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Marktiberblick

Megatrends werden die Erholung

im zweiten Halbjahr 2020 befordern

Im zweiten Quartal 2020 wird es moglicherweise zum starksten Wachstumseinbruch der
modernen Wirtschaftsgeschichte kommen. Danach diirfte die Erholung einsetzen.

Das alldominierende Thema der letzten
vier Wochen bleibt: Die Corona-Pande-
mie und deren einschneidenden Auswir-
kungen auf unser Leben. Auch wenn die
gesellschaftspolitischen und gesund-
heitlichen Implikationen vielleicht be-
deutsamer sind, konzentrieren wir uns
an dieser Stelle ein weiteres Mal auf die
wirtschaftlichen Aspekte dieser Pande-
mie. Diese sind fur uns noch am ehesten
greifbar. Ohne Anspruch auf Vollstandig-
keit versuchen wir auszuloten, was uns
die kommenden Monate und Jahre brin-

gen kénnten und missen dabei bald kon-

statieren, dass die wirtschaftliche Zasur
der Corona-Pandemie grésser nicht sein

konnte.

Stillstand der Wirtschaft

Man muss kein Prophet sein, um zu sa-
gen, dass die Welt und damit auch die
Schweiz im Jahr 2020 in eine tiefe Re-
zession fallen werden. Bereits im Méarz
waren die Stimmungsindikatoren bei den
Konsumenten und den Unternehmern
stark ricklaufig. Mit dem Monat Ap-
ril hat sich dieses Stimmungstief noch

einmal akzentuiert. Der beinahe welt-

weite Lockdown hat zu einem weitge-
henden Stillstand der Weltwirtschaft
gefiihrt. Die Folge ist, dass das 2. Quar-
tal 2020 gemessen am BIP wohl eines
der schlechtesten der Geschichte sein
durfte. Welche Zahl dabei rauskommt,
ist zweitrangig. Die Folgen diirften
weltweit stark steigende Arbeitslosig-
keit und schlechte Unternehmenszah-
len sein.

In all diesem Grau gibt es aber auch
Lichtblicke, die viel zu oft vergessen
werden. Getreu dem Motto «Schlimmer

geht es nimmer» kdnnen wir sagen, dass



es nach der wirtschaftlichen Vollbrem-
sung der letzten Wochen wenig braucht,
damit die Wirtschaft wieder bessere

Nachrichten vermelden kann.

Imposante Wachstumszahlen

Rein technisch wéren dies dann bereits
wieder Wachstumszahlen. Wenn jetzt
also die Restrektionsmassnahmen zu-
riickgefiihrt werden, ist dies bereits mit
Wachstum gleichzusetzen. Fiir Okono-
men bedeutet dies: Je heftiger und un-
vermittelter die Wachstumsschwaéche,

destoimposanterin einer zweiten Phase

die Wachstumszahlen. Bereits ab dem 3.
Quartal ist also bereits wieder mit bes-
seren Wirtschaftsnachrichten zu rech-
nen. Da wir Ende April aber auch bereits
ein Drittel des 2. Quartals durchschrit-
ten haben, scheint der Zeitrahmen bis
zur Verdffentlichung von besseren Wirt-
schaftszahlen durchaus tberschaubar.
In den Wachstumszahlen ist also mit
einer wirtschaftlichen Erholung in der
Form eines V’s auszugehen. In der Kon-
sequenzist spatestens mit dem zweiten
Halbjahr 2021 wieder mit deutlich ver-
besserten Jahres-
wachstumsraten zu
rechnen. Je mehr
Massnahmen gelo-
ckert werden, desto
schneller gewinnt
die Wirtschaft an
Fahrt.

Dies gilt fir die Ge-
samtwirtschaft
gleichermassen wie fiir die einzelnen
Unternehmen. Bei der Beurteilung der
wirtschaftlichen Situation gilt es ganz
grundsatzlich festzuhalten, dass diese
je nach Branche ganz unterschiedlich
von der schwierigen Situation rund um
die Corona-Pandemie tangiert wurden.
Glter des taglichen Bedarfs, viele Giter
und Dienstleistungen aus dem Gesund-
heitssektor aber auch Unternehmen mit
oder flir das digitale Offering, waren von
den jingsten Herausforderungen weni-
ger betroffen. Aber auch fir die ande-
ren starker vom Konjunkturzyklus ab-

hangigen Unternehmen ist fir die zweite

«Je heftiger und unver-
mittelter die Wachs-
tumsschwache, desto
imposanter in einer
zweiten Phase die
Wachstumszahlen.»

Jahreshalfte eine zunehmende Entspan-

nung der Situation in Sicht.

Aufgestaute Nachfrage

Es wird nicht mdglich sein, dass die
Wirtschaft und die Gesellschaft alles
Verpasste nachholen. Dennoch gibt es
auch berechtigte Hoffnungen, dass die
Schweiz zumindest in den kommenden
Wochen und Monaten einen Teil der auf-
gestauten Nachfrage abarbeiten wird.
Auf diese Art und Weise werden wir in
der hoffentlich nicht allzu fernen Zu-
kunft auch frei gewor-
dene Produktionskapa-
zitadten wieder einbinden
und die Arbeitslosigkeit
reduzieren.

Was uns aber auch nach
einer Normalisierung der
Coronavirus-Situation
begleiten wird, sind die
Megatrends. Die Umset-
zung von einzelnen Megatrends wie die
Digitalisierung (Interkonnektivitat] wird
das Coronavirus beschleunigen, an-
dere wiederum eher entschleunigen. Im
Grundsatz aber werden die Megatrends
durch das Coronavirus nicht in Frage ge-
stellt.
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Taktische Asset Allocation

Unsere Empfehlung fir den Anlagemix:
Aktien moderat Gbergewichten

In einem wirtschaftlichen Umfeld, in dem wir von einer graduellen Normalisierung der
Situation ausgehen, halten wir fiir einen weiteren Monat an unserer Grundausrichtung fest.

Als attraktiv erachten wir Anlagen in eu-
ropaischen Aktien und vor allem auch
Schweizer Aktien. Bei unseren Aktienan-
lagen achten wirim aktuellen Umfeld be-
sonders auf eine gute Diversifikation von
Firmen und Branchen. Wir haben aktuell
kein Sektoriibergewicht. Das Geschafts-
modell einzelner Unternehmen und In-
dustrien mag zwar weniger durch die Co-
rona-Pandemie beeinflusst worden sein,
diesistaberauch in deren Bewertungen
reflektiert. Sie handeln bereits wieder in
der Nahe der historischen Hchstkurse.
Klein- und mittelkapitalisierte Unterneh-
men haben dagegen noch Aufholbedarf.
Einzig Finanztiteln stehen wir mit Vor-
sicht gegeniber. Die Verarbeitung der
getroffenen Massnahmen wird deren
Geschéaftsmodell auch in den nachs-
ten Jahren beeinflussen. Eine der zen-
tralen Massnahmen, die von offizieller
Stelle getroffen wurde, um der schwie-
rigen Situation rund um das Coronavi-
rus zu begegnen, war das grossziigige
zur Verfligung stellen von Liquiditat. Die
weltweit expansive Geldpolitik diirfte
dazu flhren, dass sich die wichtigsten
Wahrungen in den kommenden Wochen
in engen Handelsspannen bewegen. Wir
haben deshalb keine explizite Positionie-
rung in den Wahrungen. Von dieser Flut
an Geldmitteln dirften alle anderen An-
lageklassen gleichsam profitieren. Vor
allem auch bei den Unternehmensanlei-
hen rechnen wir mit einer weiteren leich-
ten Entspannung der ausserordentlichen
Situation von Mitte M&rz und damit mir

reduzierten Risikopramien.

Aktien im Vorteil

Die geldpolitischen Massnahmen der Zentralbanken und die erhdhte Liquiditat dirften sich
positiv auf die Bewertung der Aktien auswirken.
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Kolumne

Der schnellste Kurseinbruch
seit den 1930er Jahren

Mit der Corona-Pandemie wurden die Negativ-Rekorde
der Finanzmarktkrise von 2007/08 iibertroffen.

Die aktuelle Situation in der Wirtschaft, aber auch
an den Finanzmarkten, ist in vielerlei Hinsicht be-
merkenswert. Anlageprofis, die 2008 das Gewit-
ter der Finanzmarktkrise tberstanden und sich mit
vielen neuen Begebenheiten an den Finanzmark-
ten anfreunden mussten, wurden noch einmal auf
eine harte Prifung gestellt. Nachdem die letzte
Finanzmarktkrise Null- und sogar Negativzinsen,
quantitative Lockerung der Geldpolitik und Re-
korddefizite brachte, haben wir an den Fi-
nanzmarkten mit der Corona-Krise
noch einmal in vielerlei Hinsicht
Neuland betreten. Die folgen-
den vier Rekorde hatten wir

in dieser Form noch vor finf
Wochen als nicht fir mag-

lich erachtet: Die Kursver-
luste an den Aktienmarkten

in den ersten beiden Marz-
wochen waren nicht nurinih-
rem Ausmass bemerkenswert.
Ohne zeitweilige Gegenbewegung
haben die wichtigsten Aktienbdrsen an
mehreren Tagen in Folge an Boden verloren. Die
Korrektur im Februar und Marz 2020 von dber 30
Prozent ist der schnellste Kurseinbruch seit den
1930er Jahren. Wahrend Anleger an den Aktien-
markten permanent eine geordnete Marktsitua-
tion vorfanden, trifft Ahnliches fiir die Obligatio-
nenmarkte nur bedingt zu. Die Fragmentierung der
gehandelten Papiere und die weitgehende Absenz
von Handelsbiichern hat dazu gefihrt, dass der
Handel mit diesen Papieren innert kirzester Frist
zum Erliegen gekommen ist. Die Konsequenz war
eine Ausweitung der Geld-/Briefspannen dieser

Papiere von rund 1 auf 10 Prozent flr etablierte
Unternehmen aus der Schweiz. Dies hat sich wie-
derum lahmend auf die Aktivitaten der Investoren
in diesen Papieren ausgewirkt. Erschwerend kam
hinzu, dass die an den Borsen gestellten Preise oft
nur fiktiven Charakter hatten. Sie waren nicht han-
delbar. Da die Bewertung dieser Obligationen ohne
gezahlte Preise auf dem Geldkurs erfolgt, ist es
auch fur vermeintlich sichere CHF-0Ob-
ligationen zu heftigen Kursverlusten
gekommen. Die Konsequenz der
Zentralbanken war so einfach
wie drastisch. Den Markten
wurde so viel Geld zur Ver-
flgung gestellt, wie dies

in der Vergangenheit noch
nie der Fall war. Die Auswei-
tung der Bilanzen der Zent-
ralbanken betragt ein Vielfa-
ches der Gelder, die wahrend
der letzten Finanzmarktkrise
2008 gesprochen wurden. Diese
Gelder werden irgendwo im System zu

hoheren Preisen flhren. Die Wahrscheinlichkeit
ist gross, dass es ein weiteres Mal die liquides-
ten Anlageinstrumente und damit die Aktien sein
werden. Zu guter Letzt flhrte die Verarbeitung der
Corona-Krise an den Finanzmaérkten auch zu ne-
gativen Olpreisen. Es handelt sich dabei zwar um
negative Preise von Ol-Futures, die Situation ist
dennoch bemerkenswert. Negative Preise flr ein
physisches Gut sind in dieser Form neu. Sie spre-
chen eine deutliche Sprache tber Angebot und

Nachfrage nach Ol.

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




Markt-Spotlights

Im Krisenmodus - Wenn sich Aktien und
Obligationen im Gleichschritt entwickeln

In Krisenzeiten fallen die Preise von Obligationen in 8hnlichem Ausmass wie diejenigen von
Aktien. Entsprechend steigt infolgedessen auch die Korrelation der beiden Anlageklassen.

In der jingsten Vergangenheit konnte an den Finanzmarkten fest-
gestellt werden, dass vor allem in Zeiten von grosser Unsicher-
heit und geringer Visibilitat Gber die weitere Entwicklung auf den
Markten die Korrelation zwischen Obligationen- und Aktienanla-
gen ansteigt. Diese Entwicklung war auch wahrend der Corona-
virus-Krise zu beobachten. Die Korrelation zwischen dem Akti-
enindex S&P 500 und 10-jahrigen Staatsanleihen der USA ist auf
einen Wert von 0,8 angestiegen. Diesen Wert hatten wir zuletzt
im Herbst 2015 und wéhrend der Finanzkrise 2007/08 erreicht.
Die Masszahl der Korrelation von 1 deutet auf eine stark zusam-
menhangende Wertentwicklung hin, wobei ein Wert von 0 einer
unabhangigen Wertentwicklung entspricht.

Konkret heisst das, dass wenn Aktienmérkte stark nach unten
korrigieren, sich Obligationenanlagen dieser Entwicklung nicht
entziehen konnen. Aktuell ist die Korrelation wieder klar unter
0,5, was auf einen mittelstarken Zusammenhang und damit auf

eine Normalisierung der Finanzmérkte hindeutet. In Zeiten von

Korrelation von Aktien und Staatsanleihen

Die Korrelation von S&P500 und 10-jahrigen US-Staatsanleihen no-
tierte in der Corona-Krise ahnlich hoch wie in der Finanzkrise 2008.

S&P 500 versus 10-jahrige US-Staatsanleihe (2J rollend)
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Quelle: Bloomberg/Grafik: HBL Asset Management

Negativzinsen dirften die Renditeaussichten fir Obligationen-
anlagen unter Druck bleiben. Auch konnte sich der Stabilitats-
charakter von Obligationen wahrend der Krise nicht durchset-
zen. Wir favorisieren daher weiterhin Aktienanlagen gegeniiber

festverzinslichen Wertpapieren.

Nicht alle Sektoren reagieren
gleich stark auf den Corona-Schock

Wihrend die Technologie-Branche die Halfte der Kurseinbussen an der Borse aufgeholt hat,
notiert der Energie-Sektor immer noch tief im roten Bereich.

Nicht alle Sektoren sind von der Coronavirus-Krise gleichermas-
sen betroffen. Wahrenddem zum Beispiel der Technologiesek-
tor mehr als die Halfte der Verluste seit Ausbruch der Pandemie
wieder gut machen konnte, notiert der Index des Energiesek-
tors weiterhin klar im Minus. Fur die unterschiedliche Entwick-
lung gibt es mehrere Griinde. Zum einen gibt es Sektoren, wie
die Konsumguterbranche, die aufgrund der hoheren Nachfrage
infolge der Pandemie profitieren konnten. Andererseits musste
beispielsweise im Dienstleistungs-Sektor ein enormer Nachfra-
geriickgang hingenommen werden. Zum anderen dirften Sekto-
ren, die von strukturellen Trends profitieren - z.B. zunehmende
Uberalterung, Interkonnektivitit, etc. - auch nach Abflachung der
Coronavirus-Pandemie gefragt sein. Zudem stellt man fest, dass
innerhalb der Sektoren die Wertentwicklung der einzelnen Aktien

teilweise sehrunterschiedlich ausfallt. Gerade deshalbistin einer

Borsenkurse der Sektoren im Vergleich

Die Aktien von Technologie-Unternehmen haben die Halfte der
Kurseinbussen schon wieder wettgemacht.

Wertentwicklung indexiert (100 = 1. Januar 2013)
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Quelle: Bloomberg/Grafik: HBL Asset Management

solchen Situation wieder einmal mehr eine breite Diversifikation
von zentraler Bedeutung. Mit der Ausnahme von grossen Finanz-

titeln, bleiben wir in allen Sektoren breit investiert.



Markt-Spotlights

Historische Entwicklung auf dem OI-Markt -
Wieso der Olpreis ins Negative dreht

Der Mai-Terminkontrakt auf die Olsorte WTI rutschte zeitweise ins Minus. Bei der Olsorte
Brent ist ein &nliches Szenario praktisch ausgechlossen.

Ende April notierte der Mai-Terminkontrakt auf die US-Olsorte WTI
(West Texas Intermediate) zum ersten Mal, seit der Rohstoff-Future
gehandelt wird, im negativen Bereich. Wie konnte der Preis fir ein
Fass WTI-0l an einem Tag um knapp USD 60 auf minus USD 37.6
fallen? Erdol wird an der Bérse von Anlegern in der Regel liber so
genannte Warenterminkontrakte - im Borsenjargon auch Commo-
dity Futures genannt - gehandelt. In einem Warenterminkontrakt
auf die Olsorte WTl vereinbaren zwei Parteien, 1000 Fass Rohél zu
einem vorab definierten Preis, zu einem vereinbarten Zeitpunkt zu
kaufen oder zu verkaufen. WTI-Warenterminkontrakte verfallen je-
weils einmal im Monat und werden mittels physischer Auslieferung
der vereinbarten Olmenge abgewickelt. In der Regel sind Anleger
zwecks Spekulation nur an der Wertentwicklung des Ols und nicht
am Rohstoff selber interessiert. Sofern sie ihre Kontrakte wéhrend
der Laufzeit nicht geschlossen haben, sind sie also bei Verfall des
Kontrakts gezwungen, diesen entweder zu verkaufen oder ihr Geld
auf einen Kontrakt mit spaterem Verfallsdatum zu
rollen. Normalerweise ist der Preis fur das Fass
Ol hoher, je weiter in der Zukunft der Liefertermin
liegt. In diesem Zusammenhang spricht man in
Bdrsenkreisen auch von einer aufwarts gerich-
teten Terminkurve oder Contango. Der umgekehrte Fall wird als
Backwardation (erhdhte kurzfristige Nachfrage) bezeichnet. Auf
dem Hohepunkt der aktuellen Entwicklung und bedingt durch eine
weltweit geringe Nachfrage, volle Ollager sowie einen ohnehin be-

reits unter Druck stehenden Olpreis, zahlten Spekulanten also rund

«Eine ahnliche Situa-
tion konnte sich Ende
Mai erneut ereignen.»

Die Preise von Rohdl drehen ins Negative

Gemessen am Futureskontrakt mit Falligkeit im Mai sind die Preise der
Olsorte West Texas Intermediate in den negativen Bereich gefallen.

Preis pro Fass (Barrel) in US-Dollar
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Quelle: Bloomberg/Grafik: HBL Asset Management

USD 40 pro Fass, damit ihnen der entsprechende WTI-Mai-Ter-
minkontrakt abgenommen wurde und sie eine im Moment sehr
kostspielige Lagerung vermeiden konnten. Eine dhnliche Situa-
tion kénnte sich theoretisch Ende Mai erneut ereignen. Fir die
Olsorte Brent ist eine solche Konstellation nicht
moglich, da dort bei Verfall keine physische Lie-
ferung stattfindet. Solange - bedingt durch die
Corona-Krise - die OI-Nachfrage auf einem sehr
tiefen Niveau verharrt und die erdélexportieren-
den Lander ihre Produktion nicht stark drosseln, diirfte der Olpreis
weiter unter Druck bleiben. Aufgrund der erwahnten negativen
Punkte und der historisch sehr hohen Volatilitat, raten wir im ak-

tuellen Umfeld von Direktanlagen in Rohdl zu erhohter Vorsicht.

Welcher Anlegertyp bin ich?

Finden Sie es jetzt heraus.

investment-profiler.hbl.ch
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Die Kernanlage fir risikofreudige Anleger:
Globaler Wertschriften-Mix mit erhohtem Gewinn- und
Verlustpotenzial

Sie suchen eine Anlagel6sung mit einer dynamischen Wachstumsstrategie?
Dann wird Sie unser Produkt «Multi Asset: Wachstum» auf Basis eines global

diversifizierten Portfolios mit erhohtem Aktienanteil interessieren.

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 9.69 10.55 8.77 5.45 -4.87 -6.34 10.65
Multi-Asset: Ausgewogen 10.59 11.88 9.36 6.73 -5.79 -8.46 16.74
Multi-Asset: Wachstum 9.67 11.14 8.32 8.08 -6.85 -10.45 20.88
Aktien Schweiz: Small- und Mid-Caps 1178 14.04 .44 9.82 -4.33 -11.89 26.59
Aktien EU: Small- und Mid-Caps (CHF) 9.34 12.26 7.30 8.49 -18.21 -20.81 28.82
Aktien EU: Small- und Mid-Caps (EUR] 9.68 12.57 7.61 8.58 -12.27 -18.92 23.66
Aktien Global: Leading Brands 9.29 10.83 7.45 12.562 -6.6b 34.53
Aktien Global: Nachhaltigkeit 9.68 11.95 7.98 8.04 -3.73 -12.22 27.79
Aktien Global: Technologie 9.25 10.82 6.63 23.33 -11.61 -1.89 33.51
Obligationen Schweiz:
Unternehmensanleihen 99.11 106.95 93.64 5.34 -3.16 -4.51 4.16
Aktien

Aktuell Hochst52W Tiefst52 W 1M Total Return 12 M Total Return YTD Volatilitat

in % in % in% 30T

Swiss Market Index 9'723.19 11'270.00 7'650.23 9.69 3.64 -5.88 26.02
Euro Stoxx 50 Pr 2'861.06 3'867.28 2'302.84 5.08 -15.56 -23.17 39.31
FTSE 100 Index 5'829.59 T7'727.49 4898.79 6.04 -18.22 -21.76 35.26
Dow Jones Indus. Avg 23'775.27 29'568.57 18'213.65 10.02 -8.19 -16.08 34.24
S&P 500 Index 2'836.74 3'393.52 2'191.86 11.77 -1.57 -11.66 36.31
NIKKEI 225 19'783.22 24'115.95 16'358.19 291 -9.26 -15.59 29.93
Obligationen
Staatsanleihen 10 J Aktuellin% 1M Veranderung Bp 12 M Veranderung Bp YTD Veranderung Bp
Schweiz -0.45 -13.40 -13.00 2.40
USA 0.62 -5.83 -188.19 -130.12
Australien 0.91 -1.20 -86.50 -45.70
Deutschland -0.47 0.60 -44.60 -28.30
Frankreich 0.03 8.30 -32.40 -9.00
England 0.29 -1.40 -84.90 -52.90

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
Agnese Fanconi Anlageberaterin Private Banking Tel. 062 8851253
Willi Hofmann Anlageberater Private Banking Tel. 062 88512 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
Hunzenschwil: Andy Biihler Leiter Geschaftsstelle Tel. 062 889 46 81
Dominik Huwyler Kundenberater Tel. 062 889 46 82
Lenzburg-West: Benjamin Gabathuler Leiter Geschéaftsstelle Tel. 062 88516 01
Meisterschwanden: Marc Fricker Leiter Region Oberes Seetal-Freiamt 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. 056 481 86 55
Menziken: Susanne Hofmann Leiterin Region Unteres Seetal-Wynental Tel. 062 88511 93
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 Geschaftsstelle 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 88718 88
Reto Lehner Kundenberater Tel. 062 88718 77
Wohlen: Italo Valentino Leiter Geschéftsstelle Tel. 056 616 79 50
Daniel Brunner Kundenberater Tel. 056 616 79 52
Daniel Sandmeier Kundenberater Tel. 056 616 79 53




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!
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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.
Bei den Kursen handelt es sich um Angaben zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses. Diese Publikation stellt keine Offerte, keine Empfehlung und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertschrif-
ten dar. Sie ersetzt also keineswegs die personliche Beratung durch unsere Kundenberater und eine damit verbundene sorgfaltige Anlage- und Risikoanalyse. Die zukiinftige Performance von Anlagevermo-
gen lasst sich nicht aus friiheren Kursentwicklungen ableiten. Aufgrund von Kursschwankungen kann der Anlagewert erheblich variieren. Wir verweisen ferner auf die Broschiire «Risiken im Handel mit Fi-
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

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