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M & W CAPITAL

vermogensverwaltender Aktienfonds

Performance per 28.10.2019
seit Jahresbeginn: +31,12%
1Jahr: +34,49%

3 Jahre: +2,38%

5 Jahre: +41,77%

seit Auflage: +22,03%

12/2006

M & W PRIVAT

Alternativer Investmentfonds (AIF)

Performance per 28.10.2019
seit Jahresbeginn: +27,04%
1Jahr: +32,57%

3 Jahre: +1,30%

5 Jahre: +23,62%

seit Auflage: +25,87%




Schon die Antwort auf den Bérsencrash von 1987 war:
Wir drucken Geld. Und so ging es weiter. Nach jeder
Krise sind die Zinsen niedriger und die Schulden héher.

Ex-BIZ-Chefvolkswirt William White, 07.09.2018



»Krisenlosung”: Maximierung der Ursache ..,

GLOBALE VERSCHULDUNG IN BILLIONEN USD



Vorführender
Präsentationsnotizen
16.3.2008 Bear Stearns Übernahme-Angebot JPM, 30.05.2008 Übernahme JP Morgan
15.8.2008 Lehman-Pleite


»Krisenldsung”: Geld drucken ...

Cumulative Central Bank Balance Sheets
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»Krisenldsung”: Zins-Planwirtschaft (Geldsozialismus)
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Source BofA Merrill Lynch Global Investment Strategy, Bark of England Global Financial Data, Homes
and Syila ‘A History of Interest Rates” (2005)

Der niedrige Zins heute ist notwendig flir hbhere Zinsen morgen.
EZB-Chef Draghi, 28.04.2016



»Krisenldsung”: Vermagensillusion (, Everything Bubble®)

|e Un

Negativ-
zinsen

Wir sind uns bewusst, dass mit unseren MafSnahmen einige
Risiken ftir die Finanzstabilitat verbunden sein kbnnten.

Mario Draghi, EZB-Prasident, 11. Marz 2015



»Krisenldsung”: Vermogensillusion ... um jeden Preis!
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Unternehmen
Finanzalchemie



: Aktienriickkdufe ..,

US-Unternehmen

S&P500 - AKTIENRUCKKAUFE (IN MRD. USD)
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Quelle Bloomberg, S&P Dow lones Indices, 25.10.2019; Darstellung Mack & Weise Vermégensverwaltung




... treiben nahezu allein Borsenkurse

What's the source of the rally in the
stock market since 2009? Buybacks

Cumulative net purchases of US corporate equities
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Source. FRE. Haver Analvtics, DB Global Research




... finanziert durch Verschuldung

US-UNTERNEHMENSVERSCHULDUNG
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... unter Inkaufnahme sinkender Kreditqualitat!

US-Unternehmensverschuldung: rapide sinkende Kreditqualitat

Size of BBB-rated corporate bond market has quadrupled to $2.9 trillion since 2008
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Source: Bloomberg Index Services Ltd. As of 9/30/19. Includes all issuances within the Bloomberg Barclays U.S. Corporate and
Bloomberg Barclays U.S. Corporate High Yield indexes.




Weltweites Zombie-Problem ...

Durch den niedrigen Zins werden
schwache Banken wie Untote ktinstlich
am Leben gehalten, diese wiederum
verlGngern mit ihren Krediten das Leben
schwacher Unternehmen.

Otmar Issing, EZB-Chefokonom 01.09.2019
13% of the world's companies are 'zombies.’ That's not -
healthy

New York (CNN Business) — 1. Easy money: The past decade of ultra-low interest rates has

spawnaed the rise of "zombie" companies.

These debt-laden firms don't make enough to even cover thelr interest payments. That's never a
good sign.

The number of zombie companies in advanced economies last year stood at 536, or 13% of the
total, according to Bank of Amerlca Merrill Lynch.

That's a surprising figure given that the global economy was strong in 2018, In fact, the number
of zombie companies isn't far from the peak of 626 seen during the depths of the Great




. und Verschuldungsproblem!

Unternehmensverschuldung global
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Ich denke, dass diese Unternehmensverschuldung
Im ndchsten Abschwung eine Belastung sein wird.

Robert Kaplan, Prasident, Federal Reserve Bank of Dallas 06.05.2019



»Krisenldsung”: Blasenwirtschaft ...

Alle Blasen weiten sich aus,
und sie platzen alle.

Alan Greenspan, Ex-Fed-Chef, 27.07.2014



»Krisenlosung”: Blasenwirtschaft fiihrt zu neuer Krise!

Indem drohende Krisen kontinuierlich mit monetdren Stimuli bekGmpft werden
und das reinigende Gewitter nicht zugelassen wird, werden die Probleme in
andere Bereiche des Finanzsystems verschoben und werden sich auf Dauer in
einer noch grofseren und unkontrollierbareren Krise entladen.

Deutsche Bank, ,Die nachste Finanzkrise”, 20.09.2017



»Krisenldsung”: ... (wieder) monetéres Vollgas!

Central Bank Policy Rates
in Major Advanced Economies
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Vorführender
Präsentationsnotizen
„Überdies sind die negativen Renditen an einigen Märkten für Staatsanleihen schlicht beispiellos und dehnen die Grenzen des Undenkbaren.“
BIZ-Jahresbericht 2015, 24.06.2015
„…an welchem Punkt wir angelangt sind - und wie, ehe man sich's versieht,
 das Undenkbare zum Normalfall werden kann. 
Wir sollten nicht zulassen, dass es so weit kommt.“
BIZ-Jahresbericht 2015, 24.06.2015




»Krisenldsung”: ... (wieder) monetéres Vollgas!

Central Bank’s Balance Sheet
Share of GDP at end of Q1
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Helikoptergeld ist ein sehr interessantes Konzept, das derzeit in
akademischen Zirkeln diskutiert werde. Wir miissen das beobachten.

EZB-Chef Mario Draghi, 13.03.2016


Vorführender
Präsentationsnotizen
„Überdies sind die negativen Renditen an einigen Märkten für Staatsanleihen schlicht beispiellos und dehnen die Grenzen des Undenkbaren.“
BIZ-Jahresbericht 2015, 24.06.2015
„…an welchem Punkt wir angelangt sind - und wie, ehe man sich's versieht,
 das Undenkbare zum Normalfall werden kann. 
Wir sollten nicht zulassen, dass es so weit kommt.“
BIZ-Jahresbericht 2015, 24.06.2015




»Krisenldsung”: ... (wieder) monetéres Vollgas!

Central Bank’s Balance Sheet
Share of GDP at end of Q1
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us. Euro area

Die ganze Idee des ,helicopter money' halte ich flir besorgniserregend,
ftir geradezu verheerend. Denn das ist ja nichts anderes als eine
Bankrotterkldrung der Geldpolitik. Eine Notenbank, die Geld verschenkt,
wird kaum mehr die Kontrolle iiber die Notenpresse wiedererlangen
konnen. ... Ich halte das flir eine totale Geistesverwirrung.

Otmar Issing, ehemaliger EZB-Chefvolkswirt, 24.03.2016



»Krisenlosung”!

Es endet immer auf diese Weise.

Wenn Sie zuriickschauen auf das alte Rom,

auf die Ming Dynastie oder auf Simbabwe —

immer, immer, immer endet es auf diese Weise.

Wir reden hier tiber das Endspiel, und das ist unangenehm.

Ex-Fed-Gouverneur L. B. Lindsay, TV-Konferenz: Paying for the Past, 2015



Inflationsgeld oder ... Gold

The U.S Dollar

has lost 96% of  its value since 1913.

GOLD IS THE ONLY FORM OF MONEY
THAT HAS SURVIVED FOR OVER



Weltleidwdhrung US-Dollar

Wir missen uns vor politischem Missbrauch mit Hilfe des
US-Dollars und des amerikanischen Bankensystems
schuitzen. Wir muissen unsere Abhdangigkeit in diesem
Bereich in Unabhdngigkeit umwandeln. Lassen Sie uns in
den Bereichen Finanzen und Wéhrung multipolar sein.

Sergej Rjabkow, stellvertretender Aullenminister Russlands, 28.07.2019



US-Dollar: Wachabldsung in Vorbereitung
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Goldkaufe Russland ...

£9%  RUSSIAN CENTRAL BANK GOLD RESERVES 295
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yoldkdufe China ...
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SILK ROAD GOLD DEMAND

Tonnes of Gold
Jul 2019 Cumulative Demand Total since 2005 = 35,061 Tonnes 40000
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Wenn man in Fernost zusammenfinden mochte, dann sollten wir mit einer
gemeinsamen Handelswéhrung beginnen, die nicht lokal,

aber zum Zwecke des Handelsausgleichs verwendet werden sollte.

Die Wahrung, die wir vorschlagen, sollte auf Gold basieren, weil Gold sehr

viel stabiler ist.
Premierminister Mahathir, Malaysia, 30.05.2019



Goldkaufe Notenbanken (global) ...

Goldreserven der Notenbanken (exklusive IWF und BIZ)
e Q1 2000 - Q2 2019
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Vorführender
Präsentationsnotizen
Die Aufgabe der Golddeckungen bei verschiedenen Währungen im vergangenen Jahrhundert korreliert auffallend mit unserem Indikator für Krisen und Schocks. Es zeigt sich, dass sich die Anzahl der Schocks erhöht, wenn man sich von Edelmetall-gedeckten Währungssystemen verabschiedet.
Deutsche Bank, „Die nächste Finanzkrise“, 20.09.2017



Ausblick



Notenbanken: Nichts sehen, nichts ...
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Die Fed sieht derzeit keine grofsen
finanziellen Ungleichgewichte. [...]
Die Fed sieht keine VVermogensblasen.

Jerome Powell, Fed-Chef, 30. Oktober 2019



Notenbanken: Irrweg Geldsozialismus ...
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Notenbanken: Irrweg Geldsozialismus ...
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Die Geldpolitik bedroht die Finanzstabilitat ...

mFinancial
Crisis
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Source: Deutsche Bank, Global Financial Data, Author’s calculations

Es zeigt sich, dass sich die Anzahl der Schocks erhéht, wenn man
sich von Edelmetall-gedeckten Wahrungssystemen verabschiedet.

Deutsche Bank, , Die nachste Finanzkrise”, 20.09.2017


Vorführender
Präsentationsnotizen
Die Aufgabe der Golddeckungen bei verschiedenen Währungen im vergangenen Jahrhundert korreliert auffallend mit unserem Indikator für Krisen und Schocks. Es zeigt sich, dass sich die Anzahl der Schocks erhöht, wenn man sich von Edelmetall-gedeckten Währungssystemen verabschiedet.
Deutsche Bank, „Die nächste Finanzkrise“, 20.09.2017



.- Wwovon Gold profitieren sollte!

Globale Reservewihrungen seit 1450
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Denn Gold ist der ,Vertrauensanker” ...

DeNederlandscheBank

EUROSYSTEEM

Over DNB Consumenten Rente eninflatie Toezicht EEEIRGEVEIEES Resolutie  Onderzoek Statistiek  Publicaties

Goud van DNB

DNB bezit ruim 600 ton goud. Een baar goud houdt altijd zijn

waarde. Crisis of niet ~
van een centrale ban
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vertrouwensanker v DNB bezit ruim 600 ton goud. Een baar goud houdt altijd zijn

systeem instort, bie waarde. Crisis of niet. Dat geeft een veilig gevoel. Het goudbezit

opnieuw te beginner van een centrale bank is dan ook een baken van vertrouwen.
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< Gold: Vertrauensanker
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Aktien, Anleihen und andere Wertpapiere: Alles ist in
Gefahr. Wenn etwas schief geht, kbnnen die Preise sinken.
Aber ob Krise oder nicht, ein Goldbarren behalt immer
seinen Wert. Gold ist der ultimative Sparschwein: der
Vertrauensanker fir das Finanzsystem. Wenn das
gesamte System zusammenbricht, bietet die
Goldversorgung eine Sicherheit fiir den Neuanfang.
Gold gibt Vertrauen in die Macht der Bilanz der
Zentralbank. Das gibt ein Gefuhl von Sicherheit.




w Narodowy Bank Polski

S

Strategische Entscheidung der NBP

Gold ist die "groRte Reserve" der Wahrungsreserven:
Es diversifiziert das geopolitische Risiko und ist eine
Art Vertrauensanker, insbesondere in Zeiten von
Stress und Krise.

e M\MW PR A,
——

Die Goldreserven werden von den nationalen

Zentralbanken zu Zwecken der kurzfristigen Anlage und
\WAMM / oder langfristigen Stabilitat gehalten. Die jiingste
Entscheidung der Magyar Nemzeti Bank war von
Stabilitatszielen geleitet, und hinter den Goldreserven
stehen keine Anlagelberlegungen. Gold hat auch in
normalen Zeiten vertrauensbildende Eigenschaften,
d.h. es kann nicht nurin einem extremen Marktumfeld,
strukturellen Veranderungen im internationalen
Finanzsystem oder tieferen geopolitischen Krisen eine
stabilisierende und defensive Rolle spielen.




Disclaimer

Diese Werbemitteilung ist erstellt worden von der Mack & Weise GmbH Vermogensverwaltung, um professionelle Anleger und qualifizierte Kontrahenten tUber bestimmte Sachverhalte in
Bezug auf den Fonds zu informieren. Die Mack & Weise GmbH Vermdégensverwaltung untersteht der Aufsicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Eine Uberpriifung oder
Billigung dieser Werbemitteilung oder des hier beschriebenen Produktes durch die zustédndige Aufsichtsbehdrde ist grundsatzlich nicht erfolgt. Diese Werbemitteilung dient allein
Informationszwecken.

Alle hierin enthaltenen tatsachlichen Angaben, Informationen und getroffenen Aussagen basieren auf Quellen und Angaben der Mack & Weise GmbH Vermdgensverwaltung, sofern nicht
anders angegeben. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Information oder jeglicher Bedingungen eines zukiinftigen Geschaftsangebots unter den hier genannten Voraussetzungen
kann keine Gewéhr tibernommen werden. Die aufgrund dieser Quellen in der vorstehenden Werbemitteilung gedufRerten Meinungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile
unseres Hauses dar, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit keinerlei Gewahr ibernommen werden kann.

Die vorstehenden Angaben beziehen sich ausschlierslic_r_l auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser Werbemitteilung. Eine Garantie fur die Aktualitét und fortgeltende Richtigkeit kann daher
nicht gegeben werden. Dementsprechend ist eine Anderung unserer Meinung jederzeit mdglich, ohne dass diese notwendig publiziert werden wird. Die Bewertung einzelner
Finanzinstrumente aufgrund historischer Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen ist daher kein verlasslicher Indikator fur die zukunftige Wertentwicklung.

Vielmehr kénnen etwa Fremdwéahrungskurse oder éhnliche Faktoren negative Auswirkungen auf den Wert von Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten haben. Soweit im Rahmen
dieser Werbemitteilung Preis-Kurs- oder Renditeangaben oder &hnliche Informationen in einer anderen Wéhrung als Euro angegeben sind, weisen wir hiermit ausdrucklich darauf hin,
dass die Rendite einzelner Finanzinstrumente aufgrund von Wahrungsrisiken steigen oder fallen kann.

Da wir nicht Uberprifen kénnen, ob einzelne Empfehlungen sich mit Ihren personlichen Anlagestrategien und -zielen decken; haben unsere Empfehlungen nur einen unverbindlichen
Charakter und stellen insbesondere keine Anlage-, Rechts- oder Steuerberatung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher Merkmale des Fonds.
Die Empféanger der vorliegenden Informationsschrift sollten deren Inhalt deshalb nicht als derzeitig giiltige oder zukiinftige Beratung oder Erteilung von Ratschldagen in Bezug auf
rechtliche, steuerliche oder anlagebezogene Fragen verstehen. Die vollstdndigen Angaben zum Fonds sind den wesentlichen Anlegerinformationen und dem Verkaufsprospekt, erganzt
durch den jeweiligen letzten gepriften Jahresbericht und den jeweiligen Halbjahresbericht, falls ein solcher jingeren Datums als der letzte Jahresbericht vorliegt, zu entnehmen. Diese
Unterlagen stellen die allein verbindliche Grundlage des Kaufs dar. Sie sind in elektronischer oder gedruckter Form kostenlos bei der Mack & Weise GmbH Vermdégensverwaltung oder LRI
Invest S.A. kostenfrei erhaltlich.

Die ausgegebenen Anteile dieses Fonds diirfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zuléssig
ist. So durfen die Anteile dieses Fonds weder innerhalb der USA noch an oder fur Rechnung von US-Personen zum Kauf angeboten oder an diese verkauft werden. Diese Werbemitteilung
und die in ihm enthaltenen Informationen diirfen nicht in den USA verbreitet werden. Die Verbreitung und Verdéffentlichung dieser Werbemitteilung sowie das Angebot oder ein Verkauf
der Anteile kdnnen auch in anderen Rechtsordnungen Beschrankungen unterworfen sein.

Die Weitergabe dieser Werbemitteilung an Dritte sowie die Erstellung von Kopien, ein Nachdruck oder sonstige Reproduktionen des Inhalts oder von Teilen dieser Werbemitteilung ist
nur mit unserer vorherigen schriftlichen Zustimmung zulassig.

Die LRI Invest S.A. agiert als Verwaltungsgesellschaft des Fonds und ist eine Aktiengesellschaft nach luxemburgischen Recht mit Sitz in Luxemburg (9a, rue Gabriel Lippmann, L-5365
Munsbach). Die Verwaltungsgesellschaft entspricht den Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG des Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (,OGAW") und hat ferner die Zulassung als Verwalter alternativer Investmentfonds (,AIFM®). Geméall Anhang | des
Gesetzes vom 12. Juli 2013 ubernimmt der AIFM Anlageverwaltungsfunktionen (d.h. Portfolio- und / oder Risikomanagementaktivitdten). Zudem bt die Verwaltungsgesellschaft
administrative Tatigkeiten (einschliellich insbesondere der Bewertung und Preisfestsetzung und der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen), Marketingaktivitaten sowie gegebenenfalls
weitere, mit den Vermdgenswerten der Fonds zusammenhéangende Tatigkeiten aus. Die Einzelheiten zu den Rechten und Pflichten des AIFM sind im Gesetz vom 12. Juli 2013 geregelt.
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