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Marktuberblick

Deflationsgefahr: Zentralbanken wollen ein
Abgleiten in deflationare Tendenzen verhindern

Notenbank-Meeting in Jackson Hole: Angesichts der grossen Risiken rund um die Corona-
Pandemie ist nicht mit einer Anderung der geldpolitischen Stossrichtung zu rechnen.

Nach den grossen Sommerferien und
mit Start in das letzte Drittel des Jah-
res 2020 stellt sich die Frage, wie sich
die Welt und die Finanzmérkte in den
kommenden Wochen darstellen werden.
Wie immer zum Ende des Hochsommers
kommt dabei der Jackson-Hole-Konfe-
renz der US-Notenbank Fed eine zen-
trale Rolle zu. An diesem Treffen der
wichtigsten geldpolitischen Wiirdentra-
ger der Welt wird der Takt fiir den Han-
del an den internationalen Finanzmark-
ten in den letzten Monaten des Jahres

2020 vorgegeben. Selbstverstandlich
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wird das Treffen dieses Jahr zum ers-
ten Mal in beinahe 40 Jahren nicht phy-
sisch stattfinden. Virtuell findet dieses
Treffen unter dem Titel «Navigieren in
der ndchsten Dekade: Geldpolitische Im-

plikationen» aber sehr wohl statt.

Unterton konstruktiver

Esist dabei nicht absehbar, dass die Ver-
treter der wichtigsten Zentralbanken zu
grundsétzlich neuen Schliissen kommen
werden. Der Unterton kdnnte aber etwas

konstruktiver ausfallen als in der ersten

Jahreshalfte. Angesichts der anhaltend

grossen Herausforderungen rund um die
Corona-Pandemie und deren Implikatio-
nen auf Wirtschaft und Inflation ist nicht
mit einer grundséatzlich gednderten geld-
politischen Stossrichtung zu rechnen. In
den Augen der meisten Zentralbanker ist
dies nicht der Zeitpunkt flir Experimente
mit einer restriktiveren Geldpolitik. In ei-
ner Situation, in der die verschiedenen
Zentralbanken angesichts anhaltend ho-
her Arbeitslosenzahlen ein Abgleiten in
deflationare Tendenzen mit allen - auch
geldpolitischen - Mitteln verhindern wol-

len, liegt es auf der Hand, dass die Geld-
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schleusen weiterhin offen bleiben. Die
Staaten, die weiterhin die Mdglichkeit
haben Férderprogramme zu schniren,
werden darauf in den kommenden Mo-
naten ebenfalls nicht verzichten wollen.
Ansonsten brachten die letzten Hoch-
sommer-Wochen wenig neue Impulse fir
die internationalen Finanzmérkte. Das
dominierende Thema ist und bleibt das
Coronavirus und seine Auswirkungen auf
die Gesellschaft sowie die Wirtschaft
respektive die Finanzmarkte. Trotz stei-
genden Fallzahlen rund um den Globus

bemihen sich dabei Entscheidungstra-

iy

ger einen zweiten Lockdown und damit
die verheerenden Auswirkungen auf
die Wirtschaft zu

verhindern. Dabei
kommt der Schutz-
maske eine immer
wichtigere Bedeu-
tung zu. Dies gilt
immer mehr auch
fur die Schweiz. Auch wenn die Fallzah-
len von Woche zu Woche ansteigen, sind
die Steigerungsraten nie mit der Situa-
tion zum Ende des ersten Quartals 2020
vergleichbar.

Insbesondere fur die Weltwirtschaft
dirfte diese Entwicklung eine gewisse
Entspannung mit sich bringen. Natrlich
hat die Corona-Pandemie in verschiede-
nen Branchen und bei einzelnen Unter-
nehmen einschneidende Auswirkungen.
Die Situation hat sich fir das Gros der
Unternehmen in der zweiten Jahres-
halfte 2020 etwas entspannt. Zu die-
sem Schluss kommt auch, wer sich die
Unternehmensergebnisse der an den
verschiedenen Bdrsen gehandelten Ak-
tien flir das zweite Quartal 2020 genauer
anschaut. Grossmehrheitlich sind diese
besser als erwartet ausgefallen. Natir-
lich wurden flr dieses Quartal sehr vor-
sichtige Erwartungen formuliert. Den-
noch deuten die Zahlen auf eine gewisse
Normalisierung der Situation zumindest
in einzelnen Branchen hin.

In der Konsequenz konnten denn auch
die Aktienmarkte weiter an Boden gut
machen. Einzelne Bdrsen wie beispiels-
weise die US-Technologieborse Nasdaq

konnten sogar neue absolute Hochst-

«All diesen knap-
pen Anlagen gemein-
sam ist, dass es wenig
Sinn macht ihnen einen
Wert zuzuschreiben.»

werte erreichen. Bei einer Beurteilung
der aktuellen Bérsensituation ist zu be-
riicksichtigen, dass sich
in den letzten Wochen
und Monaten die Prei-
sentwicklung an den
Mérkten sehr uneinheit-
lich darstellt. Der Fo-
kus der Investoren liegt
weiterhin auf den Technologietiteln, den
Werten aus einzelnen Bereichen des Ge-
sundheitssektors und dem privaten Kon-
sum. Diese erzielen auch weiterhin per-
manent neue Hochstwerte. Finanztitel
und insbesondere Energiewerte leiden
weiterhin stark und kommen nicht vom
Fleck. Entsprechend fallen auch die Be-
wertungen aus.

Befeuert wird diese Entwicklung durch
die von den Zentralbanken grosszi-
gig zur Verfligung gestellten Finanz-
mitteln. Davon profitieren vor allem
die Geschaftsmodelle, die sich in Coro-
na-Zeiten bewahren und bessere Zahlen
schreiben konnten. Neben den anderen
knappen Anlagen wie Gold, aber auch
Kryptowahrungen, scheint es auch einen
gewissen Mangel an guten Geschafts-
ideen zu geben. All diesen knappen An-
lagen gemeinsam ist, dass es wenig Sinn
macht ihnen einen Wert zuzuschreiben.
Sie sind knapp und dies ist der wich-

tigste Grund in diese zu investieren.
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https://www.youtube.com/watch?v=VHnfRLCZawM&list=PLdd48mh88dVhf9XNFbgF08R7ZqUQ0HuIp

Taktische Asset Allocation

Die Aktienmarkte aus Europa und der Schweiz

stehen im Fokus

Nach den jiingsten Kursavancen an den Borsen halten wir eine kleine Liquiditatsreserve, um
bei allfalligen Kursriickschlagen Zukaufe tatigen zu kénnen.

Angesichts einer grundsatzlich unveran-
derten geldpolitischen Grosswetterlage
halten wir fur einen weiteren Monat an
unserer taktischen Asset Allokation fest.
Auch in den kommenden Wochen sehen
wir bei Aktienanlagen trotz der Kursge-
winne der letzten Monate das grosste

Renditepotential.

Nicht alles auf eine Karte setzen

Nach den jiingsten Kursavancen und
trotz unseres grundsétzlichen Uberge-
wichts in Aktien halten wir weiter eine
geringe Liquiditatsreserve. Dies ermdg-
licht es uns bei allfalligen Kursriickschla-
gen Zukaufe zu tatigen. Wir erachten es
zum gegenwadrtigen Zeitpunkt als an-
gebracht, nicht alles auf eine Karte zu
setzen. Im Fokus stehen flr uns dabei
die Aktienmarkte aus Europa und der
Schweiz. Angesichts der stolzen Be-
wertungen einzelner Technologietitel
achten wir gerade in diesem Sektor auf

eine sorgfaltige Diversifikation.

Akzent auf Small- und Mid-Caps

Ein Schwergewicht legen wir auch wei-
terhin auf die Aktien der klein- und mit-
telkapitalisierten Unternehmen in Eu-
ropa inklusive der Schweiz. Gerade in
diesen Titeln besteht verschiedentlich
Nachholbedarf. Im Weiteren sehen wir
die Mdglichkeit, dass in diesem Bereich
eine Entspannung der Coronavirus-Situ-
ation zu besseren Unternehmenszahlen

flhren dirfte.

Musterportfolio

Im Musterportfolio behalten wir die Gewichtung bei: Aktien werden gegenlber Cash und fest-

verzinslichen Anleihen leicht (ibergewichtet.
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Quelle: HBL Asset Management

Riicklaufige Risikopramien

Weniger Potential sehen wir gegenwartig
bei den festverzinslichen Anlagen. Die fla-
che Zinskurve und die zuletzt riicklaufigen
Risikopramien sprechen dabei fir ein akti-
ves Bewirtschaften dieser Anlageklasse.

Angesichts der jahrlich stattfindenden

‘ Obligationen Europa Euro
2.39%

Obligationen Europa Non-Euro

7.96%
Obligationen Nordamerika

2.49%
Obligationen Pazifik

Aktuell Vormonat

+1%

+2% +3%

Jackson-Hole-Konferenz, auf der die
aktuelle geldpolitische Lagebeurtei-
lung der Zentralbanken noch einmal
bestatigt werden dirfte, erwarten wir
auf dem Devisenmarkt nur geringfiigige
Kursbewegungen bei den wichtigsten

Wahrungspaaren.



Kolumne

US-Prasidentschaftswahlen:
So kalkulieren die Demokraten

Die Strategie fiir das Duo Biden/Harris kénnte sich auszahlen. Vor dem Parteitag der Republi-
kaner und den Fernsehdebatten haben sie einen Vorsprung gegeniber Amtsinhaber Trump.

Mit dem Parteitag der Demokraten, der offiziel-
len Kandidatur von Joe Biden als Herausforderer
und der Nomination von Kamala Harris als dessen
Vizeprasidentin ist der Kampf um das US-Prasi-
dentenamt in der zweiten Augusthalfte in seine
heisse Phase getreten. In den nachsten drei Mo-
naten dirfte er ein gleichermassen dominantes
Thema flr Medien und Finanzmérkte sein. Aus
dem letzten Wahlkampf vor rund vier Jahren
und aus den letzten vier Jahren Prasident-
schaft Trump wissen wir, dass der
Umgangston ruppig sein ddrfte.
Wahrend die Kandidatur Trump
wenig offene Fragen mit sich
bringt, ist die Position der
Demokraten als Heraus-
forderer wohl erklarungs-
bedurftiger. Von Prasident
Trump wissen wir, dass er
mit seinen Anliegen und Vor-
stéssen die Wahler rechts der
Mitte adressiert. Was ist aber die
Strategie der Demokraten? Der Heraus-

forderer Biden hat sich lange bedeckt gehalten
und das Feld dem Prasidenten Trump Uberlassen.
Dies hat wohl weniger mit der Angst vor einer har-
ten Auseinandersetzung zu tun, wie dies Prasi-
dent Trump zu verschiedenen Gelegenheiten vor-
geschlagen hat, es ist wohl eher Kalkdil seitens der
demokratischen Partei im Sinne von: Mdge sich
der aktuelle Prasident ruhig exponieren - er fligt
sich selbst mit seiner Art den grossten Schaden
zu. Besondere Bedeutung kommt im US-Prasi-
dentschaftswahlkampf traditionell der Wahl des

maglichen Vizeprasidenten zu. Das ist auch die-
ses Jahr nicht anders. Mit der Wahl von Kamala
Harris hat sich Herausforderer Biden nicht flr eine
Kandidatin am linken Rand der demokratischen
Partei entschieden. Dies mag wohl unter gewis-
sen Anhangern fir Unmut gesorgt haben, scheint
aber bewusst in Kauf genommen worden zu sein.
Es ist wohl die Einschatzung der Kandidatur Bi-
den/Harris, dass Herr Trump fir diese
Personen sowieso nicht wahlbar sei
und es sich eher lohnt, die Wahlerin
der Mitte des politischen Spekt-
rums mit dem Wahlkampf an-
zusprechen. Wie in jedem
Wahlkampf geht es darum
den Medianwéhler an Bord
zu holen. Besonders wich-
tig fur eine erfolgreiche
Kandidatur Biden/Harris ist
nun aber, dass sie moglichst
viele Wahler mobilisieren kon-
nen, da sich ansonsten die Wahl-
verhaltnisse wiederum andern werden.
Sie missen also auch das linke Parteispektrum
der demokratischen Partei bei Laune halten. Nie-
mand kann dies in der gegenwartigen Situation
aber wohl besser als Prasident Trump selbst mit
seinen verschiedenen Wortmeldungen. Zumindest
gemessen an den letzten Umfragen kdnnte sich
die Strategie fiir die Demokraten rund um die Kan-
didatur Biden/Harris auszahlen. Vor dem Parteitag
der Republikaner und den ersten grossen Fernseh-
debatten haben die Herausforderer einen grossen
Vorsprung gegeniber der Kandidatur Trump.

Lesen Sie mehr Artikel im Wirtschaftsblog
«Retonomics» von Reto Huenerwadel.
www.hblasset.ch/retonomics-der-wirtschaftsblog




Markt-Spotlights

Rohdlmarkt: Warum sich das Preisgeflige fur das
schwarze Gold langfristig verandern wird

Eine Riickkehr der Rohdlpreise auf das Niveau vor der Corona-Krise kann noch lange auf sich
warten lassen. Das hat auch mit den veranderten Lebensgewohnheiten zu tun.

Nach dem Preiszerfall im April scheint sich der Olpreis von einem
Fass der Nordseesorte Brent gegenwartig in der Preisspanne zwi-
schen 40 und 50 Dollar stabilisiert zu haben. Wer auf eine rasche
Erholung hin zu den Niveaus wie vor der Corona-Krise hofft, diirfte
sich wohl noch Ianger in Geduld iben missen. Der Olpreis wird
in der Regel durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Die vori-
bergehende Erholung ist auf die Erwartung einer wirtschaftli-
chen Entspannung und den schwachen US-Dollar zuriickzufiihren.
Weltweit steigende Covid-19-Neuinfektionen, verscharfte Ein-
schrankungen im Reise- und Fernverkehr sowie die eher schlep-
pend verlaufende wirtschaftliche Erholung lassen diese Hoffnung
aber schwinden. Auch die pandemiebedingten Veranderungen der
Lebensgewohnheiten wie beispielsweise Home-Office oder das
starkere Bewusstsein nach Umweltschutz diirften die Olnach-
frage mittel- bis langfristig gesehen strukturell verandern. Zu-

dem liefen im August einige der von den Olférderstaaten OPEC+

Vorkrisenniveaus nicht wieder erreicht

Die Preiserholung auf dem Rohdlmarkt ist unter anderem auf die Er-
wartung einer raschen wirtschaftlichen Entspannung zuriickzufuhren.

Olpreis in USD pro Fass
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Quelle: Bloomberg/Grafik: HBL Asset Management

vereinbarten Forderbeschrankungen aus - also wird das Angebot
nach dem schwarzen Gold kurzfristig ausgeweitet und die ohne-
hin schon iibervollen Ollager werden sich weiter fiillen. Ein sig-

nifikanter Preisanstieg auf dem Olmarkt riickt so in weite Ferne.

Wer in «Penny Stocks» investiert, missachtet
oft grundlegende Prinzipien des Anlegens

Die Corona-Pandemie hat eine neue Goldgraberstimmung ausgeldst. Titel wie die der
Schweizer Pharmafirma Relief Therapeutics treiben den Puls der Anleger in die Héhe.

Beim Thema «Zocker-Aktien» denken wir beim HBL Asset Ma-
nagement spontan an Sergio Leones Spaghetti-Western von 1966
mit Clint Eastwood. Auf der Jagd nach einer mit Miinzen gefiillten
Regimentskasse gibt es unzahlige Tote und nur einen Gewinner.
Fir die Schatzsucher an den Aktienmaérkten gibt es durchaus
Parallelen. Die Jagd nach dem schnellen Gewinn treibt diese
Marktteilnehmer zu Aktien mit giinstig anmutenden Einstiegs-
moglichkeiten - den sogenannten «Penny Stocks». Auch die Co-
rona-Pandemie hat eine neue Goldgraberstimmung ausgeldst. Auf
der Suche nach einem Unternehmen mit einem Impfstoff haben
viele Anleger einen erhéhten Anlegerpuls - Relief Therapeutics
AG ist dabei ein gutes Beispiel. Wer investiert, missachtet oft
die Grundregeln der Diversifikation und des Risikomanagements,
was sich negativ auswirken kann. Wir mgchten nicht besserwis-

serisch auftreten, denn es gibt durchaus Aktienhandler, die bei

Goldgraberstimmung dank Corona

Mit der Relief-Therapeutics-Aktie spekulieren Anleger darauf, dass
das Mittel RLF-100 (Aviptadil) gegen das Coronavirus wirken konnte.

Aktienkurs in CHF
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Quelle: Bloomberg/Grafik: HBL Asset Management

der Schatzsuche erfolgreich sind. Doch fir die grosse Mehrheit
von uns fiihrt nur das langfristige Investieren in gute und erfolg-

reiche Unternehmen zum nachhaltigen Erfolg.



Markt-Spotlights

Environmental, Social und Governance: Ein Trend,
der sich in der Corona-Krise ausgezahlt hat

Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfiihrung spielen bei immer mehr Unternehmen und

Anlegerinnen und Anlegern eine wichtige Rolle.

Ein umsichtig gewahlter Nachhaltigkeitsansatz im Anlagekontext
beschrénkt sich idealerweise nicht bloss auf das Erreichen von
okologischen Zielen, sondern schenkt der gesamten Bandbreite
nicht-finanzieller Risiken Beachtung. Dazu gehdren beispielsweise
regulatorische, Reputations- und andere Risiken. Die Integration
genau dieser Faktoren beim Anlageentscheid ist das Ziel der ver-
schiedenen sogenannten ESG-Integrationsansétze. ESG steht da-
bei fiir Environmental, Social und Governance (Umwelt, Soziales

und gute Unternehmensfiihrung).

Ultimative Bewahrungsprobe in der Corona-Krise

Diese in erster Line nicht-finanziellen Kennzahlen riicken tatsach-
lichimmer mehrin den Mittelpunkt von Anlegerinnen und Anlegern
sowie in den Fokus der Strategien vieler Unternehmen. Die gegen-
wartige Corona-Krise stellt vor diesem Hintergrund fir Investoren
wie auch fur Unternehmen, die ESG-Kriterien anwenden, die ulti-
mative Bewahrungsprobe dar.

Dabei sind es bei den jiingsten Verwerfungen an den Aktienbor-
sen auch Social- und Governance-Kriterien, die zu mehr Stabilitat
fiihren kdnnen: Ein umsichtiges Personalmanagement kombiniert
mit einer transparenten Kommunikation mit Investoren und ande-
ren Stakeholdern kann dabei den entscheidenden Unterschied zu
Unternehmen ausmachen, die sich nicht an ESG-Richtlinien halten.

Wir gehen denn auch davon aus, dass Anlegerinnen und Anleger in

Nachhaltige Anlagen besser als der Gesamtmarkt

Das aktiv gemanagte HBL Tracker-Zertifikat «Aktien Global: Nachhal-
tigkeit» hat besser als der MSCI-Aktienindex abgeschnitten.

Wertentwicklung indexiert (100 = Juni 2018)
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Quelle: Bloomberg/Grafik: HBL Asset Management

der Zukunft noch viel mehr auf die Nachhaltigkeit ihrer Investitio-
nen achten werden. Wir vom HBL Asset Management selektieren
fur unser aktiv gemanagtes Tracker-Zertifikat - auf Englisch Acti-
vely Managed Certificate (kurz: AMC) - mit der Strategie «Aktien
Global: Nachhaltigkeit» Titel aufgrund strenger ESG-Kriterien so-
wie einer umfassenden Unternehmensanalyse.

Das entsprechende Portfolio weist so eine minimale Anfalligkeit
auf die erwahnten nicht-finanziellen Risiken auf. Ein Ansatz, der
sich im aktuellen Marktumfeld bewahrt - gegenwartig liegt das
AMC «Aktien Global: Nachhaltigkeit» was die Jahresperformance
betrifft deutlich vor dem entsprechenden Benchmark (MSCI World
Net Return Index in CHF).

Welcher Anlegertyp bin ich?
Finden Sie es jetzt heraus.

investment-profiler.hbl.ch



https://www.hblasset.ch/investment-profiler/
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| Anlegen

Mit Nachhaltigkeit voraus:
Globaler Basket von sozialen und dokologischen Unternehmen.

Suchen Sie eine attraktive Anlageldsung, mit der Sie 6kologisch und 6konomisch
nachhaltig investieren? Dann ist unser Produkt «Aktien Global: Nachhaltigkeit» auf
Basis eines globalen Aktienportfolios die richtige Wahl fiir Sie.

Momente erkennen - Werte schaffen.

Erfahren Sie mehr zu unserer Anlageempfehlung
auf der Website des HBL Asset Managements.
www.hblasset.ch/anlageprodukte




Eigene Produkte

Aktuell Hochst52W Tiefst52 W 1M Total Return 12 M Total Return YTD Volatilitat
in% in % in % 30T
Multi-Asset: Ertrag 10.16 10.55 8.77 0.43 0.44 -1.80 6.03
Multi-Asset: Ausgewogen 11.29 11.88 9.36 0.80 2.17 -2.41 8.17
Multi-Asset: Wachstum 10.48 11.14 8.32 121 3.87 -2.94 10.59
Aktien Schweiz: Small- und Mid-Caps ~ 13.52 14.04 9.44 3.86 15.84 113 9.10
Aktien EU: Small- und Mid-Caps (CHF)  11.47 12.26 7.30 3.17 8.13 -2.75 12.92
Aktien EU: Small- und Mid-Caps (EUR]  11.64 12.57 7.61 1.02 759 -3.46 10.58
Aktien Global: Leading Brands 10.91 10.91 7.45 6.46 9.63 12.52
Aktien Global: Nachhaltigkeit 11.48 11.95 7.98 2.35 17.89 4.11 10.23
Aktien Global: Technologie 11.49 11.49 6.63 721 26.64 14.42 13.78
Obligationen Schweiz:
Unternehmensanleihen 102.67 106.83 93.64 0.66 -3.09 -1.08 1.64
Aktien
Aktuell Hochst52W Tiefst52 W 1M Total Return 12 M Total Return YTD Volatilitat
in % in% in% 30T
Swiss Market Index 10'315.73 11'270.00 7'650.23 0.99 9.41 0.31 14.34
Euro Stoxx 50 Pr 3'322.46 3'867.28 2'302.84 0.40 2.41 -9.22 17.15
FTSE 100 Index 6'096.13 7'689.67 4'898.79 0.19 -10.96 -17.08 22.25
Dow Jones Indus. Avg 28'049.50 29'568.57 18'213.65 6.23 12.12 -0.14 7.90
S&P 500 Index 3'422.50 3'426.00 2'191.86 6.61 22.56 7.27 8.64
NIKKEI 225 22'985.51 24'115.95 16'358.19 1.04 13.38 -1.71 12.86

Obligationen

Staatsanleihen 10 J

Schweiz
USA
Australien
Deutschland
Frankreich

England

Aktuell in %

-0.49
0.62
0.86

-0.50

-0.20
0.20

1M Veranderung Bp 12 M Veranderung Bp YTD Verédnderung Bp

-3.00
3.46
-1.10

-6.50

-6.20
5.20

44.20
-91.17
-11.80
17.20
17.40
-28.50

YTD = Year to Date (seit Jahresbeginn), Bp = Basispunkt (1 Bp entspricht 0,01 %), T = Tag, W = Woche, M = Monat, J = Jahr, - = Kurs nicht verfiighar

-2.10
-129.41
-61.50
-31.80
-31.70
-62.60



Ihr Beratungsteam

Kontaktieren Sie uns

Fiir Auftrage oder Fragen wenden Sie sich bitte an lhre personliche Betreuerperson oder an einen unserer Kundenberater:

Lenzburg: Roger Brechbiihler Bereichsleiter Privat- und Firmenkunden Tel. 062 88513 05
Michael Ganz Leiter Private Banking Tel. 062 88512 91
Agnese Fanconi Anlageberaterin Private Banking Tel. 062 8851253
Willi Hofmann Anlageberater Private Banking Tel. 062 88512 98
Florian Mdller Anlageberater Private Banking Tel. 062 88512 92
Christian Schenker Anlageberater Private Banking Tel. 062 88512 52
Andrea Kilchenmann Anlageberaterin Private Banking Tel. 062 88512 89
Sebastian Hesse Kundenberater Tel. 062 8851221
Martin Wildi Leiter Region Lenzburg Tel. 062 88513 43
Hunzenschwil: Toni Falzetta Leiter Geschéftsstelle Tel. 062 889 46 81
Dominik Huwyler Kundenberater Tel. 062 889 46 82
Lenzburg-West: Benjamin Gabathuler Leiter Geschéftsstelle Tel. 062 88516 01
Meisterschwanden: Marc Fricker Leiter Region Oberes Seetal-Freiamt Tel. 056 676 69 77
Cécile Gabathuler Kundenberaterin Tel. 066 676 69 61
Patrick Kummli Kundenberater Tel. 056 676 69 69
Sandra Benkler Kundenberaterin Tel. 056 676 69 64
Mellingen: Marco Widmer Leiter Region Baden-Rohrdorfer Berg Tel. 056 481 86 35
Patrick Pfiffner Leiter Individualkunden Tel. 056 481 86 41
Andreas Moser Kundenberater Tel. 066 481 86 bb
Menziken: Susanne Hofmann Leiterin Region Unteres Seetal-Wynental Tel. 062 88511 93
Niederlenz: Patrick Braun Leiter Geschaftsstelle Tel. 062 888 49 90
Gaby Wirz Kundenberaterin Tel. 062 888 49 89
Oberrohrdorf: Marco Schilliger Kundenberater Tel. 056 485 99 25
Rupperswil: Renato D‘Angelo Leiter Region Aaretal-Brugg Tel. 062 889 28 11
Christina Berner Kundenberaterin Tel. 062 889 28 08
Seon: Halil Yalcin Leiter Geschéftsstelle Tel. 062 769 78 54
Martin Killer Kundenberater Tel. 062 769 78 52
Suhr: Fabrizio A. Castagna Leiter Region Aarau Tel. 062 88517 02
Wildegg: Philipp Stalder Leiter Geschéftsstelle Tel. 06288718 88
Reto Lehner Kundenberater Tel. 062 88718 77
Wohlen: Italo Valentino Leiter Geschéftsstelle Tel. 056 616 79 50
Daniel Brunner Kundenberater Tel. 066 616 79 62
Daniel Sandmeier Kundenberater Tel. 066 616 79 b3




Fragen zu lhrem Vermdgensverwaltungsmandat, dem Anlageuniversum sowie zu der «Taktischen Asset Allocation» beantworten:

Lenzburg: Reto Huenerwadel Bereichsleiter Marktleistungen & CIO Tel. 062 88512 55
Guido Fritschi HBL Asset Management Tel. 062 88512 48
Siileyman Saggiic HBL Asset Management Tel. 062 88513 07
Heinz Sandmeier HBL Asset Management Tel. 062 88511 30
Martin Schmied HBL Asset Management Tel. 062 88512 57
Holger Seger HBL Asset Management Tel. 062 8851273

Fragen im Vorsorgebereich beantwortet:

Lenzburg: Franz Feller Leiter Vorsorge- und Finanzplanung Tel. 062 88513 46

Fragen im Bereich Steuern, Erbrecht und Immobilienverkauf beantwortet:

Lenzburg: Rainer Geissmann Leiter Recht, Steuern und Immaobilien Tel. 062 88512 72

Mehr erleben

&

Folgen Sie der Hypothekarbank Lenzburg auf YouTube:
Die Bérsenvideos des HBL WebTV und weitere spannende
Inhalte finden Sie auf unserem YouTube-Kanal.

Jetzt reinschauen und abonnieren!
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Die hier bereitgestellten Inhalte dienen Informations- und Werbezwecken. Die in diesem Anlage-Service verwendeten Informationen, Produkte, Daten, Dienstleistungen und Tools stammen aus Quellen, wel-
che die Hypothekarbank Lenzburg AG als zuverlassig erachtet. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung kann die Bank fiir die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit der Informationen keine Haftung ibernehmen.
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nanzinstrumenten». Anlagefonds sind einfache, bewahrte und vielseitige Anlageinstrumente, die aber auch Risiken (z. B. Kursschwankungen und Wahrungsrisiken) beinhalten. Die Hypothekarbank Lenzburg
AG leistet bei der Anlageentscheidung fachliche Unterstiitzung. Die Wertangaben der Anlagefonds verstehen sich als Bruttopreise, d. h. vor Abzug von Kommissionen und Spesen bei Ausgabe, Riicknahme
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	Marktüberblick
	Deflationsgefahr: Zentralbanken wollen ein Abgleiten in deflationäre Tendenzen verhindern
	nächste Seite

	Taktische Asset Allocation
	Die Aktienmärkte aus Europa und der Schweiz stehen im Fokus

	Kolumne
	US-Präsidentschaftswahlen: So kalkulieren die Demokraten

	Markt-Spotlights
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