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Auf ein chancenreiches Jahr 2022!
Liebe Mandanten und Geschaftsfreunde,

wussten Sie, dass 2022 im chinesischen Horoskop das Jahr des
Wassertigers ist? Die Raubkatze steht flir Unvorhersehbares, aber
auch groRe Chancen. Keine Sorge: Wir werden auch in Zukunft An-
lageentscheidungen nicht nach astrologischen Gesichtspunkten tref-
fen. Tatsdchlich gibt es im Jahr 2022 jedoch einige Unwéagbarkeiten,
die es zu beriicksichtigen gilt. Auch 2021 begann schwierig, aber mit
einer guten Balance aus Chancen und Risiken waren Vermogen bes-
tens positioniert.

Riickblick: Krise in Wellen, aber mit Ende?

Am Jahresbeginn waren die Markte in Deutschland noch gepragt von
den Coronalockdowns. Impfstoffe waren Mangelware, aber mit je-
dem Pieks gewannen wir etwas Hoffnung auf Normalitat zuriick. Der
Deutsche Leitindex schloss 2022 mit fast 16 Prozent Plus positiv ab.
Das Ende der Ara Merkel war kein Storfeuer. Zuséatzlich sorgte der
letztlich doch vollzogene Amtswechsel im Weillen Haus zeitweise fir
internationale politische Entspannung. In den USA stiegen die Kurse
noch deutlicher als in Europa. Das lag auch ein Stiick weit an den
massiven staatlichen Coronahilfsprogrammen und einer weiter ex-
pansiven Geldpolitik. 2021 war riickblickend ein sehr gutes Borsen-
jahr und das, obwohl Lieferkettenprobleme, wie etwa bei Halbleiter-
chips, in vielen Branchen fiir Produktionsengpésse sorgten. Selbst
der bis heute schwankende chinesische Immobilienriese Evergrande
konnte den Markt nicht wirklich irritieren. Allerdings zerstorte er die
Illusion ewig weiter steigender Preise flir Betongold.

Erst im November sorgte das Auftauchen der Virusvariante Omikron
flr eine kurzfristige Eintriibung. Die schnelle Erholung bis zum Jah-
reswechsel macht aber deutlich, dass fiir den Markt die Pandemie
wohl ihren schlimmsten Schrecken schon verloren hat. Auch immer
mehr Biirger machen sich um etwas anderes Sorgen.

Comeback: Weniger Rares fiir Bares

Fir 100 Euro gibt es weniger Sprit im Tank und Waren in die Ein-
kaufstiite. Im November 2021 verteuerten sich die Preise in Deutsch-
land um 5,2 Prozent - die hochste Rate seit Juni 1992. Im Dezember
wurde das sogar mit 5,3 Prozent nochmal Gbertroffen. Da hilft auch
der korrekte Verweis wenig, dass hier Sondereffekte wie die Riick-
nahme der Mehrwertsteuersenkung eine grofBe Rolle spielen. Laut

Prognosen, etwa der Bundesbank, wird die Geldentwertung aber kein
langfristiges Problem. In 2022 soll sie in Deutschland zwar nochmal
tiber 3,5 Prozent liegen. In den Folgejahren konnte aber europaweit
wieder der Zielkorridor der Europaischen Zentralbank von unter zwei
Prozent erreicht werden. Es spricht einiges dafiir, dass es so kommt.

Ausblick: Nicht einfach, aber chancenreich

Wir behalten aber die Situation genau im Blick, ob die Inflation nicht
doch hartnackiger ist. Denn dann konnten die Zentralbanken ge-
zwungen sein, ihre expansive Geldpolitik sehr ziigig zu beenden.
Eines der bestimmenden Zukunftsthemen der nachsten Jahre wird
es sein, ob ein Ende des Krisenmodus und ein sanfter Einstieg in
die Zinsnormalitat gelingt. Neben der Geldpolitik bleibt die Pandemie
ein Risiko in 2022. Wir kalkulieren zudem weitere Virusvarianteniiber-
raschungen mit ein, ohne das Licht am Ende des Tunnels aus dem
Auge zu verlieren. Daneben konnte die Geopolitik wieder einen star-
keren Einfluss auf die Borsen haben, wenn die Konfliktherde Ukraine
oder Taiwan auflodern. Zusatzlich hat der Kampf um die politische
und wirtschaftliche Fiihrungsrolle zwischen China und den USA Es-
kalationspotenzial. Das klingt alles nach einem schwierigen Jahr fiir
Anleger. Lassen Sie sich aber nicht ins Bockshorn jagen!

Motto 2022: Strategie mit Weitblick

Denken Sie einmal zurlick: Wie viele Krisen haben Sie schon selbst
erlebt? Wie diister sah es manchmal an den Markten aus? Erinnern
Sie sich aber auch noch, wie schnell sich gerade Kurse von soliden,
qualitativ gut aufgestellten Unternehmen wieder erholt haben? Ja, es
kann im Jahr 2022 Krisen geben. Auf der anderen Seite strotzen aber
viele Unternehmen vor Innovationskraft. Wir stehen gerade erst am
Anfang der Effizienzsteigerungen durch Digitalisierung und Kiinst-
liche Intelligenz. Die Herausforderungen des Klimawandels, der zu-
kiinftigen Mohilitdat und der Gesundheitsvorsorge bieten riesige
Wachstumsfelder.

Vor Krisen sollten Anleger keine Angst haben, sondern sie strate-
gisch einkalkulieren und trotzdem Chancen nutzen. Die Freiburger
Vermogensmanagement wird auch in diesem Jahr fr Sie die Risiken
im Blick behalten. Durch unsere bewahrte strategische Vermogens-
aufteilung werden wir sie maglichst minimieren. Langfristig sind wir
optimistisch und haben nicht umsonst im letzten Jahr den Fonds
FVM Offensiv aufgelegt. Hier kdnnen Anleger noch starker von einer
positiven Wirtschaftsdynamik profitieren, die wir bei Qualitdtswerten
auch in 2022 sehen werden.

Wir freuen uns auf ein weiteres erfolgreiches Jahr im Dienste
unserer Kunden!
Ihr

ullux/k/?’?\

Claus Walter Ralf Streit
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Interview

Im Gesprach mit den Portfoliomanagern
Benedikt Dorle-Schéafer und Joshua Maier

Wie bewerten Sie 2021 in der Riickschau?

Maier: Kein einfaches Jahr, schlussendlich aber mit einem sehr
positiven Endergebnis. Die gute Entwicklung der Aktienindizes be-
ruht jedoch zu groBen Teilen auf den Erfolgen Einzelner. So waren
etwa in der ersten Jahreshalfte eher die klassischen Zykliker gefragt
und in der zweiten, mit dem Aufkeimen der Inflationssorgen und dem
Herannahen der Omikronwelle, dann wieder eher Technologiewerte,
wahrend Zykliker unter Druck gerieten. Auch jetzt zum Jahresende
zeigt sich ein divergentes Bild: Wir sehen, die Borsenbarometer zei-
gen im Ganzen Hochststande. Aber bei einem genauen Blick fallt auf,
viele einzelne Titel konnten im letzten Jahr bereits deutlich hohere
Kurse feiern.

Welche strategischen Mainahmen haben Sie gegen diese
Wellenbewegungen eingesetzt?

Dorle-Schafer: Die breite Streuung, auf die wir in allen FVM-Port-
folien grundsatzlich achten, gleicht das schon strukturell ein Stiick
weit aus. Zusatzlich haben wir Absicherungsstrategien gegen gro-
Rere Schwankungen eingesetzt. Denn flr uns steht nicht die Ge-
winnmaximierung um jeden Preis an oberster Stelle, sondern die
Vermogensstabilitat unserer Kunden. Wenn wir Gefahren wie eine
iberschaumende Inflation oder herannahende Marktturbulenzen er-
kennen, setzen wir bewusst auf Absicherungspositionen, um deren
Auswirkung auf das Portfolio abzufedern.

Wie schatzen Sie die Ausgangslage fiir das Jahr 2022 aus
Anlegersicht ein?

Maier: Keine Frage, die Entscheidungen der Zentralbanken werden
einen entscheidenden Einfluss auf die Kursentwicklung in 2022
haben. Zusatzlich konnte Geopolitik ein Thema sein, das in einem
Umfeld von Lieferkettenschwierigkeiten und gestiegenen Energie-
preisen die Erholung bremst. Aber Anleger sollten diese dunklen
Wolken am Horizont auch nicht Uberbewerten. Viele Unternehmen
haben trotz Corona, Produktionsengpassen und Inflation bewiesen,
dass sie selbst mit solchen Herausforderungen zurechtkommen. Sie
konnten trotzdem erfolgreich wirtschaften, Gewinnmargen oft sogar
ausbauen und wachsen. Fiir mich ist das wahrscheinlichste Szenario
eine Normalisierung im Laufe des Jahres. Die Spannungsfelder soll-
ten jedoch genau beobachtet werden, um bei Bedarf schnell auf eine
mogliche Eskalation reagieren zu konnen.

Wie geht es mit den Renten weiter und wie reagieren Sie auf
mdgliche Zinsanderungsrisiken?

Dorle-Schafer: Anleihen bleiben in unserem ausgewogenen Anlage-
mix eine wichtige Gegenposition zum Aktienanteil, um die Vermao-
gensstabilitat zu erhohen. Es wird aber auch 2022 nicht maglich sein,
mit Staatsanleihen von Industriestaaten reale Ertrage zu generieren.
Deswegen nehmen wir phasenweise gezielt einen hoheren Liquidi-
tatssockel in Kauf und kombinieren dazu chancenreichere Papiere
mit noch attraktiverer Rendite, um in der Gesamtbetrachtung ein
ausgewogenes Chance-Risikoprofil zu erhalten. In einem Umfeld

Benedikt Dorle-Schéafer Joshua Maier

steigender Zinsen, wie es im ndchsten Jahr der Fall sein konnte,
geraten erfahrungsgemal besonders die Kurse von langlaufenden
Rentenpapieren unter Druck. Wir setzen deswegen schon einige Zeit
auf eher kurze Laufzeiten. Hier konnen wir bei Bedarf flexibel auf Ver-
anderungen reagieren, etwa auch weitere Inflationsbewegungen.

Wird Gold als Notanker gerade in inflationdren Zeiten noch
wichtiger?

Maier: Gold ist und bleibt ein essenzieller Bestandteil unserer aus-
gewogenen Portfolien. Gerade vor dem Hintergrund von anziehenden
Geldwertverlusten wird es weiter einen Anteil von 7,5 bis 8 Prozent
als Stabilitatsbaustein haben. Aber wir sind uns auch bewusst, dass
der Edelmetallkurs in der Vergangenheit eine hohe Zinssensitivitat
zeigte. Erleben wir hier eine tberraschend schnelle Wende, wenn die
Notenbanken anfangen sollten, die Inflation zu bekampfen, konnte
die Nachfrage nach der Niedrigzinsalternative Gold erstmal sogar
splirbar sinken. So eine Situation wiirden wir dann zum Aufbau wei-
terer Bestande nutzen. Im Moment spricht Vieles fiir ein ,Weiter so”
auf insgesamt eher niedrigem Zinsniveau und damit anhaltendem
Rickenwind fiir den Aktienmarkt.

Wie wichtig ist Nachhaltigkeit fiir Ihre Investmententscheidungen?
Dorle-Schafer: Unsere Grundiiberzeugung ist es seit vielen Jahren,
dass Nachhaltigkeit letztlich ein langfristiger Wettbewerbsvorteil
flir Unternehmen aller Branchen ist. Da diese Themen jetzt auch im
kompletten Finanzmarkt angesichts des Klimawandels immer wich-
tiger werden, spricht viel daflr, dass hier engagierte Unternehmen
mehr nachgefragt werden. Hinzukommt, dass ethische und soziale
Verantwortung und Umweltbewusstsein nicht nur moralisch geboten
sind, sondern unter dem Strich auch das Risiko von teuren Klagen
und kostspieligen Auseinandersetzungen mit der Belegschaft senkt.

Was ist Ihr Anlagemotto fiir 2022?

Maier: Nicht alle Eier in einen Korb legen, sondern noch starker
auf viele qualitativ hochwertige Bestandteile setzen. Wir stehen vor
einem Jahr, das herausfordernder als das letzte werden konnte: Lie-
ferketten, Inflation, Geldpolitik, auch wenn Corona maglicherweise in
2022 an Bedeutung abnimmt, bleiben verschiedene Unwagharkeiten
bestehen. Es wird Unternehmen geben, welche die Herausforderun-
gen besser meistern und andere, die daran scheitern. Eine gute Stra-
tegie flir 2022 muss also mehr als nur Markte abbilden. Sie sollte
auch aussichtsreiche Branchen und zukunftstrachtige Themen star-
ker gewichten. Gleichzeitig ist es wichtig, die durchaus vorhandenen
Risiken mit Voraussicht zu managen. Genau dieses Konzept setzt
die FVM seit {iber zwei Jahrzehnten erfolgreich fiir inre Kunden um,
dieser Strategie werden wir auch 2022 treu bleiben.
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FVM Intern

Kinderhaus St. Raphael

. Seit 60 Jahren engagiert sich das
' Kinderhaus St. Raphael als heilpada-
gogische Hilfseinrichtung flr Kinder
und Jugendliche, die nicht mehr in
ihren Herkunftsfamilien sein konnen.
Die Mitarbeiter leben mit ihnen in ei-
ner familienahnlichen Gemeinschaft
und betreuen sie bei der Riickkehr
in ihre Familien oder auf ihrem Weg
in die Selbstandigkeit. Wir schatzen die wertvolle Arbeit dieser Ein-
richtung und unterstiitzen sie auch in diesem Jahr mit einer Spende.
Zusatzlich konnten wir den Kindern mit unseren Adventskalendern
24 kleine sliBe Momente schenken.

Kinderhaus-Leiterin Ruth Engler und
FVM-Geschaftsfihrer Ralf Streit

FVM Intern

2021 konnten wir mit dem Umzug
in die neuen Raume in der Zita-Kai-
ser-Strafle 1 einen wichtigen Schritt
in Richtung Zukunft fir die FVM ge-
hen. Seit Juli unterstiitzt uns dort
Joshua Maier tatkraftig als Portfo-
liomanager. Ganz besonders freuen
wir uns auch uber die Riickkehr von
Isabel Holzer aus dem Mutterschutz, die in Teilzeit wieder in der Kun-
denbetreuung und Geschaftsabwicklung einsteigt.

Wir helfen Kindern

Fast 4.000 benachteiligten Kindern
und Jugendlichen aus der Region
besondere Erlebnisse bieten, das ist
die Idee. Dies ermdglicht ihnen ,Wir
helfen Kindern e.V" - eine Initiative
von Alexander Biirkle - bereits zum
elften Mal gemeinsam mit der Stau-
fener Oberle-Stiftung. Die FVM leistet
hier sehr gerne erneut einen Beitrag
zur groBartigen vorweihnachtlichen Aktion ,Glicksmomente”. In
diesem Jahr wurden die Einrichtungen mit einem Taschengeld fir
individuelle Wunschaktionen unterstiitzt.

v.L.n.r. Ralf Streit, Selina Hornecker, Claus
Walter von der FVM und Daniela Wack und
Frank Schweizer von Wir helfen Kindern e.V.

<> FVM

FVM in den Medien

Die Expertise der FVM war auch in 2021 von der Presse gefragt: Mo-
natlich erschien unsere ,Werte und Wissen"-Kolumne im Netzwerk
Siidbaden. Focus Online griff einen Beitrag von Claus Walter zum
Thema Wasser als nachhaltiges Investment auf. Die Siidwestpresse,
die Schwabische Zeitung und die Allgduer Zeitung zitierten uns in
verschiedenen Artikeln. In der Deutsche Handwerks Zeitung wurden
wir als Finanzexperten etwa zum Vermdgensaufbau fir die Alters-
vorsorge und geerbten Immobilien befragt. Die Fonds Fibel lobte
die Eignung unseres Stiftungsfonds. €uro am Sonntag beleuchtete
unsere erfolgreiche Fondsstrategie wahrend des ersten Borsen-
Corona-Crashs. Citywire widmete FVM-Griinder Claus Walter ein
personliches Portrat. Ein ganz neues Format erprobten wir mit der
V-Bank: In einem gemeinsamen Onlinevortrag beleuchtete Chinaex-
perte Professor Eberhard Sandschneider die wachsende Bedeutung
des Reichs der Mitte und Claus Walter veranschaulichte die Impli-
kationen fiir die Investmentseite. Zudem wurde die FVM 2021 von
Capital als Top-Vermdgensverwalter mit 5 von 5 Sternen ausgezeich-
net. Der PrivateBanker empfahl uns erneut. Die WirtschaftsWoche
verlieh uns gleich zwei Auszeichnungen in diesem Jahr: Sie zahlt uns
deutschlandweit zu den besten nachhaltigen Vermdgensverwaltern
und vergab in einer zweiten Untersuchung in der Kategorie ,ausge-
wogen" sogar den 1. Platz von Gber 400 Teilnehmern an die FVM.

Kolleg St. Blasien
Am Kolleg St. Blasien werden Schiile-
rinnen und Schiiler zu gebildeten und
verantwortungsbewussten ~,Men-
schen fiir Andere” erzogen. Der Ge-
danke der Nachhaltigkeit hat - wie bei
der FVM - eine lange, praktisch ge-
T 2 = lebte Tradition. Zuletzt wurde ganz in
Claus Walter mit Daniel Poznanski (I.) und . K .
Christian Niederhofer (r) von Kolleg St diesem Sinne ein Fahrradabstellplatz
Blasien geschaffen, der noch mehr Schiiler
motivieren soll, klimafreundlich per Pedal anzureisen. Es freut uns
sehr, dass wir bei diesem nachhaltig sinnvollen Projekt finanziell mit-
helfen konnten. Bei der Spendeniibergabe durften wir uns von Daniel
Poznanski, dem langjdhrigen Geschéftsfiihrer des Kollegs, verab-
schieden. Wir danken ihm herzlich fiir 7 Jahre Engagement im Beirat
des FVM Stiftungsfonds. Wir wiinschen seinem Nachfolger Christian
Niederhofer einen guten Start. Er wird auch den Platz im Beirat tiber-
nehmen, worliber wir uns sehr freuen.

Freiburger Vermdgensmanagement GmbH Geschéftsfiihrung
Claus Walter (Vorsitz)

Ralf Streit
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Wertpapierinstitut —

Zulassung durch Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht

Nr. 115693 vom 25.11.1998

Dieser Verdffentlichung liegen Daten und Informationen zugrunde, deren
Quelle wir fiir zuverlassig halten. Die hierin enthaltenen Einschatzungen ent-
sprechen unserer bestmaglichen Beurteilung zum Zeitpunkt der Erstellung und
konnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern. Fiir die Aktualitat, Richtigkeit
und Vollstandigkeit der Angaben und Informationen kdnnen wir keine Gewahr
(ibernehmen. Alle Inhalte dieses Dokuments dienen lediglich Ihrer Information.
Die Beschreibung von Einzelwerten dient ausschlieBlich der Erlauterung und
stellt in keinem Fall eine Anlageempfehlung oder Finanzanalyse dar.
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