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Sehr geehrte Damen und Herren,

15 Jahre VERMOGENSKULTUR AG.
Ein Jubildaum, das mich mit groBer
Dankbarkeit erfuillt.

Als wir vor 15 Jahren mit einer klaren
Idee gestartet sind, wollten wir
Vermogensverwaltung neu denken:
unabhangig, personlich und konse-

quent an den Interessen unserer
Kundinnen und Kunden ausgerichtet. Aus dieser Uberzeugung
heraus entstand die VERMOGENSKULTUR AG. Was damals als
Vision begann, ist heute ein etabliertes Unternehmen mit einem
starken Team, langjahrigen Mandantenbeziehungen und einer
klaren Haltung.

Der Name VERMOGENSKULTUR war dabei von Anfang an
Programm. Denn Vermégen ist fir uns weit mehr als nur eine Zahl
auf dem Konto oder ein Portfolio. Es steht flir Werte, Verantwor-
tung und die Freiheit, wichtige Entscheidungen mit Zuversicht
treffen zu konnen. Kultur beschreibt die Art und Weise, wie wir
diesem Anspruch begegnen: mit Respekt, Verlasslichkeit, Integritat
und Leidenschaft fur das, was wir tun.

Unser Anspruch war und ist es nie, Vermdgen lediglich zu
verwalten. Wir mochten Menschen begleiten: in unterschiedlichen
Lebensphasen, bei wichtigen Entscheidungen und gerade auch in
Zeiten, in denen Orientierung besonders wertvoll ist.

Deshalb denken wir langfristig, horen zu, bevor wir beraten, und
stellen die individuellen Ziele jedes Mandanten in den Mittelpunkt
unseres Handelns.

In den vergangenen 15 Jahren hat sich die VERMOGENS-
KULTUR AG als unabhangiger Vermdgensverwalter etabliert und
wurde mehrfach ausgezeichnet. Besonders stolz macht mich die
achtfache 5-Sterne-Auszeichnung durch Capital in Folge. Noch
wichtiger als jede Auszeichnung ist jedoch Ihr Vertrauen.

Viele von lhnen begleiten uns seit den ersten Jahren. Manche Familien
betreuen wir heute generationenibergreifend. Aus zahlreichen

Die inhabergefiihrte und unabhangige VERMOGENSKULTUR AG konzentriert sich auf Anlage-
beratung und Vermogensverwaltung. Zudem begleiten wir als Multi-Family Office Vermogenstrager
und Familien bei der langfristigen Organisation ihrer Vermdgenswerte. Die Beratung gemeinniit-
ziger Stiftungen durch unsere Stiftungsexperten rundet das Portfolio unserer Dienstleistungen ab.

Die VERMOGENSKULTUR AG wurde im groBen Test von Capital
seit acht Jahren in Folge mit der Hochstnote ausgezeichnet.

VERMOGENS
\ )/ KULTUR AG

AKTIEN (IN LANDESWAHRUNG)

2,9% DAX
1% EURO STOXX 50
1,9% S&P 500
Nikkei 225
239% MSCI Schwellenl. (USD)
12,8 % MSCI Welt, alle Lénder (USD)

ANLEIHEN (INDIZES)

-25% ICE BofA Euro Broad Market (TR)
-3,3% ICE BofA Euro Government (TR)
-1,2% ICE BofA Euro Corporate (TR)

ROHSTOFFE (IN USD)

26,6 % Bloomberg Comm. Index
57,4 % Ol (Brent)
~4,4% Gold

WAHRUNGEN (GEWINN/VERLUST ZUM EURO)

35% US-Dollar

21% Britisches Pfund

29% Japanischer Yen
-1,8 % Schweizer Franken

Quelle: FactSet, Angaben bei Aktienindizes als Gesamtertrag inkl. Dividenden
Daten per 30.09.2026

Geschaftsbeziehungen sind persdnliche Verbundenheit und ge-
genseitige Wertschatzung entstanden. Dieses Vertrauen ist keine
Selbstverstandlichkeit. Es ist Ansporn und Verpflichtung zugleich.

Fur diesen gemeinsamen Weg danke ich Ihnen von Herzen.

15 Jahre sind ein schéner Anlass zurlickzublicken. Noch mehr freue
ich mich auf das, was vor uns liegt: neue Begegnungen, neue Ideen
und die Mdglichkeit, auch in Zukunft lhr verlasslicher Ansprech-
partner in allen Fragen rund um lhr Vermdgen zu sein.

Vielen Dank fir lhr Vertrauen.

Herzlichst, |hr
Stephan Simon

Capital

HEFT 07/2026

Top Vermogensverwalter
fiir ausgewogene Anlagestrategie

Hachstnote fiir

VERMOGENSKULTUR

Quelle: Institut fir Vermogensaufbau
In der Studie: 121 Anbieter Galtig bis: 06/27 'I
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RUCKBLICK - SCHLAGZEILEN AUS DEM 3. QUARTAL 2026
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DAS SAGT DAS TEAM DER VERMOGENS-
KULTUR AG DAZU:

KOMMENTAR VON MORITZ HOLSTERMANN:

Die Bondmarkte senden ein klares Signal: Hohere Zinsen konnten
uns langer begleiten als viele Anleger noch vor wenigen Monaten
erwartet hatten. Wahrend zehnjahrige US-Staatsanleihen bei
rund 5 % rentieren, erreichten japanische Staatsanleihen erstmals
seit 1996 die Marke von 3 % und deutsche Bundesanleihen den
hdchsten Stand seit Uber 15 Jahren. Fir Anleger ist das eine gute
und eine schlechte Nachricht zugleich. Einerseits sind attraktive
Renditen im Anleihebereich zurlick. Andererseits bleiben Kursri-
siken bei langen Laufzeiten hoch. Wir bevorzugen daher weiterhin
kurze bis mittlere Laufzeiten und nutzen Marktphasen erhdhter
Nervositat gezielt zum Ausbau attraktiver Positionen.

KOMMENTAR VON CHRISTIAN STOHR:

Die Pisa-Studie ist ein Weckruf, den Politik und Gesellschaft nicht
langer Uberhoéren sollten. Denn Bildung ist der wichtigste Rohstoff
unseres Landes. Wer in einer zunehmend technologiegetrie-
benen Welt weiterhin zu den Innovationsfiihrern gehéren mochte,
muss daflir sorgen, dass junge Menschen die notwendigen
Grundlagen erwerben.

Die Ergebnisse zeigen, dass hier dringender Handlungsbedarf
besteht. Denn die Wettbewerbsfahigkeit von morgen entscheidet
sich nicht erst in Forschungslaboren oder Unternehmen, sondern
bereits in den Schulen. Investitionen in Bildung sind deshalb keine
Sozialausgaben, sondern Zukunftsinvestitionen mit der hochsten

erwartbaren Rendite.



PORTFOLIOGEDANKEN

TROTZ KRISEN BLEIBT DIE WELTWIRTSCHAFT
ERSTAUNLICH ROBUST

Zu Jahresbeginn Uberwogen die Sorgen: Geopolitische Konflikte,
steigende Energiepreise und hohe Zinsen schienen die Weltwirt-
schaft auszubremsen. Bislang ist jedoch das Gegenteil eingetreten.
Die globale Konjunktur zeigt sich bemerkenswert widerstands-
fahig. Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) rechnet weiterhin
mit einem weltweiten Wachstum von rund 3 %. Wichtige Impulse
kommen dabei aus den Bereichen Digitalisierung und Kinstliche
Intelligenz. Auch professionelle Investoren bleiben tberwiegend
optimistisch. Die Mehrheit erwartet weder eine Rezession noch
einen deutlichen Riickgang der Unternehmensgewinne.

Dennoch hat sich das Umfeld verdndert: Geopolitische Risiken,
hdhere Energiekosten und steigende Finanzierungskosten riicken
wieder starker in den Fokus der Markte.

EUROPA SENDET ERSTE ERHOLUNGSSIGNALE

Europa leidet aufgrund seiner hohen Energieabhangigkeit beson-
ders unter den Folgen des Nahostkonflikts. Die gestiegenen Ener-
giepreise belasten Verbraucher und Unternehmen gleichermaBen.

Gleichzeitig verdichten sich die Hinweise auf eine wirtschaft-
liche Stabilisierung. In Deutschland ist das ifo-Geschaftsklima
im September bereits zum flnften Mal in Folge gestiegen und
erreichte den hdchsten Stand seit drei Jahren. Flr 2026 rechnen
Okonomen inzwischen mit einem Wirtschaftswachstum von 1,3 %.
Nach mehreren schwachen Jahren zeichnet sich damit eine
vorsichtige Trendwende ab.

INFLATION SORGT ERNEUT FUR NERVOSITAT

Das beherrschende Thema an den Finanzmarkten bleibt die Inflati-
on. Nachdem die Teuerungsraten zuletzt nachgegeben hatten, neh-
men die Preisrisiken wieder zu. Treiber sind vor allem die deutlich
gestiegenen Energiepreise infolge der Spannungen im Nahen Osten.
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— Diesel USA ($/gl) — Price

Preis fiir 1 Gallone Diesel (USA in USD)
Quelle: FactSet; eigene Darstellung

Zusatzliche Unsicherheit entsteht durch Stérungen wichtiger
Oltransportrouten sowie Schaden an der Energieinfrastruktur.
Besonders aufmerksam beobachten Marktteilnehmer den Diesel-
preis. Als Schllisselenergie flir Transport, Landwirtschaft und
Industrie beeinflusst er die Kosten entlang nahezu aller Liefer-
ketten. Steigt der Dieselpreis, steigen haufig auch die Preise vieler
anderer Guter.

Fir die Notenbanken bedeutet dies einen schwierigen Balanceakt:
Inflation bekdmpfen oder das Wirtschaftswachstum stiitzen. Die
US-Notenbank Fed, die Europaische Zentralbank und die Bank of
Japan haben ihre Leitzinsen im September angehoben und damit
ihre Entschlossenheit im Kampf gegen die Inflation unterstrichen.

DIE RUCKKEHR DER ZINSEN VERANDERT DIE MARKTE
Besonders deutlich zeigt sich der Wandel am Anleihemarkt. Die
Rendite zehnjahriger US-Staatsanleihen liegt inzwischen wieder
Uber 5% und damit auf einem Niveau, das Uber viele Jahre
undenkbar erschien.

Okt. Jan. Apr. Jul. Okt. Jan. Apr. Jul. Okt. Jan. Apr. Jul. Okt.
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— Deutschland — USA — Japan

Renditen zehnjahriger Staatsanleihen (Benchmark Bonds 10y)
Quelle: FactSet; eigene Darstellung

Nach einer langen Phase niedriger Zinsen bieten Anleihen wieder
attraktive Ertragschancen und treten zunehmend in Konkurrenz zu
Aktien. Hinter den gestiegenen Renditen steht die Erwartung, dass
die Wirtschaft weiter wachst, die Inflation hartnackig bleibt und die
Schulden vieler Staaten zunehmen. Viele professionelle Investoren
sehen darin inzwischen eines der wesentlichen Risiken fir die
Finanzmarkte.
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KI BLEIBT WACHSTUMSTREIBER

DER WELTWIRTSCHAFT

Trotz aller Zins- und Inflationssorgen dominiert weiterhin ein
Thema: Kiinstliche Intelligenz.

Milliardeninvestitionen in Rechenzentren, Halbleiter und Cloud-Infra-
strukturen treiben die Nachfrage weltweit an und gelten als wichtiger
Wachstumsmotor der kommenden Jahre. Viele Okonomen filhren
die Uberraschende Robustheit der Weltwirtschaft maBgeblich auf
diesen Investitionsboom zurick.

Allerdings wachst auch die Konzentration an den Markten. Globale
Halbleiterwerte zahlen laut aktuellen Fondsmanagerumfragen
weiterhin zu den beliebtesten Anlagen. Das unterstreicht die
Bedeutung des Sektors, erhoht jedoch zugleich die Anfalligkeit fur
Enttduschungen.

WAS ANLEGER JETZT IM BLICK BEHALTEN SOLLTEN
Die Ausgangslage bleibt insgesamt konstruktiv. Solide Unter-
nehmensgewinne, stabile Arbeitsmarkte und hohe Investitionen
in Zukunftstechnologien sprechen weiterhin flir eine robuste
Weltwirtschaft.

Fir die Kapitalmarkte dirften in den kommenden Monaten jedoch
vor allem drei Faktoren entscheidend bleiben: Inflation, Geldpolitik
und die Entwicklung der Anleiherenditen.

In einem Umfeld dauerhaft héherer Zinsen riicken Qualitat und
Fundamentaldaten wieder starker in den Vordergrund. Unter-
nehmen mit belastbaren Geschaftsmodellen und eine breit
diversifizierte Anlagestrategie drften auch kinftig die besten
Voraussetzungen flr nachhaltigen Anlageerfolg bieten.

IMPRESSUM

VERMOGENSKULTUR AG

Gesellschaft fiir Familienvermégen und Stiftungen
KopernikusstraBe 9

81679 Miinchen

T +49 (0)89 - 4107314 - 0
F +49 (0)89 - 410 73 14 - 20

E-Mail info@vermoegenskultur-ag.de
Web www.vermoegenskultur-ag.de

Portraitfoto Stephan Simon: © Anna McMaster

ZAHL DES QUARTALS

40.000.000.000.000

Die Staatsschulden der USA haben mit tber 40 Billionen US-
Dollar einen neuen Hochststand erreicht und sich innerhalb
der letzten zehn Jahre nahezu verdoppelt. Dadurch flieBt
immer mehr Geld aus dem Haushalt in Zinszahlungen, wah-
rend fUr Investitionen in die Zukunft des Landes immer weniger
Ubrig bleibt. Quelle: Die Zeit, 20.08.2026

WIR FUR SIE

VERSTARKUNG FUR UNSER TEAM
Wir freuen uns sehr, Nicole im
Team der VERMOGENSKULTUR AG
begriBen zu dirfen!

Als gelernte Bankkauffrau und
Bankfachwirtin verfligt sie Uber

mehrjahrige Erfahrung in der
Finanzbranche. Wahrend eines

Nicole Gorlitz

mehrjahrigen Auslandsaufenthalts hat sie zudem ein BWL-Fern-
studium absolviert. Seit Juli arbeitet sie mit groBer Freude und
Enthusiasmus als Assistentin im Vertrieb.

EU-DATENSCHUTZVERORDNUNG

Die aktualisierte Datenschutzerklarung der VERMOGENSKULTUR AG kdénnen
Sie unter https://www.vermoegenskultur-ag.de/datenschutz/ einsehen und
herunterladen. Hier finden Sie auch die Méglichkeiten zur Abmeldung unseres
Newsletters.

RECHTLICHE HINWEISE

Dieses Dokument ist eine Werbemitteilung und dient ausschlieBlich Informa-
tionszwecken. Es stellt keine Finanzanalyse im Sinne des § 34b WpHG, keine
Anlageberatung, Anlageempfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder zur
Zeichnung von Finanzinstrumenten dar.

Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen, deren Nationalitat, Wohnsitz
oder sonstigen Umsténde den Zugang zu den darin enthaltenen Informationen
aufgrund der geltenden Gesetzgebung verbieten.

Dieses Dokument ersetzt keine rechtliche, steuerliche oder finanzielle Beratung.
Die dargestellten Informationen stiitzen sich auf Berichte und Auswertungen
&ffentlich zuganglicher Quellen. Obwohl die VERMOGENSKULTUR AG der Auf-
fassung ist, dass die Angaben auf verlasslichen Quellen beruhen, kann sie fir
die Qualitat, Richtigkeit, Aktualitat oder Vollstandigkeit der Informationen keine
Gewahrleistung Ubernehmen. Eine Haftung fir Schaden irgendwelcher Art,
die sich aus der Nutzung dieser Informationen ergeben, wird ausgeschlossen.
Angaben zur Wertentwicklung der Vergangenheit lassen keine Riickschllsse
auf die zukilnftige Wertentwicklung zu.

Die Weitergabe — auch von Ausziigen - ist ohne vorherige Zustimmung der
VERMOGENSKULTUR AG nicht gestattet.




