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Westliche Unternehmen sortieren ihre
Lieferketten und Handelsstrome neu. Sie
mochten oder miissen unabhingig von
Russland und China werden. Das eroffnet
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KURSE OHNE GEWAHR - UPDATE: 05.08.2023 QUELLE: BLOOMBERG/BE

Was wurde aus 100 Euro seit Jahresbeginn?

Anleihen (global) vs. Aktien (global) vs. Gold vs. Bitcoin vs. Osterreich-Aktien (Basis: Euro, Quelle: Bloomberg/Borse Express)
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KURSE OHNE GEWAHR - UPDATE: 05.08.2023 QUELLE: BLOOMBERG/BE

Was wurde aus 100 Euro seit Jahresbeginn?

Bitcoin vs. Ethereum vs. Binance Coin vs. XRP vs. Cardano vs. Solana vs. DOgecoin (gasis: Euro, Quelle: Bloomberg/Borse Express)
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Austrian Stock Talk

Aktuelle Zahlen & Fakten bdrsennotierter Unternehmen préasentiert von
Vorstanden fir Investoren und die, die es noch werden wollen.
Jetzt Videos anschauen und mehr erfahren.

wienerboerse.at
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WIKIFOLIO

Von bestehenden und enttiauschten Hoffnungen

Ge- und verkauft im Juli: Erste Group und OMV
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der Ol- und Gaskonzern aber mehr oder weniger

beim Ausgangspunkt wider. Denn nach dem Juni
eroberte der Konzern auch im Juni Platz 1 des monatli-
chen Umsatzrankings der Echtgeld-Depots mit Osterrei-
chischen Aktien auf Wikifolio. Doch wdhrend im Juni die
Kaufauftrige jene der Verkdufe deutlich (83 zu 17%) tiber-
trafen, drehte sich dieses Bild im Juli komplett und 89%
der Umsitze entfielen auf Verkdufe. GroRRter Unterschied
zu zuvor: mit nun zwei Monatstiteln ist die OMV nun der
einzige Verfolger des Verbund, der bis dato auf drei Mo-
natswertungen kommt (Anm.: die OMV war der Gesamt-
jahressieger 2022).

Mehrheitlich Verkdufe zeigen sich auch beim Blick auf
die Top-10 im Umsatzranking, wobei jedoch niemand an
den Negativwert der OMV herankam.

Auf der anderen Seite dieser Skala findet sich die Erste
Group mit einem Kaufiiberhang von mehr als 90 Prozent;
das war im Juni auch schon so.

Das Wikifolio ,, Top of Analysts Osterreich” des Borse Ex-
press liegt seit der Auflage - Dezember 2014 - bei einer Per-
formance von im Schnitt 4,3 Prozent pro Jahr - das mit
einem Risikofaktor von 0,2. Wir sind derzeit mit 16 Posi-
tonen zu rund 90 Prozent investiert. Die einzige zweri-
stellige Position ist die Telekom Austria wo wir einen
positiven Aufspaltungeffekt der Funkturmtochter erwar-
ten. Frequentis und SBO sind die weiteren Top-3 Positio-
nen.

Doppelsieg fiir die OMV - unterm Strich findet sich

Wikifolianer kommentieren. ‘Special Situations
long/short’ zu Telekom Austria: ,Telekom Austria hat die
Umsatzprognose nach einem Wachstum von 7,5 Prozent
auf 1,3 Mrd. Euro im zweiten Quartal angehoben. Fiir
2023 stellt der Osterreichische Telekomkonzern nun ein
Umsatzplus von rund fiinf statt vier Prozent in Aussicht.

Die Top-10-Underlyings bei Wikifolio (hach Umsatz)

Name Kaufe (%) Verkaufe (%)
oMV 11% 89%
Kontron 23% 77%
Bawag Group 72% 28%
Erste Group 93% 7%
AT&S 31% 69%
ams-OSRAM 40% 60%
EVN 67% 33%
Telekom Austria 53% 47%
Raiffeisen Bank Int. 31% 69%
Kapsch TrafficCom 34% 66%

Quelle: Wikifolio; Juli 2023

auf 486 Mio. Euro. Die geplante Abspaltung der Funk-
tiirme in eine eigene Gesellschaft sei vom Aufsichtsrat in-
zwischen formell genehmigt. Das Unternehmen wird den
Namen ,EuroTeleSites AG* tragen und voraussichtlich
noch vor Ende 2023 an der Wiener Borse notieren. Das
sorgt fiir Fantasie.”

‘Special Situations long/short’ zu Zumtobel: ,Wdhrend die
Verbraucher unter den hohen Energiekosten dchzen, gibt
es auch Profiteure — zumindest indirekt: Dem Leuchten-
hersteller Zumtobel spielt der Trend zu energiesparenden
Lampen in die Karten. In dem per 30. April beendeten Ge-
schiftsjahr 2022/23 hat das Unternehmen bei einem um

Das Borse Express-Wikifolio

Quelle: (wikifolio)

Analyse

dot A
/jﬁr )\W /’“ %’&M
) M/

2016 2016 2017 08 2019 2020 2021 2022 2023

Die positive Umsatzentwicklung fiihrte trotz hoherer Auf- +42,8 % +4,3% 5% 147% - 02
wendungen zu einem Anstieg des EBITDA um 6,3 Prozent S e el e i O



http://www.boerse-express.com
https://www.wikifolio.com/de/at/w/wf000bex01?tab=tradingidea
https://www.wikifolio.com/de/at/w/wf000bex01
https://www.wikifolio.com/de/at/w/wf000bex01
https://boerse-express.com/boerse/l-and-s-tradecenter/
https://www.wikifolio.com/de/at/w/wf000bex01

06.08.2023

Seite 7

BORSE EXPRESS

Stark diskutiert im Juli: Kapsch und Zumtobel
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5,3 Prozent auf knapp 1,21 Mrd. Euro gestiegenen Umsatz
ein operatives Ergebnis (EBIT) von 84,3 Mio. Euro erzielt
und damit fast 40 Prozent mehr als im Vorjahr. Die EBIT-
Marge verbesserte sich von 5,3 auf 7,0 Prozent. Trotz der
sich eintriibenden Konjunktur und der mauen Bauwirt-
schaft, von der Zumtobel stark abhdngt, verleihen Son-
dereffekte dem Unternehmen Riickenwind. Das liegt
unter anderem am Verbot von Leuchtstofflampen, das in
der EU ab September gilt.

Zwar konnen diese noch weiterverwendet, ab Herbst
aber nicht mehr verkauft werden. Die Alternative sind in
vielen Fillen LED-Lampen, und hier ist Zumtobel bestens
geriistet. Daher besteht bei der Prognose fiir 2023/24, die
ein moderates Umsatzwachstum zwischen ein bis vier Pro-
zent sowie eine EBIT-Marge zwischen drei und sechs Pro-
zent vorsieht, noch Luft nach oben. Die Zumtobel-Aktie
ist auch wegen der moderaten Bewertung einen Blick
wert.“

‘Special Situations’ zu Kontron: ,Der Umsatz von Kontron
stieg im ersten Quartal um 12,4 Prozent auf 277,7 Mio.
Euro. Der Verkauf des IT-Segmentes habe die operative
Marge positiv beeinflusst, sagte Konzernchef Hannes Nie-
derhauser. Das EBITDA fiel mit 29,6 Mio. Euro knapp ein
Viertel besser aus als noch im Vorjahreszeitraum. Unter
dem Strich verdiente der Technologiekonzern 16,6 Mio.
Euro - 66 Prozent mehr als im Vorjahr. Der Ausblick
wurde bestitigt. Zudem wurden zwei neue Ubernahmen
gemeldet: Zum einen kauft Kontron Comlab, einen Spe-
zialisten fiir Datenkommunikations-Repeater. Zum ande-
ren sieht Niederhauser den Erwerb der Cellular
Automotive Module Unit von Telit Cinterion als bedeu-
tenden strategischen Schritt, ,um sein Internet of Things
(IoT)-Portfolio mit proprietdrer Softwaretechnologie zu er-
weitern.” Ich sehe die Aktie weiterhin als Kauf.“

‘Special Situations long/short’ zu ams-OSRAM: ,Im Zuge
des KI-Booms erfuhren Chip-Aktien zuletzt einen wahren
Hype. Nicht so ams-OSRAM, die Aktie verlor von Jdnner

Foto: Wiener Borse

bis Juni mehr als vier Prozent. Das hat auch fundamentale
Griinde: Im ersten Quartal gab der Umsatz, unter ande-
rem aufgrund eines schwachen Smartphonemarkts, um
mehr als ein Viertel nach, die operative Marge fiel mit
fiinf Prozent nur noch halb so hoch aus. Der seit April am-
tierende CEO Aldo Kamper mochte das Ruder moglichst
schnell herumreif3en und zeigt sich fiir das zweite Quartal
,vorsichtig optimistisch“. Diese Aussage macht Hoffnung,
dass die Aktie zumindest in ihrem Seitwértstrend bleibt.
Mit dem Bonus-Cap-Zertifikat der HVB ldsst sich mit dieser
Konsolidierung Gewinne erzielen. Das Produkt stellt eine
hohe Rendite von 23 Prozent bis zum Jahresende in Aus-
sicht.“

‘Special Situations’ zu Bawag Group: ,,Die Bawag Group hat
im zweiten Quartal ein starkes Ergebnis erzielt, mit einem
Nettogewinn von 181 Mio. Euro. Das entspricht einem
Plus von knapp 30 Prozent im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum. Der Gewinnsprung des ersten Halbjahres hat
den Vorstand des Geldinstituts zuversichtlicher gestimmt.
Fir 2023 wird nun ein Vorsteuerergebnis von mehr als
875 Mio. statt von mehr als 825 Mio. Euro erwartet. Die
Dividende soll ebenfalls stirker steigen als geplant. Ich
sehe aktuell keinen Handlungsbedarf.“

‘Special Situationszu Kapsch TrafficCom: ,Meine Spekula-
tion, dass der Mautausriister Kapsch TrafficCom eine Ent-
schiddigung im Streit um den gekiindigten Vertrag fiir ein
Pkw-Mautsystem vom deutschen Staat bekommt, ging
grundsitzlich auf. Von der Zahlung in Héhe von 243 Mio.
Euro werden 80 Mio. Euro an den Mautsystembetreiber
flieRen. Daher geht das Management fiir das Geschéftsjahr
2023/24 von einer "signifikanten Verbesserung" des ope-
rativen Ergebnisses aus. So positiv das auch klingen mag,
fiir mich ist die Hohe eher eine Enttduschung. Im Vorfeld
machten deutlich héhere Summen die Runde. Mit der nun
endgiiltigen Entscheidung des Schiedsgerichts ist die Spe-
kulation aus meiner Sicht beendet und daher werde ich
mich von den Stiicken trennen.“<
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Wirtschaftswachstum,
made in Poland

Is der Krieg Russlands gegen die Ukraine ausbrach,
wurden viele unserer Ostlichen Nachbarn, aber

uch Staaten in Zentralasien vorschnell zu Sorgen-
kindern erkldrt. Zu stark seien die wirtschaftlichen Ab-
hingigkeiten von Russland. Doch das Gegenteil passiert
gerade. Die Volkswirtschaften Mittel- und Osteuropas
haben sich beim Wirt-

Westliche Unter- schaftswachstum  auf
nehmen sortieren Spitzenpldtze in Europa
vorgearbeitet. Polen,

ihre Lieferketten
und Handels-
strOme neu. Sie
mochten oder miis-
sen unabhingig
von Russland und
China werden. Das
eroffnet neue
Chancen fiir

Kroatien, Slowenien, Li-
tauen, Ungarn und Ruma-
ninen konnten zwischen
2019 und 2022 die reale
Wirtschaftsleistung deut-
lich starker steigern als
die meisten EU-Staaten.
Seit Kriegsbeginn profi-
tieren sie von der be-
schleunigten
Entflechtung des Handels

Anleger —vor allem mit Russland und China.
in Mittel- und Deutschlanc.l verzeich-

net aktuell einen neuen
Osteuropa. Hochststand im Handel

mit den Partnern im
Osten Europas (ausgenommen die Kriegsparteien und Be-
larus), so der Ostausschuss der Deutschen Wirtschaft. Der
Zusammenschluss aus 350 deutschen GroRunternehmen
beschaftigt sich im Auftrag der deutschen Wirtschaft mit
29 Landern in Mittel- und Osteuropa, Stidostasien, im Siid-
kaukasus und Zentralasien.

Polen ist noch vor Italien der flinftgrof3te Wirtschafts-
partner fiir Deutschland. Tschechien hat GroRbritanien
iiberholt und gehort nun zu den Top-Ten Partnern der
Bundesrepublik. Auch mit Ungarn hat der Handel deut-
lich zugenommen, und wegen der Rohstoffvorkommen
gewinnt Zentralasien fiir den Westen stark an Bedeutung.

Polen als Standort besonders gefragt. Jiingst teilte die
deutsche Auslandshandelskammer (AHK) in Warschau
mit, dass sich die Anfragen interessierter Unternehmen
fiir eine Standortausweitung nach Polen verdoppelt
haben. Scheinbar nutzt man das vertrautere Gefilde in der
EU und die Ndhe zum deutschen Markt. Gefallen finden
Firmen an einem relativ groRen und gut qualifizierten Ar-

- } " ¥Foto: Rixabay kaboompics

beitskriftepool. Beispiel: Bosch geht mit seinem Wirme-
pumpenwerk nach Polen und investiert dort 250 Mio.
Euro. Mercedes Benz will seine E-Transporter in Polen fer-
tigen lassen. Auch wenn man tiber die politische Richtung
der Regierung in Polen in Frage stellen kann, so gibt den
Rechtsrahmen letztlich die EU vor.

Im Vergleich zum Rest der Welt zeigen einige Kapital-
markte in Mittel- und Osteuropa 2023 eine deutliche re-
lative Starke. Auch wenn die geopolitischen Risiken
erhoht bleiben, sind die Mirkte fundamental sehr inte-
ressant. Dass sich die Rahmenbedingungen verbessert
haben, zeigt sich unter anderem daran, dass die Rendite-
aufschlige z.B. fiir slowenische und polnische Anleihen
gesunken sind.

Kapitalméarkte sind fundamental giinstig bewertet. Als
Investmentbeispiel fiir Aktien der Region sei der Index
»MSCI Eastern Europe ex Russia“ mit Schwerpunkt Polen
genannt. Mit einem einstelligen Kurs-Gewinn-Verhéltnis,
einer Relation Kurs zu Buchwert von unter 1 und einer Di-
videndenrendite iiber 5% bekommt man gute Wachs-
tumsperspekten geliefert.

Weil Unternehmen gerade in Polen viel vorhaben, kann
man sich auch einen ETF auf den polnischen Index zule-
gen. Wer mehr Ruménien, Kroatien oder Zentralasien
haben will, schaut sich nach einem aktiv gemanagten Ost-
europa ex Russland-Fonds um.

Die Volkswirtschaften aus Mittel- und Osteuropa (ex Tiir-
kei und Russland) besitzen eine hohere Wachstumsdyna-
mik als viele westliche Linder. Die Bewertungen sind
glinstig, und es besteht Aufholbedarf. Die Region profi-
tiert davon, dass internationale Unternehmen sich bemii-
hen, Osteuropa zu ihrem neuen Zentrum der Produktion
zu entwickeln, aber auch zum Standort fiir Forschung und
Entwicklung, Finanzen und IT. < Diesen und weitere Vermo-
gensverwalter mit Meinungen und Anlagestrategien finden Sie auf
www.v-check.de.
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Die Top 20 Aktien Polens

Unternehmen ISIN Kurs Kursziel — 50-Tagelinie 200-Tagelinie Diff% 12M
Cl Games SA PLCTINT00018 6,67 2,00 5,49 3,78 263,34
Benefit Systems SA PLBNFTS00018 1640,00 1887,50 1552,86 1065,59 185,47
Rainbow Tours SA PLRNBWTO00031 44,80 60,00 41,53 29,67 161,28
Synektik SA PLSNKTKO00019 64,40 81,85 69,77 48,17 149,50
Mirbud SA PLMRBUDO00015 7,60 10,00 7,32 6,14 136,85
Alior Bank SA PLALIOR00045 57,60 52,67 49,61 41,17 131,76
ASBISc Enterprises PLC CY1000031710 31,14 48,30 28,84 26,07 130,18
Cognor Holding SA PLCNTSL00014 8,43 8,12 7,68 7,07 128,52
Mostostal Zabrze SA  PLMSTZB00018 3,73 3,69 3,77 2,70 122,85
Wittchen SA PLWTCHNOOO30 35,70 46,20 37,03 30,71 117,00
Develia SA PLLCCRP00017 4,64 4,90 4,36 3,20 114,83
Enter Air SA PLENTERO00017 45,00 58,23 48,06 36,28 112,09
mBank SA PLBREOO00012 458,80 446,50 41542 342,64 109,49
Elektrotim SA PLELEKT00016 13,04 15,80 13,62 9,88 104,66
CYBERFLKS SA PLR220000018 74,20 90,90 73,47 54,93 104,09
XTB SA PLXTRDMO00011 39,36 45,93 40,63 34,99 103,34
Artifex Mundi SA PLARTFX00011 16,50 19,50 13,81 9,88 102,53
Sygnity SA PLCMPLD00016 34,10 20,70 34,97 29,66 93,18
Answear.com SA PLANSWRO00019 36,30 45,40 35,37 30,30 93,02
Atal SA/Poland PLATALO00046 57,20 60,00 52,07 41,74 92,40

Polen-Aktien vs. Aktien Europa vs. Aktien Welt seit 10 Jahren

(Basis: Euro, Quelle: BE/Bloomberg)
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Ist Kiinstliche Intelligenz
(KI) Fluch oder Segen?

S eit Ankiindigung der 6ffentlich zugdnglichen Version

von ChatGPT im November 2022 hiufen sich die

Presseartikel fiihrender Wissenschaftler, Publizisten
und anderer Autoren iiber die moglichen Gefahren von
ChatGPT. Italien hatte sogar zeitweise die Nutzung von
ChatGPT aus Datenschutzgriinden blockiert. Die EU spielt
generell bei der Regulierung des Einsatzes von KI-Metho-
den eine fithrende Rolle und behindert damit schlieRlich
die Entwicklung von Methoden zur Steigerung der Pro-
duktivitdt. Auch in den USA wird KI reguliert, aber wih-
rend die EU iiberwiegend auf ethische Aspekte abstellt,
spielt in den USA das Thema Sicherheit die entscheidende
Rolle. Vor diesem Hintergrund darf es die Politiker nicht
verwundern, wenn Unternehmen sich mit dem Gedanken
tragen, ihre Produktion in Linder mit weniger starken Re-
gulierungseinschrankungen zu verlagern.

ChatGPT reiht sich nahtlos in einer Reihe anderer um-
wilzender Technologien ein. Es ist selbstverstdndlich
sinnvoll iiber die moglichen Gefahren zu diskutieren. Ent-
scheidend ist dabei tber die Einsatzmoglichkeiten der
neuen Technologien (und ChatGPT ist nur ein Beispiel)
nachzudenken, um die diversen Herausforderungen der
Menschheit zu 16sen.

Der Entwicklung von ChatGPT ging eine Fiille von bahn-
brechenden technologischen Entwicklungen auf vielen
Ebenen voraus. Sowohl die technologischen Grundlagen
der neuronalen Netzwerke als auch neue Algorithmen
spielen dabei eine entscheidende Rolle. Bei KI tatsdachlich
von , kiinstlicher Intelligenz“ zu sprechen ist eigentlich
falsch. SchlieRlich handelt es sich um eine Software, die
von den analysierten Daten abhdngig ist und damit bes-
sere Analyseergebnisse erzielt.

Eine Art Intelligenz ist Lebewesen vorenthalten. Solange
weder Physiker, Philosophen noch Mathematiker in der
Lage sind, dass Bewusstsein genau zu definieren, konnte
der Weg zur AGI (artificial general intelligence) versperrt
bleiben. Trotzdem werden auch in Zukunft weitere Fort-
schritte zu sehen sein. Sobald Quantencomputer in Ver-
bindung mit der neuen Generation von Chips auf Basis
des neuromorphic Computing verfiigbar sind, kénnte KI
wesentlich mehr Einsatzmoglichkeiten erhalten. Erfolge
auf diesen Gebieten werden auch ein anderes Gebiet be-
fliigeln: Die Rede ist von Robotics. In dem MaRe wie sich
daher durch den Einsatz der Methoden der KI die Produk-
tivitit in der Wirtschaft steigern lisst, konnen mogli-
cherweise in Zukunft auch Probleme der Menschheit
geldst werden, die heute an Kapital- und/oder Wissens-
mangel leiden.

Regulierung ja, aber richtig. Dabei wird ein gewisses MaR
an Regulierung notwendig sein, genauso wie auch der
Auto-, Bahn- und Flugverkehr reguliert wird. Um diese Re-
gulierung so zu gestalten, dass sie nicht den technologi-
schen Fortschritt hemmt, ist es notwendig, dass die
Regulierer ein tiefes Verstindnis der Materie haben.

Fir Anleger geht es darum, nicht nur in diejenigen Un-
ternehmen zu investieren, die derzeit in aller Munde sind,
wie zum Beispiel Nvidia. Vielmehr ist nach Unternehmen
Ausschau zu halten, die als Wegbereiter ermoglichen, dass
die Produktion von hochkomplexen Chips tiberhaupt
moglich sein wird. Hier sind Unternehmen zu nennen wie
beispielsweise Synophsys und Cadence, die fithrend beim
Design von Chips sind. Unternehmen, die mit ihren kom-
plexen Messgeriten die Performance der Chips messen,
wie beispielsweise KLA und Onto spielen im Okosystem
ebenfalls eine wichtige Rolle. Auch Beratungsfirmen und
Nutzer der KI, wie beispielsweise Komatsu und SKF kon-
nen Profiteure der Entwicklung sein. <

Diesen und weitere Vermdgensverwalter mit Meinungen und An-
lagestrategien finden Sie auf www.v-check.de.

lhr Geld in guten Handen

Robo-Advisor im Performance-Vergleich
Die besten Depotbanken
Die gunstigsten Konten und Kredite

im Borse Express Finanzvergleich



https://www.v-check.de/?utm_source=finanzwelt&utm_medium=ppc&utm_campaign=leuapress&utm_content=textlink
https://www.boerse-express.com/tools/boersetools/finanzvergleich/

06.08.2023 Seite 12

BORSE EXPRESS

Die Top Al- und Big Data-Aktien

Unternehmen ISIN Kurs Kursziel  50-Tagelinie 200-Tagelinie Diff% 12M
Upstart Holdings Inc US91680M1071 68,10 15,00 38,93 22,51 167,46
NVIDIA Corp US67066G1040 466,45 475,00 41599 261,26 160,16
C3.ai Inc US12468P1049 41,85 27,00 37,64 22,86 114,46

Meta Platforms Inc US30303M1027 318,45 375,00 284,02 193,72 102,51
Zeta Global Holdings US98956A1051 9,19 13,00 8,76 9,08 71,18
Lattice Semiconductor  US5184151042 90,97 100,00 87,87 79,81 51,23

Arista Networks Inc US0404131064 154,76 180,00 161,44 143,22 31,01
Apple Inc US0378331005 196,05 190,00 186,01 159,51 25,20
Salesforce Inc US79466L.3024 224,41 246,50 216,36 179,61 24,44
Synopsys Inc US8716071076 451,32 470,00 439,82 371,14 24,34
Verisk Analytics Inc US92345Y1064 228,50 236,00 22466 194,29 23,99
Microsoft Corp US5949181045 334,59 400,00 336,05 279,11 23,60
Advanced Micro Devices US0079031078 113,89 138,00 115,92 88,51 23,22
Snowflake Inc US8334451098 177,68 195,00 174,78 154,87 22,02
IBM US4592001014 143,74 142,00 133,97 134,77 16,76
Alphabet Inc US02079K3059 132,22 150,00 122,65 104,23 16,07
Baidu Inc KYG070341048 152,90 176,00 136,75 125,87 15,40
Amazon.com Inc US0231351067 133,43 150,00 126,82 104,95 8,12
Accenture PLC IEOOB4BNMY34 315,55 340,00 309,31 284,70 5,58
Alibaba Group Holding KYG017191142 97,50 135,00 86,12 87,97 4,73
Intel Corp US4581401001 35,79 36,00 32,79 29,84 -3,50
Ambarella Inc KYG037AX1015 83,56 92,00 80,56 77,26 -4,73

Al- und Big Data-Aktien vs. Aktien Europa vs. Aktien Welt seit Indexauflage (Basis: Euro, Quelle: BE/Bloomberg)
525 |

475 i

425 i

375 i

325 i

275 i
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175 i
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28.02.17 28.02.18 28.02.19 29.02.20 28.02.21 28.02.22 28.02.23
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UNIBRAND

Die einzige Borse, an der Sie
385.000 Wertpapiere ohne Courtage
und ohne Borsenentgelt handeln konnen.

So schnell.

+ Echter Realtime-Handel
+ Schnelle Ausfihrung direkt
mit den Market Makern

So weltweit.

Vv Wertpapiere aus Uber 60 Landern

+ Anleihen in 24 verschiedenen
Wahrungen: AUD, BRL, CAD, CHF,
CNY, CZK, DKK, EUR, GBP, HUF,
IDR, INR, JYP, MXN, NOK, NZD,
PLN, RUB, SEK, SGD, SKR, TRY,
USD und ZAR

So gunstig.
+ Keine Maklercourtage

+ Kein Borsenentgelt
+ Kostenlose Realtime-Kurse

Jetzt handeln bei

gettex”

Die schnelle, ginstige Borse.

So Borse.

Vv Handelsiberwachungsstelle
Vv Borsliches Regelwerk
+ Intelligente Ordertypen

So einfach.

gettex.de
zertifikate-kostenlos-handeln.de

info@gettex.de
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@ WOLFGANG MATEJKA

\ ] MATEJKA & PARTNER AM
Planung gehort zum
Tauchen dazu

r schon einmal mit Pressluftflaschen tauchen

War, der weil3, ohne Planung geht da gar nix.

Ein sehr strukturierter Prozess ist dieses Tau-
chen, bevor man sich relativ gefahrlos unter der Wasser-
oberfliche bewegen darf. Ausriistung, Luftdruck,
Tauchgangplanung und Abstimmung mit den Umge-
bungsverhiltnissen wie Wetter oder Sicht unter Wasser
samt Stromungsverhdltnissen ist hier das Mindesterfor-
dernis. Und der konstante, noch intensivere Check all
dieser Parameter, wihrend man unter Wasser ist. Eine
Analogie zu den aktuellen Kapitalmarkten konnte man
denken. Auch hier ist die Investitionsplanung gerade ein
sehr sorgfdltig zu praktizierender Prozess. Einfach so
»ins Wasser® springt hier niemand im Umfeld von No-
tenbank-Aussagen dies und jenseits des Atlantiks, Krieg
im Osten und dem konstanten Wechsel zwischen Zucker
- und Insulinschock aus China. Man taucht im Triiben
bei wechselnden Stromungsverhéltnissen. Spaf3faktor re-
duziert auf das Tauchgefiihl an sich. Man ist investiert,
um dabei zu sein - Uberzeugungsinvestitionen passieren
nur in Bereichen, die sichtbar tiber den Notenbank-Agi-
tationen stehen und das sind eben nur wenige Sektoren
und Unternehmen.

Doch es wird bereits ein wenig heller. Frischwasser
oder Senkung der Sedimente. FED und EZB haben ihre
kommunizierten Mindesterfordernisse erfiillt, jetzt
konnte die Zeit gekommen sein, einmal Pause zu ma-
chen. Jetzt wo wir die "Ergebnisse" der Zinserhohungen
in Form sinkender Investitionsneigung, demzufolge sin-
kendem Wirtschaftswachstum und somit auch sinken-
den Inflationszahlen, wenn auch im Kern noch immer
erhoht, auch den Zentralbankern zumuten kénnen.
Diese Erkenntnisgewinne der letzten Monate hitten da-
durch Raum, auch die Zinspolitik zu verdndern. Die FED
hat bereits zugegeben, erst bis 2025 zu glauben, das omi-
nose 2%-Ziel bei der Inflation erreichen zu werden. Und
in der EZB-Mannschaft hat Francois de Villeroy bereits
vor einem Monat 2025 adressiert und indirekt darauf
hingewiesen, dass alles, was davor in Richtung des Errei-
chens dieser 2%-Marke gesprochen wird, erst zum oder
nach diesem Zeitrahmen gesehen werden muss. Der
Raum fiir aktuelle ZinsmaRnahmen, die die Wirtschaft
noch mehr bremsen, ist somit de facto nicht mehr vor-
handen. Bis 2025 wére dann namlich der Stillstand zum
Riickstand geadelt und investiert wird wenn tiberhaupt
ganz sicher woanders.

Foto: Pixabay lucatelles

Die Zeitraume der Investments an den Kapitalmarkten
werden sich daher diesen Erkenntnissen nun anpassen.
Auch die Wahl der Investments wird sich flexibilisieren.
Value-Aktien konnten wieder en vogue werden, denn
deren bilanzielle Stirke hdlt die Briicke bis zur Zins-
wende besser aus. Small- und Mid-Caps sollten ihren Per-
formancenachteil rapide wettmachen, denn die
Large-Caps, die als indexnahe Investments den Ausstieg,
falls doch etwas beim notenbanken schief gehen sollte,
realisierbar erscheinen haben lassen, sind dann wohl zu
teuer. Also rein ins kalte Wasser und auch mal ein paar
kleinere Aktien billig eingesammelt. Oder gleich die
Ubernahme avisieren. M&aA ist in solchen Phasen eindeu-
tig das "billigste" Investment, wenn es um Marktanteile
geht. Die halbe Chemielandschaft Deutschlands iibt ge-
rade diesen Gedanken, aktiv oder passiv. Weitere Unter-
nehmen werden folgen oder tun dies bereits. Und selbst
die Index-Macher passen sich an. In USA werden die
Grenzen bei Investmentfonds auf max. 50% in Holdings
groRer 5% und zwingend kleiner 10% begrenzt. Gibt es
in Euroland schon ewig. Nur sind es hier statt 50%, 40%.
Wenigstens ein kleiner Schritt in Richtung Same Level
Playing Field.

Nattrlich bleibt das Timing externen Faktoren unter-
worfen. Es gibt immer einen Grund warum gerade jetzt
nicht. Ob der Sommer nicht viel zu umsatzschwach ist,
die Ukraine als Pauschal-Bedrohung herhalten muss,
oder die deutsche Regierung mit ihren teils absurden
Klima-Rettungs-Vorstellungen in die Zeitfalle der spéte-
ren Erkenntnis tappt, oder ... egal. Es wird immer ir-
gendeinen Grund geben, warum es gerade nicht geht,
warum das Wasser, in das man eigentlich zu Abkiihlung
oder einfach zum Spaf3 hineinspringen mochte, jetzt zu
kalt ist.

Nur, wer Tauchen moéchte, der sollte wissen, ohne
Wasser geht es nicht. <
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ALEXANDER PUTZ INVEST@ALEXANDERS.AT
ALEXANDER PUTZ ANLAGEBERATUNGSGESELLSCHAFT MBH

Wert und Bewertung

Léisst sich die Bonitit in holistischem Kontext mit

einem simplen Rating subsummierend bewerten? Es

war ein Schock und doch etwas, wortiber man schon
lange hinter vorgehaltener Hand gesprochen hat: Die
USA haben, zumindest bei der Rating-Agentur Fitch, ihre
Bestnote (AAA) verloren. Wenigstens ist der Ausblick po-
sitiv (das ,,+“ hinter dem AA). Diese Neubewertung des
Ratings ist fiir die USA wirtschaftlich, vor allem aber poli-
tisch heikel. Die Mdrkte reagierten sofort. Weltweit.

Die zunehmende Verscharfung des politischen Klimas
und die aus Sicht der Rating-Agentur zu laxe Disziplin
beim Haushaltsbudget (diese fithrte auch heuer wieder
fast zu einem Shutdown - siehe Market Views vom 2.
Juni 2023) sind die Griinde fiir das Downgrade. Politisch
ist es vor einem Wahljahr fiir die Demokraten eine Ohr-
feige. Wirtschaftlich ist es wenig bedeutsam, da die Zin-
sen fiir neu emittierte US-Staatsanleihen sich wegen
dieses einen Ratings nicht verdndern werden. Man wird
sehen, ob auch andere
grofRe Rating-Agenturen
(Standard & Poors,
Moody) folgen und

AA+ ist fair - sagt
Fitch.

Fitchs Sicht der Lage teilen.

Was uns das Downgrade gezeigt hat, ist zweierlei: Zum
einen, wie nervos die Mirkte derzeit auf potenzielle Re-
zessionssignale reagieren (und wie schnell - in diesem
Fall nach 2 Tagen - sie sich wieder beruhigen). Zum an-
deren, dass in ein Rating eben nicht nur der aktuelle
Wert einflief3t, sondern auch die Bewertung, wie sich
das Unternehmen [ der Staat bei aktuellem Geschéftsge-
baren und aktuellem Wirtschaftsausblick weiter entwi-
ckeln wird. Und das wird uns in den nédchsten Monaten
bei Anleihen (Bewertung der Bonitdt bei sich wirtschaft-
lich verschlechterndem Umfeld) noch sehr beschéftigen.
Wert und Bewertung — zwei unterschiedliche Dinge, die
dennoch zusammengehoren.

Das war die vergangene Woche - Asien. Die Bank of
Japan hat am Montag die Leitzinsen nicht verandert und
bei ihrem Statement im weiteren Wochenverlauf
,marktverlaufsabhingige MaRnahmen* in den Raum ge-
stellt. Zu solchen Malinahmen gehort auch die Geldmen-
genreduktion. Sehr positiv (vor allem auf die asiatischen
Borsen) wirkte der Caixin PMI fiir den chinesischen
Dienstleistungssektor, der auf 54,1 weiter gestiegen ist.

Europa. Die Wirtschaft der EU wichst auf Quartalsbasis
um 0,3%. Die Inflation im Euro-Raum sinkt gegeniiber

dem Vormonat um -0,1%. Zwar sinken die Energiekosten,
aber die Lohnkosten und die generelle Teuerung sorgen
fiir eine anhaltend hohe Kernrate von 5,5%. Die Ein-
kaufsmanager fiir das verarbeitende Gewerbe bleiben
daher mit 42,7 zukunftsskeptisch. Sehr erfreulich war
die deutsche Handelsbilanz, die mit einer konstanten
Exportquote und gesunkenen Importen punkten konnte.
Die Werksauftrige in Deutschland stiegen unerwartet
weiter (um 7,0%).

USA. Das Downgrade der USA durch Fitch von AAA auf
AA+ hat weltweit zu einer Korrektur der Anleihen- und
Aktienmairkte gefithrt. Am Freitag beruhigten sich die
Mairkte wieder. Die starken Arbeitsmarktdaten und die
Erwartung positiver Unternehmensberichte einiger Gi-
ganten (u.a. Apple und Amazon) gaben zundchst Auf-
trieb, enttduschten aber letztlich.

Was die neue Woche bringt. Nach dem Downgrade der
USA in der Vorwoche suchen die Borsen nun wieder
Griinde, um Fahrt aufzunehmen. Starke Impulse liefert
Asien gleich zum Wochenbeginn. Doch die Nervositét
bleibt, wenngleich am Donnerstag mit der US-Inflation
eine weitere Bestitigung erwartet wird, dass das soft lan-
ding gelingt.

- Asien. Die Handelsbilanzen Japans und Chinas werden
am Dienstag mit einem klaren Stirkesignal erwartet.
Das konnte mittelfristig auch der chinesischen Inflati-
onsrate (derzeit 0%) helfen, die am Mittwoch verdffent-
licht wird.

- Europa. In Deutschland fillt die Industrieproduktion
im Juli um -0,4% gegeniiber Juni. Der HVPI (harmonisier-
ter Verbraucherpreisindex) bleibt mit 6,5% aber voraus-
sichtlich auf Vormonatsniveau. Interessant wird am
Donnerstag das Wirtschaftsbulletin der EZB. Die Markt-
wirkung wird sich jedoch angesichts der US-Inflationsda-
ten eher in Grenzen halten.

- USA. In der kommenden Woche sind es die US-Inflati-
onsdaten, auf die sich die Mdrkte am Donnerstag aus-
richten werden. Erwartet wird zumindest der
Vormonatswert (3%), evtl. eine leichte Verbesserung auf
2,9%. Das Verbrauchervertrauen bleibt mit 70,9 (neutra-
ler Wert ist 50) weiterhin sehr positiv.

Fazit. Nach einer Korrektur in der Vorwoche konnten die
asiatischen Handels- und die amerikanischen Inflations-
daten kraftvolle Griinde fiir eine Entspannung liefern.
Die Unternehmensberichte zeigen unterdessen deutlich,
dass die Wirtschaft bereits abkiihlt (sinkende Umsétze),
wenngleich man sich gut darauf eingestellt hat (stabile
Unternehmensgewinne = hohere Margen). Die sinkenden
Umsdtze bleiben vorerst jedoch vorrangiger Kurstreiber.<
Mehr zu alexanders Investments gibt’s hier

boerse-express:
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Wir auch.
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KURSE OHNE GEWAHR - UPDATE: 05.08.2023 QUELLE: BLOOMBERG/BE

ATXPrime o | | _

Kurs Kursziel Diff%5T Diff%YTD Diff.% 1Jahr  K/BW Div.Renditee KGVe
Schoeller-Bleckmann Oilfield 55,30 87,30 3,36 -1,34 7,53 1,85 3,93 10,50
Austriacard Holdings AG 13,90 — 2,96 — — 291 — 14,95
AT&S 34,04 32,00 2,84 7,81 -25,00 1,08 1,31 453,87
Vienna Insurance Group 2455 26,50 2,72 1562 14,85 0,71 5,57 7,05
CA Immobilien Anlagen AG 29,80 31,25 2,58 9,36 -0,79 0,90 2,82 —
Marinomed Biotech AG 42,80 68,78 215 -2411 -32,92 — — —
POLYTEC Holding AG 4,58 6,45 1,78 1,65 -21,28 0,42 2,73 12,27
BAWAG Group AG 43,82 72,00 1,72 -4,34 5,86 0,93 10,58 5,40
Addiko Bank AG 12,50 15,40 1,63 7,98 33,91 0,32 8,96 6,70
UBM Development AG 2520 38,50 1,61 1466 -2242 0,49 5,50 9,11
OMV AG 41,04 49,80 1,33 -3,67 12,66 0,71 9,71 4,46
Mayr Melnhof Karton AG 138,40 156,90 1,02 -5,79 -9,84 1,39 2,42 18,50
Erste Group Bank AG 34,57 44,50 0,93 2291 46,12 0,76 7,07 5,68
Semperit AG Holding 20,45 26,60 0,74 9,41 4,00 0,89 6,11 1363,33
S IMMO AG 12,48 17,50 0,16 0,00 -45,14 0,54 3,21 33,73
Strabag SE 38,00 47,85 0,00 2,29 0,49 0,91 5,39 8,10
FACC AG 6,08 8,00 0,00 7,23 -19,79 1,31 — —
AMAG Austria Metall AG 31,50 36,40 0,00 -5,36 1,04 1,56 3,65 21,33
Palfinger AG 2550 33,75 -0,39 10,76  -0,21 1,30 3,56 8,58
EVN AG 21,45 30,50 -0,46 30,37 -1,20 0,55 3,42 15,55
PIERER Mobility AG 78,40 97,75 -0,51 18,76 28,23 2,57 1,98 15,15
Wienerberger AG 29,44 34,25 -0,74 34,76 34,76 1,20 3,38 8,59
Flughafen Wien AG 46,30 45,00 -0,75 45,58 42,93 2,79 281 2572
RHI Magnesita NV 3490 — -1,13 39,74 52,96 1,50 4,86 7,61
UNIQA Insurance Group AG 7,39 8,25 -1,20 13,31 16,82 — — —
ANDRITZ AG 46,90 75,00 -1,26 -9,47 4,80 2,19 4,79 9,53
IMMOFINANZ AG 17,98 14,50 -1,32 54,73 18,92 0,73 245 —
Kapsch TrafficCom AG 10,30 15,55 -1,90 -8,85 -20,77 2,29 — 60,59
Warimpex 0,86 — -2,27 32,31 3,86 — — —
Frequentis AG 29,00 31,00 -2,36 2,55 -8,66 2,35 0,86 19,14
Verbund AG 72,45 80,00 -2,36 -3,51 -28,40 2,88 4,98 10,30
Rosenbauer International AG 28,90 42,00 -2,36  -3,99 -18,13 1,05 3,29 15,37
Osterreichische Post AG 32,00 28,55 -244 1452 16,70 3,17 5,34 18,02
Agrana Beteiligungs AG 15,90 18,00 -2,45 12,19 1,65 0,80 5,66 9,81
voestalpine AG 29,08 34,35 -2,74 23,00 45,14 0,64 4,41 7,90
Porr Ag 12,24 19,50 -2,86 8,73 3,62 0,58 6,50 5,78
DO & COAG 119,20 148,60 -2,93 3563 46,19 5,00 1,37 18,06
Telekom Austria AG 6,66 8,50 -3,48 20,74 10,78 1,11 517 6,97
Zumtobel Group AG 7,14 8,80 -5,05 10,29 1243 0,70 5,60 8,21
Lenzing AG 4295 50,50 -6,32 -10,42 -39,84 0,78 — —

Raiffeisen Bank International 13,61 16,85 -7,04 -11,34 6,00 0,26 4,66 2,56
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H DAX Kurs  Kursziel Diff%5T Diff%YTD Diff.% 1 Jahr K/BW Div.Renditee KGVe
United Internet AG 15,92 21,97 18,28 -12,79 -36,08 0,59 3,17 7,90
TeamViewer SE 16,61 16,75 8,07 37,90 54,22 25,03 — 19,05
Stabilus SE 53,75 70,00 570 -12,09 -2,82 1,82 3,09 12,25
Kontron AG 20,28 27,00 491 39,61 44,43 1,96 2,99 18,69
VERBIO Vereinigte BioEnergie 43,97 56,00 444 -27,17 -30,93 3,12 0,45 18,87
Dirr AG 29,36 39,00 404 -456 21,80 1,63 3,26 11,16
MorphoSys AG 27,85 24,00 4,00 110,83 26,13 — — —

Siltronic AG 80,80 72,00 3,99 24,23 3,88 1,23 3,54 13,88
Rheinmetall AG 262,20 293,00 3,84 43,23 40,88 3,60 2,00 18,52
Befesa SA 35,10 48,00 2,99 -19,30 -22,00 1,69 3,02 17,70
Puma SE 62,80 68,00 2,88 12,80 -6,55 3,46 1,34 25,76
Vitesco Technologies Group 77,55 84,00 1,77 4295 41,51 0,96 0,93 18,74
K+S AG 17,60 18,00 1,73 1,71 -13,96 049 460 11,43
Heidelberg Materials AG 75,64 82,00 1,64 47,43 54,56 0,80 3,73 7,87
Evotec SE 22,97 29,50 1,19 50,52 -20,38 345 — —

Nagarro SE 86,95 120,00 1,10 -21,38 -29,42 469 — 17,37
Aurubis AG 84,18 107,50 091 12,32 22,18 0,81 1,91 9,07
MTU Aero Engines Holding 211,80 242,00 0,33 6,22 14,57 3,27 1,94 19,70
Merck KGaA 160,25 197,00 0,28 -10,19 -12,33 2,48 1,39 17,96
Stroer SE & Co. KGaA 43,56 55,00 -0,09 4,49 7,15 5,14 509 15,22
Talanx AG 56,00 53,50 -0,27 32,16 61,81 1,46 3,94 10,07
Beiersdorf AG 118,65 126,50 -0,29 11,33 14,53 3,19 0,61 30,10
Daimler Truck Holding AG 33,83 42,50 -0,35 21,84 27,13 1,25 4,90 7,58
Atoss Software AG 216,00 221,00 -0,69 57,63 39,76 29,15 1,27 59,15
FUCHS SE 37,14 43,00 -0,75 16,95 31,67 2,67 3,00 17,85
Jenoptik AG 28,92 36,00 -0,82 14,25 22,70 1,82 1,37 16,39
RTL Group SA 38,44 45,50 -0,83 6,33 5,95 1,32 9,17 9,99
Deutsche Bank AG 9,99 12,00 -0,95 -2,77 19,91 0,32 4,52 517
Nemetschek SE 64,64 67,00 -0,98 3644 6,89 10,10 0,70 46,21
CompuGroup Medical SE & Co 45,28 56,75 -1,18 27,07 1,06 3,19 1,14 20,03
AIXTRON SE 35,17 37,25 -1,18 31,85 39,67 5,10 1,16 27,19
Jungheinrich AG 33,50 40,50 -1,24 28,79 27,63 1,51 235 11,22
Knorr-Bremse AG 62,76 67,50 -1,29 25,76 8,21 3,57 2,70 18,05
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H DAX Kurs  Kursziel Diff%5T Diff%YTD Diff.% 1 Jahr K/BW Div.Renditee KGVe
Fresenius Medical Care AG & Co 46,66 42,00 -1,31 56,62 32,08 0,97 2,22 20,07
KION Group AG 37,85 46,00 -1,36 42,16  -16,47 0,84 1,93 12,67
Sixt SE 107,80 146,00 -1,37 32,62 -9,32 2,42 3,45 14,65
SMA Solar Technology AG 85,15 110,00 -1,39 27,37 65,18 5,27 0,12 18,92
Dr Ing hc F Porsche AG 109,55 118,00 -1,70 16,66 — 5,38 2,28 18,54
Commerzbank AG 10,65 13,40 -1,75 23,08 53,82 0,46 4,81 6,36
HOCHTIEF AG 87,95 76,30 -1,79 75,67 78,10 5,00 494 12,67
RWE AG 38,24 52,00 -1,92 6,06 -2,84 0,96 2,56 8,88
Bayer AG 51,28 66,00 -1,93 10,55 -6,54 1,27 4,49 7,71
Siemens Energy AG 15,41 20,00 -1,94 -1229 -4,05 0,86 0,08 —

GEA Group AG 37,46 45,00 -2,01 0,25 2,73 2,64 2,71 16,03
Wacker Chemie AG 137,40 145,00 -2,07 2592 -0,40 1,46 2,96 17,39
PNE AG 12,94 19,30 -2,12 -39,05 -15,83 3,87 098 —

Sartorius AG 358,40 370,00 -218 -263 -16,34 9,70 0,33 56,17
Bechtle AG 38,95 50,00 -2,18 19,88 -13,24 2,83 1,74 18,73
TAG Immobilien AG 9,84 9,00 -2,19 62,78 -6,02 0,56 3,20 10,43
Nordex SE 12,35 15,65 -226 6,44 2525 280 — —

Zalando SE 30,43 40,00 -231  -809 -2,66 337 — 52,53
Hella GmbH & Co KGaA 70,10 74,00 -2,50 4,28 8,53 2,59 1,63 18,50
Volkswagen AG 117,92 150,00 -2,58 8,69 1,40 0,36 7,82 3,63
SAP SE 120,68 135,00 -2,66 27,32 32,47 3,17 1,69 22,73
Allianz SE 212,90 247,50 -2,67 11,57 24,82 1,48 5,70 9,19
Porsche Automobil Holding SE 52,14 67,00 -2,69 6,62 -24,87 0,31 5,03 2,85
Munchener Ruck 339,20 360,00 -2,75 15,50 56,27 1,67 3,67 10,66
LEG Immobilien SE 61,64 70,00 -2,81 1,28 -28,59 0,52 3,66 10,40
adidas AG 179,40 185,00 -2,84 41,35 3,17 7,04 0,35 —

Fresenius SE & Co KGaA 27,75 34,00 -297 931 18,76 0,75 3,30 10,29
Mercedes-Benz Group AG 71,02 88,00 -3,04 2488 29,50 0,83 7,28 5,47
Airbus SE 129,42 — -3,07 17,87 27,36 6,39 1,57 23,10
QIAGEN NV 41,27 48,00 -3,17 -12,21 -15,98 2711 — 21,78
Encavis AG 14,53 20,70 -3,26  -21,37 -32,55 259 — 25,80
Henkel AG & Co KGaA 68,52 71,00 -3,38 8,08 9,84 1,40 2,72 16,98
Evonik Industries AG 18,21 20,00 -340 825 6,93 0,78 6,45 16,72
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H DAX Kurs  Kursziel Diff%5T Diff%YTD Diff.% 1 Jahr K/BW Div.Renditee KGVe
Continental AG 70,32 74,30 -3,41 28,60 4,46 1,01 2,92 9,34
Hannover Rick 190,35 200,50 -3,45 591 36,57 2,34 3,43 12,99
Fraport 45,62 60,00 -3,63 19,89 -1,32 1,01 — 13,13
HUGO BOSS AG 70,32 80,00 -3,75 31,78 22,34 3,67 2,01 18,91
Hensoldt AG 30,40 32,50 -3,86 38,83 19,61 4,62 1,64 21,94
Deutsche Borse AG 168,70 193,00 -4,07 6,79 -0,77 3,39 2,38 17,65
Rational AG 644,50 650,00 -4,16 18,54 6,89 10,09 1,92 37,24
Siemens AG 147,36 185,00 -419 16,98 38,87 2,23 3,12 14,01
E.ON SE 11,02 13,00 -4,30 23,43 31,22 1,68 483 10,81
HelloFresh SE 24,70 29,00 -4,30 20,31 -16,95 366 — 27,79
Covestro AG 46,92 49,50 -4,50 28,37 41,28 1,24 0,46 68,68
BASF SE 46,71 50,00 -460 7,97 13,07 1,06 7,13 12,20
Gerresheimer AG 102,70 125,00 -4,82 6547 73,05 2,27 1,14 21,57
thyssenkrupp AG 6,80 7,60 -4.87 2195 17,69 0,31 248 20,69
Scout24 SE 57,44 70,00 -4,93 24,53 0,31 3,02 1,95 24,79
Carl Zeiss Meditec AG 98,62 120,00 -4,99 -15,67 -29,49 4,08 1,08 32,58
Vonovia SE 20,05 30,00 -5,16 4,50 -30,48 0,59 6,03 9,20
Brenntag SE 66,98 85,00 -5,34 15,28 0,15 2,16 3,06 12,33
Deutsche Telekom AG 18,74 25,50 -5,64 3,67 3,42 1,73 408 10,22
Deutsche Lufthansa AG 8,51 12,00 -5,92 9,61 32,24 1,03 2,63 6,14
Delivery Hero SE 38,09 55,30 -6,25 -14,94 -26,58 3,08 — —

DHL Group 43,76 48,50 -6,32 29,87 14,58 2,20 418 13,03
Bayerische Motoren Werke 103,54 110,00 -6,50 34,80 47,04 0,74 5,04 6,18
CTS Eventim AG & Co KGaA 58,55 70,00 -6,69 -0,03 8,43 6,64 1,92 26,46
Krones AG 101,40 133,00 -6,72 -1,80 15,66 1,78 2,13 13,60
LANXESS AG 28,34 37,00 -6,96 -22,56 -20,03 0,51 3,61 17,60
Siemens Healthineers AG 48,83 58,00 -7,03 6,47 -2,06 2,72 1,76 24,40
Freenet AG 21,12 28,00 -7,04 10,66 1,11 1,74 8,35 11,97
ADTRAN Holdings Inc 8,20 — -7,16 -50,74 -62,63 — 3,98 28,57
Symrise AG 92,50 107,00 -7,22  -8,12 -15,97 3,39 1,22 29,39
CANCOM SE 23,82 31,50 -8,03  -9,76 -29,05 1,21 4,29 19,01
Eckert & Ziegler 33,18 64,00 -8,44 -27,57 -25,68 2,77 1,51 28,36
ProSiebenSat.1 Media SE 7,97 8,75 -11,05 4,00 -6,18 1,06 3,90 7,53
Infineon Technologies AG 34,03 48,50 -13,22 20,78 19,88 2,66 1,15 13,16
Telefonica Deutschland 1,88 2,40 -24,35 -13,26 -22,30 1,03 9,67 21,99
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Atlassian Corp 198,84 225,00 14,14 54,52 -13,70 37,28 — 90,45
Warner Bros Discovery Inc 13,97 18,50 9,23 47,36 -20,08 0,75 — —

Constellation Energy Corp 103,94 107,50 8,56 21,43 55,68 2,73 1,10 24,32
Cognizant Technology 71,00 71,00 7,97 25,26 5,09 2,74 1,60 16,27
MercadoLibre Inc 1296,161520,00 581 53,17 25,25 2288 — 68,24
Amazon.com Inc 139,57 174,00 557 66,15 -2,10 757 — 45,79
Charter Communications Inc 418,86 468,50 556 23,52 -8,83 496 — 13,35
Amgen Inc 243,28 260,00 292 -5,67 1,78 19,55 3,50 13,48
Regeneron Pharmaceuticals 766,44 882,00 2,73 6,23 24,63 3,22 — 18,40
Advanced Micro Devices Inc 115,82 142,50 253 78,82 11,46 3,37 — 41,90
Gilead Sciences Inc 78,68 90,00 2,37 -6,60 32,05 4,10 3,81 11,76
Diamondback Energy Inc 148,57 169,00 201 11,55 36,05 1,60 3,92 8,82
Booking Holdings Inc 3063,163312,50 1,69 52,00 57,31 — — 21,55
Marriott International Inc/MD 202,98 205,00 1,69 37,06 28,90 — 0,92 23,74
Biogen Inc 268,92 340,00 1,39 -2,89 23,76 256 — 17,50
Netflix Inc 431,60 490,00 1,37 46,36 87,73 8,04 — 35,71
Cisco Systems Inc 52,63 56,00 1,04 13,04 19,75 4,91 292 13,83
Seagen Inc 193,46 229,00 0,71 50,54 10,01 27,84 — —

Baker Hughes Co 35,562 39,50 0,28 21,84 53,87 2,30 2,14 22,83
Walgreens Boots Alliance Inc . 29,86 31,50 0,20 -17,79 -19,27 0,96 6,54 7,46
Lululemon Athletica Inc 378,20 430,00 0,06 18,05 19,53 11,14 — 31,73
Copart Inc 88,35 93,00 -0,29 4510 35,57 713 — 35,58
O’Reilly Automotive Inc 925,931010,00 -0,31 9,70 30,98 — — 24,56
CoStar Group Inc 81,41 100,00 -0,33 534 11,72 452 — 65,13
Adobe Inc 526,88 561,00 -0,38 56,56 22,36 14,72 — 33,48
Starbucks Corp 100,68 110,00 -0,56 2,51 18,39 — 2,11 29,21
Comcast Corp 44,84 50,00 -0,86 31,09 18,78 2,17 2,57 12,00
Keurig Dr Pepper Inc 33,60 37,00 -0,94 -408 -11,08 1,82 241 18,83
Verisk Analytics Inc 229,76 250,00 -1,03 30,68 16,08 86,81 0,58 40,37
Dollar Tree Inc 150,21 160,00 -1,46 6,20 -7,37 343 — 25,01
Mondelez International Inc 73,92 83,00 -1,49 1212 17,77 3,56 2,16 22,73
PACCAR Inc 83,90 86,00 -1,69 28,05 44,47 2,83 4,23 10,27
Ross Stores Inc 112,59 121,00 -1,76 -2,37 36,13 8,29 1,20 22,72
Micron Technology Inc 69,91 80,00 -1,81 40,42 8,70 1,74 0,65 —
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Automatic Data Processing 245,76 260,00 -1,94 4,08 2,82 11,82 2,04 26,91
Costco Wholesale Corp 552,04 570,00 -2,00 21,39 2,18 9,67 0,67 38,52
Broadcom Inc 881,65 902,50 -2,02 59,68 64,25 17,41 2,09 20,95
PDD Holdings Inc 87,52 104,50 -2,05 7,32 70,74 6,80 — 20,74
Workday Inc 230,12 241,50 -2,08 37,52 41,58 9,16 — 43,29
Synopsys Inc 441,42 470,00 -2,10 38,25 18,57 12,36 0,34 40,79
Cadence Design Systems Inc 229,00 265,00 -2,24 4255 23,40 1765 — 45,05
Kraft Heinz Co/The 35,28 40,00 -2,43 -11,50 -0,69 0,86 455 12,18
lllumina Inc 187,67 232,00 -2,48 -7,19 -16,69 423 — 143,04
Cintas Corp 490,09 524,00 -2,50 9,06 1591 11,12 0,98 34,33
GE HealthCare Technologies 75,90 93,00 -2,53 30,11 — 3,74 0,14 19,97
ON Semiconductor Corp 102,31 122,00 -2,65 64,04 50,35 534 — 19,58
AstraZeneca PLC 69,40 81,00 -2,71 3,86 6,99 5,53 2,17 18,88
Paychex Inc 122,99 121,00 -2,79 8,04 -1,66 10,98 2,87 26,31
KLA Corp 496,47 540,00 -2,85 32,56 26,62 18,65 1,06 21,91
Intuit Inc 496,98 498,50 -2,90 28,38 7,37 7,97 0,62 34,93
PepsiCo Inc 184,60 200,50 -3,00 3,57 7,76 13,09 2,66 2472
Honeywell International Inc 189,21 223,00 -3,06 -10,77 0,35 7,16 2,21 20,63
Microsoft Corp 327,78 400,00 -3,13 37,32 16,67 8,85 0,86 29,82
Crowdstrike Holdings Inc 150,49 175,00 -3,28 42,93 -20,48 17,29 — 63,00
Alphabet Inc 128,54 146,00 -3,36 44,87 8,13 528 — 21,92
Alphabet Inc 128,11 150,50 -3,37 45,20 8,39 526 — 21,85
Marvell Technology Inc 62,69 69,25 -3,42 69,97 9,91 3,46 0,38 40,99
JD.com Inc 39,09 57,25 -3,565 -29,29 -37,35 1,91 0,11 14,29
Vertex Pharmaceuticals Inc 340,48 389,00 -3,83 17,90 23,88 553 — 23,41
Autodesk Inc 201,57 240,00 -3,92 7,87 -9,18 4244 — 27,69
Xcel Energy Inc 60,39 69,00 -3,98 -12,46 -16,58 1,90 3,42 18,06
Fastenal Co 56,08 56,00 -4,02 20,83 10,07 9,14 2,46 28,21
Applied Materials Inc 145,66 150,00 -4,13 50,33 32,47 8,35 0,76 19,78
Datadog Inc 107,53 102,90 -4,15 46,30 -2,68 20,46 — 90,98
Intel Corp 35,14 37,90 -4,25 35,67 1,85 1,43 1,92 65,46
Exelon Corp 39,92 45,00 -4,27 6,05 -8,40 1,39 3,65 16,91
Lam Research Corp 690,46 725,00 -427 6531 31,65 11,67 1,01 25,17
NXP Semiconductors NV 213,70 240,00 -4,30 36,70 18,44 5,91 1,81 15,35
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eBay Inc 43,05 49,50 -4,35 503 -8,12 4,64 2,32 10,30
NVIDIA Corp 446,80 475,00 -4,43 205,82 132,71 30,82 0,04 57,08
T-Mobile US Inc 134,60 175,00 -445 -3,86 -6,39 245 — 18,61
Meta Platforms Inc 310,73 375,00 -4,53 158,21 82,17 542 — 23,59
Tesla Inc 253,86 276,55 -4,72 106,09 -17,75 15,28 — 74,85
Old Dominion Freight Line Inc 407,11 410,00 -4,79 43,82 36,75 10,99 0,36 37,78
American Electric Power Co 81,24 97,00 -4.89 -12,85 -15,78 1,64 413 1542
Analog Devices Inc 188,35 205,00 -5,08 15,92 8,46 2,66 1,78 17,88
Monster Beverage Corp 55,11 62,50 -5,23 8,56 14,38 716 — 35,99
Intuitive Surgical Inc 309,31 370,00 -5,27 16,57 27,57 8,27 — 55,57
Align Technology Inc 361,44 400,00 -5,36 71,38 23,05 707 — 42,05
ASML Holding NV 678,04 800,00 -540 25,01 16,43 21,23 1,07 31,73
Sirius XM Holdings Inc 483 5,00 -5,48 -16,33 -26,90 — 2,04 15,99
Zoom Video Communications 69,06 80,00 -5,50 1,95 -38,81 2,79 — 15,97
Texas Instruments Inc 168,44 181,00 -5,57 417 -6,21 9,26 2,99 2267
QUALCOMM Inc 121,50 140,00 -6,16 11,97 -17,53 6,55 2,55 14,64
Trade Desk Inc/The 84,84 80,50 -6,20 89,25 68,13 18,38 — 81,47
GLOBALFOUNDRIES Inc 58,77 74,00 -6,34 9,06 9,58 264 — 27,19
CSX Corp 31,52 37,00 -6,75 247 -2,70 518 1,40 16,64
Apple Inc 181,99 200,00 -7,07 40,48 10,41 47,53 0,52 30,16
Zscaler Inc 146,16 170,00 -7,19 30,62  -9,77 30,07 — 89,47
Airbnb Inc 140,17 141,50 -8,58 63,94 17,57 13,35 — 35,40
IDEXX Laboratories Inc 504,08 578,00 -8,81 23,56 24,46 34,22 — 51,48
Moderna Inc 108,19 172,50 -8,82 -39,77 -44,28 269 — —

Dexcom Inc 120,33 150,00 -9,10 6,26 34,39 18,48 — 100,01
Enphase Energy Inc 140,00 202,85 -9.29 -47,16 -52,67 15,09 — 27,78
ANSYS Inc 304,65 325,00 -9,93 26,10 4,11 490 — 35,37
Microchip Technology Inc 83,46 100,00 -10,35 19,90 16,77 5,91 2,01 13,59
Electronic Arts Inc 122,59 145,00 -11,07 0,66 -7,42 4,34 0,56 17,92
Lucid Group Inc 6,62 8,00 -11,38  -3,07 64,33 279 — —

Palo Alto Networks Inc 218,32 252,00 -12,12 56,46 30,55 4256 — 51,10
PayPal Holdings Inc 62,75 85,00 -15,18 -11,89 -35,30 323 — 12,68
Fortinet Inc 56,77 73,50 -26,08 16,12 7,91 7201 — 37,96
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Staatsanleihe-Renditen 10 Jahre

Region Rendite YTD-Renditediff. BP YTD-Tief YTD-Hoch
Amerika

USA 4,03 15,90 3,31 4,18
Kanada 3,54 24,20 2,72 3,71
Brasilien (USD) 6,27 N.A.

Argentinien (USD) N.A. N.A.

Mexiko (USD) 5,62 N.A.

Asien/Pazifik

Japan 0,64 23,10 0,16 0,64
Australien 4,19 14,60 3,18 4,28
Neuseeland 479 36,10 3,90 4,86
Sudkorea 3,84 33,50 3,14 3,87
China 2,65 -18,00 2,61 2,92
EMEA

Schweiz 0,97 -57,70 0,76 1,49
Deutschland 2,56 -0,20 2,01 2,74
Schweden 2,61 29,20 1,79 2,64
Danemark 2,81 6,50 2,19 2,95
Niederlande 2,89 1,80 2,26 3,09
Irland 2,93 -9,50 2,38 3,23
Frankreich 3,09 -0,80 2,44 3,23
Finnland 3,10 1,70 2,49 3,27
EU 3,11 -8,60 2,64 3,35
Osterreich 3,15 0,90 2,52 3,38
Belgien 3,20 0,60 2,52 3,33
Portugal 3,25 -32,30 2,85 3,61
Slowenien 3,35 -39,60 3,01 3,84
Spanien 3,58 -5,10 2,95 3,72
Griechenl. 3,76 -74,80 3,50 4,56
Slowakei 3,76 14,40 2,93 3,91
Kroatien 3,80 N.A.

Zypern 3,82 -48,80 3,68 4,24
Israel 3,90 29,00 3,10 4,05
Norwegen 3,94 78,50 2,71 3,94
Tschechien 4,16 -80,50 3,95 5,22
Italien 4,21 -47,60 3,75 4,60
Grol3britannien 4,37 71,50 3,00 4,66
Saudi-Arabien (USD) 4,91 N.A.

Polen 5,55 -128,40 5,32 6,74
Rumanien 6,70 -152,50 6,31 8,07
Ungarn 7,42 -157,00 6,82 9,00
Tirkei (USD) 8,13 N.A.

Sidafrika 11,59 82,30 10,14 12,42
Nigeria 13,46 N.A.

Turkei 17,60 589,00 8,83 17,29
Ukraine (USD) 27,53 -449,00 24,09 38,82

Libanon 82,71 -921,60 82,71 123,77
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Renten-Indizes

Kurs OAS Rendite Duration Return YTD (%) YTD Tief YTD Hoch
Global
Global Aggregate 452,043 - 3,888 6,82 1,37 3,338 3,968
Treasuries 194,996 13,00 3,227 7,52 0,41 2,712 3,268
Credit 252,9736 118,00 5,094 6,23 3,56 4,416 5,271
USA
U.S. Universal 559,074 -999.998,00 5,262 6,24 1,71 4,551 5,387
U.S. Aggregate 2.075,18 49,00 4,906 6,46 1,29 4,177 5,035
U.S. Gov/Credit 2.406,72 45,00 4,858 6,56 1,42 4,142 4,985
U.S. Treasury 2.203,69 0,00 4,426 6,28 0,70 3,614 4,556
Government-Related 351,3778 49,00 4,966 5,37 2,05 4,218 5,087
Corporate 3.042,58 118,00 5,549 7,25 2,51 4,828 5,677
U.S. MBS 2.046,25 55,00 4,974 6,40 0,92 4,142 5,11
Europe/Asia
Pan-Euro Aggregate 206,6307 71,00 3,742 6,78 1,82 3,059 3,95
Euro-Aggregate 225,9674 80,00 3,523 6,58 1,99 2,913 3,705
Asian-Pacific Aggregate 172,3585 7,00 1,908 7,68 4,07 1,747 1,974
Hochverzinslich
Global High Yield 1.422,972 - 9,081 4,28 6,62 8,291 9,639
U.S. Corporate High Yield 2.322,10 389,00 8,509 4,04 6,22 7,733 9,039
Pan-European High Yield 412,1888 447,00 8,226 3,23 5,92 7,156 8,565
Sonstige
EM USD Aggregate 1.111,446 31500 7,496 6,38 3,53 6,87 7,695
Global Inflation-Linked 325,0806 - - - 2,42 - -
Municipal Bond 1.264,615 - 3,721 6,27 1,79 3,044 3,723
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Futures
Ertrag YTD (%) Ertrag 12M (%) Volatilitat Max Draw Risikobereinigter Ertrag

Orangensaft 42.04 52,51 40,59 -15,71 1,29
Kakao 31,31 40,90 23,09 -8,25 1,77
LME NASAAC 16,59 -6,69 18,70 -18,91 -0,36
Zucker 14,99 22,18 26,02 -18,23 0,85
Lebendrind 13,65 21,40 12,71 -8,44 1,68
Mag. Schweine 12,05 -22,64 40,77 -41,50 -0,56
RBOB Benzin 10,07 -9,82 42,29 -33,29 -0,23
LME Zinn 8,42 3,87 37,76 -31,26 0,10
Sojadl 3,66 -8,27 35,62 -40,13 -0,23
Gold 3,31 1,23 14,72 -9,73 0,08
WTI Rohdl 0,37 -13,91 37,77 -31,20 -0,37
Baumwolle -0,51 -22,41 36,68 -41,10 -0,61
LME Kupfer -0,82 0,37 22,21 -15,75 0,02
Kupfer -1,27 0,74 24,44 -16,73 0,03
Brentrohdl -2,36 -15,94 34,56 -31,64 -0,46
Silber -4,04 10,59 30,22 -17,92 0,35
ICE Gasol -4,58 -15,56 44,62 -50,31 -0,35
Kaffee -6,19 -28,72 35,92 -40,88 -0,80
Sojabohnen -7,55 -17,26 24,99 -24.16 -0,69
Raps -8,51 -16,14 22,90 -30,63 -0,70
LME Primaraluminium -9,32 -16,49 26,87 -20,59 -0,61
Bauholz -9,42 -32,80 60,80 -43,67 -0,54
Sojamehl -9,72 -17,67 32,16 -25,09 -0,55
LME Blei -10,95 -5,68 25,23 -21,12 -0,23
NY Hafen ULSD -11,41 -11,90 45,45 -50,94 -0,26
Rohreis -14,05 -14,89 26,67 -21,87 -0,56
Platin -15,88 -7,09 30,48 -20,53 -0,23
LME Zink -18,30 -35,23 31,22 -40,80 -1,13
LME Aluminiumlegierung-21,50 -7,79 16,74 -19,30 -0,47
Weizen -22,26 -24.50 37,93 -36,99 -0,65
Mais -30,58 -26,58 32,97 -32,50 -0,81
LME Nickel -31,32 -11,87 46,38 -36,32 -0,26
Palladium -31,59 -45,03 44,34 -47,56 -1,02
Erdgas -43,99 -70,43 83,57 -79,43 -0,84
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YTD Top 12 Monate Top

Wahrung vs. Euro Diff.% YTD Wahrung vs. Euro Diff.% 12 Monate
Kolumbianischer Peso 16,09 Costa-Rica-Colon 14,70
Sri-Lanka-Rupie 11,59 Albanischer Lek 13,17
Mexikanischer Peso 11,04 Mexikanischer Peso 10,89
Albanischer Lek 10,96 Polnischer Zloty 6,34
Irakischer Dinar 8,40 Sri-Lanka-Rupie 4,87
Costa-Rica-Colon 6,14 Irakischer Dinar 3,66
Moldawischer Lei 5,98 Moldawischer Lei 2,08
Polnischer Zloty 5,64 Schweizer Franken 1,87
Brasilianischer Real 5,34 Tschechische Krone 1,49
Isléndische Krone 5,00 Ungarischer Forint 1,32
Haiti Gourde 4,80 Franz.-Polynesien CFA-Franc 1,01
Marokko Dirham 4,04 Serbischer Dinar 0,19
Schweizer Franken 3,06 Bulgarischer Lew 0,12
Britisches Pfund 2,63 Kap-Verde-Escudo 0,05
Gibraltar-Pfund 2,63 Uganda-Schilling 0,03
Falkland-Pfund 2,63 Bosnien und Herzegowina Mark 0,00
St. Helena-Pfund 2,63 CFA FRANC BCEAO 0,00
Ungarischer Forint 2,57 CFA-Franc BEAC 0,00
YTD Flo 12 Monate Flo

wihrung vs. Euro p Diff.% YTD Wahrung vs. Euro p Diff.% 12 Monate
Libanesisches Pfund -90,17 Libanesisches Pfund -90,65
Nigerianischer Naira -41,41 Argentinischer Peso -55,83
Angolanischer Kwanza -40,58 Angolanischer Kwanza -51,58
Argentinischer Peso -38,32 Nigerianischer Naira -48,21
Tarkische Lira -32,51 Agyptisches Pfund -42,36
Burundi-Franc -29,17 Surinam-Dollar 41,12
Russischer Rubel -24,53 Russischer Rubel -39,80
Pakistanische Rupie -23,54 Tarkische Lira -38,12
Agyptisches Pfund -22,08 Sierra Leone Leone -37,75
Liberianischer Dollar -19,88 Burundi-Franc -32,28
Surinam-Dollar -19,42 Cedi -28,15
Kongo CFA-Franc -19,32 Laotischer Kip -26,72
Kenia-Schilling -16,00 Liberianischer Dollar -23,77
Sierra Leone Leone -13,11 Kongo CFA-Franc -23,45
Laotischer Kip -12,76 Pakistanische Rupie -23,09
Ruanda-Franc -12,03 Sambischer Kwacha -22,83
Cedi -11,89 Kenia-Schilling -22,65
Sidafrikanischer Rand -10,22 Myanmarischer Myat -19,08
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Mehr Volumen und

deutlich lebhafterer
Umsatz mit Zertifikaten

Der Osterreichische Zertifikatemarkt zeigte im Juni

solides Wachstum des Open Interest und eine deut-
liche Belebung der Handelsumsétze. Das Gesamt-
marktvolumen stieg um 0,5 Prozent auf 14,3 Mrd. Euro,
die Handelsumséatze legten um 47,9 Prozent auf 311,7
Mio. Euro zu. Seit Jahresbeginn wurden im 1. Halbjahr
mehr als 1,6 Mrd. Euro in Zertifikaten umgesetzt.
Gemessen am Open Interest waren im Juni Aktienan-
leihen und Express-Zertifikate die Favoriten der Osterrei-
chischen Privatanleger. Interessant ist auch, dass
wahrscheinlich aufgrund der Zinserhéhungen Zertifikate,
die 100 Prozent Kapitalgarantie anbieten, stirker nach-
gefragt werden, wahrend Zertifikate, die lediglich 90 Pro-
zent und mehr, aber nicht 100 Prozent Garantie bieten,

an Volumen verlieren. Zinsprodukte konnten neuerlich
an Open Interest zulegen und tberschritten die 2-Mrd.-
Euro-Grenze.

Im Detail: Das Volumen von Anlageprodukten steigt im
Vergleich zum Vormonat um 0,5 Prozent bzw. 35,4 Mio.
Euro. Preisbereinigt sind Nettomittelabfliisse von 21,8
Mio. Euro festzustellen.

Der Open Interest von Hebelprodukten sinkt im Juni
um 1,4 Prozent bzw. 972 Tsd. Euro. Bereinigt um den ne-
gativen Preiseffekt von 5,5 Prozent ergibt sich ein Zu-
wachs von 2,9 Mio. Euro.

Das Handelsvolumen strukturierter Finanzprodukte der
vier Mitglieder des Zertifikate Forum Austria betridgt im
Juni 311,7 Mio. Euro und vergrofert sich im Vergleich
zum Vormonat um 47,9 Prozent bzw. 101,0 Mio. Euro. Seit
Jahresbeginn wurden rund 1.575,7 Mio. Euro umgesetzt.

Die Umsatze aller Anlageprodukte steigen im Juni um
33,3 Prozent bzw. 62,1 Mio. Euro auf 248,9 Mio. Euro. Die
Umsétze von Hebelprodukten nehmen im Berichtsmonat
um 162,4 Prozent auf insgesamt 271,6 Mio. Euro zu.<

Handelsvolumen Veranderuna LUmsatz seit
Mai Juni zum Vormaonal 1. Janner 2023
(Mio. Euro) (Mio. Euro)  (Mio. Ewro)  (Prozent) (Mio. Ewro)
ZFA-Mitglieder
{65 %% Marklabdeckuna)
1. Zinsprodukte n.a. n.a. f.a. n.a. n.a.
2. Zertifikate auf
Aktien. Indizes und Rohstoffe 2107 31,7 +101,0 +479 16767
Anlageprodukte 186.8 2489 +62,1 +33.3 13042
Kapitalschutz Produkte
- 100% Kapitalschutz 436 782 +34 6 +795 3761
- =00% Kapialschutz 6.7 17,5 +10 8 +161 4 [EX
Anlageprodukte ohne Kapitalschutz
- Bonus-fertifikate 47 4 47T +0 3 + 6 2295
- Express-Zerifikale 48 4 65 4 +17 .1 +353 2825
- Aktienanleihen 367 KT +07 +2.0 3058
- Index-Zertifikate 29 21 -09 -29.3 286
- Sonstige 1,2 o7 -0.5 -429 B5S
Hebelprodukte 23,9 628 +38.9 +162.4 27,6

Trend des Monats

Hier geht’s zur aktuellen Umfrage »


https://www.boerse-express.com/
https://www.boerse-express.com/
https://www.zertifikateforum.at/
https://www.zertifikateforum.at/
https://www.zertifikateforum.at/wissen/trend-des-monats/
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Moderne Portfoliotheorie:
Nicht mehr neu, aber
immer noch aktuell

Markowitz leitete seine beriithmte Portfoliotheorie

mittels mathematischer Formeln her. Doch die

Grunderkenntnis, fiir die der US-Okonom 1990
den Nobelpreis bekam, lisst sich auch ohne Mathematik
umsetzen: Im Kern kann jeder sein Depot nach Markowitz
optimieren, wenn er gleichzeitig in verschiedene Anlage-
klassen investiert. In der Praxis zeigt sich allerdings, dass
das Modell in schwierigen Marktphasen versagt - so wie
im vergangenen Jahr, als die groen Anlageklassen Aktien
und Anleihen gleichzeitig verloren. Doch mit der abseh-
baren Beruhigung an der Zinsfront miisste Markowitz’
Idee eigentlich wieder funktionieren.

Markowitz’ Gedanke ist
so schlicht wie schlagend:
Durch eine breite Diversi-
fikation oder Streuung
des Anlagekapitals ver-
ringert ein Anleger das
Risiko von Verlusten. Zu-
gleich erzielt er so eine
hochstmogliche Rendite

Der bekannte Port-
foliotheoretiker
Harry Markowitz
ist im Alter von 95
Jahren gestorben.
Seine Theorie zur

DiVEI‘SiﬁZiEI‘llIlg bei einem fiir ihn ertrig-
revolutionierte die lichen Risiko. Vorausset-
Wertpapieranlage. 7ung ist, dass man

Anlageklassen  kombi-

niert, die moglichst unab-

hingig voneinander sind, also geringe Korrelationen
untereinander aufweisen.

Beispiel gefillig? Aktien liefern lingerfristig die beste

Rendite. Anleihen federn die typischen Kursschwankun-

gen von Dividendentiteln ab: Thre Kupons bringen dem

Anleger laufende Ertridge ein. Zudem legen als sicher gel-
tende Staatsanleihen meist zu, wenn Aktien verlieren, da
Anleger dann in die festverzinslichen Papiere fliichten.
Daraus leitet sich tiblicherweise eine leicht negative Kor-
relation zwischen Aktien und Staatsanleihen ab. Im ver-
gangenen Jahr mit den ungewoéhnlich schnell steigenden
Zinsen hat dieser Mechanismus jedoch nicht funktioniert.
Auch in Panikphasen bewegen sich meist alle Anlageklas-
sen in die gleiche Richtung. Allerdings ist das oft nur ein
voriibergehendes Phanomen. Es dndert nichts an der Sinn-
haftigkeit eines diversifizierten Portfolios und an der
Grundidee von Markowitz. Der Zusammenhang zwischen
Aktien und Staatsanleihen ist nur ein Beispiel von vielen
fiir eine Risikooptimierung nach Markowitz: China hat
einen ganz eigenen Wirtschaftszyklus und kann daher als
Diversifikation zu Investments in europdischen und ame-
rikanischen Mairkten dienen. Fir Japan gilt das auch,
wenn auch ein Stiick weit weniger als fiir China. Fiir ein-
zelne Branchen gilt: Wachstumswerte reagieren auf Zin-
sen, zyklische Werte auf Konjunktureinbriiche, defensive
Werte sind gegen beide Risiken relativ resistent. Auch hier
kommt es auf die Mischung an.

Gold und die Kryptowdhrung Bitcoin wiederum leiden
beide unter steigenden Renditen am Zinsmarkt, weil beide
keine Zinsen einbringen. Bitcoin ist aber tber einen lin-
geren Zeitraum hoher mit Aktien korreliert — gerade auch
mit hoch bewerteten Titeln. Denn der Kryptobereich ist
sehr stimmungsabhingig. Gold ist verglichen damit soli-
der, auBerdem reagiert das Edelmetall meist positiv, wenn
Stress im Finanzsystem auftritt. Deshalb setzen auch viele
Fondsmanager auf Gold als Stabilitdtsanker im Depot.

Unser Rat: Markowitz ist nicht tot. Er lebt weiter in vie-
len gut strukturierten Depots. Daher kommt es auch nicht
darauf an, dass jede einzelne Depotposition im Plus ist,
solange die Gesamtrichtung stimmt. Auch vermeintlich
»langweilige“ Positionen koénnen aus Grinden der Risiko-
streuung langfristig Sinn machen. < Diesen und weitere Ver-
magensverwalter mit Meinungen und Anlagestrategien finden Sie
auf www.v-check.de.

lhr Geld in guten Handen

Robo-Advisor im Performance-Vergleich
Die besten Depotbanken
Die gunstigsten Konten und Kredite

im Borse Express Finanzvergleich
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