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Liebe Leser,

,,Drei Dinge treiben den Menschen in den Wahnsinn. Die Liebe, die Eifersucht und das Studi-
um der Bérsenkurse.” Dieser Ausspruch stammt von dem beriihmten Okonomen John Maynard
Keynes.

Wir leben heute in einer Finanzwelt, die es fiir die meisten Anleger in dieser Form noch
nie gegeben hat. Die Stunde der Weltuntergangs- und Crashpropheten ist wieder gekommen.
Von drohendem Staatsbankrott, Hyperinflation und Wahrungsreform ist die Rede. Warum die Welt
jetzt vor dem groRten Wirtschaftscrash aller Zeiten steht, lautet der reilerische Titel eines aktuel-
len Bestsellers. Diese Panikmache betreiben Finanzexperten schon seit iber 30 Jahren. Vor 35
Jahren warnte der damals grof3te Wirtschaftsexperte Frankreichs, Jacques Rueff, vor der grof3ten
Wirtschaftskatastrophe der freien Welt. Er sprach sogar von einem Zusammenbruch des kapita-
listischen Systems.

Lassen Sie sich von der Panikmache berufsmiRiger Schwarzseher nicht anstecken! Sicher
kommt es immer wieder zu wirtschaftlichen Schockwellen und Finanzkrisen. Fir PSM als erfahre-
nen Vermogensverwalter sind sie der beste Nahrboden fur groRere Borsengewinne.

In unserer iiber 50-jihrigen Tiatigkeit haben wir uns bei PSM eingehend mit der Uberschul-
dung des Weltfinanzsystems auseinandergesetzt. Wir stehen zu unseren Aussagen der Vergan-
genheit, die wir schon lange in unseren Finanzanalysen in der Presse vertreten: Keine Regierung
kann sich heute eine Depression und Massenarbeitslosigkeit wie in den 30er Jahren erlauben.
Deswegen werden die Staaten bei einer neuen Krise zu riesigen neuen schuldenfinanzierten Aus-
gabenprogrammen gezwungen sein. Den Notenbanken wird letztlich nichts anderes Ubrigbleiben,
als die Staatsfinanzierung mittels Notenpresse noch starker zu betreiben als bei der letzten Fi-
nanzkrise 2008/2009.



Die EU steht vor groRen wirtschaftlichen Herausforderungen durch die USA und China. Die
Chinesen investieren in den nachsten Jahren ca. 350 Milliarden Dollar allein in Hochtechnologien.
Schulden spielen fur sie dabei keine Rolle. Sie werden sowieso von der Notenbank finanziert.
Es ist hochste Zeit, dass unsere Politiker endlich aufwachen, bevor es Uberhaupt zur nachsten
Finanzkrise kommt. Wir brauchen jetzt schon massive Investitionsprogramme in unsere Infrastruk-
tur, in Bildung, Forschung und hochmoderne Technologien.

Unsere aktuelle Einschatzung bei Anleihen:

Der ehemalige Banker der Deutsche Bank Hermann Abs hat einmal gesagt: ,,Ich zahle Dir je-
den Zins, wenn Du Dein Geld nicht mehr zuriickwillst.“ Hochzinsanleihen in Fremdwahrungen
von Schwellenlandern waren wegen der Nullzinsen bei den Anlegern in den letzten Jahren grof3
in Mode. Turkische Anleihen haben bis zu 50% an Wert eingeblf3t. Selbst ein Profi wie Michael
Hasenstab von Franklin Templeton hat auf hochverzinsliche argentinische Anleihen gesetzt und
dabei inzwischen 1,2 Mrd. US-Dollar verloren.

Die Notenbanken wissen ganz genau, dass jeder stirkere Zinsanstieg die gréRte Anleihen-
blase in der Finanzgeschichte zum Einsturz bringt. Sie stehen mit dem Ricken zur Wand. Ein
groRRerer Zinsanstieg ist deshalb in nachster Zeit nicht zu beflirchten. Bereits ein kleiner schrittwei-
ser Zinsanstieg von nur einem Prozent bei 10-jahrigen Staatsanleihen reicht aus, den Anlegern
Kursverluste von etwa 7 % zu bescheren.

Wir bei PSM parken unsere freie Liquiditat weiterhin nur in kurzfristigen Anleihen von Schuldnern
bester Bonitat. Sollte es zu einer neuen Finanzkrise kommen, verfugen wir Uber genugend sichere
Liquiditat, um neue gewinnbringende Chancen an den Finanzmarkten nutzen zu kénnen.

Unsere aktuelle Einschatzung bei US-Dollar/Euro:

Der ehemalige US-Prisident Richard Nixon hat sinngemiR gesagt, ,,Liebe Auslinder, der
US-Dollar ist unsere Wahrung, aber Euer Problem.“ Dank Steuerreform, gleichzeitig riesiger
neuer Haushalts- und AulRenhandelsdefizite, erlebt Amerika derzeit eine wirtschaftliche Scheinbli-
te. Es ist nur eine Frage der Zeit, wie lange auslandische Investoren die Schuldenorgie der USA
noch tolerieren.

US-Prasident Trump versucht mit Handelszdllen, die negative US-Leistungsbilanz zu verbessern.
Diese Politik ist zum Scheitern verurteilt, da héhere US-Importpreise zu einer hoheren US-Inflation
fuhren und China auch bei hoheren Zéllen konkurrenzfahig bleiben wird.

Warum sollten US-Firmen, die in China Waren im Wert von ca. 500 Mrd. US-Dollar billigst pro-
duzieren, ihre Fabriken wieder in die USA zurlckverlagern? Die Losung des Handelskrieges mit
China kann nur sein, dass China seine Markte fur US-Produkte weiter 6ffnen muss.

Hauptsachlich wegen der hoheren US-Zinsen bleibt der US-Dollar kurzfristig noch stark. Sobald
die US-Zinsen wieder gesenkt werden, kommt es zu einem starkeren Ruckgang des US-Dollars.
Ein Dollarverfall von mind. 15-20 % bleibt letztlich der einzige Ausweg, die US-Exporte zu steigern.
Nur dadurch lasst sich die Leistungsbilanz der Amerikaner etwas verbessern. US-Prasident Trump's
hat immer wieder einen schwachen US-Dollar gefordert. Friher oder spater gibt es keinen anderen
Ausweg. Ein kunftiger Euro-Anstieg ist heute schon vorprogrammiert.

Unsere aktuelle Einschatzung bei Aktien:

An den Aktienmirkten wird es auch zukiinftig immer wieder zu stirkeren Kurseinbriichen
kommen. Ausloser gibt es gentgend: mogliche Handelskriege mit den USA, Wahrungskrisen in
den Schwellenlandern und die enorme Weltverschuldung.



Bei PSM konzentrieren wir uns darauf, unterbewertete Aktien mit interessanter Zukunftsperspek-
tive zu finden. Hierzu werten wir nach unseren eigenen Kriterien ca. 30.000 Aktien weltweit regel-
malig aus. Dabei gelingt es uns immer wieder, einige Rosinen aus dem riesigen Aktienkuchen
herauszupicken. Wir suchen vorwiegend nach dividendenstarken Aktien, deren Kurs unter dem
fairen Borsenwert des Unternehmens liegt. Erfolgreiche Investoren sind wie Antiquitatensammler,
die Berge von Trodel durchwihlen, um ein wertvolles Stick zu finden. Wir laufen nicht blind den
heilResten trendigsten Borsenstars hinterher, die sich in den meisten Fallen aufgrund ihrer aben-
teuerlichen Bewertung als grof3e Verlustbringer erweisen.

Wer an der Bérse langfristig Erfolg haben will, muss moderat bewertete Aktien mit einem
aussichtsreichem Geschaftsmodell so lange halten, bis der Markt ihren wahren Wert erkennt.
Aber dazu braucht man Geduld, die die meisten Anleger nicht haben. Selbst bei uns als sehr erfah-
renem Vermogensverwalter passiert es manchmal, dass wir eine Aktie wie z. B. AMD ruckblickend
zu frah verkauft haben. Dies mochten wir so weit wie moglich vermeiden.

Chart Advanced Micro Devices (AMD) vom 11.9.2018

Bei AMD hat es vom Tiefstand bei ca. 2 US-Dollar mehr als 3 Jahre gedauert, bis der Kurs am
11.9.2018 auf 30 US-Dollar gestiegen ist. Das sind 1500%. Solche Chancen kommen nicht taglich.
Sie sehen, manchmal reichen nur wenige Investmententscheidungen, um sein Vermdgen dauer-
haft zu vermehren.

Unsere aktuelle Einschatzung bei Gold:

George Bernhard Shaw sagte einmal: ,,Man muss wahlen, ob man der Stabilitat des Goldes
oder der Ehrenhaftigkeit der Regierungen vertraut. Bei allem Respekt vor diesen Herren — ich
empfehle Gold!”

»Gold kann nicht steigen®, ,,Gold ist das Risiko nicht wert“ hieR es Anfang des Jahres 2000.
Gold stand damals bei 250 US-Dollar/ Feinunze, bevor es zum groften Anstieg des Goldpreises
aller Zeiten kam. Heute heil3t es wieder, Gold sei das Risiko nicht wert und werfe keine Zinsen ab.

Wie wichtig Gold als Wihrungsersatz inzwischen geworden ist, zeigen die aktuellen Beispie-
le Tiirkei, Argentinien und Brasilien. Die turkische Lira hat gegeniber dem US-Dollar fast 50 %
an Wert verloren und gegentber dem Euro ca. 30 %. Anleger, die statt in tlrkische Lira das Geld
in Gold angelegt haben, konnten ihr Vermogen erhalten. Das turkische Beispiel zeigt Uberdeutlich
den wahren Wert des Goldes als Wahrungsersatz. Auch bei einer starkeren Abwertung des US-
Dollar wird Gold der sicherste Hafen sein.

Gold ist strategisch nach wie vor unabdingbar fiir jedes breit aufgestellte Depot. Das Edelme-
tall erfullt inzwischen eine Art Schutzfunktion gegen das marode Finanzsystem und bleibt ein wich-
tiger Krisenschutz fur kinftige Verwerfungen an den Finanzmarkten. Einige US-Bundesstaaten
haben Gold als konkurrierendes Zahlungsmittel zum US-Dollar zugelassen. Gold tragt keinerlei



Bonitatsrisiko wie Anleihen oder Aktien. Mit Sicherheit wird es alle jetzt existierenden Papiergeld-
wahrungen uberleben. Der Bonitatsverlust vieler Schuldner kénnte in den nachsten Jahren einen
Run auf Gold auslésen. Die Wahrscheinlichkeit ist sehr grof3, dass der Goldpreis in den nachsten
Jahren unter Schwankungen deutlich Gber 2.000 US-Dollar steigen wird.

Fazit:

Kluge Investoren suchen sich jetzt einen bankenunabhingigen Vermégensverwalter, der
sich mit Gber 50 Jahren Erfahrung ein eigenes Urteil in dem Verwirrspiel von Prognosen und
Meinungen bilden kann. Wir versprechen lhnen nicht, Ihr Vermoégen in kurzer Zeit stark zu
steigern. Wer seinen Verwalter ausschlieBlich nach Performance-Listen auswahlt, wird spa-
ter oft enttauscht. Das sind Vergangenheitswerte. Anleger, die ihr Vermoégen mit sicherer und
ruhiger Hand vermehren wollen, sind bei PSM bestens aufgehoben. Getreu dem Leitspruch
von Thomas Mann: ,Mache mit Lust Geschafte bei Tage, aber mache nur solche, bei denen
du nachts ruhig schlafen kannst.*

Zu lhren persoénlichen Vermégensfragen und Fragen zu PSM freuen wir uns auf lhre Kon-
taktaufnahme. Bei einem personlichen Gesprach, das auch gerne bei lhnen stattfinden kann,
nehmen wir uns Zeit fiir Sie. Dabei garantieren wir lhnen selbstverstandlich volle Diskretion.
Profitieren Sie vom Wissen und der liber 50-jahrigen Erfahrung der altesten, bankenunabhan-
gigen Vermogensverwaltung Deutschlands.
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