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Marktiberblick

Rekord- und Tiefstwerte:
Geraten die Finanzmarkte aktuell aus ihren Fugen?

Trotz einer Verschlechterung der Stimmung bei vielen Unternehmen bleiben die Aktien-
markte stabil. Anleger finden bestandige Renditen eher bei Aktien als bei Obligationen.

In den letzten Wochen und Monaten do-
minierten die Rekordwerte an den Akti-
enmarkten die Schlagzeilen in den Me-
dien. Die fallenden Zinsen gerieten dabei
in den Hintergrund. Dennoch ist die Ent-
wicklung bei dieser Finanzmarktgrésse
mindestens ebenso bemerkenswert.
Seit Beginn des Jahres sind die Zinsen
rund um den Globus stark gesunken und
haben vielerorts historische Tiefstwerte

erreicht. Angesichts der bereits sehr tie-

fen kurzfristigen Zinsen konnten vor al-
lem Obligationen mit langen Laufzeiten
deutliche Kursgewinne erzielen. Dies
fuhrte auch in der Schweiz zu einer wei-
teren Verflachung der Zinskurve. In der
Zwischenzeit rentieren rund 70% aller
in CHF ausstehenden Obligationen ne-
gativ. Bei den EUR-Anleihen liegt dieser
Wert bei 30%. Die Freude der Schuldner
ist der Arger der Sparer, denn sie kdnnen

flrihre Ersparnisse keine Zinsen erwar-

ten. Der Ursprung dieser jingsten Ent-
wicklung ist in der Realwirtschaft und
in erster Linie bei den Wirtschaftsaus-
sichten der Unternehmen zu suchen. Der
weiterhin ungeldste Handelskonflikt der
USA mit dem Rest der Welt hat die Ein-
schatzung der verschiedenen Unterneh-

men eingetribt.

Besonders ausgepragt war dies in den

letzten Monaten in Europa der Fall. Die

Trotz schlechter Stimmung bei den
Unternehmen bleiben die Aktienméarkte
stabil und halten ihr Gleichgewicht.

Bild: Leio McLaren/unsplash.com



Befiirchtung einer weiteren Verschlech-
terung der Unternehmensstimmung und
die weiterhin moderaten - zum Teil so-
gar sinkenden - Inflationsraten, haben
umgehend die Zentralbanken auf den
Plan gerufen. So hat der Vorsitzende
der US-Fed, Jerome Powell, Zinssatz-
senkungen fir die nahe Zukunft in Aus-
sicht gestellt. Da geldpolitische Zyklen in

der Regel mehrere Zinsschritte beinhal-

ten, stellt sich aktuell die Frage, wie viele

Zinssatzsenkungen fir den kommenden
Zinszyklus anstehen. Die Markte rech-
nen fir das laufende Jahr mit mindes-
tens zwei Zinssatzsen-
kungen von je 0.25%.
Auch wenn dies fUr ei-
nenregularen Zinssen-
kungszyklus ein aus-
sergewdhnlich kleiner
Betrag wére, teilen wir
die Einschatzung der
Méarkte und erwarten in den USA keine
drastischen geldpolitischen Massnah-

men.

Aber auch seitens der EZB wurde in den
letzten Wochen signalisiert, dass eher
eine expansivere Geldpolitik ansteht. So
hat der scheidende EZB-Président Mario
Draghi anlasslich seiner letzten Presse-
konferenz bei seinen Ausfiihrungen zur
Inflation darauf hingewiesen, dass ein
Inflationsziel von 2% keine Obergrenze
darstellen sollte, sondern dass die EZB
bei ihrer Geldpolitik vielmehr ein Infla-

tionswert um 2% anvisiere. Nach einer

«Auch mit der neuen
EZB-Prasidentin
Christine Lagarde ist
nicht mit einer Ande-
rung der Geldpolitik
zu rechnen.»

langen Phase von Inflationsraten un-
ter dem Inflationsziel, kinnten gemass
dem EZB-Présidenten héhere Inflati-
onswerte durchaus Sinn
machen. Mit diesen Aus-
flihrungen wurden die Er-
wartungen von anhaltend
tiefen Zinsen seitens der
EZB zementiert. Auch mit
der neuen EZB-Présiden-
tin Christine Lagarde ist
nicht mit einer Anderung der Geldpoli-

tik zu rechnen.

Bei einer Beurteilung der Finanzmarkte
ist also festzuhalten, dass insbesondere
die Geldpolitik oder besser gesagt die Er-
wartungen zur Geldpolitik die treibende
Kraft hinter der Kursentwicklung ist. Da-
flr spricht auch die Tatsache, dass in
den letzten Wochen samtliche Markte,
Aktien, Obligationen und auch Edelme-
talle und andere Rohstoffe deutliche

Kursgewinne verzeichnen konnten.

&

.
L.;. Mehr im Video: Den Finanz-

i< ?  markt-Update finden Sie auf
YouTube. Jetzt reinschauen!




Taktische Asset Allocation

Wahrend den Hitzetagen im Sommer behalten wir
einen kihlen Kopf.

Die Zinsentwicklung der letzten Wochen war beeindruckend. Mit Erreichen neuer Tiefst-
werte und einer weiteren Verflachung der Zinskurve bleiben Aktien fiir uns klar erste Wahl.

Die Stimmung in der Wirtschaft hat sich
in den vergangenen Monaten weiter ein-
getriibt. Die Einkaufsmanagerindizes der
wichtigsten Wirtschaftsnationen fielen
fast Uberall unter die 50 Punkte Marke
und signalisieren flr die kommenden é
Monate eine Verlangsamung der Wirt-
schaftsdynamik. Die Autobranche in Eu-
ropa ist im Tiefflug und China wuchs im
Q2 mit lediglich 6.2% so schwach wie seit
knapp 30 Jahren nicht mehr. Die Arbeits-
losenzahlen hingegen sind weiterhin auf
Tiefstdnden und somit verharren die
Stimmungsindikatoren der Konsumen-
ten auf relativ guten Niveaus. Die Zins-
kurve in den USA zwischen den Lauf-
zeiten von 2 bis 10 Jahren ist beinahe
invers, was in der Vergangenheit jeweils
ein schlechtes Zeichen und Vorbote einer
Rezession war. Dabei wird oftmals ver-
gessen, dass die Zeitdauer einer inver-
sen US-Zinskurve bis zum Hohepunkt vor
der Korrekturim S&P 500 in der Vergan-
genheit im Durchschnitt 17 Monate dau-
erte. Das absolute Zinsniveau war jedoch
in den historischen Konstellationen um
einiges hoher, als dies heute der Fall ist.
Wir glauben vorerst noch nicht an eine
Trendumkehr und bleiben bei den Aktien
weiterhin Uberinvestiert. Besonderer Fo-
kus liegt bei unseren Anlagen dabei wei-
terhin auf Schweizer Aktien und Titel aus
Schwellenlandern. Bei den Obligationen
ist aufgrund der tiefen Zinsen und der
sehr geringen Risikopramien vieler Ein-
zelschuldner weiterhin Vorsicht geboten.
Wir bleiben besonders bei den CHF und

EUR Obligationen unterinvestiert.

Zyklische und defensive Aktien

Wir diversifizieren mit unseren Anlagen Uber alle Sektoren. Allenfalls fur einzelne Titel sehen
wir aktuell etwas weniger Potential.
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Die Aussicht auf eine weiterhin ausserordentlich lockere Geldpolitik der Zentralbanken ermog-
licht bei Aktien nach wie vor Kursfantasien.
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Kolumne

Quo vadis
Schweizerische Nationalbank?

Grosse geldpolitische Uberraschungen sind den Wirrungen an den Finanzmérkten zum Trotz
auch gegenwartig von der SNB eher nicht zu erwarten.

Die Zentralbanken und deren Geldpolitik stehen
dieser Tage wieder vermehrt im Brennpunkt des
Interesses. Von vielen Beobachtern wird darauf
hingewiesen, dass eine expansivere geldpolitische
Gangart in den USA und vor allem durch die Eu-
ropdische Zentralbank (EZB) auch die SNB unter
Druck setzen wird. Da in der Schweiz die Leitzin-
sen mit -0.75% bereits seit Januar 2015 im nega-
tiven Bereich liegen, sei die SNB in einer be-
sonders schwierigen Position, heisst es. Wir
teilen diese Einschatzung nur bedingt.
Bei der Beurteilung des geldpoliti-
schen Rahmens in der Schweiz
und damit fir die Prognose
der entsprechenden Zinsen
macht es daher Sinn, einen
Schritt zurlick zu machen.

Mit etwas Distanz sowie un-
beeinflusst vom taglichen Auf
und Ab der Finanzmaérkte ist die
Frage nach dem eigentlichen We-
sen der Geldpolitik zu beantworten. Die

Antwort auf diese Frage ist denn auch bemerkens-
wert einfach: Mit ihrem Leitzins gewahrleistet die
SNB die Preisstabilitat in der Schweiz unter Be-
ricksichtigung der konjunkturellen Situation. Die
Bewadltigung dieser Aufgabe fallt im Wesentlichen
der Bilanz der SNB zu. Wenn beispielsweise die
SNB aufgrund einer Zinserhohung weniger Geld
zur Verfugung stellt, also eine restriktivere Geld-
politik betreibt, verringert sich die Bilanzsumme
der SNB und umgekehrt. Es ist also letztendlich
die Bilanzsumme der SNB, welche die Geldpoli-
tik in der Schweiz definiert. An der Bilanzsumme
der SNB hangt auch die Menge der zur Verfi-
gung gestellten Lokalwahrung und damit deren
Aussenwert, respektive der USDCHF- sowie der
EURCHF-Wechselkurs, ab.

Bei einer Prognose der Zinsen in der Schweiz und
damit der Geldpolitik der SNB stellt sich die Frage,
ob eine allfallige Zinssatzsenkung die Bilanzsu-
mme verringert oder erhoht. Dabei darf nicht ver-
gessen werden, dass Negativzinsen fir die betei-
ligten Akteure einen grossen Unterschied machen.
Eine Bank, bei der Einleger fur ihr zur Verfligung
gestelltes Geld Negativzinsen zahlen missen, fin-
det es zunehmend schwierig, sich zu
finanzieren. Eine Verklrzung der Bi-

lanzsumme ist die Konsequenz. Dies
gilt analog auch flr die SNB.

Eine weitere Senkung der
Leitzinsen durch die SNB
von den aktuellen Zinsni-
veaus durfte also die Bi-
lanzsumme der SNB und

damit die Menge der zur Ver-

flgung gestellten CHF eher
verringern als vergréssern. Die
Folge dieser Entwicklung dirften
einerseits deutlich tiefere Zinsen aber

auch ein starkerer CHF sein. Das kann im aktuellen
Umfeld nicht im Interesse der Schweiz und damit
der SNB sein. Eine weitere Zinssatzsenkung durch
die SNB ist nur dann maglich, wenn sie gleichzeitig

Massnahmen ins Auge fasst, mit denen sie die Bi-

lanz stabilisieren oder allenfalls vergréssern kann.

Das wére dann der Fall, wenn die SNB zusétzliche

Anlagenim In- und Ausland tatigt. Wir erachten ein
solches Szenario aktuell als wenig wahrscheinlich.

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




Markt-Spotlights

Luxus ist nicht gleich Luxus

Die Luxusguterbranche boomt weiter. Bei den Aktien der verschiedenen Unternehmen ist die
Entwicklung in den vergangenen Monaten unterschiedlich.

Fir die unterschiedliche Entwicklung der Titel in der Luxusguter-
branche gibt es nicht nur unternehmensspezifische Probleme.
Eine jingere Kundschaft (Millenials), die wachsende Bedeutung
des Online-Geschéafts und die schneller wechselnden Modetrends
stellen die entsprechenden Unternehmen vor grosse Herausfor-
derungen. So werden digitale Vertriebskanéle bis 2025 mehr als
25% des Umsatzes ausmachen - heute sind dies knapp 10%. Der
stationdre Handel mit schonen aber teuren Laden verliert immer
mehr an Bedeutung. Unternehmen, die zu spat in den Online-Han-
del eingestiegen sind, kdmpfen heute mit den negativen Folgen.
Wichtig ist auch die geografische Diversifikation der Abséatze.
Konsumenten aus China sind mit 32% die grosste Kundengruppe
fir Luxusgtterkonzerne. Die wachsende Mittelschicht vieler an-
derer asiatischer Schwellenlander wird diesen Trend noch akzen-
tuieren. Fast noch wichtiger fiir den Erfolg ist eine gute Diversi-

fikation des Produkteportfolios. Unternehmen, die zum Beispiel

Entwicklung Aktienkurse verschiedener Luxusgiiterkonzerne

Obwaohl die Unternehmen in der gleichen Branche tétig sind, gibt es
markante Unterschiede in der Entwicklung der Aktienkurse.

Performance letzte 12 Monate indexiert (100 = 19.07.2019)
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nur Uhren anbieten, haben einen schweren Stand. Luxusgiiter-
firmen, wie LVMH, die Handtaschen, Modeschmuck und Cham-
pagner mit verschiedenen wichtigen Marken vertreiben, kénnen

sich dagegen Uber ein Gberdurchschnittliches Wachstum freuen.

Nachhaltiges Investieren ist im Trend

In den vergangenen Jahren ist das Angebot an Anlagestrategien zum Thema Nachhaltigkeit
rasant angestiegen. Jedoch gibt es fir die Nachhaltigkeit keine einheitliche Definition.

Das Geld ,nachhaltig” anzulegen, liegt im Trend. Nach Progno-
sen von BlackRock, dem gréssten unabhangigen Vermégensver-
walter weltweit, wird das Anlagevolumen in nachhaltigen Fonds
und ETF's bis ins Jahr 2028 auf knapp USD 2 Billionen ansteigen.
»Nachhaltigkeit” ist aber ein weiter Begriff, der nicht bei allen
Marktteilnehmern gleich interpretiert wird. Auch das HBL Asset
Management hatim letzten Jahr ein Nachhaltigkeits-Produkt lan-
ciert, das Tracker-Zertifikat «Aktien Global: Nachhaltigkeit». Der
Strategieansatz beruht auf einem Mulitfaktor-Selektionsmodell
und fokussiert sich dabei - wie bei konventionellen Anlagen -
auf Kriterien wie Rentabilitat, Wachstum und Liquiditat. Das An-
lageuniversum hingegen besteht nur aus Aktien von Unterneh-
men, welche vorab definierte Nachhaltigkeitskriterien erfillen.
Diese Kriterien basieren auf der Expertise von ISS-oekom. Die
unabhangige Rating-Agentur priift bei der Auswahl von nachhal-

tigen Unternehmen eine Reihe von Kriterien und unterteilt diese

Ein Vergleich mit iShares Sustainable Global und MSCI World

Nachhaltiges Investieren zahlte sich im Jahr 2019 aus.

Performance YTD indexiert (100 = 01.01.2019)
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in drei Bereiche: Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung
(ESG: Environmental, Sacial, Governance). Die Wertentwicklung
des Produktes zeigt, dass Anleger seit Anfang Jahr nachhaltig in-
vestieren konnten, ohne dafiir grossere Performance-Einbussen

hinnehmen zu missen.



Arbeitslosenquote Schweiz:

Eindruckliche Zahlen

Die Arbeitslosenzahlen sinken in der Schweiz weiter auf beeindruckend niedrige Werte. Erfreu-
licherweise ist diese Entwicklung auch bei den Arbeitslosen iber 50 Jahre angekommen.

e T

Ende Juni 2019 waren gemass Zahlen des Staatssekretariats fiir
Wirtschaft (SECQ) 97222 Arbeitslose bei den regionalen Arbeits-
vermittlungszentren gemeldet. Gegeniiber dem Vormonat ent-
spricht dies einem Riickgang von (iber 4100 Personen. Damit sank
die Arbeitslosenquote auf beeindruckende 2.1%, der tiefste Wert
seit knapp 11 Jahren. Die Jugendarbeitslosigkeit verringerte sich
auf1.9% und die Arbeitslosenquote fur die 50-64 Jahrigen fiel auf
2.1%. Die Anzahl der offenen Stellen verharrte fast unverandert
auf hohen 37186 wovon rund 22500 auf die Stellenmeldepflicht

zuriickzufihren sind.

Gemass SECO bewegt sich die Schweiz somit ,nahe an der Voll-
beschaftigung”. Aufgrund von saisonalen Effekten, welche die
Entwicklung in den Sommermonaten begiinstigen, sollte mit die-
sen Zahlen der Tiefpunkt fir das Jahr erreicht
worden sein. Dabeiist nicht nur der Trend beein-
druckend sondern auch die Dynamik. Gemass
einer Studie von Economiesuisse werden in der
Schweiz taglich Giber 1'200 Stellen abgebaut und
1300 neue Stellen geschaffen - iber ein ganzes
Jahr ist dies ein Abbau aller Stellen von 10% gegeniber gut 10%
neu geschaffener Stellen. Diese Dynamik wird voraussichtlich in
den kommenden Jahren noch akzentuiert. Wenn die Generation

der geburtenstarken Babyboomer in Pension geht, wird es in der

«Gemass SECO
bewegt sich die
Schweiz nahe an der
Vollbeschaftigung.»

Es geht steil aufwarts auf.dem Schweizer Arbeits=
markt. Die Beschaftigung erreicht Hochststande.

Gute Nachricht fiir Schweizer Arbeitnehmende

Der Schweizer Arbeitsmarkt zeigt sich in bester Verfassung seit rund
10 Jahren.

Links: Arbeitslosenquote in %; Rechts: Anzahl offene Stellen (absolut) in Tsd.

M Arbeitslosenguote Schweiz - LS
Offene Stellen - RS
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N
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Quelle: Bloomberg, SECO/Grafik: HBL Asset Management
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Schweiz in den nachsten Jahren zu einer weiteren Verknappung
der Arbeitskrafte kommen. Lésungsvorschldge reichen von ei-
ner Flexibilisierung des Rentenalters hin zu einer
stérkeren Einbindung der Frauen im Arbeitsmarkt
bis hin zu einer Auflockerung bei der Immigra-
tion. Dabei sind die Trends in den verschiedenen
Branchen stark unterschiedlich. Akuter Mangel
an Fachkraften beobachtet man bereits heute bei
den Ingenieurs-, Treuhand-, Technik- und Informatikberufen. Die
tiefe Arbeitslosigkeit findet sich nattirlich auch bei der Konsumen-
tenstimmung wieder. Diese bleibt trotz einer Verlangsamung der

globalen Wirtschaftsdynamik auf hohen Werten.

Bild: Josue Isai Ramos Figueroa, unsplash.com



Nachhaltiges
Anlegen

[ i

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

Suchen Sie eine attraktive Anlagelosung, mit der Sie dkologisch 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
L ﬁ auf der Website des HBL Asset Managements.
www.hblasset.ch/anlageprodukte




Markttabellen

Eigene Produkte

Aktuell Hochstb52 W Tiefst 52 W 1M Total Return 12 M Total Return YTD Volatilitat

in % in % in % 30T
Multi-Asset: Ertrag 10.18 10.27 9.43 0.20 2.70 7.38 3.72
Multi-Asset: Ausgewogen 11.23 11.36 10.07 0.13 3.90 10.28 4.82
Multi-Asset: Wachstum 10.36 10.50 9.01 0.06 4.24 13.13 5.81
CH Small- und Mid-Caps (CHF) 12.09 13.20 10.03 -2.18 -5.24 17.77 8.86
EU Small- und Mid-Caps (CHF) 11.35 12.08 9.38 4.01 -4.73 18.75 8.95
EU Small- und Mid-Caps (EUR] 11.22 115 9.07 4.36 0.10 20.96 6.63
Aktien Global: Nachhaltigkeit 10.04 10.24 8.28 0.89 1.86 19.10 6.04
Aktien Global: Technologie 9.59 10.47 7.20 4.05 -1.24 30.96 9.71
Obligationen Schweiz:
Unternehmensanleihen 104.36 104.24 98.52 0.94 4.94 5.04 2.10

Aktien

Aktuell Hochstb52 W Tiefst 52 W 1M Total Return 12 M Total Return YTD Volatilitat

in% in% in% 30T
Swiss Market Index 9'917.37 10'091.48 8'138.56 -0.06 13.97 21.44 11.52
Euro Stoxx 50 Pr 3'486.66 3'549.26 2'908.70 0.70 4.60 19.82 5.66
FTSE 100 Index 7'614.53 7'790.17 6'5636.53 156 2.18 14.48 6.32
Dow Jones Indus. Avg 27'165.61 27'398.68 21'712.53 179 10.99 17.99 7.30
S&P 500 Index 2'986.43 3'017.80 2'346.58 1.34 8.75 20.46 7.27
NIKKEI 225 21'416.79 26'448.07 18'948.58 0.87 -3.60 8.24 16.93
Obligationen
Staatsanleihen 10 J Aktuellin% 1M Veranderung Bp 12 M Veranderung Bp YTD Veranderung Bp
Schweiz -0.63 -14.60 -57.90 -37.60
USA 2.03 -1.97 -85.88 -64.99
Australien 1.33 5.20 -128.40 -98.60
Deutschland -0.34 -5.60 -71.10 -58.30
Frankreich -0.08 -12.60 -75.80 -78.80
England 0.72 -12.80 -51.50 -56.00

YTD = Year to Date (seit Jahresbeginn), Bp = Basispunkt (1 Bp entspricht 0.01 %), T = Tag, W = Woche, M = Monat, J = Jahr, - = Kurs nicht verfiighar



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
Nils Biirgi Anlageberater Private Banking Tel. 062 88512 89
Agnese Fanconi Anlageberaterin Private Banking Tel. 062 8851253
Beat Hess Anlageberater Private Banking Tel. 062 8851271
Willi Hofmann Anlageberater Private Banking Tel. 06288512 98
Florian Miiller Anlageberater Private Banking Tel. 062 88512 92
Christian Schenker Anlageberater Private Banking Tel. 062 88512 52
Sebastian Hesse Kundenberater Tel. 0628851221
Martin Wildi Leiter Region Lenzburg Tel. 062 88513 43
Dottikon: Daniel Brunner Kundenberater Tel. 056 616 79 52
Hunzenschwil: Andy Bihler Leiter Geschaftsstelle Tel. 062 889 46 81
Dominik Huwyler Kundenberater Tel. 062 889 46 82
Lenzburg-West: Benjamin Gabathuler Leiter Geschaftsstelle Tel. 062 88516 01
Meisterschwanden: Marc Fricker Leiter Region Oberes Seetal-Wynental Tel. 056 676 69 77
Cécile Gabathuler Kundenberaterin Tel. 056 676 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. 056 48186 55
Menziken: Susanne Hofmann Leiterin Region Unteres Seetal-Wynental Tel. 062 8851193
Michael Burkart Kundenberater Tel. 062 8851192
Niederlenz: Patrick Braun Leiter Geschéaftsstelle 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 Geschéaftsstelle 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 Geschéaftsstelle Tel. 062 887 18 88
Reto Lehner Kundenberater Tel. 062 88718 77



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
Martin Schmied HBL Asset Management Tel. 062 88512 57
Holger Seger HBL Asset Management Tel. 062 88512 73

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 Immobilien 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!

Impressum

Newsletter und Publikation:

Dieser Anlageservice kann unter www.hbl.ch/newsletter Redaktionsteam:

als Newsletter abonniert werden und ist auch zusatzlich publiziert unter Reto Huenerwadel, Leiter HBL Asset Management & CIO,

www.hbl.ch/anlageservice. Guido Fritschi, Stleyman Sagglic, Martin Schmied und
Holger Seger

Redaktionsadresse:

Hypothekarbank Lenzburg AG Produktion:

HBL Asset Management Marc Fischer und David Scheppus

Postfach

5600 Lenzburg 1 Druck:
Druckerei NUssli AG

E-Mail: hblasset@hbl.ch Bahnhofstrasse 37

Telefon: 062 88515 15 5507 Mellingen

Redaktionsschluss: Videos:

24, Juli 2019 Digitale Medien Hypothekarbank Lenzburg



Hauptsitz
5600 Lenzburg

Geschéftsstellen und Bancomaten
5605 Dottikon

5502 Hunzenschwil
5600 Lenzburg-West
5616 Meisterschwanden
5507 Mellingen

5737 Menziken

5702 Niederlenz

5452 Oberrohrdorf
5102 Rupperswil

5703 Seon

5034 Suhr

5103 Wildegg

Beratungsoffices
5000 Aarau
4800 Zofingen

Zusétzliche Bancomaten
5712 Beinwil am See
5616 Meisterschwanden
5103 Moriken

8966 Oberwil-Lieli
5504 Othmarsingen
5503 Schafisheim

5603 Staufen

5603 Staufen

5608 Stetten

5034 Suhr

5103 Wildegg

www.hbl.ch info@hbl.ch

Bahnhofstrasse 2

Bahnhofstrasse 20
Hauptstrasse 9
Augustin Keller-Strasse 26
Hauptstrasse 12
Lenzburgerstrasse 15
Sagiweg 2
Hauptstrasse 16
Zentrum 1

Mitteldorf 2
Seetalstrasse 47
Postweg 1
Aarauerstrasse 2

AarauDigital AG, Bahnhofstrasse 41
IGZ, Untere Grabenstrasse 26

Volg, Aarauerstrasse 54
Hauptstrasse 37
Volg, Dorfstrasse b

Parkplatz Dreispitz, Berikonerstrasse 2

vis-a-vis Landgasthof Pflug, Lenzburgerstrasse b

Gemeindeverwaltung, Winkelgasse 1
Einkaufszentrum LenzoPark
Mehrzweckgebaude, Lindenplatz 1
Parkplatz Volg, Sonnmatt 6

Spittel 2

Ruebliland Shop, Hardring 2

Telefon 062 8851111

Telefon 056 616 79 40
Telefon 062 889 46 80
Telefon 062 885 16 10
Telefon 056 676 69 60
Telefon 056 481 86 20
Telefon 062 88511 90
Telefon 062 888 49 80
Telefon 056 485 99 00
Telefon 062 889 28 00
Telefon 062 769 78 40
Telefon 062 88517 00
Telefon 062 88718 70

Telefon 062 885 11 02
Telefon 062 88511 03

Powered by 9’0*3 Hypothekarbank
% Lenzburg

Die in diesem Anlageservice verwendeten Informationen, Produkte, Daten, Dienstleistungen und Tools stammen aus Quellen, welche die Hypothekarbank Lenzburg AG als zuverlassig erachtet. Trotz sorg-
faltiger Bearbeitung kann die Bank fiir die Richtigkeit, Aktualitat und Vollstandigkeit der Informationen keine Haftung ibernehmen. Bei den Kursen handelt es sich um Angaben zum Zeitpunkt des Redakti-
onsschlusses. Diese Publikation hat ausschliesslich informativen Charakter und stellt keine Offerte, keine Empfehlung und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertschriften dar. Sie ersetzt also
keineswegs die persdnliche Beratung durch unsere Kundenberater und eine damit verbundene sorgfaltige Anlage- und Risikoanalyse. Die zukiinftige Performance von Anlagevermdgen lasst sich nicht aus
friiheren Kursentwicklungen ableiten. Aufgrund von Kursschwankungen kann der Anlagewert erheblich variieren. Wir verweisen ferner auf die Broschiire «Besondere Risiken im Effektenhandel». Anlage-
fonds sind einfache, bewéhrte und vielseitige Anlageinstrumente, die aber auch Risiken (z. B. Kursschwankungen und Wahrungsrisiken) beinhalten. Die Hypothekarbank Lenzburg AG leistet bei der Anlage-
entscheidung fachliche Unterstiitzung. Die Wertangaben der Anlagefonds verstehen sich als Bruttopreise, d. h. vor Abzug von Kommissionen und Spesen bei Ausgabe, Riicknahme oder Verkauf. Die vorlie-

genden Informationen sind ausschliesslich fiir Kunden aus der Schweiz vorgesehen. Die Informationen kdnnen sich jederzeit und ohne vorherige Ankiindigung dndern.
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