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Das Jahr 2016 war gepragt durch eine Anzahl neuer
Hochststande auf den Finanzmarkten. Die meisten entwi-
ckelten Léander sowie die Schwellenmarkte lieferten positi-
ve Aktienrenditen.

Das folgende Diagramm zeigt die taglichen Niveaus des MSCI
World Index (Nettodividende, EUR) zwischen dem 1. Januar
2016 und dem 31. Dezember 2016, mit einer neuen Basis von
100. (Quelle: MSCI Daten © MSCI 2017, alle Rechte vorbehal-
ten.) Mit diesen Schlagzeilen kénnen die Marktrenditen nicht
erklart werden. Vielmehr dienen sie als Erinnerung daran, dass
Anleger Tagesereignisse aus einer langfristigen Perspektive be-

trachten und es vermeiden sollten, Anlageentscheidungen ledig-
lich auf der Grundlage von Nachrichten zu treffen. Schlagzeilen
aus dem Wall Street Journal und USA Today.
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Doch das Jahr begann mit Sorgen Uber den chinesi-
schen Aktienmarkt und die Wirtschaft des Landes, sin-
kenden Olpreisen, Sorgen Uber die Auswirkungen des
starken Yen auf die japanische Wirtschaft sowie die
Unsicherheit Uber die Folgen des britischen EU-
Referendums. In den ersten Wochen des Jahres bra-
chen Aktienmarkte weltweit deutlich ein. Trotz dieses
holprigen Jahresstarts schlossen viele Markte das Jahr
knapp unter ihrem (oder mit einem neuen) Héchst-
stand.

Viele Anleger hatten wohl kaum damit gerechnet, dass
die globalen Aktien- und Anleihenmarkte in einem der-
art turbulenten Jahr positive Renditen liefern wiirden.
Dieser Umschwung zeigt, wie wichtig eine breite
Streuung Uber Anlageklassen und regionale Markte
hinweg ist, und hebt gleichzeitig die Bedeutung eines
disziplinierten Investmentansatzes trotz hoher Unsi-
cherheit hervor.

Nachrichten und Prognosen spiegeln sich
unmittelbar in den Marktpreisen wider.

Bedenken Sie, dass die globalen Markte unglaubliche
Datenverarbeitungsmaschinen sind und sich sowohl
Nachrichten als auch Prognosen unmittelbar in den
Marktpreisen widerspiegeln. Anleger sind daher gut be-
raten, ihre Vermdgensallokation entsprechend ihren
individuellen Bedirfnissen, Risikopraferenzen und Zie-
len zu gestalten und mit dieser Aufteilung langfristig
auf Kurs zu bleiben. Dies kann ihnen dabei helfen, Un-
sicherheiten jeglicher Art zu Uberstehen.

Das folgende Zitat von Prof. Eugene Fama bringt diese
Ansicht auf den Punkt:

~Die vergangenen drei bis fiinf Jahre liefern kei-
ne Informationen. Das ist nichts als heiBe Luft.
Eine Investmentstrategie muss sich vielmehr auf
die langfristige [Rendite-] Entwicklung stiitzen
und Anleger miissen anschlieBend an ihrer Stra-
tegie festhalten."”



Die Renditen in einzelnen Landern fielen im vergange-
nen Jahr sehr unterschiedlich aus. Beispielsweise ver-
zeichnete Kanada unter den entwickelten Markten die
beste Wertentwicklung (+28,3%), Israel hingegen die
schlechteste (-22,6%). Bei den Schwellenlandern ent-
wickelte sich Brasilien am besten (+71,2%) und Grie-
chenland am schlechtesten (-9,5%). (Quelle: MSCI
Daten © MSCI 2017)

Brasilien stellt ein bemerkenswertes Beispiel daflir dar,
wie schwierig es ist, Marktrenditen vorherzusagen und
den richtigen Zeitpunkt fir Transaktionen zu bestim-
men. Das Land steckt derzeit in politischen und auch
wirtschaftlichen Schwierigkeiten (Prognosen der Orga-
nisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Ent-
wicklung (OECD) zufolge sollte die Inlandsproduktion
im Jahr 2016 um 3,4% zurlickgehen). Dennoch belief
sich die Aktienmarktrendite im vergangenen Jahr auf
38,9% (in Lokalwahrung). Marktpreise enthalten und
spiegeln eine Fulle von Informationen wider, ein-
schlieBlich Zukunftsprognosen. Um Fehlbepreisungen
zu erkennen und die Marktentwicklung zu ubertreffen,
mussen Anleger gegen dieses kollektive Wissen des
Marktes antreten. Die akademische Forschung zeigt,
dass es auf Dauer unmdglich ist, die Marktentwicklung
zu Ubertreffen.

Die akademische Forschung zeigt, dass es auf Dauer
unmoglich ist, den Markt zu schlagen!

Die weltweiten Aktienmarkte verzeichneten seit der
Finanzkrise 2008/2009 betrachtliche Renditen. In den
vergangenen Jahren wurde oftmals dariber spekuliert,
was diesem nahezu ununterbrochenen Anstieg der
weltweiten Aktienmarkte ein Ende setzen koénnte. Im
Jahr 2016 gab es einige Ereignisse, die flr potenzielle
Katalysatoren eines Rickgangs der Finanzmarkte ge-
halten wurden. Dennoch lieferte ein global diversifizier-
tes, nach Marktkapitalisierung gewichtetes Portfolio im
Jahr 2016 positive Renditen.
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Anleger sollten einen breit diversifizierten und

disziplinierten Investmentansatz verfolgen!

Die obige Abbildung setzt die Rendite des Jahres 2016
in einen langfristigen Kontext und veranschaulicht
dadurch, dass Anleger auf lange Sicht gesehen positive
Renditen genossen haben - trotz der Wirtschaftskrise
in den Siebzigerjahren, des Schwarzen Montags, trotz
Kriegen, Wahrungskrisen, Spekulationsblasen und
weltweiter Bdrseneinbriche. Im Jahr 2016 kamen zu
dieser Aufzahlung noch das EU-Referendum GroBbri-
tanniens sowie das Ergebnis der uUs-
Prasidentschaftswahl hinzu. Die Vergangenheit zeigt,
dass Anleger einen breit diversifizierten und diszipli-
nierten Investmentansatz verfolgen sollten, der auf ei-
ner langfristigen Investmentplanung basiert und ihre
individuellen Bedurfnisse, Risikopraferenzen und Ziele
widerspiegelt.
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Rechtliche Hinweise:

Die folgenden rechtlichen Hinweise sind eine Zusammenfassung wichtiger rechtlicher Hinweise. Ausfiihrliche
rechtliche Hinweise erhalten Sie auf der Internetseite der Gesellschaft unter in der Rubrik ,Rechtliche
Hinweise". Gerne besprechen wir diese Hinweise mit Ihnen persénlich.

Vor einer Anlageentscheidung unabhdngig welcher Art muB ein personliches Gesprach mit uns erfol-
gen.

Vor einer Anlageentscheidung unabhdngig welcher Art sind alle rechtlichen Hinweise unter
in der Rubrik ,,Rechtliche Hinweise"™ und ihrer Unterrubriken vollstidndig zu lesen und mit
uns personlich zu besprechen.

Alle vorliegenden Informationen wurden mit groBtmaoglicher Sorgfalt erstellt. Dennoch kdnnen wir fur Richtigkeit,
Vollstandigkeit und Aktualitat der Daten sowie fur Ubermittlungsfehler keine Haftung oder Garantie Gbernehmen.

Kein Angebot:

Der Inhalt dieser Internetseite ist nicht als Angebot zum AbschluB3 eines Vertrages Gber Finanzportfolioverwaltung
oder als Anlagevermittlung Gber den Kauf oder Verkauf von Fonds zu verstehen.

Keine Anlageberatung geman § 1 Abs. 1a S. 2 Zif. 1a KWG:

Die in dieser Unterlage enthaltenen Informationen und Darstellungen stellen keine Anlageberatung gemaB § 1
Abs. 1a Satz 2 Nr. 1a KWG dar, da keine personliche Empfehlung an Kunden oder deren Vertreter liber Geschafte
in Finanzinstrumenten abgegeben wird, die auf einer Priifung personlicher Umstande gestitzt ist oder als person-
lich geeignet dargestellt wird. Die Verbreitung findet ausschlieBlich tber Informationsverbreitungskanale oder fir
die Offentlichkeit statt. Eine Anlageentscheidung Uber die erwahnten Investmentfonds sollte in jedem Fall auf Ba-
sis der rechtlich vorgeschriebenen wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und der Verkaufsprospekte getroffen
werden. Diese enthalten auch ausfihrliche Risikohinweise und sind allein verbindliche Grundlage des Kaufes. Die
aktuellen wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) und Verkaufsprospekte erhalten Sie bei uns.

Keine Rechts- und Steuerberatung:

Die in dieser Unterlage enthaltenen Informationen und Darstellungen sind keine Rechts- und Steuerberatung. Un-
sere rechtlichen und steuerlichen Hinweise sind mit einem Rechtsanwalt und Steuerberater unbedingt abzustim-
men und zu Uberprifen.

Wohnsitz Bundesrepublik Deutschland:

Unsere Risikohinweise, Analysen und Darstellungen sind nur fiir einen Anleger bestimmt, der seinen Wohnsitz in
der Bundesrepublik Deutschland besitzt.

Wertentwicklungen und historische Simulationen:

Die Simulationen friiherer Wertentwicklungen oder Verweise auf eine solche Simulationen beziehen sich nur auf
Finanzindices. Im Gegensatz zu einer wirklichen Wertentwicklung beruhen Simulationen nicht auf tatsachlichen
Transaktionen. Es kommt Ihnen daher eine begrenzte Aussagekraft zu. Da die Geschafte nicht wirklich abge-
schlossen werden, kann es nur zu einer unzureichenden Bertlicksichtigung des Einflusses bestimmter Marktfakto-
ren kommen. Vergangenheitswerte sind keine Garantie flr die zuklnftige Wertentwicklung. Vermdgenswerte kon-
nen sowohl steigen als auch fallen.

Einschdatzungsidanderungen:
Alle Meinungen und Analyse beruhen auf heutigen Einschdtzungen und kénnen sich ohne Vorankiindigung andern.
Auswirkungen von Kosten, Gebiihren und Steuern eines Anlegers:

Die Auswirkungen von Kosten, Geblhren und Steuern werden grundsatzlich nicht berlicksichtigt und missen im-
mer von einer angegebenen Wertentwicklung abgezogen werden.



Finanzanalysen werden von Herrn Thomas Freiberger, Geschaftsfiihrer der Thomas Freiberger Ver-
mogensverwaltung GmbH, erstellt.

Fiir die Erstellung von Finanzanalysen ist die Thomas Freiberger Vermoégensverwaltung GmbH ver-
antwortlich.

Name, Anschrift und Sitz der Gesellschaft:
Thomas Freiberger Vermdgensverwaltung GmbH
Buchenstr. 2

83558 Maitenbeth

Tel. +49-8076-889230

E-mail: thomas.freiberger@tfvv.de

Angaben gemaf 8§ 2 bis 5 FinAnV Finanzanalyseverordnung:
siehe Rubrik ,Rechtliche Hinweise™ auf der Internetseite der Thomas Freiberger Vermégensverwaltung GmbH,

Angabe gemdB § 5 Abs. 1 und 2 FinAnV Angaben iiber Interessen und Interessenkonflikte, § 34 b
Abs. 1 S. 2 Nr. 2 WpHG:

Der Ersteller und die fir die Erstellung der Finanzanalyse verantwortliche Gesellschaft kdnnten in folgenden Ge-
schaftsbereichen aus finanziellen Interessen Interessenkonflikten unterliegen:

Finanzportolioverwaltung: Es besteht das finanzielle Interesse, Interessenten und Kunden flir einen AbschluB3
eines Vermdgensverwaltungsvertrages und die entsprechende Einbuchung liquiden Vermdgens zu gewinnen. Die
im Rahmen einer Vermdgensverwaltung erhobene Vermdgensverwaltungsvergiitung, die von der Héhe des ver-
walteten Vermdgens abhangt, flieBt der Gesellschaft zu.

Anlageberatung der vermodgensverwaltenden Investmentfonds (WF Portfolio Ausgewogen und PTAM Strategie
Portfolio Defensiv): Es besteht das finanzielle Interesse, Interessenten und Kunden fiir den Kauf der vermégens-
verwaltenden Investmentfonds zu gewinnen. Die Gesellschaft erhalt fiir die Anlageberatung dieser Fonds eine
Beratungsverglitung, die von der H6he der Fondsvolumina abhangig ist.

Verpflichtung zur erforderlichen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit geman § 34 b Abs. 1
S. 1 WpHG, Zusadtzliche Angaben gemas § 4 Abs. 2 und 3 FinAnV:

Basis der Aussagen zum wissenschaftlich passiven Investieren siehe Grundlagenliteratur mit Verweisen auf die
wissenschaftliche Forschung:

Kommer, Dr. Gerd: "Herleitung und Umsetzung eines passiven Investmentansatzes flir Privatanleger in Deutsch-
land - Langfristig anlegen auf wissenschaftlicher Basis", Campus Verlag, Frankfurt/New York, 2012, Dissertati-
onsschrift, Universitat Erfurt, 2011: Das Literaturverzeichnis S. 305 bis 334 gibt eine Ubersicht Gber einen wich-
tigen Teil der unabhdngigen wissenschaftlichen Forschung



