werden und damit nicht an die Existenz der Institute gekop-

pelt sind. Wir wollen an dieser Stelle nicht laut über den Umfang und die Haltbarkeit 

des Einlagensicherungsfonds nachdenken. Diese Diskussion betrachten wir derzeit eher 

als Hypothese. 

Da die Anlagealternativen immer schlechter werden, sollten in der Folge die Aktienkur-

se steigen, denn irgendwo muss das Geld ja angelegt werden. Ein positiver Faktor ist, 

dass die Ertragslage vieler Firmen sich verbessert, weil wichtige Kostenelemente (z.B. 

Zinsen, Rohstoffe, Energie) günstiger geworden sind. Große Übernahmen wie durch 

Bayer (Monsanto) und Lanxess (Chemtura) zeigen, wie Kapital sinnvoll investiert wird: 

In produktive, wertschöpfende Unternehmen, um sich strategisch für eine erfolgreiche 

Zukunft zu rüsten. Das Prinzip ist für den privaten Investor und auch für uns als Vermö-

gensverwalter das Gleiche. Manchmal braucht eine Investition etwas Zeit zum reifen. 

Nicht alles schlecht

Schwächesignale  

aus der Bankenlandschaft

Investitionen brauchen Zeit
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Wenn vermeintlich goldene Zeiten am Aktienmarkt anbrechen, dann kommen die Er-

folge unweigerlich. Wirtschaftliche Logik setzt sich immer durch, leider nicht immer 

sofort. Die Ernte in diesem Herbst fällt daher in einigen Bereichen noch bescheiden aus.

Wir wünschen Ihnen eine anregende Lektüre und freuen uns auf die Gespräche mit 

Ihnen.  

Bericht der Vermögensverwaltung zum 3. Quartal 2016
Das Sommerquartal fiel dieses Jahr an den Börsen recht ereignisarm aus. Die Nach-

wirkungen des „Brexit“ beschäftigten die Aktienmärkte noch Anfang Juli, doch dann 

setzte sich die Erkenntnis durch, dass man die konkreten wirtschaftlichen Auswirkun-

gen wohl erst nach Beginn der tatsächlichen Austrittsverhandlungen wird ermessen 

können. So besannen sich die Märkte auf die aktuellen volkswirtschaftlichen Daten 

und pendelten auf „Vor-Brexit-Niveau“ lustlos hin und her.

Im August schien es, als könne sich der DAX – gezogen von neuen Rekordständen an 

der Wall Street – nun endlich in Richtung eines positiven Jahresergebnisses entwickeln. 

Dies wurde allerdings – wiederum ausgehend von den USA – durch eine verstärkte 

Diskussion über den Zeitpunkt der nächsten Zinsanhebung der Fed im Keim erstickt.

Generell waren es wieder einmal die Notenbanken, die das Börsengeschehen we-

sentlich mitbestimmten. So reichten Anfang September einige Aussagen von Noten-

bankgouverneuren, um die Zinsdebatte anzuheizen und Ängste zu schüren. Offizielle 

Schritte blieben aber aus. Im Nachgang war man sich einig, dass im Dezember die 

amerikanische Notenbank nun doch eine vorsichtige Zinsanhebung (die zweite nach 

Dezember 2015) beschließen wird. Auf der anderen Seite des Atlantiks wurde noch 

im August auf weitere Hilfen der europäischen Zentralbank spekuliert – Herr Draghi 

sah allerdings nach der Septembersitzung keine Notwendigkeit, seine Programme zu 

verstärken. Das wiederum sorgte zum einen für Enttäuschung, zum anderen aber auch 

für einen etwas offeneren Blick auf die recht stabilen Wirtschaftsdaten.

Vor-Brexit-Niveau

Zinsdebatte aufgeheizt
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Zum Ende des Quartals sorgte dann die Bankenbranche für Aufregung. Nachdem 

durchgesickert war, dass die amerikanische Justiz im Streit um geplatzte Hypothe-

kenanleihen rund 14 Mrd. US-$ Strafe von der Deutschen Bank fordert, schossen 

die Spekulationen um die mögliche Notwendigkeit einer Staatsrettung ins Kraut. Der 

Kurs der Deutschen Bank fiel wie ein Stein auf neue Tiefstände und zog die Branchen-

kollegen mit sich. Weitere Negativmeldungen wurden just zeitgleich über, bzw. von 

der Commerzbank verbreitet. Diese streicht die Dividende und will ihr Überleben mit 

einem weiteren heftigen Einspar- und Restrukturierungsprogramm sichern. Das kam 

an den Börsen nicht gut an und drückte den Kurs ebenfalls auf neue Tiefstände. Neben 

den schon länger bekannten Sorgen um die italienischen Banken kamen damit zwei 

echte Schwergewichte der Finanzbranche mit Negativmeldungen daher und heitzten 

die Diskussionen über eine mögliche neue Bankenkrise an.

Die Rentenmärkte stabilisierten sich nach den extremen Auswüchsen im Rahmen des 

Brexit. Die 10-jährige Bundesanleihe als Referenzanleihe für das europäische Zins-

niveau fiel im Kurs wieder zurück und die Rendite pendelte recht unspektakulär um 

die Null-Linie. 

Unsere Vermögensverwaltungsdepots, die im Schwer-

punkt auf konservative, schwankungsarme Aktien und 

Unternehmensanleihen ausgerichtet sind, profitierten von 

einer ordentlichen Entwicklung in beiden Segmenten. Vor 

allem Anleihen und Rentenfonds überzeugen im bisheri-

gen Jahresverlauf durch eine überdurchschnittliche Ent-

wicklung. Wir sind der Überzeugung, dass die derzeitige 

Aufstellung inkl. der taktischen Liquidität die Chance auf 

weitere Erträge gewährleistet und gleichzeitig eine aus-

reichende Flexibilität für neue Chancen und Investments 

bietet.

Neue Bankenkrise

Rentenmärkte  

stabilisierten sich
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Ausblick
US Wahlkämpfe sind immer etwas Besonderes. Im Land der unbegrenzten Polarisie-

rung wird es im November spannend. Beharrlich wie Kaugummi am Schuh hält sich 

das Klischee, dass Demokraten besser für die US-Wirtschaft sind als die Republika-

ner. In der Vergangenheit war das meistens so. Festzustellen bleibt jedoch, dass sich 

in der jüngsten Zeit beide Parteien gegen eine transatlantische Handelspartnerschaft 

äußerten. Dieses spricht nicht gerade für Globalisierung und prosperierendes Wachs-

tum. Egal wie die Wahl ausgeht, wir werden mit den Folgen leben müssen.

Der neue Spitzenwert beim Konsumentenvertrauen in den USA unterstreicht die Ro-

bustheit der dortigen Konjunktur und belegt die Stärke des Arbeitsmarktes; dies er-

höht aber auch die Wahrscheinlichkeit, dass die seit langem diskutierte Zinserhöhung 

durch die Fed nun bald kommt. Sollten die Leitzinsen Ende 2016 in den USA tatsäch-

lich angehoben werden, dann signalisiert dieser Schritt positive Wachstumsaussichten 

und somit steigende Unternehmensgewinne. Vor diesem Hintergrund rückt bei der 

Aktienauswahl der ein oder andere Zykliker wieder mehr in unser Blickfeld. Deren 

Erfolg ist besonders eng mit dem Auf und Ab der Wirtschaft verknüpft. Beschleunigt 

sich der Konjunkturmotor, vermögen diese Unternehmen den Gewinn überdurch-

schnittlich zu erhöhen. Steigende Zinsen sind andererseits Gift für eine ganze Reihe 

von Vermögenswerten. Defensive Aktien, zum Beispiel aus dem Pharmasektor, und 

Titel mit hohen Dividendenrenditen, die heute als Zinsersatz herhalten, verlieren dann 

an Attraktivität. Das eine tun, ohne das andere zu lassen. Die sportlichste Dehnübung 

für uns als Vermögensverwalter bleibt in den nächsten Monaten der Spagat. 

Weltweit haben wir derzeit einen historisch hohen Gleichlauf aller Anlageklassen. 

Fallen Anleihekurse, fallen auch Aktienkurse und umgekehrt. Eine sinnvolle Diversi-

fikation zur wirksamen Risikostreuung gestaltet sich extrem anspruchsvoll. Ein Aus-

gleich von Schwankungen des Aktienblocks durch Vereinnahmung von attraktiven 

Zinskupons bei Anleihen ist heute kaum mehr möglich. In dieser Gemengelage ist 

Wachsamkeit geboten. Die Voraussetzungen für langfristigen Anlageerfolg werden 

durch Emotionslosigkeit, Geduld und faktenbasierte strategische Entscheidungen ge-

schaffen. Was auch immer uns die nächsten Monate bringen, wir werden weiter mit 

offenen Augen durch die Welt gehen und uns nicht von kurzfristigen Modetrends und 

Stimmungen beirren lassen.

US-Wahlkampf

Leitzins in USA steigt 

 wahrscheinlich 

Geduld + Strategie = 

Anlageerfolg



6  ·  Bericht zum 3. Quartal 2016

Dr. Michael Lüders 
im Haus der Siegerländer Wirtschaft zu Gast
Hintergründe der Nahost-Krise aus erster Hand 

Weber Finanzpartner AG aus Siegen konnte hochkarätigen Gast gewinnen
„Präsident Obama dankt beim Thema Flüchtlingsaufnahme Frau Merkel dafür, dass sie 

die Suppe auslöffelt, die die USA eingebrockt haben“, meint Dr. Michael Lüders. Dass der 

Islamwissenschaftler, Publizist, Nahost-Korrespondent für deutsche Medien und Präsident 

der Deutsch-Arabischen Gesellschaft mit dieser Meinung nicht alleine ist, war den über 100 

Besuchern seines Vortrages im Haus der Siegerländer Wirtschaft anzumerken. Der renom-

mierte Nahost-Experte sprach dort kürzlich auf Einladung der Weber FinanzPartner AG aus Siegen. 

Unter dem Titel „Wohin führt die Revolution in der arabischen Welt?“ entfaltete er Schritt für Schritt den Werdegang 

der Nahostkrise und der daraus mündenden Revolution in einer Reihe arabischer Länder. Für Lüders ist klar: „Die 

Nahostkrise begann mit dem Sturz des iranischen Präsidenten Mossadegh 1953 durch die USA.“ In der Folge wur-

den verschiedene Länder in wechselnden Bündnissen angegriffen, mit ebenso wechselhaften Sprüngen von Freund 

zu Feind oder umgekehrt. „Es geht immer um Macht und Geld und oftmals um den Zugang zum Öl.“ Keine Über-

raschung für die Zuhörer, die aber trotzdem gebannt zuhörten. Denn Dr. Michael Lüders gelang es immer wieder 

neue Querverbindungen zwischen den Akteuren im Nahen Osten aufzuzeigen, die überraschten und manchmal auch 

erschreckten. Dass seine Bilanz über die Zukunftsaussichten für die Zeit nach dem sogenannten „Arabischen Früh-

ling“ dann auch wenig positiv ausfi el, besonders auch was die Situation in Syrien angeht, war der logische Schluss. 

Pointiert fasst er zusammen: „In allen Ländern herrschen klare Strukturen: Ein mächtiger Clan beherrscht das Land. 

Der Aufstieg des normalen Volkes, insbesondere aus falscher Kasten- oder Religionszugehörigkeit, ist nicht mög-

lich.“ Wer also auf eine Demokratisierung wie in Deutschland nach dem Zweiten Weltkrieg hofft, wird enttäuscht 

werden. Bleibt die Frage, ob sich an der Rolle der USA in der großen Geopolitik nach der Präsidentschaftswahl im 

November etwas ändert. Dr. Michael Lüders rechnet jedenfalls mit Hillary Clinton als neue Präsidentin. Dass auch 

sie ihre eigenen Pläne im Nahen Osten verwirklichen wird, steht für ihn außer Frage, ebenso wie die Folgen davon. 

„Das wird ungemütlich“, ist sich Lüders sicher. Bei soviel negativen Erwartungen und Einschätzungen bleibt die 

Frage, wie man sich am besten verhalten soll. „Locker bleiben“, lautet der vielleicht überraschende Rat des Exper-

ten. „Schauen Sie sich die Flüchtlingssituation an. Die Hysterie steht in keinem Verhältnis zur Realität“, so Lüders. 

Dass solche Vorträge, die ja zunächst keine reinen Finanzthemen beinhalten, trotzdem wichtig für die Kunden der 

Weber FinanzPartner AG sind, zeigte sich auch an diesem Abend wieder. „Solche internationalen Entwicklungen 

und Verwicklungen haben direkten Einfl uss auf die Geldmärkte“, so Andreas Muhl, Vorstandsvorsitzender der 

Weber FinanzPartner AG. In einer kurzen Präsentation erläuterte er die Anlage-Strategie des Vermögensverwal-

ters, die auf einen Ausgleich solcher Einfl üsse ausgelegt ist. „Uns als Team von Weber FinanzPartner ist es ein 

Anliegen Sie nicht nur über Ihren aktuellen Kontostand zu informieren, sondern gemeinsam mit Ihnen den Blick 

zu weiten“, erläuterte Andreas Muhl. Ihm sei wichtig, dass die Kunden erstklassige Informationen aus erster Hand 

erhielten. „Das hat Dr. Michael Lüders zweifelsohne geschafft“, so Muhl, der zum Nachlesen auch das aktuelle 

Buch Lüders „Wer den Wind sät“ empfahl. 
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KonTEXT
 
Die Weber FinanzPartner AG ist seit 2005 Mitglied im Verband unabhängiger Vermögens-

verwalter Deutschland e.V. (VuV). Der VuV versteht sich als Interessenvertretung ban-

kenunabhängiger Finanzportfolioverwalter. Der Verband wurde 1997 gegründet und ihm 

gehören aktuell rund 240 Mitglieder an. Mit Sitz in Frankfurt am Main ist er der größte Be-

rufsverband unabhängiger Vermögensverwalter mit einem betreuten Gesamtvolumen von 

mehr als 70 Milliarden Euro.

Wichtigstes Anliegen des VuV ist es, die Interessen der Mitglieder gegenüber dem Gesetz-

geber zu vertreten, ein stärkeres Branchenbewusstsein zu entwickeln und die Mitglieder 

untereinander zu vernetzen. 

Der wichtigste Kooperationspartner ist das in 2006 gegründete Forum VuV, welches sich zurzeit aus 25 renommier-

ten Gesellschaften zusammensetzt. Das Forum entwickelt mit dem VuV Lösungsansätze für gemeinsame Interes-

senbereiche. In Arbeitskreisen, Workshops und Seminar-Veranstaltungen bieten die Forum-Mitglieder eine breite 

Palette an fachlicher Unterstützung. Zum Forum gehören u.a.die Häuser Deutsche Bank, Berenberg, UBS, Vontobel 

und Pictet Asset Management. 

Die Vernetzung zu diesen Partnern bringt der Weber FinanzPartner AG eine breite Palette an externer fachlicher 

Unterstützung in Form von Seminaren und Schulungsveranstaltungen zu aktuellen Themen in einer Zeit, in der vor 

allem die Komplexität regulatorischer Anforderungen zunimmt.

Aus einem facettenreichen Angebot an Veranstaltungen und Seminaren bietet diese Plattform für die Mitarbeiter 

des Unternehmens Qualitätsverbesserung z.B. in den Bereichen Recht, Compliance und Marketing. Wichtigster 

Termin im Jahr ist der Deutsche Vermögensverwaltertag, der in diesem Jahr am 11. November in Dresden stattfin-

det. Hier treffen sich rund 250 Stiftungsvertreter, Repräsentanten von Family Offices und unabhängige Vermögens-

verwalter zum Austausch. 

Über den VuV pflegt die Weber FinanzPartner AG den intensiven Austausch mit den Kapitalmarktspezialisten an-

derer Häuser. Schließlich konnten bereits einige Vertreter großer Investmenthäuser anlässlich von Kundenveranstal-

tungen ihre Visitenkarte als Redner in Siegen abgeben. 

„Wir verstehen uns in der Familie der unabhängigen Vermögensverwalter nicht als Konkurrenten. Jede Adresse hat 

ihre individuelle Handschrift. Was uns jedoch eint, ist der unbedingte Fokus auf die Kundeninteressen. Da ticken 

wir alle gleich, das macht den Austausch mit den Kollegen so spannend“, so lautet das Fazit von Andreas Muhl, 

Vorstandsvorsitzender der Weber FinanzPartner AG.

Wer mehr zu dem Thema erfahren möchte, findet weitere Informationen im Internet unter www.vuv.de. Hier ist 

auch der VuV-Ehrenkodex veröffentlicht, dem sich alle Mitglieder des Verbandes verpflichtet haben.

 

Andreas Muhl 

Vorstandsvorsitzender der Weber FinanzPartner AG



Wofür wir stehen

Wir sind ein inhabergeführtes Unternehmen, das nicht 
den Zwängen eines Konzerns oder einer Bank unterliegt. 
Wir können unsere Strategie und unsere Ideen konsequent 
umsetzen. Der nachhaltige Anlageerfolg für unsere Kund-
schaft bestimmt unser Handeln.

Rechtliche Hinweise

Diese Publikation wurde von der Weber FinanzPartner AG erstellt. Sie dient ausschließlich der Information und  
Werbung und darf ohne Einwilligung der Weber FinanzPartner AG nicht nachgedruckt oder veröffentlicht werden.

Die Informationen in dieser Publikation beruhen auf Quellen, die für zuverlässig erachtet werden. Die Weber 
FinanzPartner AG übernimmt jedoch keine Gewähr und keine Haftung für deren Richtigkeit und Vollständigkeit. 
Die in dieser Publikation vertretenen Meinungen stellen die aktuelle Auffassung des Verfassers dar und können 
sich ändern. Solche Auffassungsänderungen können jederzeit ohne Ankündigung vorgenommen werden.

Den in dieser Publikation enthaltenen Angaben liegen historische Daten sowie Einschätzungen der Weber 
 FinanzPartner AG zu künftigen Marktentwicklungen zu Grunde. Diese Markteinschätzungen sind auf der Basis 
von Analysen gewonnen worden, die mit der gebotenen Gewissenhaftigkeit und Sorgfalt erstellt worden sind. 
Dennoch kann die Weber FinanzPartner AG für ihr Eintreten keine Gewähr übernehmen. Die hier veröffentlichten 
Angaben stellen keine Anlageberatung dar und können eine individuelle Beratung nicht ersetzen. 
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