DER@AKTIONAR

DIE 8 BESTEN
CHINA-AKTIEN

Commerzbank

Sind die Quartalszahlen der
Startschuss zur Trendwende?

Zahlenflut 50%-Chance

15 DAX-Aktien nach Mit diesem Hot-Stock setzen
Quartalszahlen im Check Sie auf den E-Auto-Boom

24. Jahrgang | ISSN 1432-4911

Osterreich 7,50 € | Schweiz 10,90 SF | Belgien / Luxemburg 8,00 £

Italien / Spanien 9,40 € | Kanarische Inseln 10,20 €



Morgan Stanley

Mit uns konnen Sie
Uber alles traden.

Egal ob Sie traden, eine Aktie hebeln oder in Wasserstoff investieren
mdchten — mit mehr als 1.200 Basiswerten und 100.000 Hebelprodukten
finden Sie bei Morgan Stanley die mit Abstand grofite Auswahl am Markt.
Falls Sie noch Fragen haben — mit uns kénnen Sie tber alles traden.

zertifikate.morganstanley.com

EINEN TRADE VORAUS

Diese Werbeanzeige wurde lediglich zu Informationszwecken erstellt und stellt weder eine Empfehlung
zum Kauf oder Verkauf noch ein Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf der genannten
Wertpapiere dar. Bei den dargestellten Wertpapieren handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen.
Der Anleger tragt grundsatzlich bei Kursverlusten des Basiswertes sowie bei Insolvenz der Emittentin ein
erhebliches Kapitalverlustrisiko bis hin zum Totalverlust. Eine ausfthrliche Darstellung méglicher Risiken sowie
Einzelheiten zu den Produktkonditionen sind den Angebotsunterlagen (den Endgiiltigen Bedingungen, dem relevanten
Basisprospekt einschlieBlich etwaiger Nachtrage dazu sowie dem Registrierungsdokument) zu entnehmen. Etwaige hierin
genannte Wertpapiere dirfen zu keiner Zeit direkt oder indirekt in den Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieBlich aller
dieser Jurisdiktion unterliegenden Territorien und AuBengebiete) oder an U.S.-Personen (,U.S. persons" wie in Regulation S des
U.S. Securities Act 1933 oder dem U.S. Internal Revenue Code (jeweils in der jeweils geltenden Fassung) definiert) angeboten oder
verkauft, verpféndet, abgetreten, ausgeliefert oder anderweitig Uibertragen, ausgeiibt oder zuriickgezahlt werden. © Copyright 2019
Morgan Stanley & Co. International plc. Alle Rechte vorbehalten.



BERND FORTSCH
HERAUSGEBER UND VERLEGER

STANDPUN KT

Der moderne
Schildbiirgerstreich

Fonds an, schlief8 einen Riester-Ver-
trag ab ... Dann wird alles besser.

Das Modell der Grundrente, die Art und
Weise, wie sie finanziert werden soll, wie
sie ausgestaltet ist — all das ist eine Farce.
Die Grofie Koalition — vom Selbsterhal-
tungstrieb gesteuert — operiert nun offen-
bar vollkommen losgelést von Biirger
und Realitét. Die Grundrente setzt Millio-
ndre mit von Altersarmut bedrohten
Rentnern gleich, klammert zugleich viele
Bediirftige aus, wenn sie etwa die not-
wendigen 35 Beitragsjahre nicht zusam-
menbekommen. Hinzu kommt: Die
Grundrente soll finanziert werden aus der
Finanztransaktionssteuer. Einer Steuer,
die es heute noch gar nicht gibt. Jener
Steuer, die alle bestraft, die dem Rat der
Regierung vor Jahren gefolgt sind, die
sich tiberwunden haben, nun mit Riester-
Rente und Aktienfonds hantieren, um
den Lebensabend ohne schmerzliche Ein-
schnitte zu verbringen. Sie sollen nun da-
fiir aufkommen, was am Ende ein finanzi-
elles Risiko fiir alle darstellt. Die Wort-
hiilsen der Politiker, die tibrig bleiben,
durfen nicht dartiber hinwegtauschen:
Nicht der Staat zahlt die Rente. Es sind die
Biirger. In diesem Fall also vorwiegend
jene, die Aktien kaufen, um in Zeiten von
Nullzins und Geldentwertung tiberhaupt
noch eine auskommliche Rendite auf ihr
Erspartes zu erwirtschaften. Was fiir ein
Treppenwitz, den Olaf Scholz (SPD) sich
da hat einfallen lassen. Er lasst bei seiner
Finanztransaktionssteuer die Groffinves-

S orge fiirs Alter vor, sagten sie. Leg in

toren aufien vor und belastet Kleinanle-
ger. Dass sie die Grundrente finanzieren
sollen, ist absurd. Zumal niemand weif3,
wie ,teuer” die Grundrente wird. Zwar
kolportiert die Koalition heute 1,5 Milliar-
den, aber wir alle wissen, in Berlin rech-
net man Ausgaben zunéchst gerne klein.

Wohlwollend formuliert: Die Grundren-
te gleicht einem Schildbiirgerstreich. Wer
es nicht weify: Der Begriff Schildbiirger-
streich steht fiir aberwitzige und irrefiih-
rende Regelungen. Und genau das ist es,
was die Koalitionédre da beschlossen ha-
ben. Es fiihrt das Leistungsprinzip ad ab-
surdum, bestraft diejenigen, die privat —
wie vom Staat gewollt — fiirs Alter vorsor-
gen und belastet neben der arbeitenden
Bevolkerung auch diejenigen, die die Ar-
beitsplatze zur Verfiigung stellen: Start-
up-Griinder, Mittelstandler ebenso wie
Grofikonzerne. Es ist zwar richtig, dass
Biirger die Finanztransaktionssteuer zah-
len. Aber zur Wahrheit gehért auch, dass
Aktien und Fonds dadurch an Attraktivi-
tat verlieren — und Unternehmen damit
ein Stiick weit auch den Zugang zu neu-
em Kapital. Ich hoffe, am Ende stoppen
Gerichte dieses Vorhaben. Der Politik
fehlt dazu offenbar der Weitblick. Heute
kann ich nur sagen, es wird vielleicht ir-
gendwann wieder besser, aber so wird es
nie wieder gut.
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Wette auf das E-Auto Tesla-Fabrik in Berlin: Dieser
Zulieferer und VW-Partner wittert jetzt seine Chance.
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AKTIEN

Endlich
brummt es!
Die Aktie von
Siemens Healthi-
neers dumpelte
2019 vor sich hin
- bis zur Be-
kanntgabe exzel-
lenter Q3-Zah-
len. Der Titel be-
sitzt noch Luft.

TTELSTORY
14 Kaufen!
Diese 8 China-Aktien
missen Sie jetzt kennen.

16 ,Entwicklung im Eil-
zugtempo” Interview
mit Prof. Doris Fischer,
Universitat Wiirzburg.

18 E-Commerce
Alibaba, JD.com und
Pinduoduo mischen den
Online-Handel auf.

20 Online-Gaming
Tencent ist die weltweite
Nummer 1.

20 Nimm4 Mitdem
WANT Index von Chinas
Aufstieg profitieren.

22 Social Media
Mit Momo, YY und
Weibo setzen Anleger
auf Topwerte aus der
zweiten Reihe.

AKTEEN e
6 Gewinner der Woche
Heidelberger Druck hat
die Talfahrt gestoppt. Ist
das die Trendwende?

10 Hot-Stock der Woche
Polytec ist eine heifie
Wette auf die E-Mobilitét.
Die Aktie besitzt 50 Pro-
zent Potenzial.

26 Top-Tipp Konservativ
Die jiingsten Geschafts-
zahlen haben Siemens
Healthineers den lang er-
sehnten Impuls geliefert.
Anleger sollten kaufen.

30 DAX-Checker Von Adi-
das bis E.on: DER AKTIO-
NAR hat die Q3-Zahlen von
15 DAX-Konzernen unter
die Lupe genommen.

34 ,Wie Alibaba”
ProSiebenSat.1-Chef Max
Conze im Interview zu
den Aussichten des Medi-
enkonzerns.

38 Commerzbank
Die Krisenbank hat mit
den Q3-Zahlen positiv
uberrascht.

40 Deere
Die Aktie des Trecker-
Herstellers notiert auf Re-
kordhoch. Die Aussichten
bleiben glanzend.

42 Tesla Der E-Auto-
Pionier plant eine Giga-
factory in Berlin.

44 Disney Der Mickey-
Mouse-Konzern startet
seinen Netflix-Killer
Disney+.

45 Square Die Wachs-
tumsmaschine im Pay-
ment-Sektor lauft auf
Hochtouren. Wann bricht
die Aktie aus?

46 Teamviewer Die Aktie
ist nach starken Q3-Zah-
len tiber den IPO-Preis
gesprungen. Die Auf-
wartsbewegung diirfte
weitergehen.

50 Bitcoin Das ,Halving"
2020 gilt als potenzieller
Kurstreiber. Frische Im-
pulse hitte der Bitcoin
dringend noétig.

52 7-Wochen-Depot
Der Start ist gegliickt und
das Depot notiert nach
einer Woche bereits elf
Prozent im Plus.

54 Langfrist-Depot
Dank Novo Nordisk und
Apple geht es stramm
nach oben.

55 Aktien-Musterdepot
Das Depot hat die ,magi-
sche” Marke von 2.000
Prozent geknackt.

56 TSI-Musterdepot Dia-
log Semiconductor gibt
mit +63 Prozent den Ton
an. Zalando fliegt raus.

DERIVATE ..

58 Global Al Index Aus 17
mach 1 — die Chancen
der kiinstlichen Intelli-
genz in einem Produkt.

60 Musterdepot
Nach bis zu 170 Prozent
— Gewinnmitnahmen bei
sechs Positionen.

DEPOT & CO

62 ,Aktien! Was sonst?”
Ex-Pop-Star (,Dr. Mabu-
se") und WestLB-Analyst
Ralf Dérper iiber seine
Leidenschaft fir Aktien.

CHART-CHECK

69 Chart der Woche
Microsoft.

70 DAX-Check

Fotos: Volkswagen, Siemens, ProSiebenSat.1, Deere, Getty Images
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AKTIEN

Der groBBe
Unbekannte
Landwirtschaft ist
pure Langeweile?
Die Aktie von Deere
notiert trotzdem auf
Rekordhoch.

AKTIEN

Nur ein
Missverstandnis?
ProSiebenSat.1 ist nach
den jungsten
Geschafts-
zahlen unter
Druck ge-
raten. DER
AKTIONAR
sprach
mit CEO
Max
Conze.

INH AL

Tesla riistet auf

Chef Elon Musk plant eine
Gigafactory in Berlin.
Starttermin:

vor dem Flughafen BER!

Investment Banking

Werbung

Partizipationszertifikat auf Bitcoin

— Erfahren Sie mehr unter zertifikate.vontobel.com

Alle Aktien in diesem Heft

Aktie Seite
Activision Blizzard 80
Adobe Systems 90
ADVA Optical 81
Alibaba 14
Allianz 30
Amazon 90
Anta Sports 90
Apple 54
AT&T 90
Axon Enterprise 81
Baidu 14
Berkshire Hathaway 82
BMW 30
Booking Holdings 90
Charles Schwab 90
Cisco Systems 90
Commerzbank 38
Daimler 30
Deere 40

Aktie Seite Aktie

DEFAMA 90 Munich Re

Deutsche Lufthansa 30 Niu

Deutsche Post 30 Novo Nordisk
Deutsche Telekom 82 Okta

Deutz 83 Palo Alto

Expedia 7 Pinduoduo

Fresenius 32 Polytec

Gazprom 83 ProSiebenSat.1 Media
Hannover Riick 90 PSI

Heidelberger Druck 6 PVA Tepla

Helma Eigenheimbau 90 Rational

Infineon 32 Rheinmetall

JD.com 14 S&T

Lanxess 90 Schaeffler

Linde 32 Siemens

LPKF Laser 84 Siemens Gamesa
Microsoft 69, 90 Siemens Healthineers
Momo 14 Sixt

Mowi 90 SMA Solar

. [ )
Nichts mehr verpassen! Folgen Sie der Aktie und dem Experten in der DER AKTIONAR-APP

Seite
32
90
54
90
84
14
12
34
90

8
90
6, 90
85
7
26
26
26
55
85

Vontobel

v

Aktie Seite
SNP 90
Square 45
Take-Two Interactive 86
Teamviewer 46
Tencent 14
TLG Immobilien 86
TUI 87
Varta 87
Vestas Wind 88
VIB Vermogen 88
Visa 89
Vita 34 9
Volkswagen Vz. 32,89
Walt Disney 44,90
Weibo 14
Wirecard 32
YY 14
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MARKTUBERBLICKIii

Die WOChe im UberinCk Gewinner & Verlierer

PERFORMANCE KURS IN PUNKTEN

PERFORMANCE KURS IN PUNKTEN

11.400

PERFORMANCE KURS IN PUNKTEN

PERFORMANCE KURS IN PUNKTEN

+0,9 % 13.267 +0,3 % 26.959 +1,8 % 12.032 +1,6 % 2.948
Deutsche Lufthansa  +109%  Dt. Pfandbriefbank ~ +8,5% — Heidelberger Druck ~ +130%  Nordex - +10,0%
Siemens +5,3 % Brenntag +7,7 % Schaeffler +10,6 % Qiagen +7,0 %
Infineon Technologies: +5,1 % Hugo Boss +7,5 % JOST Werke +10,1 % Pfeiffer Vacuum +5,6 %
Deutsche Post +4,4 % Qiagen +7,0 % Nordex +10,0 % United Internet +5,5 %
Linde +3,7 % Evonik Industries +5,8 % SAF-Holland +8,7 % Dragerwerk Vz. +5,4 %
Adidas -44% — Rheinmetall 80% || Leoni 64%  Siltronic 53%
HeidelbergCement 3,4 % RTL Group -7,9 % Corestate Capital -5,6 % New Work -4,4 %
Bayer 2,1 % Zalando -6,2 % New Work 4.4 % Aixtron -3,0 %
Deutsche Telekom -1,9% Aareal Bank -6,0 % Stroer 4.2 % Sartorius -2,5%
FMC -1,8% Siltronic -5,3% ADO Properties -3,5% Deutsche Telekom -19%
Performance seit 05.11.19

\

RHEINMETALL

Leichte Entté'iuschungO

Rheinmetall hat durchwachsene Zahlen vor-
gelegt. Wahrend die Rlstungssparte einmal
mehr weitgehend Uberzeugt hat, schwachelt
das Autozuliefergeschaft nach wie vor. Auch
die Bérse tat sich zunachst schwer mit einer
Einschédtzung, schickte die Aktie dann aber
doch auf Talfahrt. Im dritten Quartal kletter-
ten die Erlése um knapp finf Prozent auf 1,48
Milliarden Euro. Allerdings legte das operative
Ergebnis lediglich um ein Prozent auf 99 Mil-
lionen Euro zu - die Marge sank um 0,3 Pro-
zentpunkte auf 6,7 Prozent. Unter dem Strich
brach der Gewinn sogar um 30 Prozent auf
60 Millionen Euro ein. Konzernchef Armin
Papperger musste deshalb die Umsatzpro-
gnose kappen. Statt plus vier Prozent rechnet
er lediglich noch mit einem Anstieg von leicht
Uber einem Prozent. Die Marge soll unveran-
dert bei rund acht Prozent liegen.

Gut gelaufen ist es wieder in der Defence-
Sparte. Die hohe Nachfrage nach Waffensys-
temen und Munition sorgte hier fir ein deut-
liches Umsatz- und Ergebnisplus. Einziger
Wermutstropfen: Ausstehende Exportgeneh-
migungen bei zwei auslandischen Tochtern
fuhrten dazu, dass voraussichtlich lediglich
das untere Ende der Prognosespanne von
neun bis elf Prozent Umsatzwachstum er-

6 DER AKTIONAR #47/2019

reicht wird. Daflr wird die Sparte immer pro-
fitabler - statt neun Prozent dirfte die Marge
9,5 Prozent betragen. Sorgenkind bleibt da-
gegen Automotive. Sowohl Umsatz als auch
operatives Ergebnis gingen deutlich zurlck.
Dennoch gilt: Langfristig stimmen die Aus-
sichten - vor allem dank des Rustungsbooms.

in Euro
120,00

112,50

Mo J A S (¢} N

WKN AKT. KURS

703000 103,40 €

WOCHENPERFORMANCE

-8,0%

GEWINNER DER WOCHE
HEIDELBERGER DRUCK

Erste Lichtblicke O

Heidelberger Druck konnte die Talfahrt stop-
pen und die Ergebnisse nach einem schwa-
chen Jahresauftakt im zweiten Geschafts-
quartal stabilisieren. Der Umsatz stieg zwi-
schen Juli und September im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum von 573 auf 622 Millionen
Euro. Der bereinigte operative Gewinn
(EBITDA) verbesserte sich von 43 auf 55 Mil-
lionen Euro, die Restrukturierungskosten he-
rausgerechnet. Auch der Barmittelzufluss
und die Auftragslage haben sich gefestigt.
Analysten bleiben dennoch pessimistisch
und verweisen auf die zu ambitionierten
Jahresprognosen des Konzerns.

in Euro

WKN AKT. KURS

731400 1,35¢€

WOCHENPERFORMANCE

+13,0%

Fotos: Rheinmetall



ANZEIGE

3 UBS

Faktor Zertifikate auf Aktien und Aktienindizes — jetzt bis Faktor 25
Wertpapierprospekte und Produktinfos unter ubs.com/faktor.

EurosToxx )

3.750

3.6P5

DOW JONES

27.750

27.000

M oL J o A IS [¢] N ML J o] A IS [¢] N L Jo A S o N M Joo A ] S | Q 7777777 N__
PERFORMANCE KURS IN PUNKTEN PERFORMANCE KURS IN PUNKTEN PERFORMANCE KURS IN PUNKTEN PERFORMANCE KURS IN PUNKTEN
+0,9 % 3.710 +0,7 % 27.696 +0,6 % 8.259 -0,5 % 3.230

Amadeus ITGroup  +6,5%  Walt Disney  +44% | Baidu 4117%  Do&Co | +35%

Dow Cadence +103%  Voestalpine  +24%
visa Tesla Motors +91%  Osterreichische Post  +1,9 %
Apple  +18% Qualcomm +69%  Raiffeisen Bank | +1,5%
UnitedHealth ~  +1,8% Lululemon Athletica = +6,7 %  Uniqa Insurance ~ +14 %
Exxon Mobil — Expedia  -272%  Immofinanz 58%
o Verbund 51%
Pfizer Lenzing 39%
IBM 7777777777777777777777777 Activision Blizzard -5,1% AT&S 7777777777777777777777777777777 3,8%
Coca-Cola  11% Microchip Technology -4,5%  CA Immobilien  -35%

Performance seit 05.11.19

SCHAEFFLER

Besser als erwartet

VERLIERER DER WOCHE

INDIZES IM BEWERTUNGSCHECK

Dividendenrendite 2020e in Prozent

EXPEDIA O DAX m
Schaeffler meldete schwache Quartalszahlen. .
T eston e e oo | Reiseportal crasht DiVDAX
der Autozulieferer trotz der Schwierigkeiten in Rund 28 Prozent krachte die Aktie von Expe- TecDAX
der gesamten Branche zwar einen Umsatz auf dia am Donnerstag vergangener \Woche nach moax INNEES
der Hoéhe des Vorjahreszeitraumes in Hohe unten. Der Grund: Das Online-Reiseportal hat SDAX
von 10,84 Milliarden Euro (Vorjahr: 10,71 Mil- im dritten Quartal die Anleger machtig ent- Dow Jones INSNERE]
liarden Euro). Allerdings knickte der Gewinn tauscht. Der US-Konzern erzielte nur einen s&p 500 INNNEE]
kréftig ein. Das EBIT erreichte 795 Millionen Umsatz von 3,56 Milliarden Dollar bei einem Nasdaq 100 HEEE
Euro. Zum Vergleich: 2018 verdiente Schaeff- Gewinn je Aktie von 3,38 Dollar - erwartet EuroStoxx 50 ININNNNEEY
ler mit 1,15 Milliarden Euro fast ein Drittel worden war ein Umsatz von 3,58 Milliarden cac 4o INNEEY
mehr. Und dennoch kletterte die Aktie. Dollar bei einem Gewinn je Aktie von 3,80 FTSE 100
Der Markt hatte mit weitaus schlechteren Dollar. Die Umsatz- und Gewinnschwache be- Nikkei 225
Zahlen von Schaeffler gerechnet. Dennoch ist grindete die Expedia-Fiihrung mit einer nied- Hang Seng INNETY

und bleibt die Aktie kein Kauf. Die Autozulie-
ferer achzen unter dem Umbruch vom Ver-
brennungsmotor hin zur Elektromobilitét.

in Euro
10,00

M J A S (0] N

WKN AKT. KURS

SHAO015 9,95€

WOCHENPERFORMANCE

+10,6%

rigeren Sichtbarkeit in Googles Suchergebnis-
sen, weshalb man verstarkt auf bezahlte Wer-
beanzeigen zurlickgreifen musste.

in US-Dollar
140

M J A S (0] N

WKN AKT. KURS

A1lJRL) 9834$

WOCHENPERFORMANCE

-27,2%

Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) 2020e
DAX
pivDAX [IETE]
Crye 223
MDAX
SDAX
Dow Jones m
S&P 500
Nasdaq 100
EuroStoxx 50
CAC 40
FTSE 100
Nikkei 225
Hang Seng

#47/2019 DER AKTIONAR 7



MARKTAUSB LICKIHHmim

Die Woche im Uberblick Parkettgefliister

PVA Tepla bleibt weiter auf
Wachstumskurs. Die Gesell-
schaft steigerte den Umsatz in
den ersten neun Monaten 2019
um 38 Prozent auf 96,2 Millio-
nen Euro und das EBITDA um
40 Prozent auf 11,9 Millionen
Euro. Vor allem die Kristall-
akTie  PVA Tepla B
11,92 € wkn

KURS

746100:- :, :

zuchtanlagen und Inspekti-
onssysteme fiir die Halbleiter-
industrie der Hessen wurden
stark nachgefragt.

Aus Finanzkreisen heif3t es, Te-
pla konnte im Bereich der
Kristallzuchtanlagen als nicht
US-amerikanischer Zulieferer

3,60

PVA TEPLA

vom Aufbau einer unabhéngi-
gen Lieferkette in der chinesi-
schen Halbleiterindustrie pro-
fitieren.

Der Vorstand hat die Jahres-
prognosen angehoben und er-
wartet nun fir 2019 einen Um-
satz in Hohe von 130 Millionen

IN EURO

criance IIAED risiko BRBO0 §

en-
konflikte gemal §34b .
WpHG: Aktien von PVA {
% Tepla befinden sich im
Real-Depot von DER
AKTIONAR.

INSIDERTRANSAKTIONEN
GroBaktionar kauft zu

Durch zwei Gewinnwarnungen kam die Aktie des Abfillspe-
zialisten Krones im laufenden Jahr deutlich unter Druck. Die
Zahlen zum dritten Quartal fielen nun jedoch besser aus als
erwartet. Vor allem bei den Umsatzen konnte der SDAX-Kon-
zern positiv Uberraschen. Das sei aber noch ,kein Grund en-
thusiastisch zu werden”, so Analyst Gordon Schonell vom
Bankhaus Lampe. Die Aktie hat sich inzwischen dennoch
deutlich von ihren Tiefstkursen geldst. Millionenschwere Insi-
derkaufe sind nun ebenfalls ein positives Zeichen. Die VMAX-
Familienstiftung der Krones-Griinderfamilie Kronseder hat fir
1,8 Millionen Euro Aktien gekauft - bereits im August hatte
die Stiftung ein Paket im Wert von rund einer Million Euro
erworben. Stand Ende 2018 betrug die Beteiligung der
Kronseder-Familie an Krones bereits 51,2 Prozent. Mit den
Zukaufen wachst der Anteil weiter, die Familie signalisiert zu-
dem, dass trotz der konjunkturellen Flaute die langfristigen
Aussichten weiterhin stimmen.

Fun
und
der

Firma Datum Kurs Wert
Krones 06.11.19 59,68 € 1,79 Mio. €
Hugo Boss 06.11.19 38,84 € 504.959 € vy
o

Morphosys 07.11.19 95,71 € 239275 € es =
Insiderverkdufe o
Firma Datum Kurs Wert 1
Fuchs Petrolub 06.11.19 40,72 € 478.623 €

GRAFIK
Fuchs Petrolub 05.11.19 41,07 € 241.245 € DER
SAP 05.11.19 120,26 € 120.260 € WOCHE

Insiderkaufe
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3%

Euro (bisher: 125 Millionen
Euro) sowie ein operatives Be-
triebsergebnis (EBITDA) von
rund 16 Millionen Euro (bis-
her: 15 Millionen Euro).

Der Auftragsbestand stieg um
zwolf Prozent auf 185,7 Millio-
nen Euro und erhoht die Visi-
bilitat tiber das kommende
Jahr hinaus bis in das Jahr
2021. Vor allem im stark boo-
menden Silizium-Carbid-
Markt diirfte es spatestens im
ersten Quartal 2020 spiirbare
Auftragseingdnge geben. Unter
anderem kiindigte vor Kurzem
der Autozulieferer Bosch grofie
Investitionen in diesem Be-
reich an.




Exceet Group Wenn am 20.
November die Hauptver-
sammlung der Exceet Group
uber die Dividendenausschiit-
tung entscheidet, geht es fiir
die Anleger um die stolze Di-
videndenrendite von 43 Pro-
zent. Hintergrund: Der Spezia-
list fiir Leiterplatten fiir den
Gesundheitsbereich plant eine
Sonderausschiittung in Hohe
von 3,00 Euro je Aktie. Die Ak-
tie notiert bei 7,00 Euro. Nach
einem Firmenverkauf schlum-
mern tiber 100 Millionen Euro
in der Firmenkasse. Exceet-
Grofiaktionar ist der Active
Ownership Fund, der knapp
69 Prozent der Anteile halt.

muss der DAX noch
zulegen, um das
Allzeithoch von
13.597 Punkten vom
23. Januar vergange-
nen Jahres zu errei-
chen. Dann wiére
der Weg nach

oben frei.

904 vid s

G

1Ssammen-

tzung des
isdaq 100

Il = Marktkapitalisierung

- ux‘f

Vita 34 wird am 21. November
die Zahlen fiir das dritte Quar-
tal vorlegen. In Finanzkreisen
heifst es, dass Umsatz und Er-
gebnis bei dem AKTIONAR-Hot-
Stock gut ausfallen sollten. Er-
hohte Aufwendungen fir In-

was belasten, auf Sicht
allerdings fiir eine breitere
und damit noch ge-
stindere Aufstellung
der Gesellschaft sor-
gen. Die Jahrespro-
gnosen werden dem

VITA 34

14,50

neut bestatigt. Vorstand Wolf-
gang Knirsch erwartet Umsat-
ze zwischen 21 und 23 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 20,4 Millio-
nen Euro) sowie ein EBITDA
zwischen 5,0 und 5,6 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 4,72 Millio-
nen Euro).

IN EURO

MARKTAUSBLICKII

4.950 s

vestitionen in die Entwicklung  Vernehmen nach er-
neuer Produkte im Be-
reich der Kryokonser-
vierung von Immun-
zellen diirften die Mar-

ge temporar zwar et-

Vita 34
12,50€ w«n AOBL84

cuance IIEED rsxo BEROO
18,00€ s7orr 10,20€ |, | I A S o N

AKTIE

KURS

ZIEL

TERMINE
Zeit zum Durchatmen

Die Berichtssaison neigt sich dem Ende zu. Nach dem Zahlenregen der vergan-
genen Wochen kehrt an der Bérse damit wieder etwas Ruhe ein. Doch prasen-
tieren vor allem in der zweiten Reihe noch immer einige Konzerne ihre Zahlen.
Viel Spannung verspricht vor allem die Situation bei ThyssenKrupp. Erstmals
nach dem DAX-Abstieg 6ffnet der Industriekonzern seine Biicher - neben den
Zahlen an sich stehen dabei vor allem mdgliche Aussagen zum Verkauf
der Aufzugsparte und zur kiinftigen Strategie im Fokus.

Die GAFAM-Aktien dominieren den Technolo-
gie-Index NASDAQ 100. Mittlerweile haben
sie einen Anteil von 48,2 Prozent an

111 .

Schla gzeilen.

der kompletten Marktkapitalisierung, Freitag, 15.11.2019
was 4,60 Billionen Dollar entspricht.
Apple und Microsoft sind mittler-

weile beide mehr als eine Billion

=
=)
e
~
e

Dollar wert. Als erstes Unterneh- Montag 18.11.2019
, 18.11.

men (iberhaupt durchbrach
Apple Anfang August letzten

Jahres die magische Schwel- o
le. Nur einen Monat spditer DleHStag' 19.11.2019
gelang es auch Amazon.
Nun ist Microsoft aber an
dem E-Commerce-Konzern
vorbeigezogen. Kaufemp- DonneTStag, 21.11.2019
fehlungen des AKTIONAR
sind jedoch alle betrachte-

ten Titel.

Rest

Quelle: Bloomberg
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KOLUMNEII

T s ist schon erstaunlich, in

— welcher Frequenz wir jetzt
A_JEntspannungssignale aus

dem Handelsstreit zwischen den

USA und China bekommen. Es
scheint, als wiirde US-Prasident
Donald Trump jetzt alles daran-
setzen, diesen Konflikt aus den
Kopfen der Investoren zu bekom-
men und die Kurse an der Wall
Street weiter in ungeahnte Hohen em-
porschnellen zu lassen. Da, wo noch vor
drei Monaten ein Tweet mit Provokatio-
nen gegen Peking den néchsten jagte, sol-
len jetzt nicht nur neue Strafzolle ausge-
setzt, sondern bereits existierende
schrittweise zurtickgenommen werden.
Und Trump kann sich auf einmal sogar
vorstellen, auch Autos aus Europa ohne
die geplanten Zolle zu importieren. Was
ist passiert? Ganz einfach, der Mann im
Weiflen Haus hat in den Wahlkampfmo-
dus geschaltet. Aber was auf den ersten
Blick nach einem Freifahrtschein ohne
Risiken fiir Anleger klingt, konnte unter
bestimmten Umstéanden auch nach hin-
ten losgehen.

Anfang Oktober gab es offenbar ein sehr
interessantes Treffen im Weiflen Haus.
Das Wall Street Journal will erfahren ha-
ben, dass sich an diesem Tag Trumps Bera-
terstab um die Herren Kudlow, Moore und
Lindsay im Oval Office versammelte, um
dem Présidenten ins Gewissen zu reden.

Sie klarten ihn tiber das Risiko auf, mit ei-
ner neuen Eskalation im Handelskonflikt
sowohl die US-Wirtschaft als auch den Ak-
tienmarkt, die beide sehr stark liefen, zum
Entgleisen zu bringen. Ein solches Szena-
rio wiederum koénne seine Wiederwahl
im Herbst 2020 gefahrden. Ihr Ratschlag
war, sich mit China zu einigen, die Straf-
z6lle fallen zu lassen und damit einen
wirtschaftlichen Aufschwung zu ermogli-
chen, woraufhin die Wall Street nach oben
ausbrechen konnte. Dies wiirde die Chan-
cen einer zweiten Amtszeit eben jenes Do-
nald Trump erh6éhen, mutmafiten die Be-
rater. Mitten im Treffen soll Trump dann
gefragt haben: Wo ist Peter? Gemeint war

10 DER AKTIONAR #47/2019

JOCHEN
STANZL
CMC Markets

a

Donald
Trump im
Wabhl-
kampf-
modus -
Anleger
aufge-
passt!

Es scheint, als wirde
der US-Prasident alles
daransetzen, dass der
Handelskonflikt zwi-
schen China und den
USA aus den Kopfen
der Investoren ver-
schwindet und die Akti-
enkurse weiter klettern.

Peter Navarro, einer der Hardliner
im China-Konflikt und einer seiner
engsten Berater im Verlauf der ver-
gangenen 18 Monate dieses Kon-
flikts. Navarro erschien dann wohl
wenige Minuten spater auch im
Oval Office und die Diskussion
ging weiter. Seither findet interes-
santerweise in atemberaubendem
Tempo eine Anndherung zwischen
den beiden Streithdhnen statt, ganz
ohne impulsive neue Tweets. Trump hat
scheinbar erkannt, dass er auch die Wahl-
kampfspenden aus der Industrie braucht.
Und die wiirde er nicht bekommen, solan-
ge Strafzolle deren Geschift vermiesen.
Der Knackpunkt bei der Suche nach ei-
ner endgiiltigen Losung bleibt aber das
sogenannte Verteidigungsermachtigungs-
gesetz, das von den Hardlinern im China-
Konflikt in Stellung gebracht wurde. Zu
ihnen zadhlen unter anderem Marco Rubio,
der ehemalige Herausforderer von Trump
im letzten Wahlkampf und jetzige Senator
von Florida, aber auch Chuck Schumer, der
Minderheitsfithrer der Demokraten im
US-Senat. Das Gesetz dient der Finanzie-
rung der US-Streitkrafte. Und da stehen
neben Huawei und ZTE auch andere chi-
nesische Unternehmen unter Spionagever-
dacht. Sie stehen nun mal auf der Liste
und sie dort wieder herunterzubekom-
men, wird nicht einfach und dirfte nicht
im Sinne der China-Hardliner sein. Ver-
suchten allerdings nun die Demokraten,
Trumps Versohnungsversuche mit China
zu vereiteln, um seine Wiederwahl zu ge-
fahrden, riskierten sie gleichzeitig einen
Crash der Wirtschaft und hochstwahr-
scheinlich folgend auch einen an der Wall
Street. Vor diesem Hintergrund und einer
so unterschiedlichen Interessenlage im
Rennen um das Weife Haus ist zum jetzi-
gen Zeitpunkt eine Prognose fiir das Bor-
senjahr 2020 nahezu unmaoglich. Aber ei-
nes steht fest: Der Prasidentschaftswahl-
kampf in den kommenden Monaten diirf-
te alles bisher Gesehene und Erlebte noch
in den Schatten stellen. Fiir Anleger heifst
es deshalb: anschnallen!

Foto: CMC Markets
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Der Mazda CX-5 steuert Sie sicher ans Ziel — zum Kundentermin
wie zum Vertragsabschluss. Dank Skyactiv Motorentechnologie und
elegantem Kodo Design stehen Sie tiberall hoch im Kurs.

MAZDA CX-5

Mazda Business I._ea;.in-g ab 209 € ohne Anzahlung’

MAZDA CARE PLUS

Kraftstoffverbrauch im Testzyklus: innerorts 7,7 1/100 km, auBerorts 5,6 1/100 km, ,% AR SV E
WARTUNG & VERSCHLEISS

kombiniert 6,4 1/100 km. CO,-Emission: 146 g/km. CO,-Effizienzklasse: C.

*Monatliche Rate - ein Leasingangebot fiir gewerbliche Kunden der Mazda Finance — einem Service-Center der Santander Consumer Leasing GmbH (Leasinggeber), Santander-Platz 1,
41061 Monchengladbach — bei 0,00 € Sonderzahlung mit 36 Monaten Laufzeit und 60.000 km Gesamtfahrleistung fiir einen Mazda CX-5 Prime-Line Skyactiv-G 165 FWD
(2,0-1-Benziner) und Abschluss einer GAP-Vereinbarung gemal den Allgemeinen Geschaftsbedingungen und Regelungen fiir Kilometerleasingvertrage zum Preis von 5,00 €. Giiltig fir
Neuwagenbestellungen von Gewerbekunden, Freiberuflern oder Selbststandigen ohne Mazda Rahmenabkommen bis zum 31.12.2019. Beinhaltet Kundenrabatt teilnehmender
Mazda Vertragshandler. Beinhaltet nicht das Mazda Care Wartungspaket. Alle Preise zzgl. Uberfiihrungs- und Zulassungskosten. Beispielfoto eines Mazda CX-5. Die Ausstattungs-
merkmale des abgebildeten Fahrzeuges sind nicht Bestandteil des Angebotes.

DRIVE TOGETHER
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GroBe Chance:
Das Batteriepack
in der MEB-
Plattform wird
mit Polytec-
Know-how vor
Umwelteinfliis-
sen geschiitzt.

Wette au

POLYTEC | AOJL31
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rise als Chance. Die Autobranche stirbt

derzeit tausend kleine Tode, um die gol-

dene Elektroauto-Zukunft erleben zu

konnen. Der weltweite Absatz wird 2019

m sechs Prozent auf 78 Millionen Pkw

zurlickgehen - in der deutschen Autoindustrie wer-
den 50.000 Stellen gestrichen.

VW hitte gentigend Grund zu jammern — doch Kon-
zernchef Herbert Diess krempelt lieber die Armel hoch
und reifdit das Lenkrad kraftig herum, in Richtung Zu-
kunft und die Elektromobilitat. Am 8. November hat
der weltgrofite Autohersteller die Serienfertigung der
Batteriesysteme fiir seine Elektroauto-Offensive gestar-
tet. Allein in Braunschweig werden nach dem Hochlauf
pro Jahr 500.000 Batteriesysteme fiir den Modularen
E-Antriebsbaukastens (MEB) produziert. Gegeniiber
dem AKTIONAR konkretisierte VW: ,Wir gehen davon
aus, dass wir in zwei Jahren, also 2021, die 500.000 Sys-
teme erreichen kéonnen.” Das wiren mehr als die ,iiber
360.000" Elektroautos, die Tesla fiir 2019 plant.

Doch bevor die zwischen 45 kWh und 77 kWh gro-
fen Batteriepakete in den neuen ID.3, den Buzz oder
kommende Elektroautomodelle von Audi, Seat oder

f Tesla und VW

Skoda kommen, brauchen die Kraftpakete
Schutz in Form einer grofien Kunststoff-
Batterieabdeckung. Und hier kommt der
osterreichische Autozulieferer Polytec ins
Spiel. Gegeniiber dem AKTIONAR sagt Fi-
nanzvorstand Peter Haidenek: ,Wir sind
im neuen ID.3 — und vor allem der zu-
grunde liegenden MEB-Plattform als Lie-
ferant dabei. Das ist sehr wichtig fiir uns.”
Denn allein auf der Plattform MEB plant
der Volkswagen-Konzern 33 Elektroauto-
modelle. Neben Batterieabdeckungen
konnte Polytec spezielle Multi-Aufhén-
gungen liefern.

Damit positioniert sich Polytec perfekt,
um den grofien Umbruch der Branche
mitzugestalten. Denn die Ablésung des
Verbrennermotors durch Elektroautos ist
nur noch eine Frage der Zeit. Selbst Por-
sche setzt mittlerweile mit dem Taycan
voll auf die Elektromobilitat — und auch
hierfir liefert Polytec diverse leichte
Kunststoffteile.

Wettrennen zwischen Tesla und Volkswagen. Der Zulieferer Polytec hat

beste Chancen, von den neuen Investitionen gleich beider Player zu profitieren.
Damit meistern die Osterreicher den brutalen Autoumbruch besonders gut.

Fotos: Volkswagen, Porsche



Insgesamt hangen bei Polytec nur noch
20 Prozent der Umsatze von klassischen
Verbrennermotoren-Autos ab. 80 Prozent
der Komponenten werden hingegen in
jedem Auto — ob mit Wasserstoff, Batte-
rie oder Benzin betrieben — eingesetzt
oder sogar speziell fiir Autos der Zukunft
gebaut. Wachstum fiir E-Auto-Teile ist
vorprogrammiert. Wahrend 2019 erst
vier Prozent aller Golfs Elektroautos wa-
ren, plant Volkswagen bis 2030 eine glat-
te Verzehnfachung des E-Auto-Anteils an
seiner Flotte auf 40 Prozent.

Selbst mit Zellherstellern spricht Poly-
tec — bereits die Vorprodukte der VW-
Batteriepacks konnten so mit Polytec-
Know-how ummantelt werden.

Mit Vollgas durch die Talsohle

Polytec setzt parallel zu VW alles auf
diese vielversprechende Elektroauto-
Karte und hat die letzten Jahre kraftig in
neue Produkte investiert. Die Netto-

AKTIE

POLYTEC

BORSENWERT

200 Mio. €

UMSATZ 20E

670 Mio. €

Der neue
Porsche
Taycan setzt
auf Leicht-
bau und hat
ebenfalls
Teile von
Polytec
verbaut.

finanzverbindlichkeiten kletterten auf
mittlerweile 163 Millionen Euro. Doch
bei krisenbedingt zuletzt stagnierendem
Umsatz wird selbst im Umbruchjahr
2019 noch ein operativer Gewinn von 35
Millionen Euro erwartet. 2020 will der
Polytec-Finanzvorstand bereits wieder
wachsen (siehe Interview unten).
Positiv: Polytec nutzt die Branchenkri-
se aktiv fir extrem giinstige Zukaufe. Im
Sommer gelang die Ubernahme der in-

Polytec in Euro

22,50
20,00

17,50

15,00

12,50

10,00

7,50
2018

solventen Wayand-Gruppe. Ein smarter
Deal. So gelangte unter Buchwert eine
neue, dringend benoétigte Lackieranlage
in Polytec-Besitz.

Spekulation auf E-Auto-Erfolg

Auf dem niedrigen Kursniveau ist die
Polytec-Aktie eine spannende Wette auf
eine Erholung der Autobranche — und
den Erfolg der Elektromobilitat. Mutige
Investoren schlagen antizyklisch zu.

2019

Tesla in Berlin: , Kontakt ist da”

DER AKTIONAR: Herr
Haidenek, trotz Auto-
krise investiert Polytec
offensiv. Wie relaxt
sehen Sie das als
Finanzvorstand?

PETER HAIDENEK: Mit
dem Gearing fthle ich
mich aktuell noch wohl.
In 2020 laufen etwa
wichtige Auftrage fir
die Pkw- und Lkw-Ferti-
gung hoch - das sorgt
fur einen splrbar ver-
besserten Cashflow. Die
grolen Hersteller setzen

auf uns - das zeigen uns
die jlingsten Gesprache
mit Kunden.

Weéichst Polytec 2020?
Ich bin zuversichtlich,
dass wir organisch
wachsen - samt getatig-
ter Ubernahmen ohne-
hin. Auch beim Gewinn
wollen wir zulegen.

Wie tief steckt die

Branche in der Krise?
Die Hoffnung ist: Wir
haben den Boden der

Autorezession schon er-
reicht. Unsere Investiti-
onen in die E-Mobilitat
scheinen sich schneller
als erhofft auszuzahlen.
Wir sind mit Begeiste-
rung bei der Sache.
Wichtig ist, dass die
Elektromobilitadt ein Er-
folg wird. Dann machen
unsere |nvestitionen
Freude. Ich bin zu-
kunftsfroh und freue
mich auf die nachsten
Jahre - fur die wir gut
aufgestellt sind.

Polytec-CFO
Peter Hai-
denek freut
sich auf die
Zukunft.

Welches Projekt ge-
féllt Ihnen besonders?
Im Sion von Sono Mo-
tors kommen etwa 35
Komponenten im Exte-
rieur sowie die kom-
plette Unterbodenkon-
struktion von uns.

Auch das erste Tesla-
Modell riistete Polytec
aus. Gibt es neue
Chancen? Tesla meldet

gerade: Wir
bauen eine
Gigafactory
in Berlin!
Baut Tesla in
Berlin eine
Fertigung auf,
dann sind wir bereit,
Angebote zu machen.
Wirden wir Tesla unse-
re bereits bei deut-
schen Premiumbherstel-
lern verwendeten Pro-
dukte in unseren
Showroom zeigen, bin
ich sehr zuversichtlich,
dass auch Tesla bei uns
zugreifen wirde. Der
Kontakt ist bereits da.

#47/2019 DER AKTIONAR
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Billionen Dollar
’ betragt Chinas Wirtschaftsleistung 2019
(in Dollar) - Rang 2 nach den USA
(21,3 Billionen Dollar).

Milliarden
Menschen
machen die Volksrepublik
China zum bevolkerungs-
reichsten Land der Erde.

—

J

Millionen Chinesen

besitzen einen Internetzugang,
das sind 61 Prozent der Gesamt-
bevodlkerung (USA: 90 Prozent).

10x

von 1995 bis 2018 hat sich
das frei verfigbare Ein-
kommen chinesischer Haus-
halte verzehnfacht.

Die chinesischen
Schriftzeichen be-
deuten ,Kaufen!”
und genau das ist es,
was DER AKTIONAR seinen Leserinnen und Le-
sern in dieser Woche empfiehlt: Aktien chine-
sischer Unternehmen ins Depot zu nehmen.
Denn China wachst, wenn unter dem Ein-
druck des Handelsstreits auch langsamer.
Denn China ist innovativ, wie die ersten rei-
nen Internet-basierten Gerichte beweisen.
Denn China ist shoppingverriickt.
Wie lange dauert es, eine Milliarde Dollar
Umsatz zu erzielen? In den meisten Unter-
nehmen wird man sich die Frage allein des-
halb nicht stellen, weil die Antwort ,ewig”

14 DER AKTIONAR #47/2019

lautet. Bei Alibaba benétigt man hingegen

eine Stoppuhr, um eine verlassliche Antwort
zu erhalten. Bereits nach 68 Sekunden melde-
te der Konzern fir seinen diesjahrigen ,Sing-
les’ Day"” den genannten Meilenstein. 23
Stunden, 58 Minuten und 52 Sekunden spéter
waren 37 Milliarden hinzugekommen, ein
Zuwachs von rund 25 Prozent gegentiber dem
Vorjahr und, nattirlich, ein neuer Rekord fiir
die Geschichtsbiicher. Vor allem ist die Veran-
staltung ein Beleg, dass die Kauflaune bei
Chinas Konsumenten ungebrochen ist. Der
Index, der die Stimmung unter den Verbrau-
chern misst, betrug im September 124,1
Punkte und lag damit etwas tiber dem Vor-
monat. Seit Jahresbeginn verharrt das Stim-

¢
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Milliarden Chinesen
besitzen ein Mobiltelefon,
davon 748 Millionen ein
Smartphone.

nSingles’ Day*

(11.11))

einzelne Shopping-Event auf der Welt.
Es wird von Alibaba ausgerichtet.

785

Millionen Nutzer
shoppen mindestens
1x im Monat auf den
E-Commerce-
Plattformen
von Alibaba.

von Martin Weil, Lars Friedrich, Benedikt Kaufmann

mungsbarometer insgesamt auf

hohem Niveau. Das war nicht

unbedingt zu erwarten, nach-

dem der Handelsstreit zwischen

der Volksrepublik und den USA in dieser Zeit
mehrfach eskalierte, scharfe Rhetorik und
gegenseitig verhangte Strafzolle in Milliar-
denhohe inklusive. Jetzt nahern sich die
Parteien wieder an. Noch im November
konnte ein erstes Teilabkommen geschlos-
sen werden, Phase 1 genannt. Ein Deal
kame beiden Landern gelegen. Die Auswir-
kungen der Strafzélle und die damit ver-
bundene Unsicherheit dampfen zuneh-
mend die Wirtschaftsleistung. Chinas Brutto-
inlandsprodukt wuchs im September-Quartal

B Mobilfunkkunden in China — Anteil an der Gesamtbevolkerung

2010 2012 2014 2016 2018 2020e 2022e 2024e

ist das mit 500 Millionen Kaufern grof3te

Milliarden Dollar
wurden am Singles’
Day 2019 binnen 24
Stunden umgesetzt.

460

Millionen Chinesen
werden 2025 ein 5G-Gerat besitzen - so viele
wie in Amerika und Europa zusammen.

mit einer Jahreswachstumsrate von nur noch
6,0 Prozent und damit so schwach wie zuletzt
vor 28 Jahren. Die Exporte sanken im Sep-
tember um 3,2 Prozent, gefolgt von einem
Riickgang um 0,9 Prozent im Oktober. Der
jungste Wert fiel zwar weniger schwach aus
als befiirchtet, von einer Trendwende wollten
Volkswirte dennoch nicht sprechen, besten-
falls von einem ,Hinweis auf eine Stabilisie-
rung”’, wie die South China Morning Post
(SCMP) notierte. Bei den Einfuhren sieht es
dhnlich aus. In den letzten zehn Monaten
meldeten die Behorden fiir neun einen Riick-
gang. Die Riicknahme eines Teils der Strafzol-
le, wie es die Chinesen zur Bedingung fur ei-
nen Phase-1-Deal gemacht haben, wiirde zu-
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mindest teilweise den Druck von der Wirt-
schaft nehmen und ermoglichte es den
Anlegern, ihren Fokus auf jene Industrie zu
legen, die bereits seit Jahren durch hohe
Wachstumsraten von sich reden macht und
die in dieser Zeit einige der aufregendsten
Aktienstorys hervorgebracht hat: Chinas In-
ternet im Allgemeinen und der E-Commerce
im Besonderen. Der Onlinehandel (B2B, B2C)
erweist sich als nahezu resistent gegeniiber
den wirtschaftspolitischen Spannungen und
wird nach Berechnungen von McKinsey im
laufenden Jahr ein Volumen von 1,5 Billionen
Dollar erreichen. ,Der chinesische Internet-
handel ist grofler als der der zehn néchstgrofs-
ten Lander zusammen genommen", betonen
die Autoren in einer Studie zu den digitalen
Trends im Land. Die gute Verbraucherstim-
mung beruht einerseits auf dem auch 2019

wieder gestiegenen Einkommen in den Pri-
vathaushalten und andererseits auf einem
insgesamt hoheren Wohlstand der Bevolke-
rung. Wie die South China Morning Post in
einer Umfrage unter mehreren Tausend Teil-
nehmern herausfand, glauben sich 55 Prozent
der Befragten als finanziell sehr gut abgesi-
chert. Vom Handelsstreit unmittelbar betrof-
fen sehen sich hingegen nur wenige Chine-
sen. Die Zufriedenheit in der Bevolkerung ist
dennoch nur ein Grund, weshalb bei den
Héandlern die Kassen so laut klingeln. Das
Zauberwort heifit Innovation. Galten Chinas
Tech-Unternehmen - egal ob aus dem E-Com-
merce oder einer anderen Branche — lange
Jahre als dreiste Raubkopierer, die erfolgrei-
che Geschaftsmodelle aus dem Westen {iiber-
nahmen, geben Konzerne wie Alibaba, Ten-
cent und JD.com bei der Weiterentwicklung

Deutsche Bank

X-markets

Baidu long?

WAVE XXL Call +++ WKN: DC4XXD
Verlust des eingesetzten Kapitals moglich.

Emittent: Deutsche Bank AG. Emittenten-/Bonitatsrisiko: Bei Zahlungsunféhigkeit des Emittenten besteht das Risiko des Totalverlustes des eingesetzten Kapitals. ©Deutsche Bank
AG 2019, Stand: 05.11.2019. Die vollstadndigen Angaben zu den Wertpapieren, insbesondere zu den Bedingungen, sowie Angaben zur Emittentin sind dem jeweiligen Basisprospekt

. Keine Tendenzen zum Widerstand

DER AKTIONAR: Gibt es in China ein
Wachstum ohne Ende oder ist eine Sdt-
tigung bei der konsumfreudigen, wach-
senden Mittelschicht schon absehbar?
PROF. DR. SABRINA HABICH-SOBIE-
GALLA: Die Zahlen, die wir zum Beispiel
vom Singles’ Day sehen, reflektieren
nicht unbedingt, was in der chinesischen
Wirtschaft gerade los ist. Das Wachstum
hat sich abgeschwacht.

Woran liegt das?
Das hat naturlich auch mit dem Handels-
krieg zu tun. Aber grundsatzlich wurde

16 DER AKTIONAR #47/2019

in den vergangenen Jahren in China viel
Wachstum Uber Infrastrukturausbau er-
zielt. Die Schuldenberge sind in den
2000ern gewachsen. Inzwischen haben
die Lokalregierungen die Anweisung be-
kommen, Geld nicht mehr flr reine Pres-
tigeprojekte auf den Kopf zu hauen. Ei-
gentlich ist das ein gutes Zeichen, weil
man mehr Wert auf qualitatives Wachs-
tum legt, im Einklang mit der Umwvelt.

Herrscht in der Bevélkerung unterdes-
sen trotzdem pure Konsumlust?
Auf weite Teile trifft das zu. Das ist auch

au

staatlich geférdert: Eine Gesellschaft, die
sich auf den Konsum fokussiert, fokus-
siert sich vielleicht weniger auf politische
Themen. Es gibt aber zumindest in klei-
nen Teilen der Gesellschaft ein Umden-
ken und der Staat wird weiterhin Um-
weltschutz unterstiitzen. Das Politische
lasse ich mal auen vor, aber sozial und
wirtschaftlich wird meines Erachtens die
Entwicklung in China voranschreiten.
Dabei wird sich die Bevolkerung vom
Konsum nicht ganzlich abwenden, das
tut der Westen auch nicht, aber es wird
irgendwann einen Riickgang geben.

Fotos: FU Berlin



der Megatrends mittlerweile haufig den Ton
an. In keinem anderen Land etwa ist der E-

Commerce mit dem traditionellen, stationa-
ren Handel so eng verwoben wie in China.
Egal wo sich die Konsumenten gerade aufhal-
ten, ob im Supermarkt oder surfend vor ih-
rem Smartphone, sie konnen nach Lust und
Laune einkaufen, per Handy (AliPay) bezah-
len und sich die erworbenen Produkte in kiir-
zester Zeit ausliefern lassen. Der Traum vom
,New Retail” ist in China schon beinahe Rea-
litat.

Chinas Firmen legen nicht nur im Handel ein
erstaunliches Entwicklungstempo an den
Tag. Was etwa das autonome Fahren und
kiinstliche Intelligenz betrifft, gilt der Such-
maschinen-Riese Baidu mit seiner Technolo-
gieplattform ,Apollo” als ernstzunehmender
Konkurrent fiir Googles Waymo, den Markt-

fiuhrer. Zwar greifen Baidus Testfahrer noch
deutlich haufiger aktiv in das Geschehen ein
als die Fahrer bei Waymo. Doch die Liicke
schliefdt sich schnell. Das Gleiche gilt fiir Chi-
nas Cloud, deren Groéfie gemessen am Dollar-
volumen derzeit nur einen Bruchteil der ame-
rikanischen ausmacht. IDC schatzt jedoch,
dass das Land bereits 2023 am grofien Rivalen
vorbeigezogen sein wird.

Gut, giinstig, mit Luft nach oben

Die Aussicht auf eine erste Einigung im Han-
delsstreit hat die Aktien chinesischer Tech-
Firmen bereits kraftig angetrieben, dennoch
sind die fundamentalen Bewertungen im in-
ternationalen Vergleich und gemessen an den
Aussichten noch immer giinstig. DER AKTIO-
NAR stellt acht Aktien von Unternehmen vor,
die er fiir besonders aussichtsreich halt.

Baidu short?

WAVE XXL Put +++ WKN: DC4XXJ
Verlust des eingesetzten Kapitals moglich.

zu entnehmen; dieser ist nebst Nachtrdgen bei der Deutsche Bank AG, X-markets, Mainzer LandstraBe 11-17, 60329 Frankfurt am Main, kostenfrei erhéltlich oder kann unter
www.xmarkets.de heruntergeladen werden. Der Verweis auf den Prospekt sowie die Endgiiltigen Bedingungen ist nicht als Empfehlung zum Handeln dieses Produktes zu verstehen.

www.xmarkets.de

Droht ein Konflikt zwi-
schen der Kommunisti-

sich die Chinesen (berein-
stimmend in der Opfer-
rolle. Wenn es zu Span-
nungen kommen sollte,

schen Partei und der
neuen Mittelschicht?

Viele Wissenschaftler
haben das bis zum An-
fang der Prasidentschaft
Xi Jinpings geglaubt.
Aber derzeit sehe ich kei- Prof. Dr. Sabrina
Habich-Sobiegalla
ist China-Expertin
an der Freien Uni-
versitat Berlin.

ne Tendenzen zum Wider-
stand. Die groBten Teile
der Gesellschaft haben
vom bestehenden System
so stark profitiert, dass
sie dankbar sind. AuBerdem funktioniert
die ideologische Indoktrinierung wahn-
sinnig gut. Beim Handelskrieg sehen

dann vermutlich eher in-

nerhalb der Partei. Xi
Jinping ist es allerdings
augenscheinlich bislang
gelungen, seine Position
zu stérken.

Interessanterweise gibt
es bislang keinen Boy-
kott von US-Waren. Das

neue iPhone zdhlte zu den gefragtesten
Artikeln beim Singles’ Day ...
Es gibt definitiv eine antiamerikanische

Stimmung, aber es gab zum Beispiel kei-
nen Aufruf der Zentralregierung, das
iPhone zu boykottieren. Apple produziert
auch in China. AuBerdem will China kei-
ne Eskalation im Handelskrieg.

Wird China so oder so die neue Welt-
macht?

Ich finde, die Zukunft Chinas ist zu un-
wagbar, um sich zu so einer Aussage
hinreiBen zu lassen.

Wiirden Sie in China investieren?

Heute zumindest eher als vor zehn Jah-
ren. In rein wirtschaftlichen Belangen ist
die Lage transparenter und rechtsstaatli-
cher geworden.
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c-Commerce

Alibaba: Die Nummer 1

Alibaba ist der Platzhirsch im chinesischen
E-Commerce. Wahrend Chinas Wirtschaft
schwachelt, zeigt sich das Unternehmen da-
von unbeeindruckt. Beim Singles' Day purzel-
ten wieder die Rekorde. Das Unternehmen ist
profitabel und auf Expansionskurs. Diesen
Monat teilte Alibaba mit, dass der Anteil an
der Logistikfirma Cainiao, zu der unter ande-
rem smarte Warenhduser gehoren, aufge-
stockt wurde. 3,3 Milliarden Dollar lief§ man
sich die Anhebung um zwo6lf Prozentpunkte
auf 63 Prozent kosten. Das passt zur Aussage
von Alibaba-Chef Daniel Zhang, der nach den
jungsten Quartalszahlen verkiindet hatte:
,Wir konnen es uns leisten, aggressiv zu sein,
wenn notig.” Was sich Alibaba hingegen nicht
leisten kann, ist Stillstand, der Kampf der gro-

| 2@:00:00 26
201 TR

| Thia GV of 2018 11.11 Global Shopping Fertivel has suipssied AME I68.4 B3I tip

HEEUER, ERETAR; ROEE “ER", el L
P e i i T o vl oy Tar b e gy B 1

r 1 # N
Shoppingverriickt: Bei der elften Auflage

des Singles’ Day wurde mit 38 Milliarden
Dollar ein neuer Rekordumsatz erzielt.
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Alibaba.com in Us-Dollar
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flen Spieler im chinesischen E-Commerce ist
hart. Geld genug hat Alibaba. Ein Zweitlisting
in Hongkong kénnte demnéchst zusatzliche
10 bis 15 Milliarden Dollar in die Kassen spii-
len. Die Aktie hat in den vergangenen Wo-
chen wieder Schwung aufgenommen. Ana-
lysten sehen mehr als 20 Prozent Aufwértspo-
tenzial.

JD.com: Gut gelaufen

Alibabas Mitbewerber JD.com hat bereits
seinen Lauf gehabt: Knapp 50 Prozent ging es
seit Jahresbeginn aufwarts — von 22 auf 33
US-Dollar. Das kurzfristige Aufwértspotenzial
wirkt daher begrenzter als bei Alibaba. Aller-
dings stand der Kurs auch schon mal bei
mehr als 50 Dollar. JD hat eigene Warenlager
und stellt nicht nur eine Plattform zum Ver-
kauf von Produkten zur Verfiigung, sondern
ist selbst Handler, wurde daher lange Zeit
beim Vergleich der Kerngeschafte eher als
Chinas Antwort auf Amazon gesehen als Ali-
baba. Wahrend Alibaba inzwischen aber wie
Amazon zunehmend auch in anderen Berei-
chen (Beispiel: Cloud) aktiv ist, konzentriert
sich JD weiterhin hauptsachlich auf das E-
Commerce-Geschaft. Das lauft durchaus pas-
sabel, wie die Ergebnisse vom jiingsten Sing-
les’ Day zeigen. Dieser wird auch von JD ge-
nutzt, um die Umséatze anzukurbeln. Einen
Warenumsatz in Héhe von 23,6 Milliarden
Dollar erzielte JD vom 1. bis zum 11. Novem-
ber. Die Zahl der Kunden in den kleineren

Millionenstadten Chinas stieg um 60 Prozent

im Vergleich zum Vorjahr.

Fotos: Getty Images




ING Turbos
ohne Gebihren
bei ING

kaufen
Gute Nachrichten fur Ihr Depot: ab sofort kdnnen Sie

ING Turbos bei der ING gebuhrenfrei kaufen.

- Gultig far Kaufe im Direkthandel ab 1.000 Euro Kurswert
- Verkdufe sind kostenpflichtig

- Gultig fur im Direkthandel ausgefiihrte Orders

- Laufzeit dieser Aktion bis 31.12.2019
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Pinduoduo: Der Herausforderer

Professor Doktor Doris Fischer ist Expertin
fiir chinesische Wirtschaft von der Universi-
tat Wiirzburg. Sie sagte dem AKTIONAR: ,Was
wir in 40 Jahren in Sachen Konsumentwick-
lung durchgemacht haben, macht China in
wesentlich kiirzerer Zeit durch.” In den klei-
neren Millionenstadten Chinas passiere jetzt,
was in Schanghai und Peking bereits in den
2000ern passiert sei. Wahrend Alibaba und
JD.com massiv in diese Gebiete drangen, ist
Pinduoduo dort bereits etabliert. Das Unter-
nehmen hat seit seiner Griindung 2015 einen
rasanten Aufstieg erlebt, der Borsenwert lag
in den vergangenen Wochen teils hoher als
bei JD. Die Verkniipfung von Shopping und
Social Media ist fiir das Unternehmen keine
Zugabe, sondern Geschéftsbasis: Eingekauft
wird bei Pinduoduo in Gruppen - je mehr
Kéaufer, desto niedriger der Preis. Pinduoduo
schreibt (noch) Verluste. Die Aktie ist der spe-

Software /Al

Baidu: Endlich gute Nachrichten

Baidu hat den chinesischen Suchmaschi-
nenmarkt fest im Griff. Mit rund 61 Prozent
Marktanteil wird der Tech-Riese zu Recht als
,Google Chinas” bezeichnet. Das Suchmaschi-
nen-Kerngeschaft, in dem Baidu 75 Prozent
seiner Gesamtumsatze erzielt, ist aber auch
die Ursache dafiir, dass die Aktie seit dem
Hoch im Juni 2018 bis zu 70 Prozent verloren
hat. Kein Wunder, denn gleich mehrere Pro-
bleme setzen dem einstigen Wachstumstrei-
ber zu. Erstens haben finanzstarke Branchen
wie die Automobil- oder Finanzindustrie ihre
Werbeanzeigen angesichts makrookonomi-
scher Unsicherheiten reduziert. Zweitens ist

kulativste Wert unter den drei E-Commerce-
Riesen. JD hat das Geschéaftsmodell inzwi-
schen mit der Plattform Jingxi kopiert.

das Baidu-Okosystem aus News- und Blogsei-
ten sowie die Suchmaschine selbst mehrfach
Ziel staatlicher Regulierungen geworden.

Fotos: Getty Images
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Nimm 4! Rallye beim WANT-Index

Der WANT Index bildet die Kursentwicklung
der wichtigen chinesischen Einzelwerte Wei-
bo, Alibaba, Netease und Tencent ab und eig-
net sich fir Anleger, denen Einzelinvestments
zu riskant erscheinen. Seit Anfang August -
im Zuge der erneuten Annaherung Chinas
und der USA im Handelsstreit - hat sich das
Stimmungsbarometer fur chinesische Tech-
Aktien kraftig um rund 20 Prozent nach oben
entwickelt und mit der Performance sogar die
sonst so zugstarken US-Big-Techs hinter sich
gelassen (weilSe Linie). Seit dem Tief im Juli
betragt der Zuwachs im WANT Index sogar
30,8 Prozent.

Anleger kénnen in den Index mittels unter-
schiedlicher Faktor-Zertifikate investieren und
den Hebel (1, 2 und 5) dabei an ihr personli-
ches Risikoprofil anpassen (Produkte S. 24).

12525252525252525252525252852
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WANT Index vs. FANG Index Performance in Prozent
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Baidu in Us-Dollar
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Drittens erdffnet dies eine Chance fiir den
Konkurrenten Sogou, dessen Suchmaschine
standardméfliig mit den Tencent-Diensten ver-
bunden ist.

Aktie steigt zweistellig

Doch es scheint Licht am Ende des Tunnels.
Baidu hat es trotz aller Widrigkeiten im drit-
ten Quartal geschafft, seine Umsétze zu stabi-
lisieren und die Erwartungen der Analysten
zu Ubertreffen. Selbst im gebeutelten Such-
maschinengeschift stiegen die Umsatze im
Vergleich zum vorangegangenen Quartal um
acht Prozent. Ein weiteres Highlight waren
die neuen Geschaftsfelder wie Smart Mini
Programs, kiinstliche Intelligenz und Autono-
me Fahrzeuge, in die Baidu aufgrund der
Schwéchen im Kerngeschift in den letzten
beiden Jahren verstarkt investiert hat. Sicher-
lich ist noch unklar wie KI und Selbstfahrer
kiunftig monetarisiert werden. Doch die
Smart Mini Programs (Apps, die nicht herun-
tergeladen werden miissen, sondern inner-
halb der Baidu-App sofort einsatzbereit sind)
zeigten mit einem Nutzerzuwachs von 157
Prozent eine deutliche Starkung des Baidu-
Okosystems.

Die Aktie reagierte auf die starken Q3-Zahlen
mit einem deutlichen Plus von 14 Prozent. Der
Chart zeigt nun Anzeichen einer Bodenbil-
dung. Kommen weitere Impulse wie eine Auf-
hellung des makrookonomischen Sentiments
hinzu, kénnte der junge Aufwértstrend weiter
angefeuert werden. Spekulativ orientierte An-
leger konnen auf diesem Kursniveau eine klei-
ne erste Position eingehen.

Online-Gaming

Tencent: Die Macht beim Online-Gaming
Die Aktie von Tencent kampft mit den glei-
chen Problemen wie Baidu. Makrookonomi-
sche Unsicherheiten senken die Nachfrage
nach Online-Werbung und die aufstrebende
Konkurrenz macht dem Internet-Giganten
Werbeplitze streitig. Zwar wuchs der gesamte
Werbeumsatz im dritten Quartal um 13 Pro-
zent auf 18,4 Milliarden Yuan — doch der Wer-
beumsatz im Bereich Media schrumpfte um
28 Prozent auf 3,65 Milliarden Yuan. Insbe-
sondere Tencents Videoplattformen leiden
unter neuen Konkurrenten wie TikTok sowie
dem stdndigen Kampf um den besten Con-
tent. Insgesamt steht im dritten Quartal ein
Umsatzwachstum von 21 Prozent auf 97,2
Milliarden Yuan bei einem Gewinn je Aktie
von 2,55 Yuan zu Buche. Damit bleibt Tencent
leicht unter den Erwartungen der Analysten
— erwartet wurde ein Umsatz von 99,0 Milli-
arden Yuan bei einem Gewinn je Aktie von
2,63 Yuan. Anleger sollten nach den Q3-Zah-
len dennoch nicht die Flinte ins Korn werfen,

denn starkes Wachstum in den Bereichen i»

TITELSTORYI
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Tencent in Euro
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Online-Games, Social Media und Finanz-
dienstleistungen macht die Schwéchen teil-
weise wett. Insbesondere das Wachstum im
wichtigen Mobile-Gaming-Segment zieht wei-
ter an — ein Trend, der sich im vierten Quartal
aufgrund starker Veréffentlichungen und der
internationalen Expansion sogar beschleuni-
gen dirfte. Gleichzeitig stabilisieren die 1,15
Milliarden WeChat-Nutzer die Social-Media-
Werbeumsitze.

Die langfristigen Kurstreiber bleiben damit
unverandert intakt. Anleger kdnnen nach der
Konsolidierung daher die niedrigeren Kurse
im Bereich von 320 Hongkong-Dollar nutzen,
um ihre langfristige Tencent-Position aufzu-
stocken.

Soziale Medien

Momo: Mit Tantan auf der Uberholspur
Chinas Social-Media-Industrie befindet sich
fest im Griff von Tencent und Weibo. Doch
neben den Marktfiithrern haben sich zahlrei-
che Player in verschiedenen Nischen etabliert
und verdienen ebenfalls gutes Geld. Momo
etwa ist einer von Chinas fithrenden Anbie-
tern von Dating-Apps. Was urspriinglich als
lokale Plattform geplant war und den Nutzern
die Suche nach Bekanntschaften und Freun-
den in der ndheren Umgebung ermoéglichen
sollte, ist spatestens seit Momos Ubernahme
von Tantan zur chinesischen Ausgabe von
Match Group (Tinder) herangewachsen. Die

22 DER AKTIONAR #47/2019

YY und Momo zédhlen
zu den spannendsten
Nischenplayern in China.

Firma verdient in der Hauptsache Geld durch
die Vermarktung von Livevideos, die von den
Nutzern auf die Plattform hochgeladen wer-
den. Laut Morgan Stanley ist Momo mit 108
Millionen monatlich aktiven Nutzern (MAUs)
der klare Marktfiithrer in der Volksrepublik
vor Xiaohongshu. Dank Tantan und seinen 26
Millionen MAUEs ist ein weiterer Erlésstrom
in Form von kostenpflichtigen Mitgliedschaf-
ten hinzugekommen. Tantan durfte fur
Momo in den kommenden Jahren zu einem
wichtigen Katalysator bei der Gewinnent-
wicklung werden. Zunachst aber steht das
Wachstum im Vordergrund, auch das interna-
tionale. Tantan diirfte Analystenschitzungen
zufolge von 2019 bis 2021 den Umsatz auf
rund 500 Millionen Dollar rund verdreifa-

chen. Wie das funktionieren soll? Durch die -

Momo in US-Dollar
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Weibo
wird
haufig
als
,Chinas
Twitter”
bezeich-
net und
von 200
Millionen
Kunden
genutzt.

Implementierung von Livevideos (ab Q4) las-
sen sich die Nutzer noch starker an die Platt-
form binden und entsprechend besser mone-
tarisieren. Alex Poon von Morgan Stanley
schatzt, dass Momo den Jahresumsatz pro
Kunde (ARPU) bei Tantan problemlos binnen
12 bis 24 Monaten verdoppeln kann. Insge-
samt ist Momo eine spannende Story mit ex-
trem gilinstiger Bewertung. Das KGV auf Basis
der fiir 2020 erwarteten Gewinne betragt ge-
rade einmal 11.

YY: Geschenkt!

Kaum teurer sind momentan die Aktien von
YY zu haben, einem Pionier im chinesischen
Internet, was die Verbreitung und Monetari-
sierung von Livevideos betrifft. Der Konzern
wurde 2005 gegriindet und machte Schlag-
zeilen durch ein Geschiftsmodell, bei dem
die Nutzer anderen Nutzern fiir deren Videos
virtuelle Geschenke machten — fiir die YY
kassierte. Aus YY ist der Streamingdienst
Huya hervorgegangen, der im Friithjahr an der
New Yorker Wall Street sein Borsendebiit fei-
erte. Vereinfacht ausgedriickt schauen die
Nutzer von Huya den Spielern von Online-
Games beim Zocken zu. YY hélt an Huya noch
einen Anteil von 41 Prozent. Mit der Kom-
plettiibernahme von Bigo im Friithjahr 2019
hat YY seine Geschifte auf den siidostasiati-
schen Raum ausgedehnt.

Am Dienstag meldete das Unternehmen ei-
nen Umsatzanstieg um 68 Prozent auf 962
Millionen Dollar, der Gewinn betrug 80,3
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Millionen Dollar. Die meisten Kennziffern,
darunter die Zahl der internationalen Nutzer
(+670 Prozent), profitierten von der Vollkonso-
lidierung Bigos, allerdings entwickelte sich
auch YYs Kerngeschift in China ordentlich.
Die Aktie legte nach der Vertffentlichung
kraftig zu, bietet nach Einschatzung des AKTI-
ONAR aber weiteres Potenzial.

Weibo: HeiBes Eisen im Feuer

Der Kurznachrichtendienst wird hdufig mit
dem US-Konzern Twitter verglichen und er-
zielt Umsatze mit der Vermarktung von On-
linewerbung. Der Wirtschaftsabschwung in
China driickte zuletzt auf die Werbeeinnah-
men und fithrte vom Frithjahr bis zum Som-
mer zu einer gréfieren Kurskorrektur. Seither
geht es mit Weibo aber wieder bergauf. Die
Firma steigerte die Zahl der MAUs im Q2 um
21 auf 486 Millionen und die Werbeerlose
mit Geschéftskunden auf 175 Millionen Dol-
lar. Wenn Weibo in dieser Woche seine Q3-
Zahlen veroffentlicht, rechnen Analysten im
Schnitt zumindest mit einer Stabilisierung
des Geschifts auf dem Niveau des zweiten
Quartals. Was die Aktie spannend macht, ist
vor allem das Wachstumspotenzial. Abgese-
hen davon, dass Weibo den Umsatz je Kunde
bis 2021 um 20 Prozent steigern diirfte (Quel-
le: Morgan Stanley), hat die Firma mit der
brandneuen App Oasis ein heifles Eisen im
Feuer. Oasis funktioniert wie Instagram und
konnte mittelfristig zu einer Cashcow im Un-
ternehmen werden. Auf dem aktuellen Ni-
veau ist die Aktie fur spekulativ ausgerichtete
Anleger ein Muss.

YY in Us-Dollar
90 : .
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70
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China-favoriten

Unternehmen : WKN . Akt. Kurs | Borsenwert | Umsatz 20e | KGV | Ziel | Stopp ' Chance ' Risiko
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WANT Index
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SIEMENS HEALTHINEERS | SHL100
gelaufenen Geschaftsjahr haben der Aktie von Siemens
Healthineers die lang ersehnten Impulse gebracht.
Ambitionierte Mittelfristziele verleihen Fantasie -

auch wenn noch viel Arbeit auf den Konzern zukommt.

!‘fi von MAXIMILIAN VOLKL

Vi

—) s m.voelkl@deraktionaer.de
‘.ﬁ:h’ @aktionaer

m Marz 2018 ging Sie-

mens Healthineers an die

Borse. Und die Erwar-

tungshaltung war grofi.
Der Medizintechnikkonzern
war die Gewinnperle des Sie-
mens-Konglomerats und
sollte trotz des schwierigen
Borsenumfelds schnell zur
Erfolgsgeschichte werden.
Nach nicht einmal einem
halben Jahr notierte die Ak-
tie auch mehr als 40 Prozent
tber dem IPO-Preis. Doch
dann war die Luft raus. Uber
ein Jahr tat sich bei der
Healthineers-Aktie kaum et-
was — das hat sich nun wie-
der geandert.

Ausbruch nach den Zahlen
Ein zweistelliger Kurs-
sprung stand nach den Zah-
len zu Buche. Auf den ersten
Blick durchaus tuberra-
schend: Immerhin hat der
Konzern das eigene Profitabi-
litatsziel mit einer bereinig-
ten operativen Marge von
17,3 Prozent knapp verfehlt.
+Ausschlaggebend war die
schwéachere Entwicklung bei
Diagnostics in Folge von An-
laufkosten fiir Atellica und
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negativer Wahrungseffekte”,
begriindet Finanzvorstand
Jochen Schmitz den Riick-
gang im Interview mit dem
AKTIONAR.

Uberhaupt Atellica: Die
neue Labordiagnostik-Platt-
form ist aktuell das grofie
Sorgenkind des Konzerns.
,Aus heutiger Sicht miissen
wir feststellen, dass wir zu
optimistisch in den Markt ge-
gangen sind”, so Schmitz.
Zielmargen im mittleren Zeh-
ner-Prozent-Bereich sollen
nun erst 2023/24 erreicht wer-
den — zwei Jahre spéter als
bislang vorgesehen. Aktuell
kommt die Sparte lediglich
auf 9,9 Prozent. 1.820 Atellica-
Systeme wurden ausgeliefert
— prognostiziert waren bis zu
2.500. Dennoch bleibt
Healthineers optimistisch,

»

Atellica ist
das richtige
Produkt
zur richti-
gen Zeit.

<

Jochen Schmitz,
Finanzvorstand von
Siemens Healthineers

Die Zahlen zum ab-

Die Bildgebung mit
MRT- oder Réntgen-
Geraten bleibt das

Aushéngeschild von

Siemens Healthineers.

dass die anhaltende Schwa-
che im Diagnostikgeschaft
tiberwunden werden kann.
JAtellica ist das richtige Pro-
dukt zur richtigen Zeit, da es
den Kunden hilft, dem Kos-
tendruck im Gesundheitswe-
sen zu begegnen und Effizi-
enzen zu heben”, zeigt sich
Schmitz zuversichtlich. Mit
einer reaktionsschnelleren
Organisation sollen die bishe-
rigen Probleme behoben wer-
den. Eine Trennung von der
Sparte ist deshalb noch kein
Thema. Vielmehr will sich der
Konzern ein grofles Stiick
vom Diagnostics-Kuchen ab-
schneiden, der laut Schmitz
ein Volumen von knapp 30
Milliarden Euro hat.

(8

SIEMENS -,
Healthineers -

Starker Ausblick

Ohnehin sind es die ambiti-
onierten mittelfristigen Ziele
des Managements, die am
Markt gut ankamen. Der
Blick in die Details zeigt:
Nicht nur Atellica soll nach
dem holprigen Start zum
Zugpferd werden. Auch die
bereits heute margenstarken
Bereiche Bildgebung und
Neuartige Therapien sollen
weiter zulegen. Das Ziel fur
den gesamten Konzern: Ein
Erlosplus zwischen fiinf und
sechs Prozent fiir 2020, in den
folgenden zwei Jahren wird
weiter ein Zuwachs von mehr
als funf Prozent angepeilt.
Der Gewinn je Aktie soll ab
2021 sogar doppelt so schnell

Siemens Healthineers



um rund zehn Prozent wach-
sen — fiir das kommende Jahr
gibt der Vorstand hier eine
Wachstumsspanne von sechs

bis zwolf Prozent vor. Marge steigt
Bereinigte
: Ergebnismarge*
Bildgebung als Zugpferd in Prozent
Als besonders lukrativ er- .
weist sich seit Langerem das ~ in] =
Segment Bildgebung. N =

Healthineers gilt hier als
Marktfihrer, das Geschaft
mit MRT, Réntgen und Co
steuert gut 60 Prozent der Er-
16se bei und ist mit einer Er-
gebnismarge von zuletzt 21,9
Prozent gleichzeitig auch
hochlukrativ. An der starken
Stellung diirfte sich so schnell
auch nichts dndern. ,Die Bild-
gebung war einer der Treiber
der starken Umsatzentwick-
lung im abgelaufenen Jahr.

2018
2020e
2021e

Wir erwarten hier eine Fort-
setzung des positiven Mo- Der Gewinn soll
unter dem Strich
kiinftig doppelt so

schnell wachsen

mentums”, so Schmitz. Drei
Bereiche nennt er, auf denen
kiinftig der Fokus liegen soll:

\\\\\\\\\\\\\\\glg/”//////////// 1. Durch Digitalisierung soll wie der Umsatz.
—_———— %\\\\\\és /////43.; die Automatisierung von Das wird sich auch
§ @) é% Bildgebung und Diagnosen in der Marge wider-
=X TOP < % vorangetrieben werden. 2. spiegeln.
% TI PP § Das diagnostische Angebot *Schatzung DER AKTIONAR
% P -3“: entlang der klinischen Wert-
///////// | iy _‘\‘ schépfungskette soll ausge-
/////////,””“\ .’h‘ baut werden. 3. Durch die

]

Toller Schlussspurt

Ahnlich wie die Medizintech-
nik-Tochter konnte auch die
Mutter Siemens mit starken
Zahlen glanzen. Noch im Au-
gust hatte der Konzern mit
skeptischen Aussagen Zweifel
gesat, ob die eigenen Ziele im
schwierigen konjunkturellen
Umfeld erreicht werden kén-
nen. Doch dank eines starken
Schlussspurts mit hohen
Wachstumsraten bei Umsatz,
Ergebnis und Auftragseingang
ist das gelungen. Man konnte
,mit einem fulminanten vierten
Quartal die Leistungsfahigkeit

L

hohe Expertise im Bereich

Da musste bei Siemens doch
alles in Butter sein. Doch es
knirscht noch immer bei den
Minchenern. Joe Kaeser steht
in der Kritik, weil der Umbau
nur schleppend vorankommt,

von Siemens erneut unterstrei-
chen”, so Konzernchef Joe
Kaeser. ,Unsere Jahresprogno-
se haben wir in allen Punkten
voll erfillt!” Der DAX-Konzern
profitierte dabei von der star-
ken Entwicklung bei Healthi-
neers. Zudem glanzte die
Vorzeigesparte Digital In-
dustries, die zuletzt noch

einen leichten Durchhanger

zu verzeichnen hatte.

Starke Zahlen und

als Nachfolger des méchtigen
CEO steht der bisherige Tech-
nologievorstand Roland Busch

Auf Twitter
sorgte Siemens-
Chef Joe Kaeser
fiir Aufregung.
Doch die

ein Kursgewinn Zahlen
von 35 Prozent stim-
seit August: men.

kiinstliche Intelligenz will
Healthineers bei klinischen
Entscheidungsfindungen eine
fihrende Rolle einnehmen.
Immer wichtiger werden
auch die Neuartigen Therapi-
en, die bislang zwar lediglich
elf Prozent des Umsatzes aus-
machen, aber ebenfalls hohe
Wachstumsraten aufweisen.
Mit einer Marge von zuletzt
22,7 Prozent ist die Profitabi-
litat hier sogar noch hoher.
Zusammengefasst werden in
diesem Bereich innovative,
bildgestiitzte Therapiekon-
zepte und minimalinvasive
Verfahren. Vor allem die mi-
nimalinvasiven Verfahren —
das sind Eingriffe mit
kleinstmoglichen Schnitten
in Haut und Weichteilen —
werden in der Prazisionsme-
dizin mehr und mehr zum
Standard. ,Wir sind hier ei-
ner der Marktfiithrer”, sagt
Schmitz. ,Unsere bildgeben-
den Gerate, sogenannte An-
giographie-Anlagen, machen
es moglich, dass Krankhei-
ten, die bisher eine offene
Operation notig gemacht
hatten, verstarkt tiber mini-
malinvasive Eingriffe behan-
delt werden kénnen.” So lie-
flen sich Blutgerinnsel im

Gehirn bei einem Schlagan- :

bereit. Doch ob Kaeser so ein-
fach abdankt, bleibt offen. Zu-
dem sorgte er nun mit seinem
,Kiffender Kollege"-Tweet fiir
Aufsehen, den viele als Atta-
cke auf Tesla-Chef Elon Musk
werteten. Kaeser dementierte,
doch guter Stil sieht anders
aus. Zumal er im eigenen Kon-
zern trotz der starken Zahlen
noch genug zu tun hat. Die
LVision 2020+" muss zum Er-
folg gefiihrt werden - ansons-
ten droht Siemens nach all den
Abspaltungen und Fokussie-
rungsmafBnahmen kinftig
selbst zum Opfer von Hedge-
fonds oder Finanzinvestoren zu
werden.

AKTIENHmmm
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fall oder auch Herzkatheter-
Untersuchungen bis zum
Einsetzen einer neuen Herz-
klappe durchfiithren. Die
Vorteile liegen auf der Hand:
,Die Verweildauer des Pati-
enten in der Klinik ist deut-
lich kiirzer, es gibt weniger
Komplikationen bei den Ein-
griffen, und auch die Nach-
sorge ist weniger aufwendig.”

Siemens Healthineers will
die lukrativen Neuartigen
Therapien kiinftig noch wei-
ter ausbauen. So hat der Kon-
zern zuletzt fir 1,1 Milliar-
den Dollar den Operationsro-
boter-Hersteller Corindus
Vascular Robotics tibernom-
men. Neben den bildgeben-
den Geriten sollen Arzte da-
mit kiinftig auch bei der
Fihrung von Kathetern und
Fihrungsdrdahten von
Healthineers-Robotern un-
terstiitzt werden.

Viel Fantasie

Neben der starken eigenen
Marktstellung profitiert Sie-
mens Healthineers auch vom
weltweiten Boom der Medi-
zintechnik. Da Menschen

immer alter werden und sich
gleichzeitig chronische
Krankheiten mehr und mehr
ausbreiten, steigt die Nach-
frage nach medizinischer
Versorgung stetig an. Gleich-
zeitig werden die Behand-
lungsmethoden immer aus-
gefeilter und damit auch kos-
tenintensiver. Von den hohen
Gewinnen profitieren auch
die Healthineers-Aktionére.
Der Konzern erhoht die Divi-
dende von 70 auf 80 Cent je
Aktie und will auch kiinftig
50 bis 60 Prozent des Ge-
winns ausschiitten. ,Wir pla-
nen nicht, die Dividende zu
kiirzen”, bekennt Schmitz
Farbe.

Fiir neue Fantasie konnte
derweil die Mutter Siemens
sorgen. Der Industriekon-
zern hélt noch immer 85 Pro-

Siemens Healthineers in Euro

45,00
42,50

40,00
37,50

35,00

32,50

30,00
A J o)

zent an Healthineers. Das
schreckt institutionelle In-
vestoren und Fonds ab -
gleichzeitig verhindert es
den DAX-Aufstieg der Toch-
ter. Wird die Beteiligung re-
duziert, diirfte die Aktie neu-
en Schwung bekommen.

Ein Favorit im Siemens-Universum

Unternehmen WKN

Siemens 723610
Siemens Gamesa AOB5Z8
Siemens Healthineers | SHL100

2019 A J (0]

Akt. Kurs | Borsenwert | Umsatz 20e | KGV
in€ in Mrd. € in Mrd. € 20e
114,48 97,3 916 15
12,84 8,7 111 21
42,96 43,0 150 | 25

Flaute beim Gewinn

Klimaproteste, Energiewende
und europaweite Erfolge griiner
Parteien: Da ist es kein Wunder,
dass auch Windkraft boomt. Die
Nachfrage nach Turbinen ist rie-
sig, Siemens Gamesa, Vestas
oder Nordex freuen sich seit
Monaten tber prall gefiillte Auf-
tragsbicher. Mit Ausnahme des
Weltmarktfiihrers Vestas (siehe
Seite 88) kommen die Aktien
aber nicht vom Fleck. Das Pro-
blem: Die Konzerne kdmpfen
nach wie vor mit niedrigen Mar-
gen. Nordex ist noch immer un-
profitabel, Senvion ging zu Jah-
resbeginn sogar pleite und die
Aktie von Siemens Gamesa

stlrzte nach den Zahlen zwei-
stellig ab.
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Im abgelaufenen Geschéftsjahr
kletterte der Umsatz zwar um
12,1 Prozent auf 10,2 Milliarden
Euro. Auftrage im Volumen von
25,5 Milliarden Euro stehen zu-
dem noch in den Blichern. Die
Marge sank allerdings um 0,5
Prozentpunkte auf 7,1 Prozent -
das untere Ende der anvisierten
Spanne. Die Ursachen daftr sind
vielféltig: Der scharfe Wettbe-
werb, niedrige Preise und Unsi-
cherheiten in den Schwellenlan-
dern belasten die Branche. Bei
Siemens Gamesa kamen zudem
Probleme bei der Durchfiihrung
von Projekten in Nordeuropa
und Indien hinzu. Dennoch: Ves-
tas beweist, dass die Margen-
probleme I6sbar sind. Wollen sie

sich langfristig behaupten, mus-
sen die Konkurrenten nun nach-
ziehen.

Ob das gelingt, steht

in den Ster-

nen. Wer

langfristig

auf einen anhaltenden Wind-
boom setzen will, ist deshalb
nach wie vor mit Vestas am bes-
ten beraten. Kurzfristig ist auch
Nordex weiter spannend. Das
Ubernahmeangebot des spani-
schen GroBaktionars Acciona zu
10,32 Euro je Aktie sichert den
Kurs bis Anfang 2020 nach un-
ten ab. Allerdings zeigten die
Zahlen zum dritten Quartal kurz
vor Redaktionsschluss, dass Nor-
dex noch tiefer in die roten Zah-
len gerutscht ist. Von Siemens
Gamesa sollten Anleger derweil
die Finger lassen.

Basisinvestment

Wahrend die Mutter mit dem
Umbau kampft und Gamesa
die Margenprobleme nicht in
den Griff bekommt, glanzt
Healthineers mit ambitionier-
ten Zielen. Klarer Kauf fiir

Langfristanleger!
Ziel Stopp ' Chance ' Risiko
in€ in€

- - MER00 manoo
- el LI 1L
52,50 33,50 WENLO NNOO0

Windkraft
boomt:
Doch die
Margen der
Turbinen-
bauer berei-
ten Sorgen.

Foto: Siemens Gamesa
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AKTIEN

Es waren bewegende Wochen im DAX: Innerhalb von nur
a e | l einem Monat hat der deutsche Leitindex zehn Prozent zugelegt. Ver-

antwortlich hierfir war nicht nur die Hoffnung auf ein Ende des Han-
delsstreits, sondern auch teilweise starke Ergebnisse der GroBBkonzer-

e e ne. DER AKTIONAR blickt zurlick auf einige der gréRten Uberraschungen
der laufenden Bilanzsaison: Wer waren die groBen Gewinner? \Wer ent-
tauschte die Marktteilnehmer? Zudem gibt es eine Einschatzung, bei
welchen DAX-Aktien jetzt noch der Einstieg lohnt und von welchen
Papieren Anleger die Finger lassen sollten.

niCht Von Adidas bis E.on ...

Unternehmen Veréffentlichung Aktueller Performance
der QO-Bilanz am Kurs am Bilanztag  seit Bilanztag
DAIMLER Adidas 06.11.19 268,05 € -5,35 -4,23
Noch einige Baustellen Allianz 08.11.19 215,80 € -2,71 -2,75
Nach zwei Gewm.nwarnungen im ‘l‘:ruh.» BASE 24.10.19 70,00 € +338 +4 84
sommer hatte Daimler-Chef Ola Kéllenius
fur das dritte Quartal gute Zahlen im Ge- Bayer 30.10.19 70,30 € +2,05 +6,78
pack. Der Gewinn vor Steuern stieg im
Vergleich zum Vorjahr um acht Prozent auf Beiersdorf 29.10.19 105,45 € -0,77 +1,06
2,7 Milliarden Euro, der Umsatz genauso
stark auf 43,3 Milliarden Euro. Die EBIT- — BMW 06.11.19 73,40 € +0,98 +2,84
Marge verbesserte sich auf 3,1 Prozent,
nach 1,5 Prozent zum 30. Juni. Continental 12.11.19 122,62 € -2,16 -3,26
Dennoch steht Kallenius noch viel Arbeit
ins Haus: Der freie Cashflow Covestro 28.10.19 44 42 € -2,89 -2,18
ist negativ, manche Modelle
e I e Daimler 24.10.19 53,15 € +3,25 +6,94
S— sich schlecht, die Abgasaffa-
h & ; re ist noch lange nicht aus- Deutsche Bank 30.10.19 6,68 € -7,93 -3,55
b m gestanden. Die Ruckstellun- .
- . ’ Deutsche Borse 28.10.19 135,40 € +1,66 -3,67
\.‘ gen fur rechtliche Verfahren
'\‘“_ ' - o o o
‘A il 2 niedrig sein, Deutsche Lufthansa 07.11.19 17,47 € +6,84 +9,66
i warnte Daimler.
" . - Deutsche Post 12.11.19 3371 € +4,00 +3,82
Ola Kallenius hat ein schwieriges
Erbe bei Daimler angetreten. Deutsche Telekom 07.11.19 15,32 € 2,04 2,07
E.on 29.11.19 9,01 € — —
BMW in Euro
80
75
70
65 BMW hat im dritten Quartal mehr verdient,
als Analysten prognostiziert hatten. Dies ver-
e half der Aktie zu einem betrachtlichen Kurs-
e sprung. Der zuvor seit Juli intakte Abwarts-

trend konnte damit durchbrochen werden.
N D 209 M A M J J A S O N
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Fotos: Daimler, Deutsche Lufthansa, Deutsche Post



Allianz in Euro

230

220

210

200 Die Allianz konnte mit ihren Quartalszahlen - wieder einmal
190 - iiberzeugen. Fiir das Gesamtjahr rechnen die Miinchner nun

mit einem operativen Ergebnis ,in der oberen Hilfte des Ziel-
180 korridors”. Dementsprechend stark entwickelt sich die Aktie,

— die auf ein neues 17-Jahres-Hoch kletterte.

N D 209 M A M J J A S O N

Erwartungen Prognose Ziel Stopp Kommentar

erfilllt 32500 € 24500 € 5:5 gr::rg g;:‘:ct;ir;tm ;%Tthee:q d “t Carsten
e Tl Spohr ist

B mit der
Lufthansa

I.-I.
E.' -
. Die Dividendenperle ist weiter- ‘,
tibertroffen 75,00 € 59,00 € hin eine solide Halteposition. ] auf einem
erfiillt _ _ Die Monsanto—R'|5|ken bleiben guten
hoch. Aktuell kein Kauf! Weg

Ein solider Konzern, aber es gibt

Die Aktie ist ein Basisinvestment ——

erfullt 240,00 € 193,00€0 ; "Dax S e e

erfallt - - derzeit spannendere Aktien. D EUTSCH E LU FTHANSA
erfiillt 85,00 € @ 62,00 € © gltaoch ﬁer Rallyehwgrden Ziel- und
ppkurs angehoben. . .
Ein echter Highflyer
. Die schwache Autoindustrie . . .
erfillt - - diirfte Conti noch langer belasten. Das war ein Paukenschlag: Um sieben
Weiterhin kein Kauf. Anl Prozent legte die Aktie der Lufthansa
= t .
verfehlt (= - - sollton mher auf Lo ous cotven. nach den Quartalszahlen zu. Neben den
) . soliden Zahlen und der Bestatigung der -
fiillt _ _ Daimler ist gut gelaufen. BMW ] X )
er und VW sind aber lukrativer. im Juni gesenkten - Gewinnprognose
verfehlt 3 3 Die Aktie bleibt eines der Sor- sci)irgte ath eine andgre Ankiindigung flr
genkinder im DAX. Finger weg! Rickenwind: So hat sich der Vorstand des
erfiillt 16500 € 11500 € Aussichten und Chartbild passen. DAX-Konzerns dazu durChgerungenr bei
! ! Anleger bleiben an Bord. der Frachttochter kréftig zu sparen. Dem-
% Mutige greifen bei der immer — nach soll die Flotte bei Lufthansa Cargo
Ubertroffen 23,00 € 13,40 €0 e - )
noch giinstigen Aktie weiter zu. um knapp 50 Prozent reduziert werden.
iibertroffen 42,00€ 0 2750 €0 gitglrtiiashtfn' ?]uotcer:lAusblick. — Verstandlich ange5|cht§ von Auslastungs-
bp hoch: raten von zuletzt lediglich 59 Prozent und
iibertroffen ‘E 19,50 € 12,50 € a;\llitiend?hkﬁr%}lng belastet. einer wohl auch 2020 eher maBigen Kon-
= position fiir Konservative. 8 s L q
junkturentwicklung. Am Markt wird dies
_ _ 12,50 € 7,80 € Solide Halteposition. RWE bleibt honoriert.

der Branchenfavorit.

(§ erhoht; bestatigt; (é gesenkt

DEUTSCHE POST dem die bereits im Sommer angehobene Ge-
winnprognose fiir das laufende Jahr. Das am-
bitionierte EBIT-Ziel von 5,0 Milliarden Euro
fir 2020 wurde ebenfalls bestétigt.

Bei der Post zahlen sich die eingeleiteten

Restrukturierungsmalnahmen aus. Die Ak-

Voll auf Kurs

Die Deutsche Post konnte mit ih-
ren Quartalsergebnissen voll und
ganz Uiberzeugen. So tbertraf der
Bonner Logistik-Riese die Markt-
erwartungen und bestatigte zu-

tie zeigt sich entsprechend weiter in starker
Verfassung. Kaufen!
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Fresenius-Chef
Stephan Sturm
(56) hat wieder
gut lachen: Die
jlingsten Quar-
talszahlen wa-
ren richtig gut.

INFINEON
Optimistischer Ausblick

Der Ausblick fir das erste Quartal des
Geschéftsjahres 2019/20 ist aufgrund des
konjunkturellen Gegenwinds und der po-
litischen Unwagbarkeiten wie erwartet
zurlickhaltend ausgefallen. Der Konzern
muss deshalb eine vorlbergehende Un-
terauslastung seiner Kapazitaten und er-
hohte Leerstandskosten verkraften.
Saisonal bedingt rechnet Vorstand Rein-
hard Ploss aber bereits im Q2 mit einem
leichten Umsatzanstieg, der sich in der
zweiten Jahreshalfte beschleunigen soll.
Die Umsétze dirften daher im Gesamt-
jahr 19/20 weiter wachsen und die Mar-
gen stabil bleiben. Die langfristigen
Wachstumstreiber - vor allem im wichti-
gen Automotive-Geschéft - sind intakt.
Die geplante Ubernahme von Cypress Se-
miconductor diirfte spatestens Anfang
2020 abgeschlossen sein und das Ge-
schaft noch robuster machen.
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FRESENIUS

Gesunde Entwicklung

Der Gesundheitskonzern bleibt nach drei Quartalen angesichts besser als
erwartet laufender Geschafte bei seinen zuletzt angehobenen Jahreszie-
len. So soll der Umsatz weiterhin wahrungsbereinigt um vier bis sieben
Prozent wachsen. Beim Konzernergebnis werden nach wie vor keine Ver-
anderungen im Vergleich zum Vorjahr erwartet. Im Gegensatz zum Vor-
quartal sind im dritten Jahresviertel negative Uberraschungen ausgeblie-
ben. Langfristig bleiben die Papiere eine lukrative Depotbeimischung.

... und von Fresenius bis Wirecard

Unternehmen Veréffentlichung Aktueller Performance
der QO-Bilanz am Kurs am Bilanztag  seit Bilanztag
Fresenive 29.10.19 65,84 € +4,65 +11,27
HeidelbergCement 07.11.19 64,64 € -4,47 -2,56
Henkel Vz. 14.11.19 94,50 € - —
'T';Eﬂﬁgﬂ)gies 12.11.19 19,56 € +5,77 +6,18
Linde 12.11.19 187,00 € +1,85 +1,55
Merck 14.11.19 109,90 € — —
MTU Aero Engines 25.10.19 240,40 € -1,77 +1,05
Munich Re 07.11.19 251,90 € +0,04 +1,23
RWE 14.11.19 26,27 € — —
SAP 21.10.19 122,50 € +2,52 +6,49
Siemens 07.11.19 114,14 € +4,89 +5,65
Volkswagen Vz. 30.10.19 180,00 € +0,74 +5,56
Vonovia 05.11.19 46,45 € -2,44 -3,48
Wirecard 06.11.19 120,85 € -1,18 -0,94
VOLKSWAGEN

Der Konkurrenz voraus

VW hat zwar das Absatzziel fir 2019 et-
was zuriicknehmen mdissen, insgesamt
aber lauft es bei den Wolfsburgern we-
sentlich besser als bei den meisten Kon-
kurrenten aus der Branche. Umsatz und
operativer Gewinn konnten deutlich ge-

steigert werden und Ubertrafen die Er-
wartungen der Analysten. VW profitiert
vor allem von starken Abverkaufszahlen
bei den SUVs, die eine hohere Marge
abwerfen als normale Pkws. Der Aus-
blick wurde bestatigt.

Fotos: Fresenius, Volkswagen, Linde, Wirecard



Merck in Euro

110
105
100
95
90
85
N D 2019
Erwartungen Prognose Ziel
Ubertroffen —
erfillt 90,00 €
erfillt 21,00 €
Gbertroffen (% 227,50 €
— — 125,00 €
erfillt —
iibertroffen ¢ 300,00 €
- - 35,00 €
Gbertroffen 150,00 €
Ubertroffen — —
Ubertroffen 200,00 €
erfillt 57,50 €
Ubertroffen 165,00 €
WIRECARD

Boom hilt an

Wirecard hat in den ersten neun
Monaten 2019 vom anhaltenden
Boom beim Online-Shopping sowie
der fortschreitenden Digitalisierung
von Zahlungsprozessen profitiert
und kréftige Zuwéchse bei Umsatz,

M A MJ J A S ON

Stopp

55,00 €

15,75 €

158,00 € @

90,00 €

220,00 €

20,60 €

100,00 €

155,00 € @

41,50 €

95,00 € @

Merck hat sich zwar in diesem Jahr
nicht ganz so stark wie der DAX entwi-
ckelt, die Performance ist mit 22 Pro-
zent aber nicht schlecht. Vor allem die
Bereiche Life Science und Healthcare
laufen stark.

Kommentar

Der Mutterkonzern Fresenius ist A .
derzeit die attraktivere Wahl. Joachim Wenning,

CEO der Munich Re

Die Anteile am Zement-Riesen
kénnen weiter gehalten werden.

Ein Einstieg drangt sich bei
Henkel aktuell nicht auf.

Die strukturellen Kurstreiber sind
weiterhin intakt. Stopp rauf!

Die Aktie bleibt ein absolutes
Basisinvestment im DAX.

Merck glédnzt mit einem starken
Chart. Anleger bleiben dabei.

Nach starker Rallye bis zum DAX-
Aufstieg scheint die Luft raus.

Sicherster Dividendenzahler im

DAX und starker Chart: Kaufen! M U N I C H R E

Riickbesinnung auf erneuerbare o

Energien diirfte sich auszahlen. Sta rke LeIStu ng

Das DAX-Schwergewicht bleibt Munich Re hat (iberraschend den Ausblick

weiter auf Erfolgskurs. Kaufen! fir den Gewinn und die Beitragseinnah-

Die Tochter Healthineers ist men angehoben. Der Vorstand rechnet

derzeit attraktiver, siehe Seite 26. jetzt mit einem Jahresergebnis von mehr

Konsolidierung ist tberfallig, als 2,5 Milliarden Euro und einem Bei-

aber Aktie bleibt haltenswert. tragsvolumen von (iber 49 Milliarden

Die Mietendeckeldiskussion Euro. Ausgezeichnet hat sich das Ruckver-
i ick! o o .

belastet etwas. Bleibt Top Pick! sicherungsgeschéaft entwickelt: Der Ge-

Aktie hat groBes Potenzialund winn stieg von 306 auf 746 Millionen

ist deshalb im Musterd t. .
st deshalb im Husterdepo Euro, die Bruttobeitrdge um 11,9 Prozent

= erhoht; bestatigt; & gesenkt auf 9,6 Milliarden Euro.

Ergebnis und Transaktionsvolumen verzeich-
net. Einer nachhaltigen Aufwartsbewegung
stehen aber noch die laufende Bilanzsonder-
prifung durch KPMG und die Ermittlungen
in Singapur im Weg, deren Ergebnisse Ende
des ersten Quartals 2020 erwartet werden.
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»Ich vergleiche
uns eher mi

Alibabac«

PROSIEBENSAT.1 MEDIA | PSM777
Die Aktie ProSiebenSat.1 ist nach
Zahlen unter Druck geraten.
Der Markt missversteht nach wie
vor die Strategie des Konzerns,
mit dessen CEO Max Conze
DER AKTIONAR unmittelbar nach
der Veroffentlichung der jangs-
ten Ergebnisse sprach.

=¥ von LEON MULLER

= | mueller@deraktionaer.de
@aktionaer

nttduschung. Als ProSiebenSat.1

Media Donnerstag vergangener

Woche seine Biicher zum dritten

Quartal und den ersten neun Mo-

naten des Jahres 6ffnete, trennten

sich Investoren von den Anteils-

scheinen. Der Kurs taumelte, in der Spitze gab er

um neun Prozent nach. Die Nachrichtenagentur dpa-

AFX schickte eine Aussage von Finanzvorstand Rai-

ner Beaujean iiber den Ticker, wonach die Visibilitat

mit Blick auf das TV-Werbegeschift im vierten Quar-

tal ,auflerst niedrig” sei. Eine versteckte Gewinnwar-

nung? DER AKTIONAR reichte diese Frage weiter an

Konzernchef Max Conze. Im Gesprach mit ihm stellte

sich heraus, dass ProSiebenSat.1 und die Strategie des
Vorstands vor allem eines werden: missverstanden.
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DER AKTIONAR: Herr Conze, Ihr CFO Rainer
Beaujean spricht mit Blick auf das vierte Quar-
tal von ,duBerst niedriger Visibilitét im TV-
Werbemarkt”. Am Finanzmarkt wurde diese
Aussage zundchst als Gewinnwarnung aufge-
fasst. Ist es eine?

MAX CONZE: Nein. Im Gegenteil, wir haben un-
sere Ziele fur das Gesamtjahr bestatigt. \Was wir
aber mit dieser Aussage getan haben, ist, dem
Markt transparent darzulegen, dass das konjunk-
turelle Umfeld schwierig einzuschatzen ist. Das
ist allerdings kein neues Phanomen.

Die Prognostizierbarkeit war also in den zu-
riickliegenden Jahren ebenso schwierig?

Ja. Schon in den letzten zwei Jahren haben wir
im vierten Quartal groBe Schwankungen gese-
hen - im Positiven wie im Negativen. Fir unse-
ren Konzern ist das vierte Quartal sehr entschei-
dend. Etwa ein Drittel des Umsatzes und knapp
40 Prozent des adjusted EBITDAs kommen aus
diesen drei Monaten. Ziel ist es, jetzt den best-
maoglichen Outcome fir die Gruppe zu erzielen.
Daran arbeiten wir hart.

Etwa, indem Sie weiterhin investieren, was ei-
nerseits auf lhre Strategie einzahlt, anderer-
seits den Gewinn driickt. Halten Sie daran
fest?

Das haben wir bei der Vorstellung unserer
Strategie im vergangenen Jahr ausfihrlich
dargelegt - und daran halten wir fest. Wir
wollen langfristig wachsen, Wert schaffen und
investieren deshalb in unsere Zukunft. Dafir
nehmen wir in Kauf, dass der Gewinn 2019
geringer ausfallt. Aber wenn Sie auch in einem
schwachen wirtschaftlichen Umfeld vorankom-
men wollen, dann missen Sie nach vorne
gehen und investieren.

.. das dann in Angebote wie die Streaming-
plattform Joyn flieBt. Mit welchem Erfolg?

Wir haben Joyn in weniger als einem Jahr ent-
wickelt und auf den Markt gebracht. Die App ist
einzigartig und ist wirklich gut angenommen
worden. Knapp fiinf Millionen Nutzer seit dem
Start im Juni sprechen fiir sich. Uber 50 Live-Ka-
néle in einer App, das gibt es kein zweites Mal.
Und dabei wird es nicht bleiben. Vor Weihnach-
ten kommt die Abonnenten-Version und wir
fihren auch Gespréche mit europdischen Part-
nern zum Ausbau der Plattform.

Wie weit sind diese Gespréiche gediehen?

Das Interesse ist enorm. Wir gehen aber einen
Schritt nach dem anderen und konzentrieren uns
jetzt erst einmal auf den Premium-Launch. Da-
ran arbeitet das Team momentan mit aller Kraft.
Ich kénnte mir vorstellen, dass wir Fortschritte
in der europdischen Expansion im zweiten Halb-
jahr 2020 sehen.

Mit Walt Disney und Apple dréingen zwei Me-
dienmultis jetzt in den Streamingmarkt. Tan-
giert Sie das und Ihr Joyn-Angebot?

Fir die Zuschauer ist das eine tolle Situation,
da sie ein so grofRes Unterhaltungsangebot
haben wie nie zuvor. Mit Joyn haben wir in
diesem Umfeld ein einzigartiges Aggregations-
angebot geschaffen und agieren daher aus
einer Position der Starke heraus. Ein Produkt
wie dieses, das technisch einwandfrei funktio-
niert und auch noch frei zuganglich ist, gibt

es sonst nicht.

Bedeutet die Zunahme von Streamingangebo-
ten das Ende des linearen Fernsehens?

Lineares Fernsehen wird es auch in Zukunft ge-
ben. Es geht doch vielmehr darum, dass Be-
wegtbild gefragter denn je ist - und wir Gber
alle Kanale hinweg fur die Zuschauer spannende
und relevante Inhalte anbieten. Mit Joyn bauen
wir unsere digitale Reichweite aus und kompen-
sieren schrittweise die Riickgdange im linearen
Bereich. In anderen Landern, etwa den skandi-
navischen, ist diese Disruption bereits weiter
fortgeschritten. Dort machen digitale Bewegt-
bild-Angebote etwa 30 Prozent des Nutzungs-
Mixes aus.

Wie hoch ist der Anteil bei lhnen?

Von den genannten 30 Prozent sind wir noch
weit entfernt. Allein daran ist abzulesen, wel-
ches Potenzial noch da ist.

Sehen Sie sich selbst als Fernseh- oder als Digi-
talunternehmen?

Wir sind ein Entertainment-Unternehmen. Ich
sage bewusst Entertainment, weil der englische
Begriff weiter gefasst ist als das deutsche Wort
,Unterhaltung”. Und wir sind ein E-Commerce-
Unternehmen. Diese Kombination ist einzigartig
wertschaffend. Gleichzeitig ist mir absolut be-
wusst, dass diese Positionierung noch nicht
Uberall angekommen ist.

Sie werden weiterhin als klassischer TV-Kon-
zern wahrgenommen.

Wir werden hauptsachlich als Broadcaster
gecovert und auch so mit dem Wettbewerb
verglichen. Dabei steckt in unserer Kombination
ein enormer Wertlift fir unsere Aktionare.

Ich vergleiche uns eher mit Plattform-Unter-
nehmen wie etwa Alibaba, die weitaus gréBere
Teile der Wertschopfung abbilden, etwa
Medienherstellung, Payment und Commerce.
Genau in diese Richtung denken wir, und
haben dadurch bedingt ein groBeres Wert-
schopfungspotenzial als klassische Medien-
konzerne in Europa.

Sympathisieren Sie angesichts dieser Verken-
nung des Potenzials mit den Gedanken eines

»

Wir konnen uns
vorstellen, in der
Zukunft einzelne
Teile der Nucom
Group oder diese
als Ganzes im
Rahmen eines
IPO an die
Borse zu bringen.

<

Max Conze,
CEO ProSiebenSat.1 Media

Milliardenmarkte
im Visier

Marktvolumen Europa
in Mrd. Euro 60

Mit den Nucom-
Beteiligungen
addressiert Pro-
Sieben Markte
mit Milliarden-
Volumina.

Quelle: ProSiebenSat.1 Media
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Mathias Dépfner, der sich zuletzt fiir ein Delis-
ting der Axel Springer SE ausgesprochen hat?
Transformationszyklen kénnen lang sein, und
koénnen einfacher umzusetzen sein, wenn man
)) nicht alle drei Monate dem Kapitalmarkt Bericht
Wir pI'Od'L'I.' erstatten muss. Doch die Frage stellt sich fur
zieren mehr uns nicht. Ich trage die Verantwortung dafr,

. ProSiebenSat.1 in die Zukunft zu fihren, und
elgene Inhalte’ dabei den Wert fir alle unsere Aktionére zu
mehr deutsche steigern.

Inhalte. Denn
damit konnen
wir uns von der

Auch, indem Sie mehr Bérse wagen?
Wir kénnen uns vorstellen, in der Zukunft

einzelne Teile der NuCom Group oder diese
US-Konkurrenz als Ganzes im Rahmen eines IPO an die Borse

unterscheiden. zu bringen. Dann konnten Investoren ent-
(( scheiden, in welchen unserer Bereiche sie

investieren. Diese Entscheidung steht aber
heute noch nicht an.

Max Conze,
CEO ProSiebenSat.1 Media

HeiBt, Sie wiirden nicht alle Anteile verduBBern?
Nein, die langfristigen Synergieeffekte inner-
halb der NuCom und mit unserem Entertain-

ment-Geschaft stehen im Vorder-
grund. Wir sind ein Unterneh-
men, und das macht uns stark.

NuCom wurde ein Wert von
1,8 Milliarden Euro zugespro-
chen. Haben Sie eine neue Be-
wertungszahl, die Sie nennen
kénnen?

Nein. Die Bewertung ist beim
Einstieg von General Atlantic
entstanden. Sie konnen jedoch
davon ausgehen, dass sie hoher
wird, nicht niedriger.

Lassen Sie uns noch kurz auf die
Quartalszahlen zuriickkommen. lhre Kosten
sind gestiegen. Sie begriinden das mit Investi-
tionen.

ProSiebenSat.1 Media in Euro

45
40

35
30

25

20

konflikte:

Der Vorstandsvorsitzende und Mehrheitsinhaber der Herausgebe-

15 rin Bérsenmedien AG, Herr Bernd Fortsch, ist unmittelbar und mit-
telbar Positionen iiber die in der Publikation angesprochenen
nachfolgenden Finanzinstrumente oder hierauf bezogene Derivate
eingegangen, die von der durch die Publikation etwaig resultieren-
de Kursentwicklung profitieren: ProSiebenSat.1 Media.

is auf Inter

10
2016 2017 2018 2019
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Wir investieren insbesondere in unser Entertain-
ment-Geschaft, also beispielsweise lokale Inhal-
te, und in die NuCom Group - hier besonders in
Flaconi. Die ersten Effekte sind hier bereits zu
sehen - der Umsatz von Flaconi ist in O3 mit 59
Prozent gewachsen.

Wo driicken Sie auf die Kosten? Auch im Per-
sonalbereich?

Wir arbeiten sehr kostenbewusst. Die gestiege-
nen Kosten sind vielmehr auf die Investitionen
ins Programm zurlckzufiihren. Wir produzieren
mehr eigene Inhalte, mehr deutsche Inhalte.
Denn damit kénnen wir uns von der US-Konkur-
renz unterscheiden.

Sie wollen die Abhdngigkeit von US-Produzen-
ten senken?

Das machen wir bereits seit geraumer Zeit -
mit Erfolg.

Nerven bewahren, langfristig denken
ProSiebenSat.1 setzt auf die Zukunft. Alle
Aussagen von Max Conze deuten in diese
Richtung. Nicht der kurzfristige Erfolg steht
im Vordergrund, sondern der sukzessive
Umbau zu einem breit aufgestellten Bewegt-
bild-Unternehmen. Weg vom reinen Broad-
caster, hin zu einem produzierenden, strea-
menden, sendenden und verkaufenden (E-
Commerce) Unternehmen mit Bewegtbild
als Basis. Diese Neuausrichtung hat bisher
weder bei Analysten verfangen, noch bei In-
vestoren. Gelingt es Conze die Message er-
folgreich zu transportieren, sind hohere Kur-
se die logische Folge.
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Wird jetzt alles gut?

Die Commerzbank hat im dritten Quartal beim Gewinn die
Prognosen klar ubertroffen, der Kurs konnte zuletzt deutlich zulegen. Anleger sollten
sich aber nicht tauschen lassen: Das Finanzinstitut ist noch lange nicht tber den Berg.

7 ie Commerzbank kann auch
:)noch positiv tiberraschen: Die
. Zahlen zum dritten Quartal la-
gen liber den Erwartungen. Analysten
schétzten im Vorfeld einen Nettogewinn
von 248 Millionen Euro. Am Ende waren
es mit 294 Millionen Euro knapp 26 Pro-
zent mehr als im Vorjahr. Die Ertrage
stiegen um zwei Prozent auf 2,18 Milliar-
den Euro. Die Aktie legte daraufhin
deutlich zu. Seit Oktober betragt das
Kursplus nun knapp zehn Prozent. In
den letzten Wochen trug auch der Opti-
mismus auf einen kleinen Handelsdeal

zwischen den USA und China sowie die
Hoffnung auf eine Wirtschaftserholung
2020 zum Kursanstieg bei.

Prognose eingedampft

Doch einer genaueren Analyse halten
die Zahlen nicht stand. So hat die Bank
in den ersten neun Monaten knapp neun
Prozent weniger verdient als im Vorjahr.
Fiir das vierte Quartal erwartet Finanz-
vorstand Stephan Engels zwar ein positi-
ves Ergebnis. Aber schlechtere Ge-
schaftsaussichten wegen der lockeren
EZB-Politik und den Negativzinsen fiir
Bankeinlagen bei der Notenbank drii-
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cken auf den Gewinn. Deshalb sieht sich
der Vorstand nicht mehr in der Lage, die
Prognose fiir das Gesamtjahr einzuhal-
ten. Sie wurde gekappt.

Zinserh6hung ware Rettung

Die Geldpolitik der Notenbank ist ein
grofies Problem fiir die Commerzbank.
Obwohl im Herbst ein Staffelzins fiir die
Guthaben der Geschiftsbanken bei der
Zentralbank eingefiihrt wurde, ist der
Druck grofi. Der so geschaffene Freibetrag
entlastet die Commerzbank laut Engels
um einen zweistelligen Millionenbetrag
im Jahr. Trotzdem stellen die Einlagen
der Privatkunden eine hohe Belastung
fur die Bank dar, so Engels, da ein Grof3-
teil bei der EZB lande. Wie die Mehrheit
der europaischen Banken, hoftte die Com-
merzbank noch bis Friithjahr dieses Jah-
res auf eine Zinswende. Doch nun ist das
Gegenteil angesagt: Die EZB und die ame-
rikanische Fed lockerten ihre Geldpolitik
noch weiter. Die Commerzbank ist eine
sehr zinssensitive Bank, da sie viele Kun-

deneinlagen hat. Laut einer internen Be-
rechnung wiirde ein Anstieg der Leitzin-
sen um 100 Basispunkte im ersten Jahr
den Zinstiberschuss um 550 bis 600 Milli-
onen Euro erhéhen. Innerhalb von vier
Jahren konnte insgesamt bis zu einer Mil-
liarde Euro erreicht sein. Doch nach Mei-
nung der meisten Experten sind die Leit-
zinsen vorerst auf Jahre zementiert.

Flucht nach vorne

Auch deshalb hat sich CEO Martin Ziel-
ke im September wohl zu einer neuen
Strategie durchgerungen. Kernpunkt ist
eine Kostensenkung von 600 Millionen
Euro bis 2023 vor allem durch den Ab-
bau von netto 4.300 Stellen. Jede funfte
der 1.000 Filialen soll zudem geschlos-
sen werden, die Eigenkapitalrendite soll
mittelfristig bei mehr als vier Prozent
liegen. Der Stellenabbau und die Re-
strukturierung schlagen mit 850 Millio-
nen Euro zu Buche, gleichzeitig sollen
750 Millionen Euro in IT, Digitalisierung
und Wachstum investiert werden. Die
Kosten von 1,60 Milliarden Euro will der
Konzern durch den Verkauf der polni-
schen Tochter mBank finanzieren, an der
man 69,7 Prozent halt.

Foto: Shutterstock



Commerzbank in Euro

Borsenkurs aber bei 13,60 Euro. Der

Tafelsilber wird verschleudert 1 zweitgrofite Comdirect-Aktionédr Petrus

Das ist eines der grofiten Probleme beim Advisors lehnt das Angebot daher ab. Er
Konzernumbau: Denn die mBank ist eine 10 besafd urspriinglich drei Prozent der An-
der innovativsten Banken Europas. Sie ist 8 teile und rief die verbleibenden Aktionare
bei der Digitalisierung und vielen ande- 7 ".",, D200 auf, nun wie er das Angebot abzulehnen.
ren Zukunftstrends gut aufgestellt und 6 = Am 4. November hat Petrus sogar auf 5,7
eigentlich dort, wo die Commerzbank 5 ; Prozent aufgestockt. Gelingt es der Com-
langfristig hin will. Nicht nur deswegen merzbank nicht, die 90-Prozent-Marke zu
ist es unverstandlich, warum der Vor- 4 erreichen, kann sie eine Zwangsver-

stand sie veraufiern will. Der Erlos wird
auf rund zwei Milliarden Euro geschétzt.
Doch damit verkauft der Vorstand den lu-
krativsten Konzernteil. Im letzten Jahr
steuerte die mBank rund ein Drittel zum
Nettogewinn der Mutter bei.

Im dritten Quartal 2019 lag die Figenka-
pitalrendite bei 9,2 Prozent, der Gesamt-
konzern Commerzbank kam nur auf 4,4
Prozent. Deutlich besser ist auch das Kos-
ten-Ertrags-Verhaltnis von 45 zu 80 Pro-
zent. Damit wirtschaftet die mBank we-
sentlich effizienter. Die Commerzbank
will die Tochter eigentlich an einen aus-
landischen Konkurrenten verkaufen. Nun
hat allerdings die polnische Regierung
Interesse angemeldet. Das kénnte den
Verkaufspreis driicken, da in Polen der Fi-
nanzsektor in den letzten Jahren streng
reguliert wurde. Zudem konnte die Fi-

ANZEIGE
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nanzaufsicht die Commerzbank zwingen,
ein problematisches Franken-Kredit-Port-
folio auf ihre eigenen Biicher zu nehmen,
anstatt es mit der mBank zu verkaufen.

Probleme mit Comdirect?
Schwierigkeiten konnte es auch bei ei-
nem weiteren Bestandteil der neuen Stra-
tegie geben: der Integration der Comdi-
rect. Die Commerzbank héalt bisher 82
Prozent an der Direktbank und will min-
destens weitere acht Prozent kaufen.
Dann ware ein Squeeze-out moglich, der
die verbleibenden Aktionare herausdran-
gen wiirde. Dazu hat man den Altaktiond-
ren 11,44 Euro je Comdirect-Anteil gebo-
ten. Zum Zeitpunkt der Offerte lag der

schmelzung von Comdirect und Com-
merzbank einleiten. Dann miissten aller-
dings die Hauptversammlungen beider
Konzerne zustimmen, statt nur die der
Comdirect bei einem Squeeze-out. Das
Verfahren ware somit komplizierter, lang-
wieriger und wiirde die Kosten fiir den
Konzernumbau in die Hohe treiben.

Risiken gréBer als Chancen

Die Commerzbank hat im dritten Quartal
beim Gewinn tiberrascht. Jedoch wurden
die Erwartungen im Vorfeld gedriickt.
Die Risiken durch das Zinsumfeld und
den Konzernumbau bleiben hoch. Der
Verkauf der mBank ist ein strategischer
Fehler; wie der Konzern dann noch wach-
sen mochte, bleibt schleierhaft. Die Ziele
fir die Profitabilitat sind zudem wenig
ambitioniert. Anleger steigen aus.

AKTIENHmmm
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Bauer mit Landmaschine von John
Deere beider Arbeit.

Der Handelsstreit prallt an der Deere-Aktie ab. Der Titel notiert auf Rekordhoch.

Der Landmaschinenhersteller aus den USA profitiert vom Trend zum Smart Farming.
Der Bedarf an neuer Technologie ist immens.

4 von ANDREAS DEUTSCH
| =a deutsch@deraktionaer.de

@aktionaer

7 raufSen wird es gerade hell. Land-
:)wirt Terry holt sich in der Kiiche
. einen Kaffee. Er geht in sein Ar-
beitszimmer, setzt sich an seinen
Schreibtisch und fahrt mittels Smart-
phone das IT-System hoch. Hologramme
von den Ackerflachen poppen auf. Terry
schiebt sie hin und her, sodass er alles
am besten im Blick hat. ,Alarm! Bewds-
serungsanlage!” meldet eine Computer-
stimme. Ein Klick, und die Anlage ist
wieder richtig eingestellt. ,Alarm! Wet-
ter!” meldet jetzt die Anlage. ,Regen-

\
r
‘
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wahrscheinlichkeit 85 Prozent!”. Sein
Kollege im Traktor auf dem Feld erfahrt
es zeitgleich. Die Message poppt im Dis-
play auf, das in der Windschutzscheibe
integriert ist. Mit dem Zeigefinger wischt
er sie weg.

Was anmutet wie Raumschiff Enterpri-
se, ist die Zukunft der Landwirtschaft,
wie sie sich Deere vorstellt. Der Herstel-
ler von Landmaschinen hat ein grofies
Ziel: Er will den Agrarsektor viel effizien-
ter machen. Der neue Deere-Chef John
May weif3, dass die Branche eine hohe
Notwendigkeit hat, kiinftig deutlich kos-
tengiinstiger und schneller zu arbeiten.
Schliefdlich wachst die Weltbevolkerung
zusehends. Derzeit leben 7,5 Milliarden

Menschen auf der Welt. In 30 Jahren
miissen zehn Milliarden hungrige Mau-
ler gestopft werden.

Smart Farming immer wichtiger

Fur die Agrarindustrie bedeutet dies
eine Mammutaufgabe — fiir John Deere
eine grofie Chance auf jahrlanges Wachs-
tum. Nach Angaben der Deutschen
Landwirtschafts-Gesellschaft kann mo-
derne Landwirtschaft nicht nur mehr
Menschen satt machen. Innovative Ma-
schinen konnen nach Meinung der Ex-
perten auch die biologische Vielfalt si-
chern und fir mehr Klimaschutz sorgen.

Immer wichtiger wird fiir die Betriebe
das sogenannte Smart Farming. Viele

Fotos: Deere
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Neues Prachtstiick von Deere:
die VoloDrone.

Landwirte fithren ihre vernetzten Be-
triebe mit Hilfe spezialisierter Software
und Technik. Auch kommen zunehmend
Roboter zum Einsatz, meist zur Verrich-
tung monotoner Arbeit.
Immer wichtiger wer-
den ftir Landwirte die
Themen autonomes Fah-
ren, automatisierte Fut-
terausgabe oder digitale
Feldverwaltung.

,Es gilt langst nicht nur,
Ertrage und Produktqua-
litdt zu maximieren”,
sagt Markwart von Pentz,
Europa-Chef von Deere.
,Wir sind tiberzeugt,
dass es an der Zeit ist, eine neue Ara in
der Landwirtschaft einzulauten.”

Weit fortgeschritten ist Deere bei der
Prazisionslandwirtschaft. Dabei geht es
um die teils zentimetergenaue Steuerung
der Aussaat, des Diingens, Jatens oder
Ausbringens von Pflanzenschutzmitteln
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So viel werden die
Landwirte 2023 flr Smart
Farming ausgeben.

auf dem Acker sowie um die Analyse der
Boden. Hier werden neben der Navigation
via Satellit inzwischen auch Roboter, Sen-
soren und Radartechnologien eingesetzt.
Mittels Highspeedkame-
ras kann der Landwirt
die Felder nach Unkraut
absuchen. So kénnen bis
zu 90 Prozent Pflanzen-
schutzmittel eingespart
werden. ,Umweltverant-
wortung ist heute ein
entscheidender Wettbe-
werbsfaktor, um auch das
Vertrauen der Verbrau-
cher zu starken”, so Euro-
pa-Chef von Pentz.

Um hier zu punkten, hat Deere vor
zwei Jahren Blue River Technology tiber-
nommen. Mit der ,See & Spray"-Techno-
logie konnen Pflanzen gezielt behandelt
werden, da das System dank kiinstlicher
Intelligenz den Unterschied zwischen
Kulturpflanzen und Unkraut erkennt.

2018 2019
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16 0,7 19%
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10/2019 27.02.19

ENTWICKLUNG SEIT
ERSTEMPFEHLUNG

+12,5%

Alles aus der Luft

Das Potenzial von moderner Landwirt-
schaft ist enorm. Die Analysten von BIS
Research schitzen, dass der Markt fir
smarte Landwirtschaft bis 2022 weltweit
auf 23,1 Milliarden Dollar steigen wird.
2017 waren es lediglich 9,6 Milliarden.
Das Potenzial des Marktes fiir Prazisi-
onsfarming schatzt Marketsand Markets
fir 2023 auf 9,5 Milliarden Dollar — im
laufenden Jahr sollen es 5,8 Milliarden
werden. Bis 2025 erwartet BIS Research
fiur den Bereich ein globales jahrliches
Wachstum von 15 Prozent.

Deere wird aller Voraussicht nach ein
sehr grofies Stiick vom Kuchen abbe-
kommen. Die Amerikaner sind mit Ab-
stand Marktfiihrer, die Konkurrenten
kann man an einer Hand abzihlen.

Dabei punktet Deere weiterhin mit Top-
Innovationen. Auf der Messe Agritechni-
ca stellte Deere die VoloDrone vor, die ers-
te fiir den landwirtschaftlichen Einsatz
entwickelte Gro3drohne, die Deere zu-
sammen mit Volocopter entwickelt hat.
Sie wird von 18 Rotoren angetrieben und
kann eine Ladung von 200 Kilo beférdern
— etwa Frostschutzmittel, Pestizide oder
Flussigdtinger. Auch die Aussaat aus der
Luft ist laut Deere eine Option.

Hoffen auf ein Ende des Zollstreits
Deere ist nicht nur hochinnovativ, sondern
reagierte auch gut im Handelsstreit, indem
der Konzern die Produktionskosten um 25
Millionen Dollar heruntergefahren hat.
Ein Ende des Streits wiirde dazu fiihren,
dass die Kunden in den USA (Exposure 50
Prozent) und in China (geschétzt acht Pro-
zent) notwendige Investitionen nachholen.
Das 2020er-KGV von 16 liegt auf Peer-
group-Niveau — ein Marktfithrer ist nor-
malerweise hoher bewertet.
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Ein Tesla-Motors-Insider
erzahltydie Geschichte des
revo narsten Autoher-
ste eit Ford und des
es, der ihn zum
g fihrt.

Buch finden Sie im
hop auf Seite 67.
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TESLA | A1cx3T  Elon Musk will seine
europaische Gigafactory im Umland von
Berlin hochziehen. Ab 2021 sollen ne-
ben dem Model Y und dem Model 3
auch Akkus gefertigt werden. Die Aktie
hat sich in drei Monaten fast verdop-
pelt. Wie viel Potenzial steckt noch im
Elektroautopionier?

von JOCHEN KAUPER

. &aj.kauper@deraktionaer.de
= ¥ @aktionaer
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s ist ein Stich ins Herz fiir die deut-
schen Autobauer. Zumindest auf
den ersten Blick. Tesla-Chef Elon
Musk will die neue europaische
Gigafactory in Deutschland hochziehen.
Genauer gesagt soll das neue Tesla-Werk
in der Ndhe des geplanten Hauptstadt-
flughafens BER entstehen. Das verkiinde-
te der Chef des Elektroautopioniers bei
der Verleihung des ,Goldenen Lenkrads”
von ,Auto Bild" und ,Bild am Sonntag".
Dass sich Tesla fir Deutschland und
Berlin-Brandenburg entschieden hat,
kommt fiir Autoexperte Jirgen Pieper
vom Bankhaus Metzler ,sehr iiberra-
schend". ,Ein Werk genau dort aufzubau-
en, wo die scharfsten Konkurrenten sit-
zen, zeigt einfach, dass Elon Musk immer
wieder fur spektakulare Sachen gut ist”,
sagt Pieper gegeniiber DER AKTIONAR. ,Na-
tirlich hat Berlin auch eine Ausstrah-
lungskraft, die zu einer Premiummarke
wie Tesla passt”, ergdnzt Autoexperte Fer-
dinand Dudenhéffer vom CAR-Institut.

Gut fiir die Elektromobilitat

Wird Tesla kiinftig den deutschen Auto-
bauern im Heimatmarkt das Leben
schwer machen? Eher nicht. ,\Wettbewerb
hat schon immer dafiir gesorgt, besser
und schneller zu werden. Mit der Ent-
scheidung Musks fiir Berlin wird der
Standort Deutschland gestarkt, und die
Elektromobilitat nimmt mehr Fahrt auf”,
sagt Dudenhoffer. Kurzum: Auch BMW,
Daimler und Volkswagen werden das
Tempo anziehen oder anziehen miissen.
Und die deutschen Autozulieferer konn-
ten sogar von Teslas Berlin-Gigafactory
profitieren, indem sie neue Auftrage des
Elektroautobauers bekommen.

Analyst Pieper sieht fiir die deutschen
Autobauer eher eine andere Gefahr. Musk
will in Berlin namlich auch ein IT-Kom-
petenzzentrum aufbauen. ,In Zukunft
geht es in der Autoindustrie eher um jun-
ge IT-Talente. Hier konnte nicht nur der
Name Tesla, sondern auch der Start-up-
Standort Berlin ziehen”, so der Analyst.

Teslas Fabrik soll schon Ende 2021 den
Betrieb aufnehmen. Dudenhoffer teilt
den Optimismus nicht ganz. ,Theoretisch
ja, praktisch muss Musk schauen, wie er
seine Finanzierungen balanciert. Sein
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Werk in China hat ganz klar Vorfahrt”,
sagt Dudenhoffer. Stichwort China: In
knapp zehn Monaten zog Tesla eine Fa-
brik in Shanghai hoch. Der Testbetrieb
lauft. Dort sollen bis zu 150.000 Fahrzeu-
ge pro Jahr gebaut werden, zunachst das
Model 3, dann auch das Model Y.

In der Gigafactory in Berlin werden aller
Voraussicht nach das Model Y sowie Batte-
rien und Antriebe gebaut. Der Kompakt-
SUV kénne nach Einschétzung von Exper-
ten zum meistverkauften Tesla-Fahrzeug
werden. In ferner Zukunft soll dann ne-
ben dem Model Y auch das Model 3 ge-
baut werden. Musks Ziel ist es, die Kosten
fir die bislang per Schiff aus den USA im-
portierten Autos weiter zu senken.

Schwarze Zahlen, Umsatz riicklaufig

Mit der Bilanz zum dritten Quartal hat-
te der Tesla-Chef sein Versprechen einge-
16st und schwarze Zahlen geliefert. Doch
bei aller Euphorie: Teslas Ergebnis fiel
zwar positiv aus, lag aber 54 Prozent nied-
riger als noch vor einem Jahr. Auch der
Umsatz fiel um acht Prozent. Es war das
erste Mal seit 2012, dass die Erlése im Jah-
resvergleich sanken.

Ausgerechnet in Teslas Heimatmarkt wa-
ren die Verkaufszahlen zuletzt riicklaufig.
Der Konzern muss daher schnellstméglich
neue Markte erschlieflen. Der Schritt nach
Deutschland erscheint mutig, ist aber vor
diesem Hintergrund richtig und konse-
quent. Metzler-Analyst Pieper bleibt aber
skeptisch: ,Die erste grofie Welle an E-Au-
tos lauft gerade erst an. Es kommen der
Taycan, der e-Tron oder der ID.3. Deshalb
sehe ich Tesla - trotz der Gigafactory in
Berlin — in Zukunft doch etwas kritisch.”

96 Prozent in sechs Monaten

Die Tesla-Aktie hat sich von 179 Dollar
Anfang Juni bis auf 349 Dollar nach
oben gearbeitet. Damit wird Tesla auf Ba-
sis der Schatzungen fiir 2020 mit einem
KUV von 2,2 und einem KGV von 77 be-
wertet. Das ist sportlich! Trotzdem glanzt
die Aktie mit Relativer Starke. Aus tech-
nischer Sicht hat das Papier Potenzial bis
zum Allzeithoch bei 391,22 Dollar. Die
Empfehlung aus DER AKTIONAR 38/19
liegt 52 Prozent vorne. Stoppkurs auf 275
Euro nachziehen!

DEPOT & COINHHmimy
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Es beginnt jetzt

WALT DISNEY | 855686

Am 12. November ist Disney+ als neue

Streamingplattform in den USA gestartet. Die Streaming Wars
haben damit offiziell begonnen. Und Walt Disney hat beste
Chancen, Platzhirsch Netflix Marktanteile abzujagen.

=% von LEON MULLER

o |.mueller@deraktionaer.de
¥ @aktionaer

7 ie viel diskutierten Streaming

:)Wars — sie beginnen jetzt. Walt
J Disney, der Konzern, der einst
fur Micky Maus, Goofy und seine The-
menparks stand, schickt sich dieser Tage
an, mit Disney+ Platzhirsch Netflix
Marktanteile im hochlukrativen Strea-
mingsegment abzujagen. Vergangene
Woche 6ffnete der Unterhaltungs-Gigant

AKTIE

WALT DISNEY

CHANCE RISIKO
AKTUELLER KURS WKN
126,22 € 855686
ZIEL STOPP
150,00 € 95,00 €
KGV 20E PEG DIVIDENDENRENDITE
24 - 1,3%
BORSENWERT UMSATZ 20E
246,8 Mrd. $ 82,1 Mrd. $
ERSTEMPFEHLUNG ENTWICKLUNG SEIT
AUSGABE/DATUM ERSTEMPFEHLUNG

15/2016 01.04.16 +45,4%

Kampfpreis bei Disney

Monatliche Kosten von Streamingdiensten in den USA in US-Dollar

NETFLIX Premium 15,99

aus Los Angeles seine Biicher zum drit-
ten Quartal. Der vermeldete Gewinnein-
bruch blieb, weil erwartet, folgenlos.
Weil unerwartet besser als befiirchtet,
feierten Anleger die Ergebnisse gar mit
einem kleinen Kursfeuerwerk. Ihr wie
auch der Blick des Managements um
Bob Iger richtet sich nach vorn, nicht zu-
riick. Und der offenbart Vielversprechen-
des. Nicht nur, weil Walt Disney eine der
attraktivsten Film-Bibliotheken der Welt
sein Figen nennt, sondern weil man sich
dazu entschlossen hat, den Druck auf
Marktfiihrer Netflix auch hinsichtlich
der Preispolitik gehorig nach oben zu
setzen, indem man den Preis fiir das mo-
natliche Abo heruntergesetzt hat: 6,99
US-Dollar miissen US-Amerikaner auf-
wenden, um Disney+ zu nutzen. Das
vergleichbare Netflix-Angebot
(vier Gerite, HD- sowie 4K-Auf-
16sung) schliagt mit 15,99 US-
Dollar zu Buche. Disney startet

also mit einem Kampfpreis.

Und hat obendrein smarte

Deals geschlossen. Verizon

etwa offeriert seinen Kunden

ein Jahr kostenlose Disney+-
Nutzung. Netflix hat nicht
nur hier das Nachse-
hen. Der Markt-
fihrer im

__7)_%

HBOMAX 14,99

Standard

NETFLIX

12,99

hulu [, 11,99
0 venior |, 11,99

—_——— I

LY [ 555
-
stv+ I . o5

Nur Apple ist glinstiger: Disney+ startet zum Preis von 6,99 US-Dollar und ist damit empfindlich
glnstiger als Netflix. Im Vergleich zu Apple bietet Disney deutlich mehr Inhalt. queiie: untemehmensangaben
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US-Markt ist jetzt in der Lage des Gejag-
ten, nicht mehr langer in jener des unan-
gefochtenen Anfiithrers. Denn langst
handelt es sich nicht nur um einen Zwei-
kampf. Vielmehr ist das Schlachtfeld der
Streaming Wars besetzt mit vielen gro-
flen Namen: Apple, AT&T/WarnerMedia,
Amazon. Disney hat dabei aufgrund sei-
ner Bibliothek und hoher Treue seiner
Fans gute Karten, sich einen zumindest
markanten Teil des Feldes zu sichern.

Weiterhin klarer Favorit

Und so steht am Ende die Erkenntnis:
Die Aktie von Walt Disney ist trotz des
jungsten Anstiegs weiterhin ein klarer
Kauf. Die Favoritenrolle im Kampf um
Marktanteile im Streamingsektor steht
dem Konzern gut zu Gesicht. Die hohen
Investitionen, die bis zuletzt auf die Ge-
winne driickten, dirften sich innerhalb
der kommenden Jahre bezahlt machen.

Fotos: iStockphoto, Square



Gut, aber gut genug?

SOUARE | A143D6  Nach durchwachsenen Q2-Zahlen im
Sommer hat Square die Erwartungen im dritten Quartal
Ubertroffen. Ist die Aktie jetzt wieder ein Kauf?

von NIKOLAS KESSLER

MED 20 kessler@deraktionaer.de
h ;
ol . ¥ @aktionaer

er US-Payment-Spezialist Square hat
Dseinem Ruf als Wachstumsmaschi-

ne mit den Q3-Zahlen in der Vorwo-
che wieder alle Ehre gemacht: Der bereinig-
te Umsatz ist um 40 Prozent auf 602 Millio-
nen Dollar gestiegen und das bereinigte
EBITDA sogar um 85 Prozent auf 131 Millio-
nen Dollar. Der bereinigte Gewinn pro Ak-
tie landete mit 25 Cent deutlich tiber den
Analystenschatzungen von 20 Cent. Die Um-
satz- und Ergebnisprognosen wurden da-

Square in Us-Dollar
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Die Payment-App ,Cash” ist fiir Square
der groBBte Wachstumstreiber - auch
dank der dazugehérigen ,Cash Card”.

raufhin am oberen Ende der bisher anvisier-
ten Spannen préazisiert.

Besonders gut hat sich wieder einmal die
Peer-to-Peer-App ,Cash” entwickelt, wo sich
Umsatz und Bruttoergebnis zum Vorjahres-
zeitraum mehr als verdoppelt haben. Neben
(Sofort-)Uberweisungen per Smartphone er-
moglicht die App inzwischen unter anderem
auch den Handel mit Bitcoin und Aktien.

Profitiert hat das Unternehmen zudem
auch von einem deutlichen Anstieg der Ein-
nahmen aus Abo- und Serviceangeboten
(plus 68 Prozent). Mit entsprechenden Mehr-
wertangeboten, die weit iiber die Akzeptanz
von Kartenzahlungen hinaus gehen, buhlt
Square auch erfolgreich um die Gunst grofie-
rer Handler. Verkdufer mit einem jahrlichen
Transaktionsvolumen von iiber 125.000 Dol-
lar haben im dritten Quartal bereits 55 Pro-
zent des Gesamtvolumens ausgemacht. Al-
lerdings kann sich auch Square nicht dem
harten Konkurrenzkampf in der Branche
entziehen und reagiert mit steigenden Aus-
gaben fur Marketing und Produktentwick-
lung. Immerhin: Der inzwischen abgeschlos-
sene Verkauf des Essenslieferdienstes Caviar
an DoorDash hat fiir diesen Zweck insgesamt
410 Millionen Dollar in bar und Aktien in
die Kasse gesptlt.

Angesichts der sportlichen Bewertung mit
einem 2020er-KGV von 62 hatte sich Square
bei der Zwischenbilanz allerdings auch keine
Schwache leisten konnen. Die durchwachse-
nen Q2-Zahlen haben im August fiir Verluste
gesorgt, von denen sich die Aktie bis heute
nicht erholen konnte. Hinzu kommt, dass
auch das jiingste Zahlenwerk die latenten
Wachstumssorgen nicht vollstandig ausrau-
men konnte. Denn ungeachtet der kréftigen
Zuwachse im Jahresvergleich: Sequenziell
betrachtet lasst das Wachstum beim berei-
nigtem Umsatz tendenziell weiter nach, beim
Transaktionsvolumen stagniert es.

Aktie beobachten - es gibt Bessere

Zwar bietet Square nach Einschétzung des
AKTIONAR weiterhin eine spannende Wachs-
tumsstory. Auf dem aktuellen Niveau scheint
aber viel Gutes bereits eingepreist zu sein.
Nachdem die Empfehlung im September aus-
gestoppt wurde, drangt sich ein Wiederein-
stieg aktuell nicht auf. Fiur Anleger, die im
Payment-Sektor aktiv werden wollen, bietet
etwa die Aktie von Paypal aktuell ein attrak-
tiveres Chance-Risiko-Verhaltnis.
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elungene Premiere

TEAMVIEWER | A2YN9SO

Das deutsche Unternehmen fur Fernzugriff- und Konferenz-

software hat erstmals seit dem Borsengang im September Quartalszahlen vorgelegt.
Der Aktienkurs sprang daraufhin Giber den Ausgabepreis. Ist Teamviewer nun ein Kauf?

#=8 von LARS FRIEDRICH

&2 lars friedrich@deraktionaer.de
¥ @aktionaer

ANZEIGE

Millionen Euro erzielt (im Vorjahresquar-
tal: 24 Millionen). Nach Steuern machte
das Unternehmen im dritten Quartal 14
Millionen Euro Gewinn. Im Vorjahres-

rend es frither bei Teamviewer vor allem
um die Fernsteuerung und -wartung von
Computern ging, riicken zunehmend an-
dere Gerite in den Fokus (Internet der

Deutsche Bank
X-markets

Anlagetrends

vON morgen

X-markets Team | Deutsche Bank AG | www.xmarkets.de | Hotline: +49 69 910-38807

Auto der
Zukunft

Emittent: Deutsche Bank AG. Emittenten-/Bonitéatsrisiko: Bei Zahlungsunfahigkeit des Emittenten besteht das Risiko des Totalverlustes des eingesetzten Kapitals.
©Deutsche Bank AG 2019, Stand: 05.11.2019. Die vollstandigen Angaben zu den Wertpapieren, insbesondere zu den Bedingungen, sowie Angaben zur Emitten-
tin sind dem jeweiligen Basisprospekt zu entnehmen; dieser ist nebst Nachtrdgen bei der Deutsche Bank AG, X-markets, Mainzer LandstraBe 11-17, 60329
Frankfurt am Main, kostenfrei erhéltlich oder kann unter www.xmarkets.de heruntergeladen werden. Der Verweis auf den Prospekt sowie die Endgiltigen Bedin-
gungen ist nicht als Empfehlung zum Handeln dieses Produktes zu verstehen.

o richtig angekommen auf dem

Borsenparkett ist Teamviewer

noch nicht. Nach dem Borsen-

gang sackten Kurs und Handels-
umsétze zunachst ab. Die meisten Kurs-
ziele von Analysten (im Durchschnitt
31,77 Euro) stammen von Investment-
hé&usern, die am Borsengang beteiligt wa-
ren. Und bei der Telefonkonferenz nach
der ersten Zahlenvorlage seit IPO gab es
nur eine Nachfrage — vom AKTIONAR.

Die Zahlen liefien allerdings auch we-
nig Fragen offen: Teamviewer verzeichne-
te in den ersten neun Monaten des lau-
fenden Geschiftsjahres einen Anstieg
beim Cash-EBITDA um 54 Prozent auf
120 Millionen Euro. Im Q3 wurden 46
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quartal waren es zehn Millionen Euro.
Teamviewer hat zwar immer noch Hun-
derte Millionen Euro Schulden, aber: Der
Verschuldungsgrad zum Eigenkaptal, der
Ende 2018 noch 4,9 betrug, verringerte
sich auf den Faktor 3,7 — und soll weiter
sinken. Eine gelungene Premiere.
Unternehmenschef Oliver Steil sagte,
die Ergebnisse ,unterstreichen Teamvie-
wers starkes Finanzprofil, das hohes
Wachstum mit hoher Profitabilitat ver-
eint”. Teamviewer habe dieses Ergebnis
erzielen konnen, obwohl das Unterneh-
men gleichzeitig in Forschung, Entwick-
lung, Verwaltung und nicht zuletzt den
Borsengang investiert habe. Weltweit
sehe man ,sehr gutes Wachstum”. Wah-

Dinge). Unter anderem wurde im Sep-
tember Pilot 2.0 veréffentlicht, eine Soft-
ware, mit der Aufiendienstmitarbeiter
iiber das Internet per Augmented Reality,
also zum Beispiel tiber smarte Brillen,
angeleitet werden konnen.

Dass mit Anydesk ein Konkurrenzun-
ternehmen von ehemaligen Teamviewer-
Mitarbeitern ebenfalls erfolgreich auf
den Markt dréangt, sieht man bei Team-
viewer nach eigenen Angaben gelassen.
Der Markt von derzeit zehn Milliarden
Euro tiber alle Anwendungsfelder und
fir alle dort jeweils aktiven Anbieter
wachse um 25 Prozent jahrlich, daher er-
gebe sich kein Verdrangungswettbewerb,
teilte das Unternehmen auf Anfrage mit.
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Bei den ,Billings”, also den Umsatzen aus dem Abo-Geschaft, legt
Teamviewer deutlich zu. Im Gesamtjahr soll der Anstieg zwischen

35 und 39 Prozent betragen.

Quelle: Teamviewer
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Wird Teamviewer auch in den kom-
menden Quartalen dhnlich starke Werte
liefern konnen oder miissen sich Investo-
ren auf Schwankungen einstellen? Fi-
nanzchef Stefan Gaiser zum AKTIONAR:
,Das neue Abonnement-Modell fiihrt
dazu, dass man deutlich weniger Schwan-
kungen hat.” Bei den Jahreszielen peile
das Unternehmen inzwischen das obere
Ende an. ,Aber im Q4 wird das Wachs-
tum sicherlich etwas geringer ausfallen
als im besonders starken Q3. Insgesamt
fiihlen wir uns aber sehr wohl mit den
Wachstumszahlen, die am Markt von uns
erwartet werden."

Die Bewertung wirkt angesichts der
nun vorliegenden Zahlen und Schatzun-
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Verlust des eingesetzten Kapitals moglich.

gen zumindest nicht tibertrieben ambiti-
oniert: Das erwartete KGV fiir 2020 liegt
bei 35 und soll im Jahr darauf auf 28 sin-
ken. Das DAX-Mitglied SAP wéchst viel
gemachlicher, wird aber mit einem KGV
von 22 fiir 2020 und 20 fiir das Jahr da-
rauf bewertet.

Der Aktienkurs reagierte auf die Zahlen
mit einem deutlichen Aufschlag, bewegte
sich zuletzt iber dem Ausgabepreis von
26,25 Euro. Die Tiefs der ersten Wochen
diirften vorerst Vergangenheit sein.

Sollte es Teamviewer gelingen, kiinftig
dhnlich tiberzeugende Zahlen abzulie-
fern, wird es nur eine Frage der Zeit sein,
bis das Unternehmen mehr Aufmerk-
samkeit erhalt. Mit einem fiir das laufen-

de Geschaéftsjahr erwarteten Umsatz von
knapp 400 Millionen Euro und mehr als
5 Milliarden Euro Marktkapitalisierung
ist Teamviewer zumindest ein heifSer
Kandidat fiir die Aufnahme in den SDAX,
konnte frither oder spater sogar Mitglied
im MDAX werden.

Ein Ausrufezeichen

Die ersten Zahlen nach dem Bérsengang
iiberzeugen. Teamviewer behauptet sich
seit Jahren erfolgreich am Markt, wéchst,
hat dieses Jahr den Sprung in die Ge-
winnzone geschafft und ist auch fiir die
kommenden Quartale zuversichtlich.
Mutige Anleger konnen sich eine Positi-
on ins Depot legen.
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Match My Trade:

Handeln wie die Profis!

Einer der wichtigsten Erfolgsfaktoren
beim Einsatz von Optionsscheinen ist
die Wahl des optimalen Produkts. Das
kostenlose Match My Trade-Tool arbei-
tet hierbei mit denselben Kennziffern,
die professionelle Optionsschein-Tra-
der zum Pricing von Puts und Calls ver-
wenden und tragt damit signifikant zu
einem hoheren Trading-Erfolg bei.

Wenn sich Anleger und Trader tber
eine Sache an der Borse nicht beschwe-
ren kénnen, sind es die immer wieder-
kehrenden guten Gelegenheiten, um auf
steigende, fallende oder auch gleich-
bleibende Kurse zu setzen. Angefangen
bei den groRen Aktienindizes, die von
veranderten Zinserwartungen, Kon-
junkturprognosen oder der Marktstim-
mung bewegt werden, bis hin zu einzel-
nen Unternehmensereignissen ist im-
mer etwas dabei, zu dem sich gut infor-
mierte Marktteilnehmer eine fundierte
Meinung bilden kdnnen. Zur Eréffnung
einer entsprechenden Position ist es
dann nur noch ein kleiner Schritt - zu-
mindest, sofern das richtige Derivate-
Suchtool zur Verfligung steht.

Musterbeispiel Wirecard

Als ein besonders interessanter Basis-
wert hat sich in den zuriickliegenden
Monaten die Wirecard-Aktie erwiesen.
Vor etwas Uber einem Jahr in den DAX
aufgestiegen, gerat der Zahlungsdienst-
leister aus der Nahe von Miinchen seit-
her immer wieder in die Schlagzeilen.
Einerseits glanzt das Unternehmen re-
gelmaRig mit seinem starken operati-
ven Geschéft, andererseits warf die Fi-
nancial Times dem Management schon
wiederholt Bilanzfalschungen vor. Da-
bei fihrt jede Anschuldigung und jedes
Dementi zu deutlichen Kursausschlagen
in die eine oder die andere Richtung.
Nicht umsonst weist der Titel von allen
DAX-Werten auch die mit Abstand
hochste implizite Volatilitat (fir die Zu-
kunft erwartete Schwankungsanfallig-
keit) auf. Entsprechend ausgepragt sind
die Chancen, die bei optimaler Produkt-
wahl mit einem Trade auf Wirecard ge-
nutzt werden kénnen. Wie dies ganz all-
gemein oder hochgradig optimiert er-
folgen kann, lasst sich an einer hypothe-
tischen Anlegermeinung, die weder eine

Empfehlung noch eine Prognose dar-
stellen soll, leicht zeigen.

Dazu wird ein Optionsschein-Trader
unterstellt, der die Geschaftszahlen des
Zahlungsdienstleisters flr zweifelhaft
halt und dabei auf die derzeit laufende
Sonderprifung von KPMG setzt oder
eine weitere Attacke der Financial Times
erwartet. Er interessiert sich deshalb fiir
den Kauf geeigneter Put-Optionsschei-
ne. Geht der Trade auf, partizipieren die-
se Papiere gleich zweifach. Zum einen
verbilligt sich der Basiswert, zum ande-
ren dirfte sich die implizite Volatilitat
noch weiter erhdhen, was in der Regel
beides zu steigenden Put-Preisen fiihrt.
Dabei halt der positive Volatilitatseffekt
natirlich nur so lange an, wie die erh6h-
te Unsicherheit beziglich der Aktien-
kursentwicklung anhalt, sprich: wenn
die Untersuchungen ein abschlielendes
Ergebnis hervorbringen - egal ob posi-
tiv oder negativ fiir Wirecard -, so wird
die Volatilitat zurtickgehen.

Unterstellt der besagte Trader flir das
Aufgehen seiner Spekulation einen Zeit-
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"
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Stand 01.11.2019. Quelle: Match My Trade, SOCIETE GENERALE. Die Auflistung stellt keine Kaufempfehlung dar. Es handelt sich vielmehr um die
(verkirzte) Auswahl der Optionsscheine, die unter Beriicksichtigung hypothetisch vorgegebener Anlegererwartungen zum Zeitpunkt der Text-

erstellung das beste Chance-Risiko-Verhaltnis geboten haben.
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horizont von drei Monaten (Falligkeit
der Optionsscheine Méarz 2020), fordert
eine herkdbmmliche Derivate-Suchma-
schine {iber 500 Treffer zu Tage (Suche:
Klassische Puts auf Wirecard mit Fallig-
keit Marz 2020).

Das ist natiirlich wenig hilfreich und
liegt auch daran, dass diverse Options-
kennziffern, die fir die optimale Pro-
duktauswahl unerlasslich sind, bei
Standardtools unbericksichtigt blei-
ben. Zu nennen sind hier neben derim-
pliziten Volatilitat beispielsweise die
sogenannten Griechen, wie etwa Delta,
Gamma oder Theta (zur Erklarung siehe
Infobox).

Professionelles Derivate-Tool

Ganz anders stellt sich dies bei Match
My Trade (www.sg-zertifikate.de), dem
kostenlosen Derivate-Finder der
SOCIETE GENERALE, dar. Dieses neue
Tool arbeitet namlich mit denselben
Kennziffern, die auch professionelle Op-
tionsschein-Trader zum Pricing ihrer
Produkte verwenden. Dazu reicht es
aus, den Trading-Horizont (im Beispiel
Ende Februar), das Kursziel und bei Be-
darf den theoretisch maximalen Verlust
bei Erreichen eines virtuellen Stopp-
Loss in die Match My Trade-Maske einzu-
geben. Anschlieend wird nicht nur die
aktuelle implizite Volatilitat des Under-
lyings, sondern sogar die wahrscheinli-
che zukiinftige (,,Forward-Volatility“) in
den Auswahlprozess der jeweils geeig-
netsten Optionsscheine mit einbezo-
gen. Dabei dirfte klar sein, dass die bei-
den Kennzahlen gerade bei einem Ba-
siswert wie Wirecard deutlich auseinan-

derfallen. Match My Trade tragt damit
signifikant zu einem héheren Trading-
Erfolg bei.

Gleichzeitig erhalt der Nutzer am Ende
keine Liste mit Gber 500 Puts, die er
dann noch eigenstandig analysieren
und sortieren muss. Stattdessen be-
schrankt sich das Ergebnis wahlweise
auf die Top 10-Matches, deren Rendi-
teerwartung oder deren Chance-Risiko-
Verhaltnis das Kursziel, den Trading-
Zeitraum und die Verlusttoleranz des
Anlegers am besten treffen. Wie die Auf-
listung in der Praxis aussieht, lasst sich
der (verkiirzt) abgedruckten Produktta-
belle entnehmen.

Laufzeit ungleich Investitionsdauer

Dabei fallt auf, dass der Bewertungs-
tag dem eigentlichen Spekulationszeit-
raum (im Beispiel bis Ende Februar
2020) zum Teil deutlich nachgelagert ist.
Begriinden lasst sich dies mit dem Zeit-
wertverlust, der insbesondere bei Opti-
onsscheinen, die am Geld oder sogar
aus dem Geld notieren, gegen Ende der
Laufzeit signifikant ansteigt. Je nach
konkreter Ausgestaltung ist es deshalb
sinnvoll, einen Bewertungstag zu wah-
len, der mehr oder weniger weit tber
den geplanten Spekulationszeitraum
hinausgeht. Auch diese Entscheidung
nimmt Match My Trade dem Anleger ab.

Bleibt abschlieRend noch zu erganzen,
dass Match My Trade selbstverstéandlich
nicht nur zur Suche nach klassischen
Puts und Calls, sondern auch zur Selek-
tion von Turbos, Mini Futures, sowie
StayHigh- und StayLow-Optionsschei-
nen eingesetzt werden kann.

WICHTIGE

OPTIONSSCHEIN-
KENNZAHLEN

Implizite Volatilitat
Die fiir die Zukunft erwartete
Schwankungsintensitat des Basiswertes.
Steigende implizite Volatilitdten sorgen
ceteris paribus fiir steigende Options-
scheinpreise und vice versa.

Zeitwert
Die Differenz zwischen Optionsschein-
preis und innerem Wert. Nimmt mit jedem
Tag ab und liegt am Falligkeitstermin
schlieflich bei null.

Delta
Gibt an, wie stark sich der theoretische
Preis des Optionsscheins andert, wenn
der Kurs des Basiswertes um eine
Recheneinheit (z.B. ein Euro) steigt
oder fallt. Bei Calls stets zwischen 0
und 1 und bei Puts zwischen 0 und -1.

Gamma
Die Sensitivitat des Deltas gegeniiber
Kursveranderungen des Basiswertes.
Wie stark andert sich das Delta, wenn
der Kurs des Underlyings um eine
Recheneinheit (z.B. ein Euro) steigt.

Theta
Der Betrag, um den sich der Zeitwert
des Optionsscheins ceteris paribus in
einem gewissen Zeitraum dndert.

Vega
Gibt an, wie stark der Preis eines
Optionsscheins auf Verdnderungen
der impliziten Volatilitat reagiert.

VERLIEBT IN QUALITAT.




AKTIENIHmm

50

BITCOIN & CO

zur Rallye?

StoBt das
~Halving”
im Mai
eine neue
Bitcoin-Rallye
an? Oder ist
schon alles
eingepreist?

Die langfristigen Aussichten stimmen,

doch kurzfristig mangelt es dem Bitcoin an Impulsen.
Das bevorstehende ,Halving” im nachsten Jahr gilt
als potenzieller Kurstreiber. Doch auch daran gibt es

inzwischen erste Zweifel.

h von NIKOLAS KESSLER
o

itcoin-Fans haben sich den 15. Mai
2020 rot im Kalender markiert: An
diesem Tag wird aller Voraussicht
nach das nachste ,Halving” stattfinden.
Dabei halbiert sich die Belohnung fiir
die Miner. Die Mafinahme ist fest im
Bitcoin-Algorithmus verankert und fin-
det etwa alle vier Jahre statt, zuletzt am
9. Juli 2016. Ziel ist es, die Entstehung

Hinweis auf Interessenkonflikt:

neuer Bitcoins zu drosseln und so die
Inflation zu begrenzen.

Praktischer Nebeneffekt: Die Verknap-
pung des Angebots sorgt bei gleichblei-
bender Nachfrage fiir steigende Notie-
rungen — eine Theorie, die bei fritheren
,Halving"-Events in der Praxis bestatigt
wurde. Entsprechend hoch sind die Er-
wartungen vor der nachsten Halbierung.
Im Internet iiberbieten sich die Krypto-
Kommentatoren bei den Kurszielen, die
der Bitcoin erreichen konnte. Selbst die
BayernLB hat im Rahmen einer Stock-to-

Der Vorstandsvorsitzende und Mehrheitsinhaber der Herausgeberin Bérsenmedien AG, Herr Bernd Fortsch, ist unmittelbar und mittelbar Positionen
Gber die in der Publikation angesprochenen nachfolgenden Finanzinstrumente oder hierauf bezogene Derivate eingegangen, die durch die durch die

Publikation resultierende Kursentwicklung profitieren: Bitcoin.

Autor Nikolas Kessler ist unmittelbar und mittelbar Positionen tber die in der Publikation angesprochenen nachfolgenden Finanzinstrumente oder
hierauf bezogene Derivate eingegangen, die durch die durch die Publikation resultierende Kursentwicklung profitieren: Bitcoin.
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Flow-Analyse ein rechnerisches Ziel von
bis zu 90.000 Dollar ermittelt (siche Aus-
gabe 43/19). Miner und grofie Krypto-In-
vestoren wiirden bereits Bitcoin horten,
um spater von hoheren Preisen zu profi-
tieren. Dass die Zahl der Wallets mit tiber
1.000 Bitcoin auf Rekordhoch steht,
scheint diese These zu bestatigen. Und
Tech-Experte Christopher Obereder sagte
dem AKTIONAR: ,Ich sehe die Chance, dass
wir 2020 mit dem Halving 30.000 bis
50.000 Dollar beim Bitcoin sehen.”

Gesunde Skepsis ist angebracht

Die Geschichte von der ,Halving-Rallye"
ist stark und hat speziell bei einem jun-
gen Asset wie den Bitcoin das Zeug, den
Kurs positiv zu beeinflussen. In die Vor-
freude mischen sich inzwischen aber
auch skeptischere Stimmen. Wenn Kurs-
gewinne durch das Halving angeblich so
sicher sind, wurden sie dann womoglich
schon in den Kurs eingepreist — etwa
wahrend der zwischenzeitlichen 230-Pro-
zent-Rallye zwischen April und Juli? So
lautet eine der Fragen, die in der
,Halving"-Diskussion immer haufiger
aufkommt. Sollte dem so sein, kénnte
sich der ersehnte Termin im Mai als Non-
Event fiir den Bitcoin-Kurs herausstellen.

Einige Brancheninsider befiirchten so-
gar negative Auswirkungen auf das Bit-
coin-Netzwerk — ndmlich dann, wenn
sich kleinere Miner mangels Profitabilitat
aus dem Markt zuriickziehen miissen.
Die Zentralisierung der Macht in grofien
Mining-Pools wiirde zu- und die Sicher-
heit des Bitcoin abnehmen.

Infrage gestellt wird auch, inwieweit an-
gebotsseitige Modelle wie die Stock-to-
Flow-Analyse ein korrektes Bild von der
Marktentwicklung zeichnen koénnen.
Denn die Situation auf der Nachfrageseite
bleibt dabei meist aufien vor.

Foto: iStockPhoto
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Auf diese Chartmarken kommt es an

Fest steht aber auch, dass der Bitcoin fri-
sche Impulse gut brauchen kénnte. Nach
dem Kurssprung von Ende Oktober hat er
sich seit Anfang November in einer enger
werdenden Range zwischen 9.500 und
9.000 Dollar eingependelt. In der Vergan-
genheit war die nachlassende Volatilitat
héufig ein Indiz fiir eine bevorstehende
deutliche Kursbewegung. Statt des erhoff-
ten Ausbruchs nach oben ist der Kurs am
Freitag jedoch unter die 9.000-Dollar-Mar-

ANZEIGE

ke zurtickgefallen. Nach einer zwischen-
zeitlichen Stabilisierung im Bereich von
8.800 Dollar ging es zu Wochenbeginn
allerdings weiter in Richtung 8.700 Dollar
bergab. Damit riickt nun zwangslaufig die
ndachste charttechnische Unterstiitzung
im Bereich von 8.600 Dollar in den Fokus.
Wird auch sie gerissen, ware ein Grofiteil
der jingsten Kursgewinne bereits wieder
Geschichte. Aufierdem erscheint dann
ein erneuter Test der Unterstiitzung bei
rund 7.500 Dollar wahrscheinlich.

Auf der Oberseite bleiben der seit dem
Jahreshoch von Ende Juni giiltige Ab-
wartstrend und die obere Begrenzung
des jungsten Seitwartstrends bei rund
9.500 Dollar die nachsten Ziele. In diesem
Bereich riickt auch die 200-Tage-Linie
wieder in den Fokus. Ein Ausbruch iiber
diese Marken wire ein charttechnisches
Kaufsignal und wiirde den Bullen wieder
Auftrieb geben. Im Zuge dessen wiirde
auch die psychologisch wichtige 10.000er-
Marke wieder in Reichweite riicken. Bis
zum Jahreshoch bei 13.797 Dollar von
Ende Juni wére es allerdings auch dann
noch ein weiter Weg — vom Allzeithoch
im Bereich von 20.000 Dollar ganz zu
schweigen.

Warten auf den Durchbruch

Zwar notiert der Bitcoin seit Jahresbeginn
starke 135 Prozent im Plus, derzeit man-
gelt es jedoch an Impulsen fiir weitere
Kursgewinne. Langfristig orientierte Bit-
coin-Investoren lassen sich davon nicht
beirren und bleiben dabei. Fiir (Nach-)
Kéaufe sollte allerdings die Richtungsent-
scheidung in Form eines nachhaltigen
Ausbruchs tiber die Marke von 9.500 Dol-
lar abgewartet werden.
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Das Depot fur 7 Wochen

Blitzstart fir das Jahresendrallye-Depot des

AKTIONAR. Nach nur einer Woche liegt das

Plus bereits bei elf Prozent. Und dank Uber-
zeugender fundamentaler Entwicklung der
Depotwerte ist in den nachsten Wochen

noch viel mehr Performance drin.

ALIBABA

Plus 24 Prozent Umsatz
Alibabas Singles Day 2019 hat mehr als
38 Milliarden Dollar an Bruttoumsatz
generiert, ein Plus von 24 Prozent ge-
genlber dem Vorjahr und ein neuer Re-
kordwert. Die Aktie ist bereits nach den
03-Zahlen tber die Marke von 180 Dol-
lar gestiegen und sollte den Anstieg in
den kommenden Wochen bis zum Jah-
reswechsel fortsetzen.

OHB

Hohenflug geht weiter

Der Raumfahrtkonzern OHB rechnet ab
2020 mit kraftigen Neuauftragen. Ein
Vorgeschmack ist, dass nun die Europai-
sche Weltraumorganisation ESA eine
Machbarkeitsstudie zur Umsetzung ei-
ner radargestitzten Erdbeobachtungs-
mission vergeben hat. Extreme Regen-
falle und Uberflutungen in Afrika und
Europa konnten so rechtzeitig erkannt
werden. Wie uns OHB-Chef Marco
Fuchs sagte, ist Ende November mit
weiteren Impulsen im Zuge der Esa-Mi-
nisterkonferenz zu rechnen.

52 DER AKTIONAR #47/2019

Auf diese Investments setzen wir

Wertpapier WKN Anzahl Kaufkurs

L Alibaba Call MF9ZUD 805 123 €
Bertrandt 523280 30 49,55 €
Cancom Call DC30Y9 2.365 0,42 €
CropEnergies AOLAUP 210 718 €
Evotec 566480 78 19,28 €
Linde Call UY159A 1.010 0,99 €

—— OHB 593612 40 37,90 €
Tomra Systems Faktor-Long MF5G2V 47 21,33 €
Depotwert
Bar
Performance und Gesamtwert seit Auflegung

OHB in Euro
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35 OHB ist ein-

Y drucksvoll
s aus dem
Seitwarts-
25 trend ausge-
2018 2019 brochen.

Fotos: Evotec, Linde



Cancom in Euro

DEPOT & COINHHmmmmy

60

54 Der starke Anstieg der Cancom-Aktie hat

48 groBBen Anteil am Depoterfolg. Durch die
Wette per Call wird die Volatilitat hier hoch

42 bleiben - doch die bisherige Richtung
stimmt.

36

30

24

J F M A M J J A s O N nusDepotwird bis zum
Jahresende begleitet.

Aktueller Kurs | Performance Kurswert — EVOTEC
134 € +8,9 % 1.078,70 € Gute Neuigkeiten von
Evotec. Der Umsatz
51,00 € +2,9 % 1.530,00 € .
kletterte in den ersten
o ] neun Monaten um 16
0,67 € +59,5% 1.584,55 € Prozent auf 321 Millio-
733 € +21% 153930 € nen Euro und das EBIT-
' ' T DA sogar uberproporti-
1927 € 01% 1.503.06 € onal um 36 Prozent auf
93 Millionen Euro. Die
1,29 € +30,3 % 1.302,90 € - Gesamtjahresprognose
wurde bestatigt. Zudem
39,00 € +2,9 % 1.560,00 € thematisierte Evotec mehrere neue Partnerschaften sowie die
bei Bayer und Celgene erreichten wichtigen Meilensteine.
20,89 € -21% 981,83 €
11.080,34 €
0,00 €

+10,8%  11.080,34 €

LINDE

i 26 Prozent auf 1,94 Dol-
Erfolgsrausch @ lar - deutlich mehr als
Gutes Timing auch bei Linde: erwartet. Dank der star-
Bereits zum dritten Mal in die- 'ﬂ (1] ken Entwicklung erwar-

sem Jahr hat der Industriega-
sekonzern nach den Quartals-
zahlen die Prognose angeho-
ben - die Aktie steigt auf ein
neues Allzeithoch. Im dritten
Quartal steigerte Linde den be-
reinigten Gewinn je Aktie um

tet das Management
nun einen bereinigten
Gewinn je Aktie zwi-
schen 7,25 und 7,30 Dol-
lar - bislang prognosti-
zierte der Konzern 6,95
bis 7,18 Dollar.
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Schlag-den-Buffett-Depot (Langfristiges Musterdepot)

Unternehmen WKN Stiickzahl
Apple 865985 10
Diageo 851247 100
Royal Dutch Shell AOER6S 95
Novo Nordisk A1XA8R 60
Tomra Systems 872535 140
ww A2PSZO 120
Mowi 924848 100
Depotwert

Bar

Gesamtwert und Performance seit Auflegung am 27.06.18 (Startkapital: 20.000 €)

Performance seit 01.01.19

7 ie Stimmung an den Weltborsen
bleibt gut — und davon profitie-
. ren auch die Mitglieder des Lang-

fristigen Musterdepots. Mit Ausnahme
von Diageo konnten alle Titel zulegen.

Novo steigt und steigt

Der Hohenflug der Aktie von Novo Nor-
disk setzt sich fort. Nachdem der déani-
sche Diabetes-Spezialist in der Vorwoche
starke Zahlen vorgelegt und die Jahres-

54 DER AKTIONAR #47/2019

Kaufdatum Kaufkurs Aktueller Kurswert Performance | Gewichtung | Bérsenplatz
Kurs (13.11.19)
27.06.18 | 15800€ & 237,85€ 2.37850€ | +50,5% 10 % Xetra
27.06.18 30,77 € 35,90 € 3.590,00 € | +16,7 % 16 % Xetra
27.06.18 31,06 € 27,61 € 2.622,95 € 111 % 11% Xetra
09.01.19 4251 € 52,00 € 3.12000€ | +223% 14 % Xetra
13.02.19 23,92 € 24,58 € 3.44120 € +2,8 % 15 % Frankfurt
20.03.19 17,50 € 31,28 € 3.753,60€ | +787 % 16 % Frankfurt
10.07.19 22,24 € 22,55 € 2.255,00 € +1,4 % 10 % Frankfurt
21.161,25 €
1.807,36 €
22.968,61 € +14,8%
+22,3%

prognose nach oben geschraubt hatte,
sprangen zahlreiche Investoren auf den
fahrenden Zug auf. Zusatzlichen Riicken-
wind erhilt der Qualitatstitel nun auch
wieder verstarkt in Form positiver Ana-
lystenstudien. So hat etwa Goldman
Sachs die Novo-Anteilscheine auf der
viel beachteten ,Conviction Buy List” be-
lassen. Den fairen Wert sieht Experte
Keyur Parekh unverandert bei 450 Déni-
sche Kronen, was umgerechnet 60,22

Die Forschungs-
arbeit bei Novo
Nordisk zahlt sich
aus. Der Konzern
glanzt weiterhin
regelmaBig mit
starken Zahlen.

In einem anhaltend freundlichen Marktumfeld ging es mit fast allen Aktien
des Langfristigen Musterdepots nach oben. Das Jahresplus liegt nun bei
22,3 Prozent. Besonders gut lief es zuletzt bei Novo Nordisk und Apple.

Euro entspricht und immer noch 15 Pro-
zent tiber dem zuletzt ohnehin schon
kraftig gestiegenen Kursniveau liegt.

Apple bleibt in der Erfolgsspur

Goldman hat auch die Aktie von Apple
néher unter die Lupe genommen, die nun
ein weiteres Allzeithoch markiert hat. So
hob die US-Investmentbank das Kursziel
von 188 auf 192 Dollar an. Begriindung:
Apple diirfte teure Eigenproduktionen fiir
das Streamingangebot TV+ nur schritt-
weise in Angriff nehmen und so verhin-
dern, dass die Kosten ausufern. Zuvor hat-
te Goldman bereits von 165 auf 188 Dollar
erhoht. Der Konzern hatte sich besser ent-
wickelt als erwartet, auch die Prognose
war positiver ausgefallen.

Die Deutsche Bank empfiehlt ebenfalls
nur ,Halten". Die bislang verfiigbaren In-
halte bei Apple TV+ seien, im Vergleich zu
den Angeboten der Wettbewerber, keine
fiinf Dollar im Monat wert. Andererseits
spiele das keine Rolle, wenn Apple wo-
moglich mehr als 100 Millionen Nutzern
ein Jahr lang TV+ kostenlos anbiete. Das
Kursziel der Deutschen Bank fiir Apple
liegt immerhin bei 235 Dollar.

Die Mehrzahl der Analysten ist dage-
gen weiter optimistisch: Bloomberg ver-
zeichnet aktuell 26 Kauf-, 15 Halten- und
6 Verkaufsempfehlungen.

Foto: Novo Nordisk



AKTIEN-MUSTERDEPOT

Unternehmen WKN Stlickzahl
Apple 865985 150
Amazon.com 906866 6
Tencent A1138D 420
RWE 703712 500
Allianz 840400 100
Wirecard 747206 100
Sixt St. 723132 200
Hexagon Composites 904953 7.350
SAP 716460 180
ProSiebenSat.1 PSM777 1.250
Depotwert

Bar

Gesamtwert und Performance seit Auflegung am 02.07.02 (Startkapital: 10.000 €)

Performance seit 01.01.19

Kaufdatum Kaufkurs Aktueller Kurswert Performance | Stoppkurs | Bérsenplatz
Kurs (13.11.19)
20.04.18 13500€ = 23640€  35460,00€ | +751% - Xetra
30.10.18 | 1.343,62€ | 1.60880€ | 9.652,80€ | +19,7 % - Xetra
28.11.18 35,69 € 37,38€  15.699,60 € +4,7 % - Frankfurt
21.03.19 22,67 € 2634 € 1317000€ | +162% - Xetra
10.04.19 20640 € = 21585€  21.585,00 € +4,6 % - Xetra
10.04.19 107,30 € | 12045€ | 12.04500€ | +123% - Xetra
16.04.19 96,00 € 89,85 €  17.970,00 € -6,4 % - Xetra
08.07.19 3,28€ 344 € 2528400 € +4,9 % - Tradegate
11.10.19 112,38 € . 121,90 € = 21.942,00 € +8,5 % - Tradegate
06.11.19 14,03 € 1343 € 16.787,50 € 43 % - Xetra
189.595,90 €
17.652,98 €

207.248,88 € +1.972,5 %

+16,8 %

Starke Woche, schwaches Ende

AKTIEN-MUSTERDEPOT

Der Sprung Uber die Schwelle von 2.000 Prozent

Plus hat sich angedeutet und gelang kurzzeitig auch. Doch am Ende fehlen
dem Portfolio einige Prozentpunkte.

ixt hat Zahlen gemeldet. Sixt hat

iiberzeugt. Doch am Ende hat Sixt

daftr gesorgt, dass die Wochen-Per-
formance nicht so gut ausfallt, wie sie hat-
te ausfallen kénnen. Denn kurz vor Re-
daktionsschluss fiel das Papier des Mobi-
litatskonzerns wieder zuriick, nachdem
es tagelang zu den Top-Gewinnern in
Frankfurt gehorte. Das Unternehmen
steuert mit einem zweistelligen prozentu-
alen Umsatzwachstum in den ersten
neun Monaten 2019 auf ein weiteres Re-
kordjahr zu.

,Im Jahr 2019 laufen die Sixt-Geschifte
weiterhin iber unseren Erwartungen”, so
Vorstand Erich Sixt. ,Wir wachsen um ein
Vielfaches starker als unsere Wettbewer-
ber. Das bestarkt uns in unserem Kurs, im
Markt als Innovationstreiber zu agieren
und unsere Vision einer grenzenlosen
Mobilitat fiir unsere Kunden konsequent
umzusetzen.”

Gleichzeitig weist Sixt erneut auf die ho-
hen Investitionen hin: ,Die Transformati-
on zu einem der fithrenden digitalen Mo-
bilitatsanbieter wie auch die weitere Ex-
pansion in den USA und Europa werden
weiterhin hohe Investitionen erfordern.
Doch damit bekraftigen wir unseren star-

ken Wachstumswillen und bauen jetzt
ein belastbares Fundament fiir die erfolg-
reiche Zukunft unseres Unternehmens.”

Den Ausblick auf das Gesamtjahr besta-
tigte der Konzernchef. Unter der Voraus-
setzung, dass sich das gesamtwirtschaftli-
che Umfeld nicht wesentlich verschlech-
tert, erwartet er fir den Konzern im Ver-
gleich mit den Vorjahreswerten einen
deutlich steigenden operativen Umsatz
sowie ein stabiles EBIT (ohne Beriicksich-
tigung des Verkaufs der DriveNow-Betei-
ligung im Vorjahr).

Sixt in Euro
120
100

80

60

40

20

2016 2017

Hexagon Comp. sehr stark, Neuaufnah-
me ProSiebenSat.1 noch schwach
Wahrend Sixt noch mit dem Bruch des
Abwiértstrends kampft, hat Hexagon Com-
posites (siche auch Ausgabe 46/2019, Seite
42) diesen erfolgreich verlassen. Nach
tiberraschend guten Zahlen entfernt sich
die Aktie immer weiter von ihrem Kor-
rekturtief. Das gilt (noch) nicht fiir das
erst vergangene Woche aufgenommene
Papier von ProSiebenSat.1. Das konnte
sich allerdings zeitnah dndern (siehe In-
terview mit CEO Max Conze ab Seite 34).

2018 2019

AKTIENHmmm
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TSI-MUSTERDEPOT

Unternehmen WKN Stiickzahl
Adidas AIEWWW 6
Cancom 541910 55
Carl Zeiss Meditec 531370 17
CTS Eventim 547030 42
Dialog Semiconductor 927200 71
MTU Aero Engines AODOPT 9
Puma 696960 20
Rheinmetall 703000 20
RIB Software AO0Z2XN 132
RWE 703712 70
Scout24 A12DM8 43
Depotwert

Bar

Gesamtwert

Letzter Kauf Kaufkurs Aktueller Kurswert Performance '« Gewichtung TSI-2.0
in Ausgabe Kurs (13.11.19)
28/19 27105€ = 26840€ @ 1.61040€ -1,0% 5,01% 62,93%
21/19 44,80 € 5290 € | 290950€ @ +181% 9,05% 51,60%
34/19 10430€  101,00€ @ 1.717,00€ 32% 534% 91,86 %
41/19 51,50 € 5535€ | 2.32470€ +7,5% 7,23% 93,81%
14/19 27,95 € 4580€ & 3.251,80€ @ +639% 10,11% 84,22%
41/19 240,80 € | 240,20€ | 2.161,80€ -0,2% 6,72% 75,17%
37/19 70,40 € 66,40 € | 1.328,00¢€ -5,7% 413% 85,99 %
14/19 96,18€ ' 10405€ & 2.081,00 € +8,2% 6,47% 60,99 %
22/19 15,90 € 23,72€ | 3.13104€ +492% 9,74% 98,71%
42/19 27,68 € 2632€ | 1.842,40€ -4,9% 573% 87,42%
14/19 46,06 € 51,85€ | 222955€ @ +126% 6,93% 83,27%
24.587,19 € 76,46 %
7.570,20 € 23,54%
32.157,39 € 100,00 %
-18% +114,4%

Performance seit 01.01.19 (seit Auflegung am 24.05.12; Startkapital: 15.000 €)

Ciao, Zalando!

AKTIEN-TSI-MUSTERDEPOT

Die Aktie des Versandhandlers wird

verkauft. Der Gesamtwert des Depots kann indes weiter zulegen.

as TSI-Musterdepot kann weiter
an Wert zulegen. Um ein halbes
. Prozent ging es in der vergange-
nen Woche nach oben. Wer seit Beginn
dabei ist, kann eine Performance von

iiber 114 Prozent vorweisen. Neben dem
Depotwert kletterte zuletzt auch der
Ampelstand auf 1,03 nach oben. Die
Grinphase hélt somit an. Es sollten wei-
terhin trendstarke Aktien gekauft wer-
den.

DURCHGEFUHRTE TRANSAKTIONEN

Transaktion Unternehmen WKN
V¥V Verkauf ' Zalando ZAL111
TSI-Rangliste: TOP 10

Unternehmen T51-2.0 08.11.19
RIB Software 9871 % 1

Osram 98,40 % 2

CTS Eventim 9381% 3

Alstria Office REIT 88,13 % 4 A
RWE 8742 % 5 v

Als wenig trendstark hat sich in letzter
Zeit Zalando erwiesen. Die Aktie verlor
in den vergangenen Wochen zusehends
an Relativer Starke. Bereits in der letzten
Ausgabe kratzte der TSI-Wert an der Ver-
kaufsschwelle von 50 Prozent. Aktuell
weist Zalando einen Wert von 46,67 Pro-
zent auf und wird somit verkauft. Auch
die Aktie des IT-Dienstleisters Cancom
kommt der Verkaufsschwelle immer na-
her. Der TSI-Wert von 51,60 Prozent

Stlick- Kurs Performance TSI-2.0-
zahl Wert
48 37,88 € -8,6 % 46,67 %
Unternehmen TSI-2.0 08.11.19
Lanxess 8663% 6 A
Puma 8599 % 7 v
Dialog Semiconductor 84,22 % 8 v
Aareal Bank 83,27 % 9 A

Scout24 83,27 % 10 A

Gekauft werden die Aktien, die einen TSI-2.0-Prozentwert von 90 bis 100 Prozent aufweisen - also Werte, die zu den zehn Prozent besten Aktien der letzten 30 Tage gehoren, sofern
aktuelle Werte im TSI-Musterdepot

ausreichend Kapital zur Verfiigung steht. ARang gewonnen ¥Rang verloren

56 DER AKTIONAR #47/2019

reicht derzeit aber noch fiir den Verbleib
im Depot. Neuzugédnge gibt es in dieser
Woche keine. Auch wenn Osram das
Aufnahmekriterium mit einem TSI-Wert
von iiber 90 Prozent erfiillt, wird die Ak-
tie aufgrund einer Ubernahmesituation
nicht berticksichtigt.

Die AKTIONAR-B6rsenampel

Ampel auf Grin

seit 27.09.19
DAX-Stand: 12.320,78 Punkte

. >1,0: Die weltweite Bérsenverfassung ist gut. Es lohnt
sich, in trendstarke Aktien zu investieren.
. <1,0: Die weltweite Borsenverfassung ist schlecht. Es

lohnt sich nicht, in (Trend-)Aktien zu investieren.

Aktueller Stand:

1,030

Eine genaue Erklarung der Funktionsweise
von TSI-2.0, die gesamten TSI-Musterdepot-
Regeln sowie die vollstandige TSI-Rangliste
finden Sie unter www.deraktionaer.de/login
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Strategie

TRENDS ERFOLGREICH TRADEN

in Euro

28.000

24.000
22.000

20.000

18.000

16.000

14.000

MIT OPTIONSSCHEINEN

Jahresendrallye jetzt zum Aktionspreis starten

MAXIMALER GEWINN.
MINIMALER PREIS.

Jahresabonnement
bis 17.11. nur 649 Euro statt 749 Euro

Aktiendepot +91,3% Optionsscheindepot +162,6 %
(seit 06.03.2014) (seit 20.08.2013)
in Euro
32.000
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Erfolgserprobte Optionsscheinstrategie fiir jeden Anlegertyp
Titelauswahl durch bewadhrte 3-Phasen-Strategie
Finanzielle Unabhangigkeit ist das Ziel
Bestindig starke Performance seit Auflage

www.800-prozent.de



Die Alphabet-Tochter Waymo entWI
autonome Fahrzeuge - kunsthche InteTI
genz ist hier unverzichtbar.

Strahlende Zukunft

GLOBAL Al INDEX MINI-LONG | MFO9RZ

Diverse potenzielle Megatrends der Zukunft setzen kinst-

liche Intelligenz voraus. Die Nachfrage nach entsprechenden Losungen wachst stetig, die Aktien
der Unternehmen, die sich mit Kl beschaftigen, steigen. Ein Index vereint die wichtigsten Werte.

17 KI-Aktien in einem Index

Unternehmen Land Performance
seit 1.1.
Zalando = +65,9%
Apple = +64,3%
Nvidia = +53,6%
Facebook = +44,4%
Microsoft = +43,3%
New York Times == +39,6%
Accenture [} | +34,1%
Samsung Electronics b +33,3%
Sony L +25,5%
Alphabet = +24,5%
Intel = +24,2%
Paypal = +21,3%
IBM = +20,1%
Amazon.com = +18,0%
Salesforce.com == +17,2%
Dt. Telekom ] +3,1%
Baidu =N -23,5%
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Stand: 11.11.19

von MAXIMILIAN VOLKL

ot =« m.voelkl@deraktionaer.de
‘A’h W @aktionaer

ie Anwendungsbereiche fir
Dkﬁnstliche Intelligenz (KI) sind

riesig. Autonomes Fahren, ver-
netzte Maschinen in der Industrie 4.0
oder personalisierte Werbung im Inter-
net sind die bekanntesten Themen. Doch
selbst bei Kunst oder Kultur sind die
Moglichkeiten unbegrenzt.

Es ist ein Milliardenmarkt, der ent-
steht. Im vergangenen Jahr wurden
weltweit gut 1,6 Milliarden Dollar mit
KI-Anwendungen umgesetzt. Die Exper-
ten von Tractica schitzen, dass es bis
2025 iiber 31 Milliarden Dollar sind. Da-
bei sind die hohen Folgeinvestitionen in
Service und Training noch gar nicht ein-
gerechnet.

17 Aktien, ein Index

Das Potenzial von KI ist enorm. DER AK-
TIONAR hat das frith erkannt und bereits
2016 den Global AI Index aufgelegt. An-
leger miissen sich somit nicht entschei-
den, welchem Unternehmen sie den
Durchbruch bei KI zutrauen — sie kon-
nen vielmehr gebiindelt auf einen brei-
ten Korb an Aktien setzen. Die Vorgaben
sind klar. Um in den Index aufgenom-
men zu werden, miissen die Unterneh-
men entweder Mitglied der Partnership
on Al sein oder ihre KI der Organisation
OpenAl bereitstellen. Zudem miissen
die Marktkapitalisierung mindestens
eine Milliarde Euro und der téagliche
Borsenumsatz in den vergangenen drei
Monaten eine Million Euro betragen ha-
ben. 17 Unternehmen erfiillen aktuell
diese Kriterien — darunter Highflyer wie
Zalando, Apple oder Nvidia.

Fotos: Waymo



Testkilometern auf 6ffentlichen Strafien

mit dabei — die Deutsche Telekom und

DERIVAT
GLOBAL Al INDEX MINI-LONG deutlich abgehangt. Bis zur kommerziel- der Online-Modehéndler Zalando. Mit
AKT KURS WK len Markteinfithrung ist der Weg zwar einem Plus von 66 Prozent seit Jahresbe-
89,62 € MFO9RZ noch immer weit, dennoch kénnten sich ginn ist Zalando sogar der Top-Performer
. sToPp | CHANCE die Milliardeninvestitionen fiir Alphabet im Index.
12500 € 72,00€ | & :). (1] I I HH lohnen - die US-Bank Morgan Stanley
KURS BASISWERT LAUFZEIT bewertet Waymo bereits heute mit 105 Top-Performance
171,85 Pkte. open end Milliarden Dollar — das Analysehaus Jef- Der Al-Index notiert auf Rekordhoch.
BASISPRELS CNOCK-OUT - feries halt sogar 250 Milliarden Dollar Dow Jones, Nasdaq oder der DAX kon-
82,53 Pkte. | 86,63 Pkte. 19 fiir realistisch. nen mit der Performance nicht mithal-

WWW.

ZERTIFIKATE.MORGANSTANLEY.COM

Die Performance ist beeindruckend. 15
der 17 Werte haben seit Jahresbeginn 15
Prozent oder mehr zugelegt. Mit Baidu
notiert lediglich ein einziges Indexmit-
glied niedriger als zu Jahresbeginn —
warum sich auch das zeitnah dndern
konnte, erfahren Sie in der Titelstory ab
Seite 14.

Zugpferd Alphabet

Eines der Kernthemen bei KI ist das au-
tonome Fahren. Als Vorreiter gilt hier die
Google-Mutter Alphabet. Die Selbstfah-
rer-Tochter Waymo besitzt bereits grofie
Testflotten und hat die etablierten Auto-
bauer auch dank mehr als 16 Millionen

ANZEIGE

Alphabet ist nicht der einzige Big-Tech-
Vertreter im Al-Index. Auch die weiteren
GAFAM-Werte Amazon, Facebook, Apple
und Microsoft sind an Bord. Bei Lésun-
gen zum Deep Learning oder dem Ma-
chine Learning stellen sie die Konkur-
renz in den Schat-
ten. Generell zeigt
sich wieder ein-
mal, dass die USA 180
in Sachen Digitali- 160
sierung und kinst-
licher Intelligenz
die Nase vorn ha- 120
ben. 65 Prozent der
Indexmitglieder 100
haben ihren Sitz in
den USA. Doch
auch zwei deut-
sche Vertreter sind 2017

140

80

ten. Dabei steht kiinstliche Intelligenz
erst am Anfang. Ein gigantischer Wachs-
tumsschub ist in den kommenden Jah-
ren moglich. Anleger konnen mit einem
Mini-Long auf eine Fortsetzung der
Rallye spekulieren.

Global Al Index in Punkten

2018 2019

Fixe Kommissionen
ohne GrofBenlimits

DERIVATENIHHHm

o€

Oel

Hebel verstarkt
Gewinne und Verlust

fixe Kommission fir
deutsche Aktien-CFDs

Erfahren Sie mehr auf

CFD-Trading auf
Indizes | Forex | Aktien | Rohstoffe | Kryptos

CFDs sind komplexe Instrumente und gehen wegen der Hebelwirkung mit dem hohen Risiko einher, schnell Geld zu verlieren. 75% der Kleinan-
legerkonten verlieren Geld beim CFD-Handel mit diesem Anbieter. Sie sollten Uberlegen, ob Sie verstehen, wie CFDs funktionieren, und ob Sie es
sich leisten kdnnen, das hohe Risiko einzugehen, Ihr Geld zu verlieren.




HEBEL-DEPOT

DERIVATENIHHHm

Basiswert WKN Anzahl
Typ Emittent

Nvidia TR6B60 400
Call HSBC

TUI HZ2C8D 450
Mini-Bull HypoVereinsbank
Nemetschek VF9D2H 2.500
Call Vontobel

Volkswagen Vz. GB3NZU 300
Mini-Long Goldman Sachs
Rheinmetall CP72TR 1.500
Call Citi

Alphabet JM1T8X 3.220
Call JPMorgan

BMW MC47EF 159
Faktor-Long Morgan Stanley
Depotwert

Bar

Kaufkurs
Kaufdatum

1,85 €
21.08.19

2,57 €
24.09.19

0,38 €
11.10.19/23.10.19

372€
15.10.19

0,71 €
28.10.19

0,70 €
28.10.19

11,15 €
04.11.19

Akt. Kurs
Stopp

401 €

442 €

0,78 €

531€

032€

0,75 €

12,67 €

Performance

+116,8 %

+72,0 %

+106,8 %

+42,7 %

-54,9 %

+7,1 %

+13,6 %

Kurswert Kurs Basispreis Laufzeit
(13.11.19) Basiswert Hebel / Omega
1.604,00 € 209,61 $ 170,00 $ 17.03.20
39
1.989,00 € 12,42 € 7,85 € open end
2,7
1.950,00 € 52,60 € 46,00 € 20.03.20
6,3
1.593,00 € 182,94 € 126,53 € open end
3.2
480,00 € 104,05 € 110,00 € 16.03.20
9,6
2.415,00 € @ 1.298,80 $ 1.280,00 $ 20.03.20
9,0
2.014,53 € 74,46 € 56,15 € open end
4,0
12.045,53 €
10.041,75 €

Performance und Gesamtwert seit Auflegung am 01.01.19

Mehr Cash

HEBEL-DEPOT

Nach dem beeindruckenden Lauf der

vergangenen Wochen wurden Gewinne mitgenommen.

nnerhalb von gut zwei Monaten hat

sich das Hebel-Depot mehr als verdop-

pelt. Wahrend des starken Laufs an
den Borsen zahlte sich die 100-prozentige
Investitionsquote mit hohen Hebeln aus.
Doch nun scheint eine Verschnaufpause
an den Markten tiberfallig. Im Hebel-De-
pot wurden deshalb mehrere (Teil-)Ver-
kaufe getatigt. Der Cash-Bestand belduft
sich damit wieder auf rund 50 Prozent.

Gutes Timing

Auch das Timing fir die Verkaufe war
gut. Parallel zum DAX schnaufen manche
Depotwerte wie VW, Nvidia oder TUI
nach der Rallye etwas durch. Deutlich un-

Durchgefiihrte Transaktionen

Transaktion Derivat WKN

V¥ Verkauf S&T Call CU5SUUT
Vv Teilverkauf | Rheinmetall Call CP72TR
V¥ Verkauf Munich Re Call TR7SNO
Vv Teilverkauf | Nvidia Call TR6B60
Vv Teilverkauf | TUI Mini-Bull HZ2C8D
V¥ Teilverkauf | Volkswagen Vz. Mini-Long ' GB3NZU

60 DER AKTIONAR #47/2019

ter Druck geraten ist die Aktie von Rhein-
metall. Die Zahlen des Riistungs- und Zu-
lieferkonzerns verfehlten die Erwartun-
gen (mehr auf Seite 6). Die erste Reaktion
an der Borse war jedoch positiv — das ha-
ben wir genutzt, um gut die Halfte der Po-
sition mit plus 72 Prozent zu verkaufen.
Nach zwei Teilverkdaufen haben wir die
Munich-Re-Position endgiiltig geschlos-
sen. Die restlichen 1.000 Call-Options-
scheine brachten einen Gewinn von 173
Prozent. Auch wenn sich an den langfris-
tig guten Aussichten nichts gedandert hat
— die Rallye der letzten Monate kann
nicht in dem Tempo weitergehen, eine
Konsolidierung ist tiberfallig.

Stiickzahl : Transaktions- Kurs Performance
datum
425 08.11.19 372€ -133%
1.670 07.11.19 122 € +71,8 %
1.000 07.11.19 2,18 € +172,5 %
400 07.11.19 4,22 € +128,1 %
230 07.11.19 4,39 € +70,8 %
280 07.11.19 552 € +48,4 %

+10,4 % 22.087,28 €

Zykliker wie VW oder BMW sind an
der Borse wieder gefragt.

Musterdepotregeln

1. Alle Transaktionen werden tber den E-Mail-
Newsletter DER AKTIONAR E-Mail-Update
angekiindigt und erfolgen entsprechend
den genannten Bedingungen (Stiickzahl,
Kurs, Borsenplatz).

2. Werden die Depotpositionen mit einem
Stoppkurs versehen, gilt dieser unabhangig
vom Derivate-Check oder von Empfehlun-
gen im Derivate-Teil.

3. Wird ein Stopp im variablen Handel am
Borsenplatz Stuttgart erreicht oder unter-
schritten, erfolgt sofort der Verkauf.

4. Steuern und Transaktionskosten bleiben
unberticksichtigt.

Foto: VW



Ballard Power in Us-Dollar
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er Hype um Wasserstoff-Aktien
hat in der abgelaufenen Handels- 4
. woche neue Nahrung erhalten.
Die Stahldivision von ThyssenKrupp hat
namlich eine Versuchsreihe zum Einsatz 3
von Wasserstoff im laufenden Hochofen- J E M A M ] J A s o N
betrieb gestartet — eine Weltpremiere. Sie
dient dem Ziel, die bei der Stahlherstel- einer von neun Werten im E-Mobilitat
lung entstehenden CO,-Emissionen nach- Wasserstoff Index, der ein neues Rekord- Produktauswahl
haltig zu reduzieren. hoch markiert hat. Anteil daran hat auch
Linde. Der Industriegasehersteller hat er- e WKN Ak,zﬂiler ?aeftilr/
Ballard Ft‘ower auf 10-Jahres-Hoch n'eut - zum dr.1.tten Mal in diesem Jahr — Mini-Long MC2G7F  676€ 20
Nach einer (sehr) kurzen Verschnauf- die Prognose fiir 2019 angehoben. o
pause hat die Aktie von Ballard Power Der Wasserstofftrend scheint ungebro- Mini-Long MC2G71 | 466€ ; 29
wieder Fahrt aufgenommen und den chen. Morgan Stanley bietet mehrere Fak- Faktor-Long ' MC2G7Q 13,60€ 1
hochsten Stand seit zehn Jahren mar- tor- und Knock-out-Zertifikate, um den Faktor-Long ' MC2G7U @ 33,20€ = 5
kiert. Der Brennstoffzellenhersteller ist Trend mitzugehen.
Diese Werbeanzeige wurde lediglich zu Informationszwecken
Morganstaniey Mt uns kénnen Sie tiber alles traden. EINEN TRADE VORAUS  zertifikatemorganstanley.com ool ot vipae o ko o
mationen erhalten Sie unter zertifikate morganstanley.com
AKTIONAR-Indizes im Uberblick
Index WKN Index- Indexstand in Performance 52-Wochen- Hebel-1-
Index mitglieder Punkten seit 1.1. 1 Jahr seit Start Hoch Tief Zertifikat
AKTIONAR China Biotech SLA5TZ 15 104,86 +41,4% - +4,9% 109,09 68,82 MF5DYX
AKTIONAR DNA Revolution SLA5YS 8 76,59 +14,0% - -23,4% 100,36 58,83 MF7ABV
AKTIONAR Titan 20 SLA114 20 145,69 +33,9% | +24,2% | +72,5% 146,03 102,89 MFIN8N
AKTIONAR Top 10 Oil Basket SLA624 10 93,58 +8,2% - -6,4% 101,81 82,83 MF77U5
Billionaires SLA20QP 15 124,42 +24,0% | +13,8% | +24,4% 125,01 97,81 MF1AC3
Elite Defensiv SLA115 15 128,11 | +32,4% | +17.6%  +28,1% = 134,52 90,86 MF1G4A
E-Mobilitit Batterie SLASF9 10 114,91 - —  +149% | 116,34 94,03 MC2G7V
E-Mobilitat Wasserstoff SLASFS 9 133,76 - —  433,8% 134,02 91,09 MC2G70Q
Football Clubs SLA4ZU 10 12048 | +16,4% ' +7,1% ' +20,5% @ 126,35 101,66 MF3GSD
GAFAM SLA2UA 5 192,56 +43,3% | +29,0% | +92,6% 193,27 124,35 MF1BFP
Gebert-Bérsenindikator SLA2UB - 144,28 | +355% | +20,5% | +44,3% 147,43 104,02 MFO4W6
Global Al SLA2RE 17 171,85 +33,2% | +24,5% | +71,9% 172,52 121,32 MFO9RW
Precious Metals Top 25 SLA30P 22 113,65 +33,7% ' +50,8% | +13,7% 130,96 73,18 MF2XLZ
TSI Deutschland 30 SLA2EZ 10 120,09  +16,1% = +9,1% | +20,1% = 122,30 102,82 MFOTLN
TSI Global Platform Stars SLA5Y0 10 80,37 +7,1% — -19,6% 90,95 70,88 MF6TJZ
VIRICA SLA3VR 103,08 | +24,8% @ +241% | +3,1% 107,08 75,46 MF20AC
WANT SLA3TT 112,17  +20,9% ' +27.8% ' +12,2% | 120,24 86,34 MF2RK1

Hinweis auf potenzielle Interessenkonflikte:
flatex ist eine Marke der flatex Bank AG, die eine 100-%-Tochter der flatex AG ist. Der Herausgeber halt unmittelbar Gber eine Beteiligung Anteile an der flatex AG.
Die flatex Bank AG erhélt fiir ihre Leistungen Gebiihren von Morgan Stanley & Co. International plc.
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Naturlich Aktien!
as denn sonst?”

Ralf Dorper ist erfolgrei-
cher Musiker - und Bor-
senfan. Jahrzehntelang
hat der 59-Jahrige als
Analyst bei der WestLB
gearbeitet. Investiert hat
er immer - zum Beispiel
in EM.TV.
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von ANDREAS DEUTSCH
&= a.deutsch@deraktionaer.de

al B ¥ @aktionaer

DER AKTIONAR: Herr Dérper, vor 35 Jah-
ren erschien ,Dr. Mabuse” |hrer Band Pro-
paganda. Dieser und weitere Songs wur-
den in vielen Lédndern zu Hits. Es regnete
Goldene Schallplatten. Nur leider hatten
Sie nichts davon. Wie kam das?

RALF DORPER: Unsere Plattenfirma hatte
uns einen ziemlich unfairen Vertrag gege-
ben. Das war so eine Art Knebelvertrag, der
der Plattenfirma Zugriff auf unsere Geld-
strome ermoglichte. Dieser Vertrag war auf
1960er-Jahre-Niveau - im Grunde eine Un-

verschamtheit. Fir uns blieb kaum etwas
Ubrig. Die Plattenbosse zahlten uns einfach
nichts. Die sagten: ,lhr habt Schulden.”

Wie haben Sie reagiert?

Wir haben den Vertrag juristisch prifen las-
sen und entschieden uns dann, zu klagen.
Wir nahmen uns einen Musikanwalt, der
wirklich spitze war. Der hat Gbrigens auch
Johnny Rotten von den Sex Pistols vertre-
ten. Rotten wurde auch ungerecht behan-
delt und klagte ebenfalls gegen seine Plat-
tenfirma.

Wir steckten wirklich in der Bredouille, weil
unsere Plattenfirma gegen uns eine Einst-
weilige Verfigung erwirkt hatte, was prak-

Foto: Franz Schepers, Computer Graphics: Tomiko



tisch einem Berufsverbot gleichkam. Unsere
Konten waren eingefroren. Wir machten
uns Sorgen, ob wir uns den Prozess leisten
konnten - und ob wir ihn gewinnen wir-
den. Damals, in den 80ern, waren Deutsche
in GroB3britannien oft unbeliebt. Der Zweite
Weltkrieg war noch immer in den Képfen
vieler Menschen. Wir sahen uns im Nachteil
als deutscher Kldger in London gegen ein
britisches Unternehmen.

Zum Glick hat die Plattenfirma eingelenkt,
und zwar zwei Tage vor Prozessbeginn! Wir
durften den Vertrag verlassen und woan-
ders unterschreiben.

Um Geld zu verdienen, entschieden Sie
sich fiir einen ungewéhnlichen Weg.

Zu der Zeit bekam ich die Chance, ein Trai-
nee-Programm bei der WestLB zu machen.
Das Thema Aktien fand ich spannend, also
kam ich in die Analysten-Abteilung.

Bérse war damals totale Nische. Wie
haben Sie die Anfénge bei der WestLB
erlebt?

Man hatte es nicht einfach als Analyst. Es
gab kein Internet, es gab keine Investor-
Relations-Abteilungen. Wir hatten oft grol3e
Probleme, an Informationen zu kommen.
Wenn wir Fragen zu einem Unternehmen
hatten, dann wendeten wir uns direkt an
Vorstandsvorsitzende oder Finanzvorstande.
Als 1988 der DAX aufgelegt wurde, nahm
das Thema Borse in Deutschland so lang-
sam Fahrt auf. Auslandische GroRBinvestoren
sahen sich nun deutsche Konzerne an und
investierten. Die Kurse stiegen.

Wir als Analysten trugen zu der positiven
Entwicklung bei, indem wir fiir Aufmerk-
samkeit sorgten.

Was haben Sie gecovert?

Ich bin beim Maschinenbau gelandet. Spa-
ter kam Stahl dazu. Old Economy. Die Un-
terhaltungsbranche gab es ja noch nicht an
der Bérse. Vielleicht hatte ich mich dafir
entschieden.

Was wurde damals von einem Analysten
erwartet?

Ich muss dazu sagen, dass es 1987/1988
schon einige Analysten in Deutschland gab,
es aber kein rechtlich geschitzter Begriff
war. Ich war spéater einer der Ersten, die
eine Ausbildung nach DVFA-Kriterien ge-
macht haben. Die DVFA-Regeln legen klar
fest, was ein Analyst kdnnen muss und was
er zu leisten hat.

Unsere Mindestaufgabe war die Bilanzana-
lyse. Dazu erwartete man von uns, Invest-

mentthemen zu finden. Es flog einem
nichts zu, also musste man investigativ
werden, sich etwas einfallen lassen. Dabei
musste man schnell sein, sonst konnte es
sehr gut passieren, dass ein Analyst von
einer anderen Bank die Investmentidee vor
dir veroffentlicht hat.

Haben Sie damals auch sofort selbst
investiert?

Ja, aber die Summe hielt sich in Grenzen.
Als Trainee habe ich ja nicht viel verdient
und unsere Konten waren noch eingefro-
ren. Zum Glick, muss man fast sagen, denn
1987 kam ja der Crash.

Lief es spdter besser?

Ich hatte Gluck, dass ich Old-Economy-
Analyst war, als der Neue Markt durchstar-
tete. Deswegen erlaubten es mir die Com-
pliance-Regeln, in Wachstumswerte zu in-
vestieren. Man durfte nur nicht Aktien aus
dem eigenen Sektor kaufen.

Wie es das Schicksal will, veréffentlichten
mein Team und ich zu der Zeit eine Stahl-
studie, die in der Branche fur Aufsehen
sorgte. Bei einem internationalen Ranking
von Reuters landeten wir in den Top 10.
Meine Vorgesetzten fanden das natlrlich
gut. Trotzdem teilten sie uns mit, dass un-
ser Bereich heruntergefahren wird. Begrin-
dung: Stahl interessiere keinen mehr. Es sei
nun einmal die Zeit der Wachstumswerte
gekommen.

Welche Wachstumswerte hatten Sie im
Portfolio?

Ich habe unmittelbar nach dem PO EM.TV
gekauft, nachdem ich bei der Zeichnung
leer ausgegangen war. Zunachst bewegte
sich der Kurs nicht, bis Medienwerte plotz-
lich sexy waren. Die Aktie stieg und stieg
und ich war bald weit im Plus. Mein Buch-
gewinn war irgendwann siebenstellig. Da-
mals gab es noch eine sechsmonatige Spe-
kulationsfrist. Ich musste nicht mehr lange
warten, bis ich die Gewinne steuerfrei hat-
te einstreichen kénnen. Gegen die Vernunft
sagte ich mir: Noch nicht verkaufen, abwar-
ten, die Aktie wird sich oben halten! Doch
plétzlich wollte Bundesfinanzminister Hans
Eichel mehr vom Kuchen abhaben - und
verlangerte die Spekulationsfrist auf zwolf
Monate.

Dann platzte die Borsenblase - die Gewin-
ne lésten sich Stlick fir Stiick auf. Ein paar
Millionen Mark Gewinn habe ich so mit
EM.TV liegen lassen.

Die meisten Aktien am Neuen Markt waren
schnell absurd hoch bewertet. Trotzdem ha-

Ralf Dorper ist
nicht nur der
Borse, sondern
auch der Mu-
sik treu geblie-
ben. Die
Krupps, 1980
gegrlindet, veréffentlichen am 15.
November ihr neues Album ,Vision
2020 Vision”. Am 21. November star-
tet die Europatournee.

ben Sie als jemand, der von Berufs wegen
genau auf Kennzahlen achtet, investiert.
Das Momentum war nun einmal stark -
das musste man nutzen.

War die Bérse eigentlich auch Thema bei
Ihren Bandkollegen?

Bei meiner anderen Band, den Krupps, hat-
ten wir damals einen Gitarristen aus den
USA namens Lee Altus, der fand das Thema
super spannend. Der ist irgendwann nach
Amerika zurGck und war eine Zeitlang Day-
trader.

Viele Musiker hatten ein Faible fur Aktien.
Auch Joey Ramone, verstorbener Sdnger
der Kultband Ramones, hat eine ganze
Weile intensiv an der Borse spekuliert -
und das als Punkrocker.

Herr Dérper, 2014 sind Sie bei der WestLB
ausgeschieden. Sind Sie der Bérse trotz-
dem treu geblieben?

Naturlich. Wo soll man denn investieren,
wenn man seit Jahren nirgendwo mehr Zin-
sen bekommt? Ich werde nachstes Jahr 60.
Normalerweise sollte ich den Anleiheanteil
in meinem Depot hochfahren. Doch diese
alte Regel gilt meiner Meinung nach nicht
mehr - auch dort bekommt man kaum Ren-
dite mehr.

Ich habe in einem Interview bereits gesagt,
dass es dumm ist, keine Aktien zu haben.
Man sollte keine Angst davor haben, dass
die Aktienkurse nachgeben. Sie steigen ja
auch wieder. Ich habe das in den 30 Jahren
als Anleger miterlebt. Ich habe einige
Crashs ertragen und deswegen ein dickes
Fell. Es hat sich gelohnt.

Meiner Einschatzung nach geht man heut-
zutage ein viel groBeres Risiko ein, wenn
man sein Geld auf dem Sparkonto hat. Da
besteht die Gefahr, dass man enteignet
wird und in einem Bankencrash alles ver-
liert.

Vielen Dank fiir das Interview.
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PLLASSEN -Bestseller

BUCHVERLAGE

BOOKSHOPIMIHHHHm

GEORGE SOROS

Fiir die Verteidigung ...

Soros gehort zu den prominentesten Verteidigern der offenen
Gesellschaft. Das Buch versammelt Reden und Wortbeitrage aus

. . .. . .. 208 Seiten

jlingster Zeit. Darin erlautert er seinen \Weg vom Borsianer zum gebunden
A Philanthropen, seine Ansichten zu den aktuellen Entwicklungen Bestellnr. 41061
DER OFFEMNER in Europa, der Finanzkrise in den USA sowie seine von seinem 19,99 €

GESELLSCHAFT Mentor Karl Popper inspirierte Philosophie.

JESSICA SCHWARZER

Damit sie sich keinen Millionar ...

mmmmmmmmmmmedmm—mm—m——————————

WL
BEEmITE

DAMIT

SIE SICH ) Die bekannte Finanzjournalistin Jessica Schwarzer mochte Frauen

KEINEN r aufzeigen, wie sie ihre finanziellen Angelegenheiten - Geldanlage, )

: MILLIONAR t : ) . K . 192 Seiten

' ANGELN Vermogensaufbau und Altersvorsorge - in die eigenen Hande nehmen broschiert

' MUSS ; kénnen. Mit vielen Checklisten, Fragebdgen, hilfreichen Adressen Bestellnr. 40941
[ — ‘i und Ratschlagen vermittelt sie allen Frauen das nétige Finanzwissen, 14,99 €

um flr jede Lebenslage geristet zu sein.

; ANDREA BALLSCHUH/FABIENNE BILL

i L] L]

; Zucker is(s) nicht!

: TV-Moderatorin Andrea Ballschuh erkannte: Zu viel Zucker tut ihrer Gesund-

: heit nicht gut. Gemeinsam mit ihrer Freundin, Mental Coach Fabienne Bill, 508 Seit

! . . . i eiten

: machte sie eine Challenge: 90 Tage ohne Industriezucker. Nun geben sie broschiert

: ihre Erfahrungen weiter und zeigen, wie man Zucker vermeiden kann, Bestellnr. 40937
ohne Verzicht Gben zu miissen - inklusive 66 toller Rezepte, die beweisen: 16,99 €

: Essen ohne Zucker kann ja richtig lecker sein!

: DORIS UNZEITIG

: L] L] L]

: Eine Lehrerin sieht Rot

- Lehrer: ratlos, Polizei: machtlos, Politik: tatenlos. Nach jahrelangen ver-

I geblichen Kampfen fiir schulische Verbesserungen schldgt eine ehemalige 256 Seit

' elten

! - Schulleiterin Alarm. |hr Buch deckt die Zustdnde an einer Berliner Brenn- broschiert

AC DI punktschule schonungslos auf und zeigt, mit welchen Herausforderungen Bestellnr. 40945
Lehrkréfte dort konfrontiert sind. Ein aufrittelnder Tatsachenbericht und 19,99 €

b I | ein starkes Pladoyer fir Bildungsreformen!

g ANDREA BALLSCHUH / FABIENNE BILL
*

N . Zucker is(s) nicht! - die Festtagsedition

B oo
zli{'kfff'i.__,‘ Wer so wenig Zucker wie moglich isst, geht leichter durchs Leben und ver-
b b

meidet viele Krankheiten. Besonders an Festtagen féllt der Verzicht jedoch

256 Seit
T schwer. Dieses Buch schafft Abhilfe mit 110 Rezepten ohne Haushaltszucker brosc:i:tn
"’m fur Weihnachten, Geburtstage und Co, Tipps zum Thema Kinder und Sifig- Bestellnr. 41011
keiten und Tipps zum Sieg Uber ,Emotionales Essen”. Schluss mit HeiBhun- 16,99 €

i gerattacken, Energietiefs und unruhigem Schlaf!
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DR. INGEBORG RAUCHBERGER
Schrei Kikeriki,
wenn du ein Ei legst

Eine Frau muss doppelt so gut sein wie ein Mann? Falsch!
Sie muss nur ihre Leistungen ebenso gut verkaufen kénnen.
Wie das geht, zeigt die renommierte Verhandlungsexpertin
Dr. Ingeborg Rauchberger anhand ihrer ,10 goldenen Er-
kenntnisse”, die sie in 30 Berufsjahren gesammelt hat.

Ob es darum geht, sich nicht selbst kleinzumachen, zu ver-
dienen, was man wert ist, oder sich ein eigenes Netzwerk
aufzubauen: Dr. Rauchberger weil3, worauf es im Berufsleben
ankommt. Mit den ,10 goldenen Erkenntnissen” werden
auch Sie auf lhre ganz personliche Erfolgsspur wechseln!

10 goldene
Erkenntnisse,
'l."r'I& Frauen sich
irm HErL’"S!EbEn
bessar verkaufen

320 Seiten, broschiert, Bestellnr. 40961, 19,99 €

PETER LYNCH

Der Borse einen Schritt
voraus

ROBERT G. HAGSTROM

Warren Buffett: Sein
Weg. ... 6. Auflage

Der Bestseller (iber 1,2 Millionen ver-
kaufte Exemplare) in der komplett
Uberarbeiteten, sechsten Auflage: Hag-
strom analysiert Buffetts wichtigste
Kaufe inklusive der jingsten Akqui-
sitionen und Investitionen. Ebenfalls

Peter Lynch ist eine Legende. Der
Manager des legenddren Magellan-
Fonds verstand es, die ,Tenbagger”,

die Aktien-Verzehnfacher, aufzusptren.
Als Buchautor verhilft er den Borsianern

zu einem tieferen Verstandnis der
384 Seiten Geschehnisse an den Aktienmaérkten. 352 Seiten neu: Behavioral Finance. Wie kann ich

broschiert In seinem Erstlingswerk gibt er geb. mit SU die psychologischen Fallen umgehen,

B lnr. 41 . .. Bestellnr. 40933 . . P

1::;: 056 Handlungsanweisungen fiir mehr 74096 die einem langfristigen Anlageerfolg
' Erfolg an der Bérse. ' im Weg stehen?

MARKUS BUSSLER

Gold - Player, Markte,
Chancen

EDWARD O. THORP
Ein Mann fiir alle Markte

In den 60er-Jahren veranderte Thorp
Blackjack fir immer: Er entdeckte eine
Strategie, die Bank zu schlagen. Seinet-
wegen wurden die Spielregeln gean-
dert. Seine Innovationen als Hedge-

Papiergeldwéhrungen sind gekommen
und gegangen. Doch Gold sichert den
Wohlstand seiner Besitzer - in Zeiten
der ultralockeren Geldpolitik der Noten-
banken aktueller denn je. Egal ob fonds-Manager inspirierten spéter
Mdunzen, Barren oder Goldminen-Aktien zahllose Kolleginnen und Kollegen. Nun
208 Seiten - hier erfahren Sie, welche Fallstricke es 512 Seiten legt Thorp seine Autobiografie vor - fur
geb. mit SU zu meistern gilt und wie Sie lhr Geld am geb. mit SU Glicksspielbegeisterte wie Geldanleger

Bestellnr. 40161 . . - i
2259: €"' besten und sichersten zu Gold machen. Bestellnr. 40465 gleichermaBen faszinierende Lektiire.
s 20,99 €

BOOKSHOPIMIHHHHm
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BOOKSHOPIMIHHHHm

ROGER MCNAMEE
Die Facebook-Gefahr

Bots, Trolle, Fake News: Facebook ist in die Kritik geraten.
Spatestens seit Brexit und Trump sehen Nutzer die Reichwei-
te und die Algorithmen mit Argwohn. Einer von Ihnen: Roger

McNamee. Einst zu den ersten Facebook-Investoren geho-
rend, ist der Tech-Experte nun zum scharfen Kritiker gewor-
den. Mark Zuckerbergs und Sheryl Sandbergs Reaktion auf

den Missbrauch des sozialen Netzwerks ist seiner Ansicht Zu’:kerberg
5

Sehopfung
die Demokratje
bedroht

nach vollig unzureichend und geht am Kern des Problems
vorbei: der Bedrohung unserer demokratischen Grundord-
nung. ,Die Facebook-Gefahr” ist ein nicht zu tiberhérender
Weckruf - fur das Silicon Valley, fur die Politik, fir uns alle.

400 Seiten, gebunden, Bestellnr. 41044, 22,99 €
PLASSEN

DANIEL CROSBY

Die Gesetze
des Reichtums

LEANDER KAHNEY
Tim Cook

Auf die Legende Steve Jobs folgt der
scheinbar farblose Tim Cook. Doch es
zeigt sich: Er ist der rechte Mann zur
Tim Cook rechten Zeit. Wie hat er Apple verdandert

Psychologe und Bestsellerautor Dr. Daniel
Crosby liefert eine Mischung aus Behavio-
ral Finance und Anlagestrategie, die auf
die Umsetzung theoretischer Erkenntnisse
in eine funktionierende Anlagepraxis ab-
zielt: Die Befolgung von zehn Regeln fiihrt

=
i .
-!_

und wo will er noch hin? Welchen
Herausforderungen wird er sich in
Zukunft stellen missen? Und wird es

304 Seiten

b rosch zu einem Erfolg versprechenden Verhalten 320 Seiten ihm gelingen, Apple weiterhin an der
B:t:”'::tmgn als Anleger. Ein unverzichtbarer Leitfaden broschiert Spitze zu halten? Kahney legt die erste
2499 € fur alle Anleger, denen klar ist: Bérsener- Bestellnr. 41020 Biografie iberhaupt zu Tim Cook vor.
' 24,99 €
folg beginnt im Kopf!
ALLEN CHENG > 2 SATYA NADELLA
ALLES, WS 535 OBER o e R
rav paLio: | Alles, was Sie liber : Hit Refresh
PRINCIPLES Hit

w5 s RAY DALIO: Principles ...

Sie interessieren sich fir das Buch des
erfolgreichsten Hedgefonds-Managers der
letzten Jahrzehnte, wollen sich aber nicht
durch 592 Seiten kampfen? Allen Cheng hat

Refresh | 2014 stand der neue Microsoft-CEO vor
e einem Scherbenhaufen. Einst technolo-
gisch fuhrend, war der Konzern gegen
Apple, Google, Amazon ins Hintertreffen
geraten. Microsoft musste nicht nur eine

Ihnen die Mihe abgenommen und die Satya Nadella | Strategie entwickeln, wie es kiinftig mit
Essenz des New York Times-Bestsellers in — neuen Technologien wie kiinstlicher
128 Seiten einem Taschenbuch zusammengefasst. 256 Seiten Intelligenz, Robotern und Co umgehen
broschiert Und als Bonus: das komplette Interview, geb. mit SU wollte. Die Kultur musste erneuert, die
:E;Sgteé'"" 41024 welches Jack Schwager fir seine ,Magier z:sgt::"‘ 40762 Seele wiedergefunden werden. Dies ist
' der Markte”-Reihe mit Dalio gefiihrt hat. ' die Inside-Story dieser Transformation.
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RICHARD
BRANSON

256 Seiten
broschiert
Bestellnr. 39699
24,90 €

CALISTHENICS

us BODYWEID
TRAINING

272 Seiten
broschiert
Bestellnr. 40565
19,99 €

Ja, ich bestelle ...

Firma

Name, Vorname

StralBe/Nr.

PLZ Wohnort

E-Mail-Adresse

Telefonnummer

b

RICHARD BRANSON
Geht nicht, gibt's nicht!

Sir Richard Branson startete 1968 mit
der Eréffnung eines kleinen Platten-
ladens namens Virgin Records. Heute ist
er Milliardér und Chef einer der be-
kanntesten Firmengruppen der Welt.

In seinem Buch ,Geht nicht, gibt's nicht!”
ldsst er den Leser an den Lektionen
teilhaben, die er auf seinem Weg zum
Erfolg gelernt hat. Pflichtlektire!

ADAM SCHERSTEN / CHRIS KLIMEK

Calisthenics

Lassen Sie die Kurzhanteln fallen, lassen
Sie die Kraftmaschinen links liegen und
nutzen Sie einfach Ihr Kérpergewicht, um
schlank und stark zu werden. Einerlei, wo
Sie sind und wie beschaftigt Sie sind! In
diesem Buch stellt Personal Trainer Adam
Schersten ausgewogene Ubungen vor, die
Muskeln aufbauen und den ganzen Korper
fit machen. Jeder Mann kann seine Figur
in 12 Wochen drastisch verbessern.
Keine Ausreden, keine Ausnahmen.

Kunden-Nr.

Geburtsdatum

-
INSANE
MODE

328 Seiten
gebunden mit SU
Bestellnr. 41053
24,99 €

i wgaoid

@00DO0BO0

BHI]SHIHE"I_T!

LEESLERTEA 1TRATIDITN
R PALATE O N (LY
19 ST N N

320 Seiten
broschiert
Bestellnr. 40967
19,99 €

HAMISH MCKENZIE

Insane Mode -
Die Tesla Story

Ein Tesla-Motors-Insider erzéhlt die
Geschichte des revolutionarsten Autoher-
stellers seit Ford und des Mannes, der
ihn zum Erfolg fihrt. Hamish McKenzie
zeigt, wie unter Elon Musks ,Insane
Mode"-Leitung gerade das Ende der
Benzinmotoren eingeldutet wird. Die
packende Geschichte einer unglaublich
bahnbrechenden Automarke, eines un-
beirrbaren Visionérs und einer neuen Ara.

GARY VAYNERCHUK

Crushing it!

New York Times- und Wall Street
Journal-Bestsellerautor Gary Vaynerchuk
ist einer der erfolgreichsten Social-
Media-Gurus Giberhaupt. Anhand
zahlreicher Erfolgsgeschichten zeigt
Gary in seinem neuen Buch, wie gute
Social-Media-Strategien auf klassischen
Kanalen wie Youtube und Twitter, aber
auch auf Spotify und iTunes auszusehen
haben. Profitipps fur alle, die sich oder
ihr Unternehmen prasentieren wollen.

Ich bestelle folgende Artikel @itte deutlich in Blockbuchstaben ausfiillen!)

Stiick

Bestellnr. Titel

Preis/€

L] ich zahle bargeldlos durch Bankeinzug

SEPA-LASTSCHRIFTMANDAT

Zug Bor dien AG - Glaubiger-1D: DE90ZZZ 000000 19689

Mandatsreferenz wird separat mitgeteilt.

Hiermit ermachtige ich Sie, die von mir/uns zu entrichtenden wiederkehrenden Zahlungen bei Falligkeit von
meinem/unserem Konto durch Lastschrift einzuziehen. Zugleich weise ich mein Kreditinstitut an, die von der
Bérsenmedien AG auf mein Konto gezogenen Lastschriften einzul6sen. Ich kann innerhalb von acht Wochen,
beginnend mit dem Belastungsdatum, die Erstattung des belasteten Betrags verlangen. Dabei gelten die
mit meinem Kreditinstitut vereinbarten Bedingungen. Das SEPA-Lastschriftmandat kann jederzeit widerrufen

Datum Unterschrift

D Ich bin damit einverstanden, dass die Borsenmedien AG mir weitere interessante Angebote
telefonisch oder per Post, E-Mail oder SMS unterbreitet.
Hinweis: Auslandsbestellungen sind nur gegen Vorauskasse méglich.
Porto Osterreich: 12,90 €. Restliches Ausland auf Anfrage.
Aus Sicherheitsgriinden kénnen wir keine Bestellung mit Kreditkarte tiber Fax, E-Mail oder

Telefon annehmen. Bei Lieferung per Nachnahme zzgl. 9,90 € Nachnahmegebdhr. werden.
Unsere vollstandigen AGBs finden Sie auf: www.financebooks.de.
Innerhalb Deutschlands portofrei.
Alle Biicher nur solange der Vorrat reicht. (Irrtum und Druckfehler vorbehalten) IBAN Bankleitzahl Kontonummer
Biicher bestellen online, per Telefon oder Fax unter:
BIC Geldinstitut

BORSENMEDIEN AG - Postfach 14 49 - 95305 Kulmbach
Fon: +49 (0)9221 90510 - Fax: +49 (0)9221 8212345
www.plassen-buchverlage.de

L] i1ch zahle per Rechnung

Sie finden uns auch auf Facebook unter Facebook.com/Plassenverlag L1 1ch zahle per Nachnahme
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ADVERTORIALINHHm

Mit Trendfolge zur
Uberperformance

TSI-FONDS

Aktien werden verkauft. So gelingt eine Uberragende Performance.

eder Anleger ware bei Erfolgsge-
schichten wie Amazon, Wirecard
oder Nemetschek gerne seit Beginn
dabei gewesen. Gelingen diirfte dieses
Kunststiick allerdings kaum einem An-
leger und wenn doch, wird der Wert

Der DAX hat keine Chance

Performance in Prozent

meist viel zu frih verkauft. Wenn man
sich aber den TSI-Fonds in das Portfolio
legt, kann man sichergehen, dass man
genau auf solche Top-Aktien setzt. Dank
der tiberlegenen TSI-Strategie ist der
Fonds bei starken Trendaktien stets mit

s

ffffff MORNINGSTAR
' 0.0 0.0 1

100

besser als der

e

80

60

Der TSI-Fonds setzt immer auf die starksten Werte. Schwache

84,1%

DAX

(LIPPER ® ‘

AUSGEZEICHNET

FINANCIAL

2016 ‘ ADVISORS
AWARD

KATEGORIE: INVESTMENTFONDS
Patriarch Classic
TSI Fonds

Patriarch Multi-Manager GmbH

dabei. Verlieren die Werte hingegen an
Trendstarke, werden diese ziigig aussor-
tiert. So geht man sicher, immer nur die
Gewinner von morgen im Portfolio zu
haben. Die Performance untermauert die
Strategie.

WKN: HAFX6Q

+74,9 %
+73.3 %

Dow Jones

| +40,7 %
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20 L— 27% —— +9,6 % _—t +6,9 % —t  +125% —— -183% —— +250% —
Outperformance gegeniiber DAX
62,50
50’00 = e B
37,50 P — - = = = '":f =
25,00 : - T =
12,50 : e = = = = = =——
0,00 === 5
-12,50 ;
2015 2016 2017 2018 2019
DATEN TSI-FONDS DER TSI-FONDS IM VERGLEICH
TOP-PERFORMER IM FONDS
DAX TSI-Fonds
N HAFX6Q 1 Woche 0,47% 117% 1. Dialog Semiconductor110,86 %
ISIN LU0967738971 9 o
h " 1 Monat 5,49% 0.94% 2. RIB Software 47,29 %
ARY 0 % seit Jahresbeginn 25,00% 13,50% o
Gebuhren? 1,5 % p.a. 1 Jahr 14,48% 2.57% 3. Puma 38’31 %
Akt. Kurs 16,80 € 3 Jahre 23,72% 31,68% 4. ASML Holding 26,47 %
Volumen 69,6 Mio. € 5 Jahre 40,87 % 64,97 % 5. Carl Zeiss Meditec 20,47 %
1) Regularer Ausgabeaufschlag betragt 5,0 %; 2) Jahrliche Gebiihren plus seit Auflage 40,66 % 74,86 %

10 % Performance-Fee, *Bei flatex mit 0 % Ausgabeaufschlag handelbar
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Langfristig zeigt der Fonds mit seinem erprobten System sein Renditepotenzial

Weitere Infos unter www.tsi-fonds.de
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b Handelsstreit oder Rezessions-

angste — die Microsoft-Aktie trotzt

alldem wie ein Fels in der Bran-
dung. Der Software-Gigant bleibt einfach
ein Liebling der Wall Street und das zu
Recht. Denn CEO Satya Nadella schafft es
immer wieder aufs Neue, die Anleger mit
herausragenden Wachstumsergebnissen
zu verwohnen. Wie stark das Vertrauen
der Anleger in Nadella ist, zeigte auch der
eher mickrige Kursverlust in der zweiten
Jahreshalfte 2018, als die Aktie gerade ein-
mal rund neun Prozent einbiifite, wih-
rend der Gesamtmarkt abschmierte.

Im letzten Geschéftsquartal bis Ende
September stieg der Umsatz um 14 Pro-
zent auf 33,1 Milliarden Dollar. Der Netto-
gewinn sprang um 21 Prozent in die
Hohe auf 10,7 Milliarden Dollar, was 1,38
Dollar je Aktie entspricht. Damit iibertraf
man die Erwartungen der Analysten.

Microsoft in us-Dollar

Diese rechneten nur mit
einem Umsatz von 32,3
Milliarden Dollar bei ei-
nem Gewinn je Aktie von
1,24 Dollar. Obwohl sich
das Wachstum in der
Cloud etwas verlangsamte,
iiberzeugte man mit einer
starken Bruttomarge von
66 Prozent. Die Zusage fiir
das sogenannte JEDI-Pro-
jekt des Pentagons kata-
pultierte die Aktie dann
auf ein neues Rekordhoch.
Nachdem die Aktie an-
schlieflend im Bereich der
144 Dollar konsolidierte,
gelang ihr vergangene Wo-
che der Sprung tber den
Widerstand bei 144,61 Dol-

lar. Aktuell spricht nichts dagegen, dass
sich der Aufwartstrend weiter fortsetzt.
Nachstes (kurzfristiges) Kursziel sind
nun 150 Dollar. Nach unten sichern die
alten Widerstiande bei 144,61 und 141,57
Dollar ab.

145
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95

DER-AKTIONAR-Indikator
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Amazon ausgestochen: Microsoft sichert
sich den 10-Milliarden-Dollar-Auftrag des
Pentagons.

prasentiert den Chart der Woche

l?n&
)
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Werbung COMMERZBANK ¢
Microsoft Call

WKN CJ7EZQ

Aktueller Kurs  2,64€ 131110

Strategie Long

Ziel 3,60€

Stopp 1,85€

Basispreis 120,00 US-Dollar

Omega 4.4

Laufzeit 18.06.2020

www.zertifikate.commerzbank.de

Setzt die Microsoft-Aktie ihre Aufwaérts-
bewegung der letzten Monate fort und
notiert am Ende der Laufzeit bei 160,00
Dollar, verteuert sich der empfohlene Call-
Optionsschein der Commerzbank mit Basis-
preis 120 Dollar rechnerisch um 0,96 Euro
auf 3,60 Euro, was einem Plus von rund 36
Prozent entspricht.

Fir den Inhalt des Artikels sowie die Produktauswahl ist
allein die Redaktion von DER AKTIONAR verantwortlich.
Die Billigung des jeweils relevanten Basisprospekts durch
die BaFin ist nicht als ihre Befiirwortung der angebotenen
Wertpapiere zu verstehen. Wir empfehlen Interessenten
und potenziellen Anlegern den jeweils relevanten Basis-
prospekt und die dazugehérigen Endgiiltigen Bedingungen
zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um
sich méglichst umfassend zu informieren, insbesondere
iiber die potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers.
Sie sind im Begriff, ein Produkt zu erwerben, das nicht
einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Die maRB-
geblichen Produktinformationen stehen im Internet unter
www.zertifikate.commerzbank.de zur Verfiigung.
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https://www.zertifikate.commerzbank.de/product-detail?code=CJ7EZQ

Anzeige

EY1 DZ BANK

Die Initiativbank

sponsert den DAX-Check

DAX-CHECKIIMHmm

50 Prozent Gewinn

DAX in Punkten

13.500

13.000

12,500

12,000

11.500 3
i~ GD50

11.000

Relative-Stéarke-Index

100 -

10.800 / ;

10.200

DER-AKTIONAR-Indikator

1250
B s o mman PO VU R
_1250 H H H H H H H H H H
2017 A J o 2018 J (0] 2019 A J o
Widerstande: Unterstiitzungen:

» Verlaufshoch bei 13.308
D Allzeithoch bei 13.559%/96
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> Aufwiértsgap bei 12.992/13.019
» 13.000-Punkte-Marke

» Juli-Hoch 2018 bei 12.860*

» Ausbruchsniveau bei 12.630*

* auf Schlusskursbasis

Top 5

in Indexpunkten
Siemens
+47
Linde
+24

Deutsche Post

+13
Infineon Technologies

+13

Deutsche Lufthansa
+8

Flop 5

in Indexpunkten

Continental

Deutsche Telekom
18
EXN

DEREAKTIONAR TV
DAX-CHECK

Die Empfehlungen im DAX-Check werden
online und in der Sendung ,DAX-Check” -
taglich live um 9:30 Uhr auf der Facebook-
Seite des AKTIONAR und bei DER AKTIO-
NAR TV (www.deraktionaer.tv) - begleitet.
Anderungen an Limit, Ziel und Stopp werden
Uber den E-Mail-News-
letter des AKTIONAR an-
geklndigt. Die Limits
sind ganztags (borslich
und OTC) von 8:00 bis
22:00 Uhr gliltig.




Anzeige

EY1 DZ BANK

sponsert den DAX-Check

% von THOMAS BERGMANN

T line starke Bilanzsaison hat dem
— DAX den hochsten Stand seit An-
A__lIfang 2018 beschert. Angetrieben
von den Schwergewichten SAP, Siemens
und Linde markierte der deutsche Leitin-
dex bei 13.308 Punkten ein neues Jah-
reshoch. Die Freude dariiber wahrte aber
nur kurz: Neue Drohungen Donald
Trumps in Richtung China lassen einen
zeitnahen Phase-1-Deal wieder etwas un-

wahrscheinlicher erscheinen.

13.300 im Fokus

Fir den DAX geht es jetzt darum, die
Hiirde bei 13.308 zu tiberspringen. Ist er
damit erfolgreich, diirfte er es den ameri-
kanischen Pendants gleichtun und in den
néchsten Wochen das Allzeithoch angrei-
fen. Horizontale Widerstande auf dem
Weg dorthin gibt es ndmlich keine mehr.

Selbst ein Riicksetzer um 500 bis 600
Zéahler wiare zu verkraften — und durch-
aus gesund. Solange der DAX nicht mehr
unter das alte Ausbruchsniveau bei
12.630 fallt, ist alles im griinen Bereich.
Die wichtige 200-Tage-Linie verlauft gar
erst bei 12.065.

DER AKTIONAR ist zurzeit nicht im DAX
investiert, nachdem der DAX Turbo-Long
mit der WKN DF7W6H ausgestoppt wur-
de. Am Freitag, 8. November, hatten wir
den Stopp auf 12,15 Euro angehoben.
Dieser wurde am folgenden Handelstag,
11. November, getriggert und die Positi-
on mit 50,4 Prozent Gewinn verkauft.

kT2 DZ BANK

DAX Turbo-Long
WKN DF7W6H
Aktueller Kurs  11,99€ 131110
Akt. DAX-Stand 13.151 Punkte
Kaufkurs 8,08€ 211019
Verkaufskurs 12,15€ 111110
Knock-out 11.958 Punkte
Hebel 11,0
Laufzeit open end
Internet www.dzbank-derivate.de

Fiir den Inhalt des Artikels sowie die Produktauswahl ist
allein die Redaktion von DER AKTIONAR verantwortlich.

DAX im Uberblick

Unternehmen Akt. Wochenperf./  Beta* 200- Abstand 52-Wochen-
Kurs Perf. seit 6 Tage-  zur 200- Tief Hoch
01.01.19 Monate Linie Tage-Linie
0,
Adidas 268,15 € +0.7:% 1,02 1252,21€ 160 1/815€ 29675¢€
+47,0 %
- 0,
Allianz 215,80 € 3.6 % 0,93 205,84€ 450, (17046€ 22390¢€
+23,2 %
- [
BASF 69,91 € 2,0% 1,18 64,35 € +9 % 5,64€ 746l¢€
+15,7 %
2,8% . 52,02€ 73,17€
Bayer 69,68 € 4151 % 1,13 62,75 € +11 %
= 0,
Beiersdorf 105,70 € 14 % 0,52 101,27 € +4 % 8060€ 117.25€
+15,9 %
- [
BMW 73,13 € 0.5 % 1,05 67,76 € +8 % >804€ 7830€
+3,4 %
- 0y
Continental 122,88 € 7% 1,11 128,55 € -4 % 103,62€ 15740 €
+1,8 %
_ 0y
Covestro 44,44 € 2.8% 1,44 45,12 € 2% 37.30€ 59,96 €
+2,9 %
0,
Daimler 53,09 € +0,9% 1,28 49,49 € +7 % 4031€ 60,00¢€
+15,6 %
— 0y
Deutsche Bank 6,71 € ;5 0//° 1,35 7,03 € 5% >J8E  88I¢€
3,7%
— [
Deutsche Borse 136,20 € 0.3% 0,66 '125/76€ +8 % 10240€ 14595 €
+29,8 %
0,
Deutsche Lufthansa = 1744€ 0% s | 089 | 1749€ 0% 1258€ 2366¢€
11,5%
3,3 % 23,36 € 3448¢€
Deutsche Post 3356€ 07 098 | 2909€ +15% ' '
+40,3 %
-2,2% 1395€ 16,26 €
Deutsche Telekom 15,33 € +35% e n 0,58 15,08 € +2 % ! !
;2 /0
-0,6 % 8,08€ 10,26 €
E.on 896 € o 0,55 9,32€ -4 % ! !
+3,8%
. -1,5 % 38,28€ 54,10€
Fresenius 47,95 € 4131 % 2R 0,99 46,66 € +3 % ! !
17
Fresenius -3,1% 55,44 € 76,68 €
. _1 (o)
Medical Care 6580¢€ +16,2 % 0,93 66,53¢ %
. -4,8 % 51,84€ 73,52€
HeldelbergCement 64,78 € S 1,09 66,03 € 2% ! !
+21,4 %
-2,5% 80,70€ 104,10€
Henkel 94,16 € 1'30/" 071 ' 8918€  +6% ' '
13%
o)
Infineon 1932¢ *42% 145  1764€ +10% @ [42€ 2162€
Technologies +11,3%
. 2,1 % 130,75 € 188,50 €
Linde 18570€ 7% 1,00 166,91€ ' +11% ' '
+34,0 %
1,2 % 85,84 € 110,10 €
Merck 109,65€ 7% 0,72 ' 96,85€ +13% ' '
+21,9%
. 0,29 155,60 257,20 €
MTU Aero Engines 240,30 € +;1'70f’ 081 21620€ 4119 [0060€ 257
' (]
. 49 184 255,2
Munich Re 252,60 € +0,4% 0,76 221,28€ +14 % 84,50€ 25520€
+32,6 %
-2,39 17,77 28,81
RWE 26,30 € +38.7 % 3% 0,59 24,19 € +9 % 7€ 8381¢
N (]
-0,2 9 12
SAP 121,78 € +401% 0,2 % 1,25 :108,50€ +12 % 8395¢€ >.00€
17
. 4,69 4,42 114,82
Siemens 113,38 € +46% 1,08 99,33 € +14 % 84,42¢€ 82¢€
+16,4 %
029 134 184,32
Volkswagen Vz. 179,30 € 0.2% 1,08 | 151,47€. +18% 3408€ 18432€
+29,1%
. 1,79 4 4
Vonovia 46,53 € 4175 % 7% 0,45 4515 € +3% 3940€ 8,95¢€
N (]
. 0,49 1
Wirecard 120,55 € 8'2 O;o 1,13 1 134,02€ -10 % 86,00¢ 170.70€
92%

*Das Beta gibt an, wie stark eine Aktie im Vergleich zum Markt schwankt. Bei einem Wert von 1,0 schwankt die Aktie so stark wie der Durchschnitt. Liegt
der Wert unter 1,0, deutet dies auf eine geringere Schwankung hin. Bei einem Wert von iiber 1,0 schwankt die Aktie starker als der Marktdurchschnitt.

DAX-CHECKIIII
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Der Kampf mit
den 12.000
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NEBENWERTE-CHECKIIHHmm

ereits im Oktober konnte der

SDAX die 90- und die 200-Tage-Li-

nie tiberwinden. Auch die alten
Widerstdnde bei 11.534 und 11.753
Punkten liefd der Index im Rallyemodus
hinter sich. Aktuell liefern sich die Bul-
len mit den Béaren eine heifie Schlacht
um die 12.000 Punkte.

Nachste Hiirde: 12.000 Punkte

Zwar konnte der SDAX die 12.000-Mar-
ke am Montag (11. November) bereits
kurz ankratzen — doch es gelang ihm
nicht, sich nachhaltig dariiber festzuset-
zen. Im frithen Handel fiel der Index um
mehr als 0,5 Prozent. Grund hierfiir sind
wahrscheinlich Gewinnmitnahmen der
Anleger. Grofiter Verlierer diirfte diese
Woche der Automobilzulieferer Leoni
sein. Die Aktie brach am heutigen Han-
delstag (13. November) zeitweise um
mehr als zehn Prozent ein.

Kurzfristig konnten Gewinnmitnah-
men weiteren Anstiegen im Weg ste-
hen. Allerdings deutet sich im Handels-
streit zwischen den USA und China eine
Einigung an. Diese diirfte die Jahres-
endrallye weiter befeuern, selbst wenn
die aktuellen Konjunktursorgen noch
nicht vom Tisch sind.
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6.175 DAX®-Produkte. 0,00 Spread.

EINEN

SDAX in Punkten

12.750 -

9.000

D 2018 MA MIJ J A S ON 2019 MA MJ J A S ON

Widerstande:

» Horizontale bei 12.441*
» Horizontale bei 12.200*
» Allzeithoch bei 12.737*

Unterstiitzungen:
» GD50 bei 11.294
» GD200 bei 11.089
» GD9O0 bei 11.089

» Horizontale bei 10.204*

* auf Schlusskursbasis

SDAX: Die Tops und Flops seit Jahresanfang

Unternehmen Akt. Wochenperf./ Beta* 200- Abstand 52-Wochen-
Kurs Perf. seit 6 Tage- zur 200- Tief Hoch
01.01.19 Monate Linie  Tage-Linie
! ] -2,8% ] ! o, | 24,30€ 109,80€
Varta  1080€ o mmmm M2 SOVE % )
: L +81%
Hellofresh 1 1056€ yyioopmum 084 1029€ +O1% | S
R : . +0,5%
Eckert & Ziegler  138.20€ 156400 mm
+1,7 %
RIB Software | 2372€ 00500 MO0 V€ H8% L dmnn)
SMA Solar +5,6 %
© 31,50€
Technology @ """ " +899%[ . T T T
RAVision B MA2E mpum VT BBE BB ws|
+2,5%
Fypoport  [Z7000€. goo0emm 088 AEL % i
Strder .. B ZBE aem 078 RO % e
+9,7 %
Nodex . 8 123€ jesomm 076 TS 6% e
. +3,1%
fneats B 86 om0 TO%€ % s
+2,7 %
Dermapharm | 3376€. e7som 081 31A0€ A% )
Ceconomy | YO2€ ueomm o MP S08EL %
. +6,2 %
Pleiffer Vacuum | 15710€, jy59om MO0 A0 HT% T it
+4,0 %
DicAsst B BAOE papen O 1007€ B% L m)
4,7 % 1 29,04€ 43,00€
Talanx 4294 € MO 0,74 37,14 € +16 % | ! !
+44,1 %

* Das Beta gibt an, wie stark eine Aktie im Vergleich zum Markt schwankt. Bei einem Wert von 1,0 schwankt die Aktie so stark wie der Durchschnitt. Liegt der Wert



'"TRADE VORAUS

zertifikate.morganstanley.com

Diese Werbeanzeige wurde lediglich zu Informationszwecken erstellt und stellt kein
Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf der genannten Wertpapiere dar.
Weitere Informationen erhalten Sie unter zertifikate.morganstanley.com

Hypoport in Euro

300

240
W/\\m
/
180

120
N D 2019 F M A M J J A S (6] N
Widerstande: Unterstiitzungen:
» Horizontale bei 274,00 Euro* »GD50 bei 254,70 Euro
» November-Hoch bei 280,50 Euro* » GD9O0 bei 248,96 Euro
» Allzeithoch bei 283,00 Euro* » Horizontale bei 221,50 Euro*
» GD200 bei 217,76 Euro
* auf Schlusskursbasis
Unternehmen Akt. Wochenperf./ Beta* 200- Abstand 52-Wochen-
Kurs Perf. seit 6 Tage- zur 200- Tief Hoch
01.01.19 Monate Linie  Tage-Linie
0,
NORMA Group 3838€ ‘O7% 119 | 122 37016 w49 @ 2030E I5€
111%
lo)
Rhén-Klinikum 1930 8% s | 054 2375€  19% 1792¢€  27,40€
12,5%
0,
Takkt 11,64 € *+39% 126 % 0,75 12,94 € -10 % 1052¢€ 1561¢€
12,6 %
- 0y
Wacker Chemie 69,04 € f’;/;/ 1,40 73,94 € 7% >/86€ 9792¢€
12,7 %
Heidelberger +12,9% 0,84 € 2,13 €
1,35¢€ 117 1,35€ 0%
Druck d 15,3 % g ' e
0,
ZOOp|uS 98,80 € *0.8% 16.9 % 0,78 109,24 € -10 % 90,20€ 149,50 €
16,9 %
— [»)
Adler Real Estate @ 10,48€ %85/; 0,71 12,25 € 14 % 958€ 1540€
19,5 %
— [
Washtec 47,40 € ;)’135/2/ 0,91 56,66 € -16 % 4195¢  7440€
21,5%
0,
SGL Carbon 476€ 1% 180, | 15 628€ 40 @ HE 939¢€
21,8%
. -4,1 % 33,98€ 54,30€
ADO Properties 35,14 € 2'2 8‘;/ 0,57 43,17 € -19 % ' !
22.8%
3,6 % 39,60€ 79,05€
Bertrandt 52,10 € AR 240 % 0,67 60,12 € -13% ! !
24,0%
. 0,6 % 1413 € 34,32€
Salzgitter 1857€ 07" 740 | LS2 | 2225€ 7% ' '
274 %
6,9 % 610€ 13,50€
SAF-Holland 757€ o0 350 | 109 933€ -19% ' '
325%
. -0,2 % 0,02€ 014€
Steinhoff 0,06 € 4'0 5 Z/ 0,45 0,09 € -33 % ! !
40,5 %
. -6,1 % 8,08€ 34,70€
Leoni 12,70 € 5'8 1 Z/ 1,59 15,69 € -19 % ! !
581 %

unter 1,0, deutet dies auf eine geringere Schwankung hin. Bei einem Wert von Gber 1,0 schwankt die Aktie starker als der Marktdurchschnitt.

Deutscher
Highflyer
Q von NICOLA HAHN

% wan.hahn@
"\fh.’(makuom

eraktionaer.de

ypoport ist vielen Anlegern in

Deutschland kaum ein Begriff.

Dabei gilt das Unternehmen zu
den absoluten Highflyern der deutschen
Tech-Szene und wéchst wie kaum ein an-
derer Konzern aus dem SDAX.

Starker Ausblick

Der Umsatz legte im Vergleich zum Vor-
jahr um 29 Prozent auf rund 90 Millionen
zu. Der operative Gewinn konnte um 25
Prozent auf neun Millionen Euro gestei-
gert werden. Grofier Wachstumstreiber
war hier vor allem der Finanzierungs-
marktplatz Europace, auf dem Kunden
Immobilienfinanzierungen, Bausparpro-
dukte sowie Ratenkredite untereinander
abschliefien konnen. Auch der Ausblick
stimmte. Fir das laufende Jahr stellte
CEO Robert Slabke ein zweistelliges Um-
satzwachstum in Aussicht. Auch das Ana-
lystenhaus Warburg Research ist weiter-
hin zuversichtlich und hob das Kursziel
nach den Zahlen von 280 auf 320 Euro an.

Nach einer kurzen Verschnaufpause
diirfte die Hypoport-Aktie nun wieder
ihr altes Allzeithoch bei 283,00 Euro in
Angriff nehmen. Auch wenn die Aktie
bei Weitem kein Schnédppchen mehr ist,
stimmt das Wachstum.

Morgan Stanley

Hypoport Turbo-Bull

Anzeige

WKN MC2DTC

Aktueller Kurs  8,86€ 131119

Kurs Basiswert 269,50 €

Ziel 11,60€

Stopp 6,50 €

Knock-out 187,92 €

Hebel 3,0

Laufzeit open end

Internet zertifikate.morganstanley.com

Fir den Inhalt des Artikels sowie fiir die Auswahl des Morgan-Stanley-
Produkts ist allein die Redaktion von DER AKTIONAR verantwortlich.
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Apple, Alphabet, Facebook, Microsoft - Technologieriesen mit Hebel

Puste
ausgegangen?

Dow Jones in Punkten

WALL-STREET-CHECKIIHHHmimm

28.750

27.500
m#®8 von NICOLA HAHN
% & n.hahn@deraktionaer.de 26.250
JKL’ @aktionaer
25.000

ach der Rallye letzte Woche an
der Wall Street, welche der Dow
Jones mit einem neuen Rekord-

23.750

hoch kronte, ist dem Index etwas die
Puste ausgegangen. Noch scheinen die
Anleger dem Braten nicht so ganz zu

22.500

trauen. 21.250
N D 2019 F M A M J J A S (o] N
Intakter Aufwartstrend
Der Aufwirtstrend ist weiterhin intakt.
Der Dow Jones konnte sich dabei erfolg- Widerstande: Unterstiitzungen:

reich tiber der 27.500-Punkte-Marke fest-
setzen. Kursbestimmend ist nach wie
vor das Thema Handelsstreit. Anleger,
die sich konkrete Details von US-Prisi-

» Allzeithoch bei 27.774*
» 28.000-Punkte-Marke*

» Obere Begrenzung bei 28.400

P 27.500-Punkte-Marke*

» Horizontale bei 27.359*/27.398

» GD9O0 bei 26.761
» GD200 bei 26.317

* auf Schlusskursbasis

dent Trumps Rede vor dem New Yorker
Wirtschaftsclub gewiinscht hatten, wur-
den dabei vorerst enttauscht.

Sollte es im Handelsstreit zu positiven

Dow Jones im Uberblick

. T Unternehmen Akt. Wochenperf./  Beta* 200- Abstand 52-Wochen-
Ergebnissen kommen, so wiirde das Kurs Perf. seit Tage-  zur200-  Tief Hoch
dem Index neue Impulse liefern. Nichs- 010119 Monate _ Linie _ Tage-Linie

. . . - 9
tes Ziel sind dann die 28.000 Punkte. 3M 170,84 $ 52)534;/ 1,09 ' 180,11% 59 (150,605 2197453
. . -4y, o
Der empfohlene Optlon?schem konnte American E 1005 8% - . Jo 89075 129335
auch letzte Woche kriftig zulegen. An- merican EXpress ' +26.8% ' ' sl
. . .
leger bleiben hier an. Bord, beachten Apple 261,96 § +1,9OA> 130 | 202945 +29% 142,005 262,79%
aber den Stoppkurs bei 17,80 Euro. +66,1%
. +1,3% o 292,535 44595%
Boelng 362,88 S +125% 0,83 369,06 $ 2%
. -0,0 % 111,77 148,46
Caterpillar 146,34 S 1152 % s 1,14  131,15% 0 +12% 779 465
_ 0Oy
fnzeige Chevron 120,96 $ 129 0.8% 0,90 ' 120,51% w09 10022 5 127315
0
Dow Jones Turbo-Bull N
Cisco Systems 48,37% Eg;’ 126 51988 7o | 0255 58255
WKN GA74L7 e 1,4 % 44,43 S 55,92 $
Aktueller Kurs 22,99€ 13111 Coca-Cola 517180 oo q ST 0,66 50,65 $ +2% ' '
Akt. Dow-Stand 27.691 Punkte Do G s +1,8 % 13 B B 40,45 $ 60,52 s
Kaufkurs 17,79€ 161010 W ! - '
_ 0Oy
stopp 17,80€ Exxon Mobil 69375 4 51% 105 7a708 7% O406° 83493
Knock-out 25.060 Punkte +O,8°/0 1358 35478
Hebel 10,9 Goldman Sachs 220,41% :31’9 (; 1,20 | 202,92 +9% ' '
' (]
Laufzeit open end +0,4 % 158,095 238985
233,12 ! 2 4 12 9 ! !
Internet www.gs.de Home Depot SR +35,7 % 0.89 08,0451 +12%
1,1 % 42,86 59,58
Bei der Produktbox handelt es sich um eine von Goldman Intel 58,20 ;4'0 c; 1,22 50,62 S +15 % 865 /58 3
Sachs bezahlte Anzeige. Die Produktauswahl erfolgt allein reno $ s
durch die Redaktion von DER AKTIONAR. Dabei handelt es -1,7 % o, 105965 152,95
sich um kein Angebot und keine Empfehlung zum Kauf von IBM 135,59 5 +19,3 % 1,07 138,74 5 2%
Wertpapieren. Goldman Sachs hat keinen Einfluss auf die 07 % 12200 148 97
Auswahl der vorgestellten Produkte und den redaktio- Johnson & Johnson | 131,35 $ :1’8 cyo 0,64 134,70 2% 005 979
,0 70

nellen Text.
* Das Beta gibt an, wie stark eine Aktie im Vergleich zum Markt schwankt. Bei einem Wert von 1,0 schwankt die Aktie so stark wie der Durchschnitt. Liegt der Wert
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Investieren an der Wall Street mit Optionsscheinen von Goldman Sachs

Tyson Foods in Us-Dollar

100,00
87,50
FAVAT A AN
75,00 b S
GD200
62,50
GD90
50,00
N D 2019 F M A M J J A S (6] N
Widerstande: Unterstiitzungen:
» Horizontale bei 89,46 Dollar » GD9O0 bei 84,19 Dollar
» Allzeithoch bei 94,07 Dollar » Horizontale bei 84,06 Dollar*
» Horizontale bei 81,76 Dollar
» GD200 bei 77,53 Dollar
* auf Schlusskursbasis
Unternehmen Akt. Wochenperf./  Beta* 200- Abstand 52-Wochen-
Kurs Perf. seit Tage- zur 200- Tief Hoch
01.01.19 Monate Linie  Tage-Linie
[
JPMorgan Chase 129,16 +0,0% 108 11161$ 416% | LS 131285
+32,3 %
[»)
McDonald's 193,28 $ :gg;’ 066 200376 4o 109045 221935
,6 7
[»)
Merck & Co 84,12 S +Ié'l{ ; 0,75 81,96 S +3 % 70,895 87,35 5
170
[
Microsoft 147,07 $ +1,8% 1,19 129,206 +14 % 93,985 147,575
+44,8 %
. -0,4 % o 66,535 96,865
Nike 89,50 5 4207 % 1,13 86,00 S +4 %
_ [
Pfizer 36,97 $ 1:3/‘;/ 081 | 40,00$ 8% @ OpY° 46465
15,3 %
[»)
Procter & Gamble 119,275 ‘03% 076 | 111118 7%  S07°% 128773
+29,8 %
[»)
Travelers 133,35$ +El6+°//° 0,82 141,69 $ -6 % 111,098 155,095
’ ()
. 2,0 % 208,14 287,88
UnitedHealth 255,25 % :2'5 o 078 | 243745  45% 145 287,883
;D /0
United +0,4 % 100,506 149,34
. 14 1,14 132,02 12 9
Technologies EEey +39,4 % ! 32,023 *12%
Verizon -0,3% o 52,285 61,585$
Communications S +55% 0,62 57,765 3%
. 1,9 % 121,60 187,05
Visa 179,746 707 1,08 166935  +8% 605 187055
+36,2 %
2,5 % 49,03 86,29
Walgreens 62,725 77" 600, | 108 56615 +11% 035 86,295
8,2 %
0,2 % 85,78 120,92
Walmart 119,12 $ :27'9; 073  107,76% +11% 785 925
N ()
. 5,4 % 100,35 147,15
Walt Disney 138,585 0t 001 ' 129924  +7% 359 155
+26,4 %

unter 1,0, deutet dies auf eine geringere Schwankung hin. Bei einem Wert von tiber 1,0 schwankt die Aktie starker als der Marktdurchschnitt.

Anzeige

Zahlen Flop -
Ausblick top

'qtl von NICOLA HAHN

WALL-STREET-CHECKIIII

b & n.hahn@deraktionaer.de
h ¥ @aktion

o was erlebt man auch nicht alle

Tage. Nach durchwachsenen Quar-

talszahlen fiel die Aktie von Tyson
Foods vorbérslich zundchst um rund
funf Prozent und schloss dann im regu-
laren Handel bei iiber sieben Prozent im
Plus.

Hier ist noch Luft

Der Umsatz kletterte im Vergleich zum
Vorjahresquartal von 10 auf 10,9 Milliar-
den Dollar. Der bereinigte Gewinn je Ak-
tie lag bei 1,21 Dollar. Analysten waren
hierbei im Schnitt von 1,30 Dollar je Ak-
tie ausgegangen. Anleger reagierten hier
zundchst enttauscht und schickten die
Aktie gen Stiden. Dennoch iiberwog
letztendlich ein positiver Ausblick des
Managements. Tyson Foods hofft dabei
auf eine Erholung des Marktes infolge
der afrikanischen Schweinepest.

Spekulativ orientierte Anleger setzen
gehebelt mit dem angegebenen Options-
schein von Goldman Sachs darauf, dass
das Allzeithoch bei 94,07 Dollar dem-
nachst fallt.

Anzeige

Tyson Foods Turbo-Bull

WKN GB2CR9
Aktueller Kurs 1,21€ 131110
Kurs Basiswert 88,88 US-$
Ziel 1,60€

Stopp 0,90€
Knock-out 76,27 US-$
Hebel 6,7

Laufzeit open end
Internet www.gs.de

Bei der Produktbox handelt es sich um eine von Goldman
Sachs bezahlte Anzeige. Die Produktauswahl erfolgt allein
durch die Redaktion von DER AKTIONAR. Dabei handelt es
sich um kein Angebot und keine Empfehlung zum Kauf von
Wertpapieren. Goldman Sachs hat keinen Einfluss auf die
Auswahl der vorgestellten Produkte und den redaktio-
nellen Text.
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POWERED BY
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GENERALE

SCHMALE WERBUNG. BREITE PRODUKTPALETTE.

Lagardes
Plane

i) = m.voelkl@deraktionaer.de
‘.ﬁh W @aktionaer

hristine Lagarde (Foto) hat Mario
Draghi an der EZB-Spitze abgelost.
Bislang wurde sie dem Lager der
Tauben, die eine lockere Geldpolitik an-
streben, zugerechnet. Dem widersprach

Devisenkurse im Uberblick

Euro in US-Dollar

Kurzfristig Mittelfristig

1,200 -

1,175 \

1,150 -

1125

1,100 -

1,075

Relative-Starke-Index

75

N D 2019 F M A

die neue Notenbankchefin nun aber ge-
gentiber Zeit Online. ,Menschen in Tau-
ben und Falken aufzuteilen, das ist ein
sehr restriktiver Ansatz”, sagte sie. ,Ich
hoffe, ich werde stattdessen eine Eule
sein. Ich mag Eulen. Sie sind sehr weise
Tiere.” Thre ersten Ziele seien, das Man-
dat zu erfiillen und sicherzustellen, dass
das Team funktioniere und zusammen-
halte, erklarte sie ihre mogliche Positio-

Devisen Aktueller ; Verénde(ung in % ; 52-Wochen- ; 52-Wochen-
Kurs : 1 Monat 1 Jahr : Hoch : Tief

EURUSD | 11010 01 - 25 11572 1,0879
EURJPY 120,08 10,4 -6,5 129,33 115,87
'EUR/GBP | 0,8566 21 16 0,9326 0,8472
EUR/CHF | 1,0916 -0,7 40 1,1480 1,0810
EUR/CZK 25,545 11 15 26,085 25,375
EUR/AUD 1,6083 1,2 28 | 16788 | 15346
'EUR/CAD | 14586 -0, 24 15640 14415
EUR/BRL 45894 +08 +69 46535 Nl
Wéﬁér/icili\l\irﬁmﬁmi 77257 -0,9 1,6 : 7,9719 7,4882
EUR/HKD | 86218 = -0,3 25 | 90702 = 85280
EUR/INR | 789340  +0,5 38 824253 759187
EUR/KRW 128564 16 L6 137851 125358
EUR/DKK | 74720 +00 L1 74769 | 74484
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nierung als Eule. In Zeiten, in denen sich
die Fronten zwischen Tauben und Fal-
ken deutlich verhéartet haben, verspricht
vor allem der Fokus auf Teamwork Span-
nung. Auch die Kommunikation will
Lagarde &ndern. Fraglich bleibt aller-
dings, ob es ihr damit gelingt, die alten
Lager aufzubrechen und zu vereinen.

Trotz aller Aussagen zu Eulen, Falken
und Tauben: Unter Lagarde diirfte die
EZB ihre expansive Geldpolitik fortset-
zen. Ein nachhaltiger Anstieg des Euro
ist deshalb weiter unwahrscheinlich.
Anleger bleiben im StayLow investiert.
Bis zur K.-o0.-Schwelle bei 1,14 Dollar ist
ausreichend Luft.

POWERED BY gg’s‘:IEER.rAELE
Euro/US-Dollar StayLow
WKN SR3USN
Aktueller Kurs 6,12€ 131110
Kaufkurs 477€ 040019
Ziel 10,00€
Stopp —
Oberes K.-o.-Level 1,14US-$
Maximalrendite 63,4 %
Bewertungstag 17.04.20

www.sg-zertifikate.de

Fiir den Inhalt des Artikels sowie die Produktauswahl ist
allein die Redaktion von DER AKTIONAR verantwortlich.

Fotos: Shutterstock
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POWERED BY
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Euro in Britische Pfund
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Farage mit
Ruickzieher

!.,-#.rt von MAXIMILIAN VOLKL

-

) sx m.voelkl@deraktionaer.de
m M @aktionaer

or den Neuwahlen in Grofibritan-
nien am 12. Dezember hat der
Chef der Brexit-Partei Nigel Farage
(Foto) einen Riickzieher gemacht. Entge-
gen seiner bisherigen Aussagen wird sich
seine Partei nun ,nicht um die 317 Man-
date bewerben, die bei der vergangenen

SOCIETE
GENERALE

Euro/Britisches Pfund Turbo-Long

POWERED BY

WKN ST8POJ
Aktueller Kurs 6,27€ 131110
Kaufkurs —

Ziel -

Stopp -

Basispreis 0,8031GBP
Hebel 15,9

Laufzeit open end

www.sg-zertifikate.de

Fiir den Inhalt des Artikels sowie die Produktauswahl ist
allein die Redaktion von DER AKTIONAR verantwortlich.

Wahl von der Konservativen Partei ge-
wonnen wurden”. Fiir die Tories von Pre-
mierminister Boris Johnson ist das ein
wichtiger Schritt — sie beflirchteten bis-
lang, dass die Konkurrenz von rechts
wichtige Stimmen kosten wiirde. Bislang
hatte Farage einen Pakt mit Johnson aus-
geschlossen, solange dessen Austrittsab-
kommen mit der EU im Raum stand. Nun
soll eine Auflerung Johnsons fiir den Sin-

Devisenkurse im Uberblick

neswandel gesorgt haben, nach der die
kinftigen Beziehungen mit der EU im
Rahmen eines Freihandelsabkommens
nach dem Vorbild Kanadas gestalten wer-
den sollten. Hinzu kam wohl, dass der
Druck aus den eigenen Reihen auf Farage
deutlich zugenommen hatte.

Das Pfund hat nach Farages Riickzie-
her deutlich zugelegt. Die Angst vor ei-
nem Brexit ohne Abkommen schwin-
det. Doch die Unsicherheit bleibt. Die
britische Wirtschaft diirfte unter dem
EU-Austritt leiden. Mit einem Neuein-
stieg sollten Anleger weiter abwarten.

Devisen Aktueller Veranderung in % 52-Wochen- 52-Wochen-
Kurs 1 Monat 1 Jahr Hoch Tief
EUR/NOK 10,1091 +0,6 +5,4 10,3137 9,5543
EUR/SEK 10,7122 -1,1 +4,8 10,9399 10,1255
EUR/ZAR 16,4477 +0,7 +0,8 17,3207 15,1565
EUR/TRY 6,3591 -2,8 +2,8 7,0372 5,7752
EUR/NZD 1,7192 -1,8 +3,0 1,7700 1,6290
USD/JPY 109,07 +0,6 -4,2 114,04 104,45
USD/ZAR 14,9393 +0,8 +3,3 15,7197 12,9527
USD/CHF 0,9915 -0,6 -1,5 1,0239 0,9660
USD/CAD 1,3248 +0,1 +0,1 1,3755 1,3005
GBP/JPY 140,188 +2,6 -5,1 148,887 126,548
GBP/CHF 1,2744 +1,4 -2,5 1,3425 1,1675
GBP/USD 1,2854 +2,0 -0,9 1,3385 1,1959
AUD/USD 0,6846 +1,0 -5,2 0,7394 0,6580

Stand: 13.11.19

DEVISEN-CHECKI
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POWERED BY
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GENERALE
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-

Donald Trump
als Retter?

von THORSTEN KUFNER

=t kuefner@deraktionaer.de
¥ @aktionaer

er Goldpreis ist in den vergange-
nen Wochen wieder deutlich un-
. ter Druck geraten. Angesichts der
anhaltend guten Stimmung an den Akti-

Rohstoffkurse im Uberblick

Rohstoff Aktueller
Kurs
Rohstoff-Index (Punkte) 179,80
NYSE Arca Oil Index Gunkte) 1.246,63
NYSE Arca Gold Bugs (Punktey | 207,96
Brent-Ol uss/are) | 61,75
WTI Ol wss/sare) | 56,54
Erdgas wss/mmee) | 2,63
Gold us-é/Feimunze) | 1.460,45
silber us-g/reinunz) | 16,91
Palladium Us-$/Feimunze) | 1.712,75
Platin s /Feimunze) | 872,74
Aluminium ws-$Tome | 1.778,00
Blei Us/momne) | 2.059,00
Kupfer us-$/fomne) | 5.869,00
Nickel uss/ome) | 15.660,00
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B,
gﬁ“\ Gold in US-Dollar je Feinunze
-

Kurzfristig Mittelfristig A
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1.100
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0 H H H H
2018 A J o

enmarkten scheint der ,sichere Hafen"
Gold aktuell einfach wieder etwas weni-
ger gefragt zu sein. Dabei blieb die Nach-
frage borsengehandelter Indexfonds
(ETF) nach Gold zuletzt ungebrochen.
Wie die Branchenorganisation World
Gold Council (WGC) in London mitteilte,
stieg der Goldbestand der Fonds im drit-
ten Quartal auf ein neues Rekordhoch

Perf. in % 52-Wochen- 52-Wochen-
1 Jahr . Hoch . Tief
26 18968 = 16738
43 137322 1.078,73
¥502 | 23734 137,25
-5,7 : 75,60 49,93
a5 66,60 42,36
359 493 2,03
21,5 1.557,31 1.196,33
20,8 19,65 13,89
53,8 1.826,10 1.098,50
44,0 998,25 778,38
84  1996,00 1.704,85
+6,7 . 2.265,15 1.773,50
30 | 660850 5.518,00
«374 1885000 | 10.525,00

2019 A J o

von 2.855,3 Tonnen. Gegeniiber dem Vor-
quartal ergibt sich damit ein Zuwachs
um 258 Tonnen.

Riickenwind gab es fir den Goldpreis
indes durch Donald Trump, der bei einer
Rede — wieder einmal - gegen alles und
jeden keilte. Die Sorgen vor einer erneu-
ten Eskalation in Trumps Zollstreit ge-
gen China, Europa und den Rest der
Welt nehmen daher wieder zu.

Nachdem kiirzlich der Ausbruch aus
dem kurzfristigen Abwartstrend ge-
gliickt war, ist der Goldpreis nun wieder
unter die Trendlinie gerutscht. Ein Ein-
stieg drangt sich vorerst nicht auf. Wer
dabei ist, beachtet den Stopp!

POWERED BY gg’s‘:IEER.rAELE
Gold Turbo-Long

WKN ST2YEM

Aktueller Kurs 2798€ 131119

Kaufkurs 30,97€ 201019

Ziel 45,00€

Stopp 25,00€

Knock-out 1.153,12 US-$

Hebel 4,8

Laufzeit open end

www.sg-zertifikate.de

Fiir den Inhalt des Artikels sowie die Produktauswahl ist
allein die Redaktion von DER AKTIONAR verantwortlich.

Fotos: Shutterstock
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Silber in US-Dollar je Feinunze
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Die Korrektur
geht weiter

von THORSTEN KUFNER

s t.kuefner@deraktionaer.de
¥ @aktionaer

[ 1benso wie mit dem Goldpreis
— geht es auch mit dem ,kleinen
A__IBruder” Silber derzeit nach unten.
Nachdem der Kurs kiirzlich aus dem
steilen Abwartstrend ausbrechen konn-
te, diirften viele Silber-Bullen Morgen-
luft geschnuppert haben. Doch relativ

POWERED BY (s:gﬁlEER-rAELE
Silber Turbo-Long

WKN SC7N1R

Aktueller Kurs 3,29€ 131110

Kaufkurs -

Ziel -

Stopp -

Knock-out 13,29 US-$

Hebel 4,7

Laufzeit open end

www.sg-zertifikate.de

Fiir den Inhalt des Artikels sowie die Produktauswahl ist
allein die Redaktion von DER AKTIONAR verantwortlich.

Mittelfristig A

Kurzfristig

2019 A J o

rasch wurde klar: Die Korrektur beim
Silberpreis war damit noch nicht vor-
bei. So fiel die Notierung nahezu wider-
standslos unter die wichtige Unterstiit-
zung bei 17,00 Dollar, wodurch sich das
Chartbild beim Edelmetall weiter ein-
getriibt hat.

Nun ware es zunéchst wichtig, dass
der Silberpreis nicht erneut unter die

Rohstoffkurse im Uberblick

Rohstoff Aktueller
Kurs

Zink (Us-$/Tonne) 2.472,00
Zinn (Us-$/Tonne) 16.340,00
Baumwolle (us-cent/Ballen) 64,76
Hafer (us-Cent/Scheffel) 308,50
Kaffee (us-Cent/Pound) 105,60
Kakao (us-$/Tonne) 2.633,00
Mais (Us-Cent/Scheffel) 376,75
Orangensaft (Us-Cent/Pound) 98,55
Sojabohnen (us-cent/Scheffel) 907,25
Weizen (us-Cent/Scheffel) 515,00
Zucker (us-Cent/Pound) 12,59
Lebendrind (us-cent/Pound) 119,75
Mastrind (us-cent/Pound) 147,80
Schwein (Us-Cent/Pound) 64,73

steile Abwartstrendlinie rutscht. Aktu-
ell hilt sich die Notierung noch knapp
dartber.

Der bewusst eng gesetzte Stoppkurs
bei der jiingsten Silberspekulation mit
dem Turbo-Long der Société Générale
wurde relativ rasch ausgelost und hat
die Anleger vor gréfieren Verlusten be-
wahrt. Aktuell driangt sich vorerst we-
der auf der Long- noch auf der Short-
Seite ein Einstieg beim Silber ein. An-
leger sollten zunichst noch an der Sei-
tenlinie verharren.

Perf.in % 52-Wochen- 52-Wochen-
1 Jahr Hoch Tief
-1,0 2.958,00 2.190,00
-15,2 21.800,00 15.565,00
-14,6 80,93 56,19
+8,4 325,00 246,50
-4,1 113,70 86,35
+19,2 2.648,00 1.901,00
+2,8 464,25 335,50
-27,2 144,90 90,30
+4,6 945,50 780,50
+1,4 558,00 416,25
-2,7 13,50 10,68
+4,2 130,45 93,40
-0,4 151,60 127,65
+14,5 93,03 52,25

Stand: 13.11.19

ROHSTOFF-CHECKIIH
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CHART-CHECKIINHHHmmimm

So lesen Sie den Chart-Check / Quick-Check / Charts

Bewertung
Jevedededs Die Aktie ist unter den
Stoppkurs gefallen.

Ky Die Aktie hat kein Potenzial
mehr und sollte verkauft werden.

*kvrir7r Die Aktie ist eine Halte-
position.

kK vy Die Aktie sollte sich etwas
besser als der Gesamtmarkt entwickeln.

%k kv Die Aktie sollte sich deut-
lich besser als der Gesamtmarkt ent-
wickeln.

kK kK Die Aktie ist ein Top-Pick des

fohlen hat. So kénnen Sie die Wertent-
wicklung seit Erstempfehlung besser
nachverfolgen.

Zielkurs / Stoppkurs

ZIEL STOPP

XXX€ @  xxx€ O

Der angegebene Zielkurs gilt auf Sicht
von zwolf Monaten und wird — wie auch
der Stoppkurs — kontinuierlich ange-
passt. DER AKTIONAR behilt sich vor, ei-
nen Zielkurs auch vor seinem Erreichen
dem Marktumfeld durch Senkung oder
Anhebung anzupassen. Erscheint das
Ausrufezeichen @, wurde der Ziel- oder

AKTIONAR und verfiigt tiber sehr hohes 1.250
Kurspotenzial. 0 O
1,250 e
DER AKTIONAR - Kennlinie 2016 2017
Innerhalb der einzelnen Charts finden Kaufsignal

Sie eine rote Linie, die Thnen zeigt, zu
welchem Zeitpunkt DER AKTIONAR den
entsprechenden Titel zum Kauf emp-

Schneidet die Indikatorlinie die Nulllinie von
unten nach oben (Wechsel von rot auf
grin), liegt ein Kaufsignal vor.

Activision Blizzard +4.0% in US-Dollar
Software (US) seit Empfehlung 90
am 28.11.18
H H L8 B, SAGA 8
Reicht nicht
70
[(Xd Y71
ganz furs ,Level Up
60
Activision Blizzard hat im dritten
Quartal die Erwartungen der Ana- 50
lysten tibertroffen. Der Umsatz von
1,28 Milliarden Dollar lag sowohl GD200
uber der eigenen Prognose von 1,11 40
Milliarden Dollar als auch iiber den
Schétzungen der Analysten von 1,16
Milliarden Dollar. Hauptgrund fiir das starke Quartal 30

war der Erfolg von ,World of Warcraft Classic". Laut Ge-
schaftsfithrung sind die Abo-Zahlen fiir das Rollenspiel
so stark gestiegen wie nie zuvor. Die Reaktion der Anle-
ger war aufgrund der konservativen Prognose fiir das
vierte Quartal jedoch verhalten. Trotz der vielverspre-
chenden Neuveroffentlichungen von ,Call of Duty: Mo-
bile” und ,Call of Duty: Modern Warfare” geht Activision
Blizzard nur von Erlésen in Hohe von 1,81 Milliarden
Dollar aus. Das reicht nicht, um die Rallye der Spiele-
Aktie nach den Zahlen weiter anzutreiben.

Die Spielepipeline wirkt solide und die Erfolge im drit-
ten Quartal zeigen, dass Activision Blizzard wieder auf
dem richtigen Weg ist. Jetzt heif3t es abwarten, ob der
Spielekonzern die eigene Q4-Prognose iibertreffen kann.
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DER-AKTIONAR-Indikator

20
0

-20
2017 A J

ZIEL

60,00€

1-JAHRES-HOCH

57,52 us-$

o 2018 A J o

AKTIE

ACTIVISION BLIZZARD

STOPP

40,00€

1-JAHRES-TIEF

39,85 us-$

Stoppkurs im Vergleich zur letzten Be-
handlung verandert. Eine Aktienposition
gilt dann als ausgestoppt, wenn im vari-
ablen Handel in Frankfurt (bei Werten,
die nicht in Frankfurt gehandelt werden,
gilt jeweils der Borsenplatz, der die
hochsten Umsétze aufweist) der Stopp-
kurs erreicht beziehungsweise unter-
schritten wird. Bei Derivaten ist Stutt-
gart die Referenzborse.

Die Aktualitdt der Kurse

Die Kurse des Chart-Checks wurden am
13.11.19 gegen 10:00 Uhr ermittelt. Die
Charts zeigen in der Regel den Schluss-
kurs des Vortages.

S

2018

Verkaufssignal

Schneidet die Indikatorlinie die Nulllinie von
oben nach unten (Wechsel von griin auf
rot), liegt ein Verkaufssignal vor.

2019 A J (6]

ISIN W KN
UsS00507vV1098 AO0Q4K4
AKT. KURS EMPF.-KURS EMPFOHLEN IN
46,84 € 45,02€ 118 49/18
200-TAGE-LINIE 90-TAGE-LINIE PERF. 1 WOCHE
48,16 us-$ 51,70 us-$ -6,5%



in Euro

3,75

DER-AKTIONAR-Indikator

»3 H H H f H H H H H H
2017 A J (6] 2018 A J 0o 2019 A

AKTIE ISIN
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ADVA Optical o
Technologie (DE) +21,9 A)

Das sieht
vielversprechend aus

Seit der Empfehlung im Septem-
ber hat sich der Kurs von ADVA Op-
tical nach und nach an die 200-Tage-
Linie herangetastet. Der Netzwerk-
ausriister, der derzeit im SDAX no-
tiert ist, wirkt giinstig bewertet und
konnte mit den jiingsten Quartals-
zahlen tiberzeugen. Zwar standen die Margen unter an-
derem wegen des Handelskriegs weiter unter Druck,
doch in den kommenden Quartalen sollte auch dieser
Kritikpunkt wegfallen. Wenn sich der Kurs tiber der
200-Tage-Linie behauptet, konnten schnell Anschluss-
kaufe in Richtung 8,00 Euro folgen. Das Kursziel der
Analysten liegt bei 8,46 Euro. Die Commerzbank hat die-
sen Monat gar auf 9,15 Euro erhoht. Der Hedgefonds Te-
leios Capital, der 22 Prozent aller ADVA-Anteile halt,
wird sich mit dem aktuellen Niveau ebenfalls noch
nicht zufriedengeben.

Chartbild, fundamentale Bewertung und operative
Aussichten sprechen dafiir, dass ADVA Optical die
8,00-Euro-Marke erreichen kann — auch wenn die Aktie
auf dem Weg dahin gewohnt volatil bleiben diirfte.

seit Empfehlung
am 04.09.19
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Axon Enterprise +4,9%

Technologie (US) seit Empfehlung

am 25.09.19

Monster-Timing: ****~
Aktie springt hoch

Wenige Tage nach der erneuten
Kaufempfehlung meldete der Kon-
zern seine Q3-Zahlen und die fielen
so stark aus, dass die Aktie von Axon
um zeitweise 30 Prozent in die Hohe
sprang. Nicht nur, dass Axons neuer
Taser 7 reiflenden Absatz bei den
Kunden findet, im ,Spar-Bundle” mit der Axon Bodycam
und dem Zugang zur Cloud-Plattform des Unternehmens
entwickelte sich das ,Officer Safety Plan” genannte Ange-
bot zum Verkaufsschlager und trieb die Erlose im Quar-
tal auf 131 Millionen Dollar, ein Zuwachs von 25 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr. Die Profitabilitét stieg ebenfalls,
wobei die Bruttomarge sequenziell um drei Prozent-
punkte auf 61,3 Prozent zulegte. Das EBITDA erreichte
mit 24 Millionen Dollar einen Rekordwert. Vor dem Hin-
tergrund der starken Geschéftsentwicklung erhohte
Axon fur 2019 die Umsatz- und Gewinnprognose.

Nach dem Kurssprung diirfte die Axon-Aktie nun erst
einmal eine Verschnaufpause einlegen, wahrend Kurz-
fristanleger ihre Gewinne realisieren. Wer noch nicht
dabei ist, sollte die Phase zum Einstieg nutzen.

CHART-CHECKIHHHmmimmy
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Berkshire Hathaway
Beteiligungen (US)

Buffett-Aktie
nahe Allzeithoch

Unterstiitzt vom freundlichen Ge-

+380,0 %

seit Empfehlung
am 13.03.09

%* %k %k ke

CHART-CHECKIINHHHmmimm

samtmarkt und der Hoffnung auf
einen Durchbruch im Handelsstreit
zwischen den USA und China hat
die B-Aktie von Berkshire Hathaway
in der Vorwoche bei 223,37 Dollar
ein neues Jahreshoch markiert. Da-

mit riickt auch das Allzeithoch aus dem Vorjahr wieder
in greifbare Nahe. Seit Jahresanfang belauft sich das
Kursplus der Buffett-Aktie trotz der jiingsten Gewinne
allerdings nur auf rund acht Prozent, wahrend der
S&P 500 im selben Zeitraum rund 23 Prozent zugelegt
hat. Buffetts langjahriges Ziel, auf Jahressicht besser ab-
zuschneiden als der US-Leitindex, scheint damit noch in
weiter Ferne. Das durfte derzeit allerdings nicht das
grofite Problem des Star-Investors sein. Denn Berkshire
hat mittlerweile einen Cash-Berg von rund 128 Milliar-
den Dollar angehéuft und die erhofften Mega-Ubernah-
men lassen weiter auf sich warten.

Das Chartbild der Buffett-Aktie hellt sich auf und
macht Hoffnung auf eine Fortsetzung der Aufwiértsbe-
wegung. Investierte Anleger bleiben dabei.

Deutsche Telekom
Telekommunikation (DE)

Dividende
gekurzt

1,3%

seit Empfehlung
am 17.08.16

%* K k7 e

Die Deutsche Telekom hat den Um-
satz im dritten Quartal um 4,8 Pro-
zent auf 20,0 Milliarden Euro und
das um die neue Leasingbilanzie-
rung bereinigte EBITDA AL um 54
- Prozent auf 6,5 Milliarden Euro ge-
steigert. Konzernchef Tim Hottges

hat daraufthin die Prognose erhoht. Er rechnet nun mit
einem EBITDA AL von 24,1 Milliarden Euro — nach 23,9
Milliarden Euro bislang. Ubertiincht wurden die starken
Zahlen aber davon, dass die Telekom die Dividende kappt.
Nachdem in diesem Jahr noch 70 Cent je Aktie ausge-
schiittet wurden, sind es 2020 nur noch 0,60 Euro — unab-
héngig davon, ob der teure Zusammenschluss von T-Mo-
bile US mit dem Rivalen Sprint gelingt. Die 60 Cent sind
auch die ,Mindestdividende” fiir die kommenden Jahre,
die bisher bei 50 Cent lag. Ebenfalls negativ: die unerwar-
tet hohe Nettoverschuldung von 78,8 Milliarden Euro.

Die gekiirzte Dividende belastet. Dafiir konnten die
Modalitdten der Sprint-Fusion noch einmal nachver-
handelt werden — zum Vorteil der Telekom. Konservati-
ve Anleger bleiben dabei.
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Deutz
Technologie (DE)

+14,5%

seit Empfehlung
am 25.09.19

Startschuss fur  ****~

Gegenbewegung

"-EPL;.“,“:_!_._-_! In den ersten neun Monaten stieg
:--..- T der Umsatz bei Deutz um 6,4 Pro-
ﬂi zent auf 1,379 Milliarden Euro. Das
] operative Ergebnis (EBIT vor Son-
=" dereffekten) ist dabei um 50,8 Pro-
zent auf 69,2 Millionen Euro ange-
zogen. Der soliden Profitabilitat
steht aber ein schwacher Auftragseingang gegentiber.
Deutz verbuchte im Berichtszeitraum Auftrage in Hohe
von 1,315 Milliarden Euro. Damit lag der Auftragsein-
gang 15,1 Prozent unter der starken Vorjahresbasis. Mit
Blick auf das dritte Quartal reduzierte sich der Auftrags-
eingang im Vorjahresvergleich um 20 Prozent auf knapp
362 Millionen Euro. Dennoch bestatigte der Vorstand
die Umsatz- und EBIT-Prognose fiir das Gesamtjahr
2019. So wird weiterhin eine Umsatzsteigerung auf
mehr als 1,8 Milliarden Euro (Vorjahr: 1,78 Milliarden
Euro) und eine EBIT-Rendite vor Sondereffekten in der
Bandbreite von vier bis fiinf Prozent erwartet.
Die Aktie arbeitet an ihrem Comeback. Gelingt der
Sprung iiber die 6-Euro-Marke, warten die nachsten
Ziele bei 6,50 und 7,50 Euro.

CHART-CHECKIHHHmmimmy

Gazprom 0
+
Erdol/Erdgas (RU) se?;g;fgmn/g
am 13.09.17
% %k %k kY

Russisch-ukraini-
scher Poker geht weiter

Der aktuell bestehende Transitver-
trag zwischen Gazprom und dem
ukrainische Versorger Naftogaz
lauft zum 1. Januar aus. Danach
steht die Gasversorgung der Ukrai-
ne auf der Kippe. Die Fronten sind
bereits seit Jahren verhartet und
nun hat sich die Verhandlungsposition der Ukrainer
durch die nahende Fertigstellung von Nord Stream 2
weiter verschlechtert. Vorsorglich hat Naftogaz daher
eine Klage vor dem Stockholmer Schiedsgericht einge-
reicht, in der man von Gazprom eine Entschadigung von
satten 12,3 Milliarden Dollar — unter anderem wegen
nicht erbrachter Gaslieferungen — fordert. Allerdings hat
Naftogaz auch mehrfach betont, dass man bereit sei, auf
diese Forderungen — beziehungsweise einen Grofiteil
davon - zu verzichten, sollte man sich noch rechtzeitig
auf einen neuen Transitvertrag einigen.

Es diirfte spannend werden, ob sich die beiden zer-
strittenen Parteien auf einen neuen Transitvertrag eini-
gen konnen. Die enorm giinstig bewertete Aktie von
Gazprom bleibt auch deshalb ein heifies Eisen.
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LPKF Laser & Electronics
Technologie (DE)

+83,7%

seit Empfehlung
am 21.08.19

Sehr starkes ook ke

Quartalsergebnis

Das Hightech-Unternehmen aus
Garbsen hat erneut ein herausragen-
des Quartalsergebnis geliefert. Im
dritten Quartal steigerte LPKF Laser
den Umsatz um 19 Prozent auf 34,8
Millionen Euro und das Ergebnis vor
Zinsen und Steuern (EBIT) um mehr
als 90 Prozent auf 5,2 Millionen Euro.

,Mit nunmehr sechs Quartalsgewinnen in Folge ist un-
ser Unternehmen jetzt wieder nachhaltig profitabel aufge-
stellt” kommentierte LPKF-Chef G6tz Bendele die Zahlen.
Die Gesellschaft verfiigt mittlerweile tiber eine Netto-
Cash-Position von 12,4 Millionen Euro und damit die
Moglichkeit, Vertriebsstrukturen gezielt zu starken und
in neue Technologien zu investieren.

Die Jahresprognose bestatigte Bendele: Der Konzern-
umsatz soll zwischen 135 und 140 Millionen Euro liegen,
die EBIT-Marge zwischen 12 und 14 Prozent.

Die Entwicklung des Unternehmens und der Aktie hat
die kiihnsten Erwartungen iibertroffen. Seit Empfeh-
lung im August hat sich der Kurs fast verdoppelt. Die
Aussichten sind weiter gut. Neuer Stopp: 12,30 Euro.

Palo Alto
Technologie (US)

100 Dollar
Unterschied

Goldman Sachs hat diverse Spezia-
listen fur IT-Sicherheit unter die
Lupe genommen. Wahrend Unter-
nehmen wie Check Point Software

+68,0 %

seit Empfehlung
am 18.01.17

%* Kk e

und Zscaler nur ein ,Halten" be-
kommen, zahlt Palo Alto zu den
Kaufempfehlungen (Ziel: 295 Dol-
lar). Das Kursziel der Analysten betrigt laut Bloomberg
durchschnittlich 264,49 Dollar (32 Kaufempfehlungen,
sieben ,Halten", ein ,Verkaufen”). Credit Suisse tanzt aus
der Reihe und gibt dagegen lediglich 195 Dollar als Ziel
aus: Das vergangene Quartal sei durchwachsen ausgefal-
len und die Free-Cash-Flow-Marge werde von 37 auf 30
Prozent sinken. Die ndchsten Quartalszahlen werden
am 25. November erwartet. Bereits im Vorfeld tendiert
die Aktie in Richtung des Allzeithochs vom April dieses
Jahres (260,63 Dollar).

Das Unternehmen ist ein fithrender Anbieter im Be-
reich Cybersicherheit — ein Megatrend-Markt, der sich
auch wihrend einer moglichen Rezession robust zeigen
sollte. Palo Alto ist ein Basisinvestment in der Branche
und bleibt eine Empfehlung.
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S&T
Technologie (AT)

+12,3%

seit Empfehlung
am 04.09.19

Prognose jalalalall

leicht angehoben

Nach einem deutlichen Umsatz-
o ® [ und Ergebniszuwachs im dritten
' Quartal wird S&T optimistischer
fiur das operative Ergebnis vor Zin-
sen, Steuern und Abschreibungen
(EBITDA). Die Gesellschaft will
hier die bislang anvisierte Marke
von 100 Millionen Euro tbertreffen. Beim Umsatz er-

wartet der osterreichische IT-Dienstleister fiir das Ge-
samtjahr weiterhin 1,145 Milliarden Euro.

Besonders erfreulich: Es gibt erste positive Effekte
aus dem ,PEC-Programm": Der operative Cashflow stieg
in den ersten neun Monaten auf 4,5 Millionen Euro
(Vorjahr: minus 19,9 Millionen Euro).

Analysten bestatigten im Anschluss durch die Bank
ihre Kaufempfehlungen. Die Ziele der Experten liegen
dabei zwischen 26 und 30 Euro.

Die S&T-Aktie zeigte sich nach den Zahlen zunéchst
recht volatil, konnte sich aber oberhalb der 20-Euro-
Marke behaupten. Kann sich der Kurs nun nach oben
losen, warten die nichsten charttechnischen Wider-
stdnde bei 22 und 25 Euro.

SMA Solar Py
Solar (DE) -st:‘gn.;fgﬂun/g
am 30.01.19
. 8. 0.6 GA¢

Solar-Boom
kommt bei SMA an

Der deutsche Solar-Wechselrichter-
hersteller SMA Solar hat starke Zah-
len vorgelegt — die Dynamik ist zu-
riick. So lag der Umsatz in den ersten
neun Monaten 2019 mit 631 Millio-
nen Euro deutlich tiber dem Vorjah-
resniveau von 575 Millionen Euro.
SMA-Vorstandssprecher Jiirgen Reiner: ,Insbesondere im
dritten Quartal haben wir ein deutliches Umsatz- und Er-
gebniswachstum verzeichnet und von Juli bis September
erstmals seit dem zweiten Quartal 2018 wieder ein positi-
ves EBIT erzielt.” Wichtig fiir das Vertrauen der Anleger:
,Der Auftragseingang entwickelt sich weiterhin positiv.”
Daher soll ,das oberste Viertel der Umsatzprognose” fiir
2019 (800 bis 880 Millionen Euro) erreicht werden. Und
die gute Entwicklung setzt sich auch im ersten Quartal
2020 fort. Zwar ist der Preisdruck nicht vorbei, doch SMA
Solar scheint dafiir gut geriistet.

Charttechnisch ist die Luft nach oben frei. Nach dem
Erstiirmen der 30-Euro-Marke wurde ein weiteres
Kaufsignal gegeben. Da SMA Solar im Peergroup-Ver-
gleich giinstig ist, bleibt das Papier ein Kauf.

CHART-CHECKIHHHmmimmy
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Take-Two Interactive
Technologie (US)

02-Zahlen
beenden Konsolidierung

Take-Two Interactive hat mit ,GTA
Online” auch sechs Jahre nach der
Veroffentlichung einen wahren
Goldesel im Portfolio — das zeigen
die Zahlen zum zweiten Quartal: Die
Ingame-Verkdufe des Multiplayer-
Spieles zogen um unglaubliche 23
Prozent gegentiiber dem Vorjahresquartal an. Insgesamt
steigerte der Spielekonzern seine Nettobuchungen um 63
Prozent auf 951 Millionen Dollar und erzielte einen Ge-
winn je Aktie von 1,93 Dollar. Damit konnten die Erwar-
tungen der Analysten von Buchungen in Hohe von 922
Millionen Dollar bei Gewinnen je Aktie von 1,70 Dollar
deutlich tibertroffen werden. Das starke Quartal inklusi-
ve des laut Geschiftsfiuhrung erfolgreichen Starts des
neuen Spieles ,The Outer Worlds" sind fiir Take-Two zu-
dem Grund genug, die Prognose zu erhchen.

Die Aktie reagiert auf die iibertroffenen Erwartungen
und die erhohte Prognose positiv. Die Konsolidierung
konnte damit beendet sein. Der Bruch des Abwirts-
trends und der Bruch der 90-Tage-Linie bei aktuell
123,90 Dollar sind Kaufsignale.

+21,6%

seit Empfehlung
am 30.01.19
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TLG Immobilien
Immobilien (DE)

-0,2%

seit Empfehlung
am 31.07.19

Mehr Gewinn lalalakais

als erwartet

TLG Immobilien befindet sich vor
der geplanten Fusion mit Around-
town auf einem sehr guten Weg. In
den ersten neun Monaten 2019 er-
hohte sich der operative Gewinn,
ausgedriickt durch die Funds from
Operations (FFO), um 6,9 Prozent auf
1077 Millionen Euro. Der EPRA NAV (Substanzwert laut
Branchenstandard) pro Aktie stieg erstmals tiber 30 Euro
(30,25 Euro). Aufgrund der 15-prozentigen Beteiligung an
Aroundtown und unter Beriicksichtigung der Zinslast der
im September begebenen Anleihen soll der FFO mit 147
Millionen Euro den Zielkorridor von 140 bis 143 Millio-
nen Euro tibertreffen.

Der Zusammenschluss mit Aroundtown béte laut Barak
Bar-Hen, CEO von TLG, eine Vielzahl an Vorteilen — wie
verbesserte Ratings, bessere Finanzierungsmoglichkeiten
oder operative Synergien.

Die TLG-Aktie hat sich in den letzten Wochen gut ent-
wickelt. Dies liegt auch daran, dass beziiglich der Fusi-
on mehr Klarheit herrscht. Anleger sollten investiert
bleiben und nur den Stopp auf 23,50 Euro anheben.
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Dienstleistungen (DE) seit Empfehlung
am 16.04.19

Reise-Riese gibt ****~
jetzt richtig Gas

TUI hatte im Zuge der Pleite des Ri-
valen Thomas Cook erklart, dass man
fiir das Jahr 2020 mit einer halben
Million zusétzlicher Kunden rechne.
Um diese auch tatsachlich gewinnen
zu kénnen, macht der Konzern nun
richtig Dampf. So arbeitet TUI eifrig
an verschiedenen Aktionen — gerade auch im wichtigen
britischen Markt. Dort haben die Kunden schon jetzt eine
sehr grofle Auswahl an Buchungen fir die kommende
Wintersaison 2020. Auch fir 2021 hat TUI bereits Ange-
bote parat. Zudem laufen Aktionen, um kurzfristig noch
von der Thomas-Cook-Pleite betroffene Kunden zu gewin-
nen — wie etwa ,Aktion Sorgenfreie Buchung” — weiter.
TUI arbeitet auch weiterhin daran, mit ehemaligen Reise-
biiros des insolventen Rivalen zukiinftig zusammenar-
beiten zu kénnen, um die eigene Marktmacht weiter zu
steigern. Zudem versucht der Vorstand, das Geschéaft mit
Langstreckenfliigen auszubauen.

TUI ist auf bestem Wege, die durch die Thomas-Cook-
Pleite entstandene Marktliicke zu fiillen und die Markt-
macht auszubauen. Die giinstige Aktie bleibt ein Kauf.

Varta
Technologie (DE)

Allzeithoch,
Stoppkurs nachziehen!

Angetrieben von den guten Zah-
len fir das dritte Quartal und der
Anhebung der Prognose fiir das
Gesamtjahr, kletterte die Varta-Ak-
tie voriibergehend auf ein neues
Allzeithoch. Die Aussichten fir
Varta bleiben gut. Der Batterieher-
steller erwartet im Bereich der kabellosen Headsets,
den sogenannten Hearables, in den nachsten drei bis
vier Jahren ein Marktwachstum von jahrlich tiber 30
Prozent. Varta hat sich in diesem Markt als Technolo-
gie- und Innovationsfiihrer Wettbewerbsvorteile erar-
beitet. Kein Wunder also, dass der Batteriehersteller
deutlich schneller als der Markt. wachst. Ob das die
aktuell hohe Bewertung rechtfertigt, darf allerdings
bezweifelt werden.

Varta wird an der Borse aktuell mit einem iiberaus
sportlichen Kurs-Umsatz-Verhiltnis von 6,2 (2020)
und einem Kurs-Gewinn-Verhiltnis von 93 fiir 2019
gehandelt. Wer investiert ist, bleibt dennoch dabei.
Die Aktie iiberzeugt seit Wochen durch ihre Relative
Stédrke. Stoppkurs auf 87,50 Euro nachziehen.

+274,3%

seit Empfehlung
am 07.11.18

%* Kk e
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Vestas Wind
Technologie (DK)

+20,9%

seit Empfehlung
am 19.12.18

Besser als die lalafalalss

Konkurrenz

Einmal mehr hat sich der Turbi-

CHART-CHECKIINHHHmmimm

nenbauer Vestas von der schwa-
chelnden Konkurrenz abgehoben.
Der Umsatz des Weltmarktfiithrers
kletterte um 30 Prozent auf 3,65 Mil-
liarden Euro, das bereinigte EBIT
legte sogar um 55 Prozent auf 3,65
Milliarden Euro zu. Beeindruckend sind auch die vollen
Auftragsbiicher: Ende September standen Bestellungen
im Wert von 16,5 Milliarden Euro in den Biichern, inklu-
sive Serviceauftrage waren es sogar 32,8 Milliarden Euro.
Alleine im dritten Quartal kamen Auftrage fiir 3,5 Milli-
arden Euro herein — 40 Prozent mehr als vor einem Jahr.
Positiv sticht Vestas aber vor allem mit der Marge hervor.
Waéhrend der deutsche Rivale Nordex noch immer un-
profitabel ist und auch Siemens Gamesa zuletzt mit der
Profitabilitdt enttauscht hat, konnte Vestas die EBIT-Mar-
ge von 9,8 auf 11,8 Prozent steigern.

Mit den Zahlen hat Vestas erneut auf ganzer Linie
iiberzeugt. Die Aktie ist daraufhin auf ein neues Jah-
reshoch geklettert. Anleger lassen die Gewinne laufen
und ziehen den Stopp auf 65 Euro nach.

VIB Vermogen
Immobilien (DE)

+6,5 %

seit Empfehlung
am 09.10.19

Erwartungen e

nicht erfullt

VIB Vermogen war fiir Warburg
Research einer der Kandidaten fiir
eine positive Uberraschung zu den
03-Zahlen. Diese Erwartung konnte
der Spezialist fiir Logistikimmobili-
en jedoch nicht erfiillen.

Die Umsatze stiegen durch Miet-
einnahmen aus neuen Objekten um tiber fiinf Prozent
auf 67,6 Millionen Euro. Allerdings fiel das Bewertungser-
gebnis mit 3,6 Millionen Euro deutlich geringer aus als
im Vorjahr (7,4 Millionen Euro) — mehr als halbiert. Dem-
entsprechend konnte das EBIT den Vorjahreswert nicht
ganz erreichen. Positiv: Der Cash-getriebene FFO (Funds
from Operations oder operativer Gewinn) stieg um zehn
Prozent auf 36,4 Millionen Euro. Und das Unternehmen
bestatigte noch einmal die Guidance fiir das Gesamtjahr
2019, was nach Meinung von SRC Research etwas zu kon-
servativ sein kénnte.

Die VIB-Aktie hat auf die Zahlen leicht positiv rea-
giert. SRC Research sieht das Papier bei 29 Euro fair be-
wertet, also kaum Aufwirtspotenzial. Anleger sollten
deshalb die Position wieder schliefien.
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Die INVESTMENT-IDEE wird lhnen prasentiert von

Visa
Finanzdienstleister (US)

Visa kauft sich
in Nigeria ein

+147,5%

seit Empfehlung
am 05.02.16

%* %k %k Kk e

Visa hat sich mit 20 Prozent an
dem nigerianischen Fintech-Unter-
nehmen Interswitch beteiligt. Laut
Presseberichten hat sich der Welt-
marktfihrer bei Kreditkarten den
Deal 200 Millionen Dollar kosten
lassen. Interswitch wurde 2002 von
Mitchell Elegbe gegriindet. Zu dem Unternehmen geho-
ren Verve, das grofite Debitkartensystem in Afrika, und
Quickteller, eine Plattform, iiber die Kunden unter ande-
rem Geld tiberweisen und Rechnungen bezahlen kon-
nen. Visa habe sich fiir den Schritt entschieden, da Afri-
ka der am zweitschnellsten wachsende Bankenmarkt
der Welt sei, so Visa-Manager Andrew Toree.

Derweil hangt die Visa-Aktie weiter im Seitwértstrend
fest. Ein Kaufsignal wiirde der Titel erst generieren,
wenn das Break tiber das Rekordhoch bei 187,05 Dollar
gelingt. Positiv: Visa notiert nach wie vor oberhalb der
50-, 100- und 200-Tage-Linie.

Mit der Beteiligung an Interswitch verbessert Visa
seine Marktstellung in Afrika merklich. Die Aktie hat
trotz des jahrelangen Aufwiértstrends noch Luft.

Volkswagen Vz.

Automobil (DE) seit Empfehlung
am 28.05.19

Aktie nimmt die *** "~
nachste Hiirde

Die UBS hat die VW-Aktie auf
,Buy” gesetzt. Analyst Patrick Hum-
mel sieht ein Kursziel von 200 Euro.
Dabei sind die Voraussetzungen fir
Volkswagen derzeit alles andere als
gut: Der wichtigste Absatzmarkt der
Welt, China, schrumpft weiter. Im
Oktober wurden 1,87 Millionen Fahrzeuge verkauft und
damit sechs Prozent weniger als im Vorjahr verkauft.

Jedoch antizipiert die Bérse den Umbruch bei VW.
Kein anderer Hersteller geht das Thema E-Mobilitat so
konsequent an. Aus technischer Sicht lautet das néachste
Ziel fiir die VW-Aktie 191,78 Euro.

INVESTMENT-IDEE

+24,9%

ZERTIFIKAT AKT. KURS WKN
TURBO-BULL 527€ HW22P3
KNOCK-OUT HEBEL INTERNET
126,79 € 3,3 WWW.ONEMARKETS.DE

Fir den Inhalt dieses Artikels sowie fiir die Auswahl des jeweiligen Produkts der Unicredit Bank
AG ist allein die Redaktion von DER AKTIONAR verantwortlich. Die hierin zum Ausdruck gebrach-
ten Aussagen und Einschatzungen spiegeln nicht zwangslaufig die Meinungen der UniCredit
Bank AG wider. Allein maBgeblich fiir das Produkt sind der Basisprospekt, die Endgtiltigen Bedin-
gungen und das Basisinformationsblatt, welche unter www.onemarkets.de erhaltlich sind.

onemarkets ., % HypoVereinsbank
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Aktien im Quick-Check

Aktie WKN Akt. Kurs Empf.- Empf. Perf. Ziel Stopp Einschatzung der
13.11.19 kurs in seit Empf. Redaktion
Die Aktie hat méachtig Fahrt aufge-
Adobe Systems | 871981 264,05€ 123,96€ : 21/17 ' +113,0 % : 300,00€ 210,00€ © nommen und den Abwartstrend ge-
= knackt. Stopp nachziehen! kA ks
Die Konsolidierung bei Amazon halt
Amazon.com 906866 ' 1.610,20€ ' 1.375,49€ @ 45/18 ' +171 % 2.100€ 1.400€ % an. Was der Aktie fehlt, ist ein krafti-
7 ger Impuls. Halten! 2 0.8 0 GAt
Die Aktie von Anta Sports hangt die
Anta Sports AOMVDZ 8,75€ 7,66€ @ 41/19 | +14,2 % 10,00€ 6,50€ % Konkurrenz ab. Allzeithoch! Kein Stiick
-7 aus der Hand geben! 1.0, 0. 8 oA
_. % JPMorgan und Morgan Stanley mit
AT&T AQOHL9Z 35,50€ 29,90€ @ 30/19 | +18,7 % 40,00€ 27,00€ . Kaufempfehlungen (Ziel je 42 Dollar).
Gewinne laufen lassen. 2.8, 8 ohoie
Bookin a Schwache Zahlen der Konkurrenz und
Holdi 9 A2JEXP ' 1.697,40€ | 1.741,00€ @ 34/19 -2,5% 2.000€ © 1.600€ 4, keine Uberraschung im eigenen Q3.
oldings w5 Volatile Phase aushalten. sk vcvc
Charles ﬁ Der Sprung Uber die 200-Tage-Linie
Schwab 874171 39,30€ 36,87€ @ 45/19 +6,6 % 46,00€ 29,50€ i+ istein neues Kaufsignal. Gewinne
chwa =" laufen lassen! 1.0, 0.8 A
a Quartalszahlen liefern den Impuls
Cisco Systems 878841 44,05€ 16,95€ | 18/14 | +159,9 % 60,00€ 38,00€ % zum Ausbruch aus der Rang‘;‘erivv*i;*
=3 schen 46 und 50 Dollar. pAY
L DEFAMA hat langfristige Mietvertrage
DEFAMA A13SUL 15,80€ 15,70€ @ 42/19 +0,6 % 18,80€ 14,50€ =3 fir Radeberg geschlossen. Aktie bald
auf Rekordhoch. koo e
_L-:: Die Rallye des Riickversicherers setzt
Hannover Riick ' 840221 164,70€ 140,30€ | 32/19 | +17,4 % 195,00€ @ 135,00€ @ _ -, sichnach starken Zahlen ungebremst
o fort. Stopp nachziehen! 20,0 8 ¢A¢
Helma E Mit dem Sprung uber die 40-Euro-
R . AOEQ57 41,20€ 33,80€ ' 13/19 | 4219 % 52,50€ 33,00€ @ - p Marke wurde ein Kaufsignal mit Ziel
Eigenheimbau *" 50 Euro generiert. ) 0.0 0 ohe
Lanxess hat solide Zahlen geliefert
Lanxess 547040 61,00€ 55,00€ @ 42/19 | +10,9 % ' 75,00€ ©@ ' 48,00€ O ' =/ unddie Prognose bestatigt. Aktie
wh ™ bleibt der Branchenfavorit. sk A A
Die Aktie liegt seit Empfehlung mehr
Microsoft 870747 133,36 € 94,20€ ' 07/19 @ +416 % 150,00€ 110,00€ © : als 30 Prozent im Plus. Laufen lassen
" und Stopp nachziehen. 0.8, 0. 0 Oh¢
Der erfolgreiche CEO Aarskog tritt
Mowi 924848 22,52€ 16,83€ ' 41/17 ' +33,8 % 30,00€ 16,80€ nach zehn Jahren ab. Die Borse tragt
dies bislang mit Fassung. sk k7
n Die Aktie arbeitet sich in einem scho-
Niu A2N7LN 8,55€ 5,12€ ! 31/19 | +67,0 % 10,00€ 750€ @ = nen Aufwartstrend an das I—f;f::i*
210,60 Euro heran. Halten!
= Die Aktie des Cyberzugriff-Verwalters
Okta A2DNKR 102,52€ 54,26€ @ 50/18 | +88,9 % 140,00€ 83,00€ ., hat Potenzial, doch derzeit fehlen Im-
).)' pulse. Abwarten. koY
a Der DFB setzt auf Logistikmanage-
PSI AOZ1JH 19,05 € 10,75€ ' 29/15 | 477,2% ' 25,00€ @ ' 14,00€ O =, ment-Software von PSI. Top Chart,
o glinstige Bewertung. Buy! kA7
. Rational hatte bis auf drei Euro das
Rational 701080 690,50€ 593,00€ ' 22/19 | +16,4 % 750,00€ @ 61500€ @ =, Kurszelerreicht. Zielkurs und Stopp
werden angehoben. 2.8, & Shoie
_L-:: Erste Gewinne nach den Zahlen konn-
Rheinmetall 703000 102,05€ 82,92€ ' 50/18 | +231% 135,00€ 90,00€ , ten nicht bestétigt werden. Langfristig
- \eiter aussichtsreich! b8, 8. 0 oA
E Bei einem anhaltend starken
SNP 720370 43,60€ 39,00€ @ 46/19 | +11,8 % 47,00€ 33,00€ L~y Newsflow setzt die Aktie ihren Auf-
¥ wiartstrend weiter fort. 2.8, 0.8 A
Die Quartalszahlen waren stark. Nun
Walt Disney 855686 126,20€ 86,79€ ' 15/16 | +454 % 150,00€ 95,00€ ist der Markt gespannt, wie Disney+
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Weitere Informationen zu allen Aktien des Quick-Checks in der DER AKTIONAR-App. @



J.PMorgan

VERLASSLICH KEIT
ZAHLT

PROFITIEREN SIE VON J.P. MORGAN 'S
ERFAHRUNG, GLOBALER EXPERTISE
UND STABILITAT®*.

Weitere Informationen finden Sie auf
www.jpmorgan-zertifikate.de

Verlust des eingesetzten Kapitals moglich

* J.P. Morgan Chase ist ein weltweit fiihrendes
Finanzinstitut mit rund 240.000 Mitarbeiter
und einer Bilanzsumme von 2,6 Bio. USD. Di
wichtigsten Unternehmen, Institutionen
Regierungen der Welt vetrauen uns i
als 100 Landern. Wir verwalten iiber 23 Bio.
USD an Vermégenswerten und haben 445 Mrd.
usD an Kundeneinlagen. Die Bank unterstiitzt .~ »
ihre Kunden seit mehr als 200 Jahren.

J.P. Morgan AG ist zugelassen von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (“BaFin”), Marie-Curie-Strafe 24-28, 60439 Frankfurt am Main und
beaufsichtigt von BaFin, der Deutschen Bundesbank (“Bundesbank”), Taunusanlage 5, 60329 Frankfurt am Main und der Europdischen Zentralbank (“EZB"),
Sonnemannstrafse 20, 60314 Frankfurt am Main. Stand: (Oktober 2019)
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ten Strategien sind spekulativ und nur fur ter-
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Die Woche im Uberblick

Indizes Stand am Verdnderung 52-Wochen-
Deutschland 12.11.19 seit ]
1 Woche Jahresanfang 3 Monate 6 Monate 1 Jahr Hoch Tief
DAX 13.293 +1,1% +25,9% +13,8% +10,2% +17,4% 13.301 10.279
DivDAX 359 +1,1% +26,2% +16,2% +12,7% +18,5% 359 277
TecDAX 2.952 +17% +20,5% +7,0% +4,8% +15,0% 2.971 2376
MDAX 27.039 +0,6% +25,2% +71% +6,1% +13,4% 27.161 21.161
SDAX 12.051 +2,0% +26,7% +13,2% +6,5% +11,5% 12.078 9.264
Indizes Stand am Verdnderung 52-Wochen-
weltweit 12.11.19 seit
" 1 Woche Jahresanfang 3 Monate 6 Monate 1 Jahr Hoch Tief
Dow Jones 27.736 +0,9% +18,9% +7,1% +6,9% +9,3% 27.775 21713
S&P 500 3.102 +0,9% +23,7% +7,6% +7,6% +13,8% 3.103 2347
Nasdaq 100 8.277 +0,8% +30,8% +9,5% +9,1% +21,2% 8.288 5.895
EuroStoxx 50 3717 +1,1% +23,8% +11,7% +10,6% +16,4% 3718 2.909
CAC 40 5.928 +1,4% +25,3% +11,6% +11,3% +17,2% 5.929 4556
FTSE 100 7.385 -0,0% +9,8% +2,2% +2,5% +4,7% 7.727 6.537
Nikkei 225 23.520 +1,2% +17,5% +13,7% +10,2% +5,6% 23.501 18.949
Hang Seng 27.065 2,2% +4,7% +4,8% -5,2% +5,6% 30.280 24.897
Die besten Borsen 2019
Platz Index Punkte Performance Platz Index Punkte Performance
(Vorwoche) seit 01.01.19 (Vorwoche) seit 01.01.19
1. (1) jgVenezuela  IBC 58.564  +3.548,3% 16.(22) [] B Belgien BEL 20 3.898  +20,2%
2. (2) “==Griechenland 'ASE 866 +41,3% 17.(14) Paal Australien ' All Ordinaries 6.857  +20,1%
3. (3 g Russland RTS 1449 +356% 18.(29) Bimm Island ICEX 1459 +19,8%
4. (5) EadJamaika JSE 500783 +31,9% 19.(18) mmmm Kolumbien  IGBC 13344 +19,7%
5. (4) |} BRuménien  BET 9.693 | +31,3% 20.(23) = ysa Dow Jones 27.736 . +189%
6. 1 [ Bitalien FTSE MIB 23.813  +30,0% 21.20) [l raiwan Taiex 11520 +18,4%
- OMX ®
7. (6) mmmSchweden oot oo 1775 +26,0% 22.25) |+ Kanada TSX 16912 +18,1%
8. (8) ™™ peytschland  DAX 13.293 . +259% 23.(21) mmmm Osterreich ATX 3237 1 +179%
9.(13) | Mirland ISEQ 6.867  +253% 24.(17) _=_ Israel TA-100 1569 +17,7%
10.2) | Wrrankreich  CAC40 5928 +25,3% 25.27) @ Japan Nikkei 225 23.520  +17,5%
11.(10) j Neuseeland  NZX 50 10926 +24,0% 26.(16) [ china 22?:32;;6 2915 +16,9%
- OMX A
12.(19) g g Danemark Kopenhagen 20 1.101 +23,4% 27.(30) [ Litauen VILSE 714 +15,7%
13.(15) e Niederlande ' AEX 600 +23,0% 28.(48) BSIL Bermuda BSX 2244 +14,6%
14.(11) [ schweiz SMI 10321 +22,4% 29.:32) Bl vietnam Vsl 1018 +141%
15. (9) =g Brasilien Bovespa 106.856 = +21,6% 30.37) [@B Tiirkei ISE 100 103.972  +13,9%
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DAX WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mrd. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
Adidas AlIEWWW 269,45 54,00 252,21 +47,7 % -4,2 % 296,75 178,15 27(19) Vv
Allianz @ED SELL 840400 218,90 92,91 205,84 +25,0 % -1,2% 225,90 170,46 18(15) Vv
BASF BASF11 71,07 65,28 64,35 +17,7 % +0,1 % 74,61 55,64 8(3) Vv
Bayer BAY001 70,40 65,65 62,75 +16,2 % -1,7% 73,17 52,02 112 v
Beiersdorf 520000 104,90 26,43 101,27 +15,1 % -0,3% 117,25 80,60 28 (28)
BMW 519000 74,87 48,35 67,76 +59 % +2,8 % 78,30 58,04 5(06) A
Continental SELL 543900 127,00 25,40 128,55 +5,2 % -2,5% 157,40 103,62 20(13) Vv
Covestro @ED SELL | 606214 45,67 8,36 45,12 +5,8 % -1,3% 59,96 37,30 16 (14) Vv
Daimler 710000 53,92 57,69 49,49 +17,4 % +1,1% 60,00 40,31 706) Vv
Deutsche Bank 514000 6,96 14,38 7,03 -0,1% +0,3 % 8,89 5,78 24 (27) A
Deutsche Borse 581005 136,45 25,93 125,76 +30,0 % +1,0 % 145,95 102,40 21(25) A
Deutsche Lufthansa BUY 823212 17,72 8,47 17,49 -10,1 % +10,9 % 23,66 12,58 6(26) A
Deutsche Post BUY 555200 34,01 42,05 29,09 +42,2 % +4,1 % 34,48 23,36 4(7) A
Deutsche Telekom 555750 15,35 73,10 15,08 +3,6 % -1,8% 16,26 13,95 26(24) Vv
E.on ENAG99 8,96 23,67 9,32 +3,9% +0,5 % 10,26 8,08 29 (29)
Fresenius 578560 48,55 27,05 46,66 +14,5 % +0,3 % 54,10 38,28 14(12) Vv
Fresenius Medical Care 578580 66,56 20,26 66,53 +17,5 % -1,8% 76,68 55,44 22(17) v
HeidelbergCement 604700 66,30 13,16 66,03 +24,2 % -2,8% 73,52 51,84 2522 Vv
Henkel Vz. 604843 94,60 39,42 89,18 -0,8 % -0,1% 104,10 80,70 17 (18) A
Infineon Technologies @ED BUY | 623100 19,66 24,58 17,64 +13,2 % +5,2 % 21,62 13,42 2(5 A
Linde BUY A2DSYC 186,60 100,24 166,91 +34,7 % +3,4 % 188,50 130,75 13 (20) A
Merck BUY 659990 109,50 47,61 96,85 +21,7 % +1,4 % 110,10 85,84 1008 Vv
MTU Aero Engines AODOPT 240,20 12,49 216,29 +51,6 % +2,2% 257,20 155,60 15(21) A
Munich Re BUY | 843002 254,80 36,77 221,28 +33,7% +2,1% 255,20 184,50 9(9)
RWE 703712 26,27 16,15 24,19 +38,5 % -1,8% 28,81 17,77 19(16) Vv
SAP 716460 123,34 151,52 108,50 +41,9 % +2,5% 125,00 83,95 12(11) v
Siemens @50 BUY 723610 114,48 97,31 99,33 +17,6 % +5,6 % 114,82 84,42 3(10) A
Volkswagen Vz. 766403 182,94 91,15 151,47 +31,7 % +2,7 % 184,32 134,08 1(1)
Vonovia A1ML7) 46,25 25,08 45,15 +16,8 % -1,1% 48,95 39,40 23 (23)
Wirecard 747206 121,35 14,99 134,02 -8,6 % -0,9 % 170,70 86,00 30 (30)
MDAX WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mrd. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
1&1 Drillisch 554550 24,06 4,25 30,13 -459 % +2,4 % 47,14 21,16 59 (59)
Aareal Bank @ED SELL 540811 27,88 1,67 27,14 +3,3% -6,9 % 32,19 22,44 34(16) Vv
Airbus BUY 938914 134,60 104,73 120,25 +61,2 % +3,4 % 135,20 78,93 26 (26)
Alstria Office REIT AOLD2U 16,43 2,92 14,60 +34,7 % -3,7% 17,67 11,74 28(13) Vv
Aroundtown A2DW8Z 7,61 9,31 7,43 +5,4 % -1,0 % 7,95 6,85 38(36) Vv
Aurubis 676650 46,64 2,10 43,23 +7,9 % -1,9% 55,12 34,97 18(11) Vv
Bechtle 515870 105,90 4,45 91,50 +56,1 % +5,2 % 110,80 62,05 16 (27) A
Brenntag A1DAHH 48,82 7,54 44,56 +29,5 % +7,9 % 49,48 36,49 21 (41) A
Cancom 541910 52,90 1,85 45,17 +84,6 % +5,3 % 56,60 27,28 22 (34) A
Carl Zeiss Meditec 531370 101,00 9,03 90,39 +47,9 % +0,7 % 111,50 60,25 31(35) A
Commerzbank CBK100 5,67 7,10 6,31 -2,0% -1,7 % 8,57 4,66 48 (49) A
Compugroup 543730 57,00 3,03 57,93 +40,9 % +0,8 % 74,80 37,88 51(54) A
CTS Eventim TS| BUY 547030 55,35 5,31 44,87 +69,9 % +3,2% 55,35 30,64 4(10) A
Delivery Hero A2E4K4L 43,18 8,15 39,70 +32,9 % +2,4 % 48,79 27,48 33(43) A
Deutsche Pfandbriefbank @50 BUY 801900 13,63 1,83 11,15 +55,9 % +9,1 % 13,69 8,33 1(17) »
Deutsche Wohnen AOHNS5C 33,25 11,96 36,99 -16,9 % -2,0% 44,83 28,59 50 (50)
Dialog Semiconductor @ED BUY 927200 45,80 3,24 35,20 +103,2 % +4,1 % 46,15 19,12 390 A
Diirr 556520 30,15 2,09 30,50 -1,2% +1,7 % 42,26 20,76 24(22) Vv
Evonik Industries EVNKO1 26,65 12,42 24,55 +22,2% +5,8 % 27,53 21,03 19(33) A
Evotec 566480 19,20 2,89 22,02 +10,6 % -2,7% 27,29 16,23 58(56) V¥
Fielmann BUY | 577220 71,65 6,02 63,39 +32,7 % +3,0 % 72,10 52,85 23(23)
Fraport 577330 75,70 7,00 73,48 +21,2 % +0,0 % 78,46 61,12 42 (47) A
Freenet BUY A0z2zz 21,54 2,76 18,76 +27,1 % +5,6 % 21,64 16,12 8(18) A
Fuchs Petrolub Vz. 579043 40,64 5,48 36,11 +13,0% -1,2% 42,10 30,46 64 Vv
GEA Group 660200 28,82 5,20 24,21 +28,1 % +0,1 % 29,12 19,09 9(6) Vv
Gerresheimer AOLD6E 72,40 2,27 67,21 +26,5 % +0,3 % 74,80 51,10 29(24) Vv
Grand City Properties A1JXCV 21,08 3,54 21,07 +11,2 % +0,0 % 23,50 18,61 41 (45) A
Grenke A161N3 93,50 4,33 85,21 +26,0 % +5,4 % 96,70 68,95 15(28) A
Hannover Riick BUY 840221 166,30 20,06 140,84 +42,9 % +3,5% 166,70 112,31 13(19) A
Hella A13SX2 48,62 5,40 42,11 +47,7 % +0,0 % 49,94 30,90 2(2)
Hochtief 607000 114,00 8,05 115,57 -31% +2,6 % 144,70 93,75 30(40) A
Hugo Boss A1PHFF 40,76 2,87 54,93 24,4 % +8,1 % 67,30 36,23 60 (60)

K+S KSAG88 13,03 2,49 15,43 -17,1% -2,3% 18,61 11,89 57 (55) V¥
Kion Group KGX888 58,92 6,96 51,37 +32,9 % -2,1% 61,88 40,29 73 v
Knorr-Bremse SELL KBX100 90,20 14,54 90,98 +14,7 % -3,4% 103,70 73,93 4539 Vv
Lanxess 547040 62,56 5,47 52,09 +55,6 % +1,5% 63,34 39,47 1007) Vv
LEG Immobilien LEG111 99,98 6,90 104,28 +9,7 % -2,1% 112,55 90,32 53(51) V¥
Metro BFB00O1 15,10 5,47 14,72 +12,7 % +0,4 % 16,35 11,50 39(42) A
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Umsatz in Mrd. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG-  Div- DAX
2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2019e 2020e @ Ratio rendite Unternehmen
21,22 21,92 23,64 25,35 27,18 21 5,38 8,42 9,86 11,00 12,42 27 24 0,9 1,4 % Adidas
107,40 102,96 136,07 141,68 145,51 0,7 15,23 17,30 18,80 20,22 21,37 12 11 11 4,3% Allianz
61,22 62,68 62,20 63,63 65,60 1,0 6,61 512 8,44 3,89 4,46 8 18 = 4,6 % BASF
35,02 39,59 44,29 45,55 47,09 1,4 8,28 1,80 2,98 4,72 5,74 24 15 — 3,8% Bayer
7,06 7,23 7,67 8,09 8,47 3,3 2,96 3,21 3,36 3,61 3,96 31 29 4,2 0,8 % Beiersdorf
98,28 97,48 100,48 102,59 103,81 0,5 13,14 10,82 7,78 9,45 9,63 10 8 — 3,7% BMW
44,01 44,40 44,47 45,62 47,14 0,6 14,92 14,49 2,62 11,31 13,01 48 11 — 39% Continental
14,14 14,62 12,68 12,75 13,25 0,7 9,93 9,46 3,04 3,24 3,80 15 14 - 5,3 % Covestro
164,15 167,36 172,14 173,23 177,23 0,3 9,84 7,09 4,06 6,35 6,95 13 8 = 4,9 % Daimler
29,89 27,98 23,35 22,63 22,48 0,6 -0,41 0,13 -2,41 0,00 0,47 - - - — Deutsche Bank
2,44 2,75 2,94 3,16 3,27 8,2 4,68 4,46 5,66 6,42 6,96 24 21 19 2,0% Deutsche Borse
35,58 35,84 36,63 37,31 38,21 0,2 5,03 4,58 2,70 3,30 3,96 7 5 — 4,5% Deutsche Lufthansa
60,44 61,55 63,80 66,60 68,59 0,6 2,15 1,66 2,15 2,46 2,49 16 14 3,0 3,5% Deutsche Post
74,95 75,66 80,03 82,33 83,96 0,9 0,74 0,46 0,79 1,09 1,25 19 14 1,0 4,9% Deutsche Telekom
37,30 29,57 30,57 39,36 66,75 0,6 1,84 1,49 0,63 0,62 0,62 14 14 = 51% E.on
33,89 33,53 35,39 37,33 39,44 0,7 3,25 3,63 3,36 3,60 3,92 14 13 3,9 1,7% Fresenius
17,78 16,55 17,52 18,60 19,70 11 4,17 6,47 3,85 4,60 5,16 17 14 4,3 19% Fresenius Medical Care
17,27 18,07 18,97 19,71 20,60 0,7 4,62 5,76 5,79 6,57 7,50 11 10 0,8 3,8 % HeidelbergCement
20,03 19,90 20,19 20,75 21,32 1,9 5,81 5,31 511 5,62 5,66 19 17 — 2,2% Henkel Vz.
7,06 7,60 8,43 9,12 10,27 2,7 0,70 0,95 0,80 0,97 1,03 25 20 1,7 1,2% Infineon Technologies
= = 25,61 26,50 28,09 3,8 = = 3,59 6,13 6,88 52 30 = 1,7% Linde
14,52 14,84 15,89 17,12 17,57 2,8 5,98 7,76 3,30 4,26 4,79 33 26 - 1,2% Merck
3,90 4,57 4,76 5,14 5,48 2,4 7,35 8,67 9,54 10,73 11,93 25 22 1,7 1,4% MTU Aero Engines
62,23 56,96 55,30 57,23 56,90 0,6 2,42 15,45 20,23 20,35 21,58 13 13 0,1 3,8 % Munich Re
13,82 13,39 12,81 20,78 21,92 0,8 3,09 0,32 1,48 1,95 2,46 18 13 — 3,0% RWE
23,46 24,71 27,57 29,69 31,98 51 3,35 3,42 3,43 4,54 5,22 36 27 2,6 1,3% SAP
82,86 83,04 88,50 91,56 95,18 11 7,29 7,01 6,59 7,64 7,77 17 15 9,6 3,4% Siemens
229,55 235,85 247,72 254,17 256,51 0,4 22,63 23,57 27,65 29,44 31,27 7 6 0,7 3,0% Volkswagen Vz.
2,51 3,07 2,96 3,17 3,24 79 5,06 4,48 4,53 4,83 4,23 10 10 - 3,5% Vonovia
1,49 2,02 2,71 3,46 4,37 4,3 2,10 2,81 4,30 5,76 7,56 28 21 0,5 0,2% Wirecard
Umsatz in Mrd. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG-  Div- MDAX
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019e 2020e 2021e 2019e 2020e  Ratio rendite Unternehmen
2,81 3,66 3,72 3,82 3,95 11 3,42 2,30 2,32 2,34 2,56 10 10 = 7,9 % 1&1 Drillisch
0,96 0,84 0,82 0,82 0,83 2,0 3,46 3,48 2,51 2,56 2,71 11 11 - 7,5% Aareal Bank
59,02 63,71 70,19 75,64 78,83 1,4 3,71 3,94 6,19 7,70 8,49 22 17 0,6 1,5% Airbus
0,20 0,20 0,19 0,20 0,20 14,4 1,75 3,02 1,85 1,10 1,09 9 15 — 3,2% Alstria Office REIT
0,53 0,75 0,88 1,00 1,07 9,3 1,56 1,54 1,06 0,87 0,86 7 9 — 3,5% Aroundtown
9,88 10,42 11,33 10,75 11,95 0,2 7,80 6,46 3,36 3,90 4,37 14 12 — 3,4% Aurubis
3,57 4,32 5,19 5,57 6,01 0,8 2,73 3,27 3,92 4,31 4,75 27 25 1,5 1,0% Bechtle
11,74 12,55 12,93 13,34 13,78 0,6 2,34 2,98 2,97 3,09 3,25 16 16 1,6 2,7 % Brenntag
1,16 1,38 1,65 1,79 1,93 1,0 1,16 1,21 1,44 1,97 2,17 37 27 1,4 0,9% Cancom
1,19 1,28 1,43 1,55 1,68 5,8 1,57 1,41 1,90 2,23 2,51 53 45 3,7 0,6 % Carl Zeiss Meditec
13,49 9,22 8,58 8,76 8,97 0,8 0,12 0,69 0,66 0,72 0,90 9 8 0,1 2,6 % Commerzbank
0,58 0,72 0,73 0,78 0,77 3,9 0,83 1,71 1,59 2,13 2,06 36 27 0,7 1,1% Compugroup
1,03 1,24 1,37 1,43 1,50 3,7 1,18 1,23 1,41 1,56 1,73 39 36 3,7 1,3% CTS Eventim
0,45 0,67 1,30 1,99 2,75 4,1 -2,12 -0,21 -0,53 -1,53 -0,36 - - - — Delivery Hero
2,03 1,86 0,45 0,45 0,45 4,1 1,35 1,33 1,15 1,11 1,09 12 12 = 6,2% Deutsche Pfandbriefbank
1,19 1,26 1,05 1,06 1,02 11,3 4,74 5,15 3,84 2,64 2,63 9 13 — 2,8% Deutsche Wohnen
1,20 1,22 1,24 1,13 1,05 29 1,96 1,53 3,28 1,58 1,48 14 29 — — Dialog Semiconductor
3,71 3,87 3,97 3,92 4,07 0,5 2,81 2,27 2,15 2,20 2,64 14 14 — 3,6 % Diirr
14,38 15,02 13,26 13,70 14,27 0,9 1,54 2,00 2,60 1,66 1,93 10 16 6,1 4,3 % Evonik Industries
0,26 0,38 0,43 0,47 0,53 6,1 0,16 0,56 0,34 0,39 0,44 57 49 1,4 — Evotec
1,39 1,43 1,50 1,57 1,64 3,8 2,06 2,01 2,09 2,18 2,26 34 33 17,5 2,7% Fielmann
2,93 3,48 3,70 3,68 3,87 1,9 3,56 511 4,66 5,06 5,14 16 15 1,2 2,6 % Fraport
3,51 2,90 2,90 2,92 2,90 0,9 2,24 1,74 1,65 1,67 1,80 13 13 — 7,7 % Freenet
2,47 2,57 2,52 2,57 2,68 21 193 2,06 1,50 1,63 1,84 27 25 — 2,5% Fuchs Petrolub Vz.
4,60 4,83 4,77 4,83 4,99 11 1,31 0,63 0,91 1,12 1,28 32 26 — 29% GEA Group
1,35 1,37 1,44 1,51 1,60 1,5 3,21 4,11 5,03 2,94 3,71 14 25 - 1,7% Gerresheimer
0,50 0,55 0,56 0,59 0,62 6,0 3,06 2,76 2,73 2,30 2,04 8 9 = 3,9% Grand City Properties
0,44 0,50 0,50 0,58 0,66 7,4 2,74 2,78 2,92 3,39 3,88 32 28 3,8 1,0% Grenke
18,38 19,90 20,40 21,29 22,76 0,9 7,95 8,79 10,37 10,46 10,83 16 16 1,7 3,2% Hannover Riick
7,06 6,99 6,79 7,18 7,52 0,8 3,50 5,67 2,83 3,31 3,67 17 15 — 1,6 % Hella
22,63 23,88 25,42 26,23 27,04 0,3 6,55 8,27 9,83 10,37 10,31 12 11 0,7 5,5% Hochtief
2,73 2,80 2,92 3,05 3,18 0,9 3,35 3,42 3,76 4,21 4,48 11 10 1,2 6,6 % Hugo Boss
3,63 4,04 4,28 4,38 4,59 0,6 0,96 0,22 1,05 1,28 1,78 12 10 1,0 3,8% K+S
7,60 8,00 8,49 8,57 8,96 0,8 3,71 3,39 3,70 3,81 4,25 16 15 16,9 2,3% Kion Group
6,15 6,62 7,03 7,07 7,43 21 - 3,68 4,15 4,22 4,70 22 21 - 2,2% Knorr-Bremse
6,53 7,20 7,15 7,24 7,58 0,8 0,95 4,71 3,46 5,31 4,28 18 12 0,2 1,6 % Lanxess
0,55 0,57 0,67 0,67 0,77 10,3 13,31 13,34 14,16 11,84 9,94 7 8 — 3,8 % LEG Immobilien
29,90 29,48 29,76 30,37 31,22 0,2 0,89 0,95 0,91 1,02 1,12 17 15 31 4,6 % Metro
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MDAX WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mrd. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
Morphosys 663200 96,15 3,07 95,36 +8,1 % -2,8% 114,70 79,70 47 (48) A
Nemetschek 645290 52,60 6,08 47,59 +64,8 % +2,9 % 57,95 29,90 27(25) Vv
Osram Licht LED400 40,20 3,89 34,44 +6,0 % -0,1% 41,92 24,60 128) Vv
ProSiebenSat.1 Media SELL PSM777 13,62 3,17 13,77 -12,4% -2,6 % 18,46 10,66 37(30) Vv
Puma TSI SELL 696960 66,35 10,01 58,79 +55,4 % -0,5 % 73,90 40,35 32(29) Vv
Qiagen A2DKCH 29,38 6,65 32,72 -1,0% +7,0 % 37,03 22,54 55(58) A
Rational & BUY 701080 700,50 7,96 603,55 +41,2 % -0,5 % 722,00 459,80 14(12) v
Rheinmetall 703000 104,05 4,53 103,49 +34,8 % -7.4 % 118,60 73,12 49(31) Vv
Rocket Internet A12UKK 23,38 3,52 23,75 +15,9 % -1,2% 26,40 19,62 52 (52)

RTL Group SELL 861149 44,42 6,87 46,05 -4,9 % -8,1% 54,25 40,18 46 (21) Vv
Sartorius Vz. 716563 175,60 12,53 166,92 +61,2 % -2,1% 195,40 103,50 43(37) Vv
Scout24 TS| SELL A12DM8 51,85 5,58 48,23 +29,1% -4,7 % 55,90 34,18 36(20) Vv
Siemens Healthineers SHL100 42,96 42,96 36,70 +17,6 % +0,6 % 43,48 33,05 5 (5)
Siltronic WAF300 81,18 2,44 74,02 +12,4 % -5,5% 98,56 49,13 11(1) v
Software AG BUY  A2GS40 30,40 2,25 29,05 -3,8% +4,9 % 38,29 22,80 20(32) A
Symrise SYM999 85,38 11,56 83,42 +32,4 % -1,2% 90,24 64,16 44 (44)

TAG Immobilien 830350 21,74 3,18 21,07 +13,4 % +0,2 % 22,12 18,94 35(38) A
Telefénica Deutschland A1J5RX 2,82 8,39 2,64 -17,5% 1,4 % 3,67 2,12 17(14) Vv
ThyssenKrupp 750000 13,40 8,34 12,43 -10,6 % -2,8% 17,35 9,25 25(15) Vv
Uniper UNSEO1 28,30 10,36 27,18 +25,2 % +0,9 % 30,64 21,55 40 (46) A
United Internet 508903 29,37 6,02 31,59 -23,1% +6,3 % 41,35 24,21 54 (57) A
Zalando SELL ZAL111 36,94 9,34 38,25 +64,6 % -5,4% 48,31 20,99 56(53) Vv
SDAX WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mio. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
Adler Real Estate 500800 10,48 7447 12,25 -19,5 % -0,8 % 15,40 9,68 62(63) A
ADO Properties Al14U78 35,14 1.553,0 43,17 -22,8% -4,1 % 54,30 33,98 65(57) Vv
ADVA Optical BUY 510300 7,26 364,2 7,16 +16,1 % +2,1% 9,82 5,57 23 (24) A
Aixtron AOWMPJ 8,70 982,5 9,08 +3,5% -2,3% 10,96 7,34 51(49) Vv
Amadeus Fire 509310 111,40 579,1 108,31 +36,7 % +0,4 % 126,60 78,50 44 (43) Vv
BayWa 519406 27,25 964,5 25,10 +32,3% +1,3% 27,95 19,80 29(25) Vv
Befesa BUY A2H571 36,30 1.236,6 35,15 -3,2% +3,7 % 41,65 26,75 25(29) A
Bertrandt 523280 52,10 528,5 60,12 -24,0% +3,6 % 79,05 39,60 50 (55) A
Bilfinger 590900 31,40 1.388,2 28,05 +23,2% +3,2% 38,24 20,70 12(11) v
Borussia Dortmund 549309 8,42 774,2 8,75 +5,6 % -1,3% 10,04 6,94 58(51) Vv
Ceconomy 725750 4,62 1.660,0 5,08 +46,9 % -0,2% 6,16 2,92 60(59) Vv
CEWE 540390 87,00 643,8 82,51 +40,1 % +2,5% 90,80 59,50 36 (41) A
Corestate Capital TS| SELL  Al141J3 32,55 695,1 31,89 +15,0 % -4,0 % 38,40 25,45 38(19) Vv
Dermapharm A2GS5D 35,76 1.925,0 31,30 +57,5 % +2,7 % 36,53 21,58 22 (22)
Deutsche Beteiligungs AG B BUY AITNUT 38,80 583,7 33,90 +15,6 % +2,0 % 39,80 29,75 13(12) v
Deutsche Euroshop 748020 27,24 1.683,0 25,87 +7,5% +0,4 % 28,48 22,10 31(27) Vv
Deutz 630500 5,82 7034 6,63 +13,1% +5,3 % 9,05 4,52 55 (64) A
DIC Asset E BUY | AIX3XX 13,10 946,0 10,67 +44,4 % +4,0 % 13,26 8,76 9(9)
DMG Mori 587800 42,70 3.365,5 43,18 -0,9 % +0,0 % 48,35 40,90 47 (46) V¥
Dr. Honle 515710 47,00 259,1 51,42 +8,3 % -0,3% 74,00 41,30 59 (56) V¥
Dréagerwerk Vz. 555063 55,55 823,5 48,50 +19,3 % +4,9 % 57,85 38,32 15(18) A
DWS Group TSI SELL DWS100 29,43 5.886,0 28,77 +25,9 % -1,1% 34,18 22,32 3932 Vv
Eckert & Ziegler 565970 158,20 837,3 116,04 +156,4 % +0,5 % 191,00 52,30 1008) Vv
Encavis E BUY | 609500 8,96 1.178,2 7,09 +62,9 % +3,1% 9,08 4,98 11(10) Vv
Hamborner REIT TSI SELL 601300 9,70 773,3 9,24 +15,3 % +0,0 % 9,76 8,28 37(33) Vv
Hamburger Hafen B BUY A0S848 24,44 1.778,1 21,82 +41,0 % +3,4 % 24,44 16,67 27 (28) A
Heidelberger Druck BUY | 731400 1,35 410,1 1,35 -15,3 % +12,9 % 2,13 0,84 20 (48) A
HelloFresh A16140 16,56 2.726,1 10,29 +171,0 % +8,1% 18,32 5,83 2(2)
Hornbach Holding 608340 54,50 872,0 48,54 +32,3% -1,6 % 57,60 40,10 26(16) Vv
Hypoport 549336 270,00 1.753,2 217,87 +82,2 % +2,5% 288,50 138,00 16(15) Vv
Indus Holding 620010 37,60 919,3 39,60 -3,6 % +5,9 % 47,90 31,30 45 (50) A
Instone Real Estate SELL A2NBX8 19,82 7331 19,94 +19,4 % -2,1% 22,50 15,55 46(38) Vv
ISRA Vision & BUY 548810 44,42 973,4 35,93 +82,8 % -0,5 % 44,98 22,25 7(7)
Jenoptik A2NB60 28,82 1.649,6 27,96 +26,5 % +1,8 % 36,80 20,05 17 17)
JOST Werke BUY | JST400 30,35 452,2 29,30 +15,0 % +9,2 % 36,25 23,55 28 (47) A
Jungheinrich Vz. TSI SELL 621993 23,28 2.374,6 24,72 +1,9 % -2,8% 32,32 17,50 42 (30) Vv
Klockner & Co KC0100 5,86 584,5 5,63 -33% +3,4 % 7,54 4,19 19(20) A
Koenig & Bauer 719350 33,24 549,3 36,94 -8,9 % +5,2 % 48,04 28,24 53(62) A
Krones 633500 62,95 1.988,8 65,60 -6,7 % +4,6 % 88,85 47,46 32 (44) A
KWS Saat 707400 62,80 2.072,4 60,49 +20,8 % +0,6 % 66,30 50,40 41(40) Vv
Leoni 540888 12,70 414,7 15,69 -58,1 % -6,1 % 34,70 8,08 49 (36) Vv
New Work NWRKO1 271,50 1.525,9 311,12 +15,5 % -5,1% 380,50 220,68 63(54) Vv
Nordex BUY | AOD655 12,53 1.336,7 11,88 +65,2 % +9,7 % 15,75 711 21 (45) A
NORMA Group BUY | A1H8BV 38,38 1.2229 37,01 -11,1% +6,7 % 55,15 26,36 14(23) A
Patrizia Immobilien SELL PAT1AG 18,19 1.679,9 18,20 +9,2 % -1,7 % 20,64 15,78 40(31) Vv
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Umsatz in Mrd. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG-  Div- MDAX
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
0,07 0,08 0,07 0,12 0,25 26,5 -2,41 -1,79 -2,67 -2,36 -0,72 = = = — Morphosys
0,40 0,46 0,56 0,65 0,73 9,3 0,65 0,66 0,94 1,03 1,13 56 51 31 1,8% Nemetschek
4,13 4,12 3,50 3,69 4,02 11 2,78 1,42 -1,15 0,16 1,05 = 251 = 2,8% Osram Licht
4,08 4,01 4,17 4,35 4,54 0,7 2,06 1,06 1,83 1,96 2,11 7 7 — 8,0 % ProSiebenSat.1 Media
4,14 4,65 5,34 5,91 6,49 1,7 0,91 1,25 1,75 2,13 2,54 38 31 0,9 0,6 % Puma
1,26 1,27 1,40 1,52 1,65 4,4 0,15 0,69 0,80 0,96 1,16 37 31 0,4 — Qiagen
0,70 0,78 0,85 0,93 1,01 8,6 12,58 13,84 15,03 16,52 18,19 47 42 4,5 1,6 % Rational
5,90 6,15 6,43 6,74 7,29 0,7 5,24 7,10 7,11 7,81 8,64 15 13 0,9 2,2% Rheinmetall
0,04 0,04 0,05 0,06 0,06 62,4 0,01 1,28 0,10 0,08 -0,26 234 292 2,9 — Rocket Internet
6,37 6,51 6,66 6,81 6,97 1,0 4,81 4,35 4,45 4,52 4,60 10 10 - 9,0% RTL Group
1,40 1,57 1,79 1,96 2,19 6,4 1,67 2,56 2,55 3,16 3,67 69 56 2,4 0,4 % Sartorius Vz.
0,47 0,53 0,63 0,70 0,76 8,0 1,03 1,53 1,53 191 2,05 34 27 1,2 — Scout24
13,80 13,43 14,32 15,02 15,66 29 — 1,26 1,55 1,71 1,87 28 25 — 2,0% Siemens Healthineers
1,18 1,46 1,26 1,32 1,38 1,9 6,18 12,44 7,66 713 7,62 11 11 2,3 6,2 % Siltronic
0,88 0,87 0,88 0,85 0,92 2,6 1,88 2,23 2,03 1,89 2,09 15 16 1821 2,5% Software AG
3,00 3,15 3,42 3,76 3,97 31 2,06 2,08 2,27 2,81 3,04 38 30 2,8 1,2% Symrise
0,54 0,54 0,38 0,40 0,39 8,0 2,15 3,13 2,71 2,63 1,97 8 8 1,2 3,7% TAG Immobilien
7,30 7,32 7,37 7,37 7,42 11 -0,13 -0,08 -0,07 -0,04 0,00 — — — 10,3 % Telefénica Deutschland
33,99 34,78 40,88 41,81 43,28 0,2 -1,15 0,01 -0,20 0,49 1,18 — 27 — 1,5% ThyssenKrupp
72,24 78,18 85,40 83,77 83,26 0,1 -1,79 -1,23 2,06 1,81 1,95 14 16 - 3,8% Uniper
4,21 513 5,27 5,49 5,69 11 3,38 0,94 2,03 2,29 2,51 14 13 = 3,2% United Internet
4,49 5,39 6,47 7,70 8,97 1,2 0,40 0,20 0,34 0,46 0,59 110 80 16,5 — Zalando
Umsatz in Mio. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG-  Div- SDAX
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019e 2020e 2021e | 2019e 2020e  Ratio rendite Unternehmen
2739 433,6 353,0 324,3 3378 23 1,26 3,50 2,65 1,87 1,94 4 6 0,4 0,4 % Adler Real Estate
128,9 154,9 147,7 148,1 149,5 | 10,5 8,07 8,77 6,35 1,50 1,53 6 23 — 2,1% ADO Properties
514,5 502,0 542,8 580,8 6158 0,6 -0,09 0,19 0,20 0,30 0,35 37 24 — — ADVA Optical
230,4 268,8 270,1 291,5 3198 | 34 0,06 0,41 0,26 0,30 0,37 34 29 0,4 — Aixtron

184,5 205,8 233,0 250,0 2630 23 39 466 532 503 646 | 21 19 1,3 42% Amadeus Fire
16.0551 16.6257 17.093,3 17.586,1 18.129,8 01 1,13 0,92 1,42 153 18 | 19 18 17 40% BayWa

724,8 720,1 718,8 754,0 8070 1,6 @ 144 2,65 2,61 294 304 14 12 | 05 3,6% Befesa

992,3 1.0199 1.060,6 1.0983 1.141,7 05 | 435 469 426 469 525 12 11 43 3,8% Bertrandt

40442 4152,6 43442 45468 47353 03 -201 -059 124 230 29 25 14 —  32% Bilfinger
405,7 536,0  490,5 491,0 4980 16 | 009 031 028 030 — | 30 28 06 07% Borussia Dortmund
21.6050 21.418,0 21.4985 21.620,8 21.8288 01 0,27 007 029 062 068 16 8 02 —  Ceconomy

599,4 653,3 692,0 721,3 7392 | 09 @ 464 5,01 5,27 5,64 599 17 15 | 23  22% CEWE
177,6 272,9 2930 3063 3200 23 327 49 520 561 605 6 6 03 80% Corestate Capital
467,1 572,4 674,5 708,5 7420 | 2,7 041 1,41 1,82 204 223 20 18 @ 02 22% Dermapharm

117,6 66,7 40,3 71,7 816 81 6,01 2,23 = = = | = = —  3,7% Deutsche Beteiligungs AG
220,5 226,9 2243 2243 2224 75 2,22 1,29 0,95 0,96 0,98 29 28 - 57 % Deutsche Euroshop
14791 17788 18364 1.8676 19474 04 | 1,00 0,58 0,79 0,68 0,74 7 9 —  34% Deutz
152,4 154,9 99,3 121,7 1220 78 @ 093 068 086 0,84 09 15 16 —  37% DICAsset
23485  2.655,1 = = =| = 1,49 = = = = | = = —  2,7% DMG Mori
101,9 126,5 109,0 121,0 1350 21 1,89 3,94 2,22 3,14 397 | 21 15 | 08 1,7% Dr. Hénle
2.572,3 2.5950 2.702,9 27854 2.880,1 0,3 5,55 1,42 1,86 3,03 400 | 30 18 —  04% Dragerwerk Vz.

2.446,0 2.230,0 2.291,8 2.356,5 24224 | 2,5 — 19 233 263 287 13 11 = —  47% DWS Group
138,6 168,7 180,0 191,0 2120 | 44 278 312 434 498 625 | 36 32 15 08% Eckert& Ziegler
2224 248,8 257,9 276,0 2898 43 | 020 004 038 038 031 23 24 10 27% Encavis

86,5 98,0 86,1 90,0 934 86 022 024 022 025 026 4k 39 96 47% Hamborner REIT
1.251,8 1.291,1 1.309,3 1.3449 13893 | 1,3 1,02 1,47 1,50 1,58 172 16 15 | 10 3,5% Hamburger Hafen
24202 2.490,5 24470 2.489,3 00 02 005 007 000 003 000 — 54 @ — — Heidelberger Druck
9049 12792 16645 20038 23804 14 -067 -051 -038 018 059 — 95  — — HelloFresh
41410 43624 45730 47538 00 02 | 511 408 478 533 000 11 10 73 28% Hornbach Holding
194,9 266,0 3299 380,9 4307 | 46 @ 3,10 3,47 448 572 701 | 60 47 | 21 —  Hypoport
16406 1.710,8 17448 17930 18350 05 3,37 290 343 358 383 11 11 52 43% Indus Holding
199,7 360,8 6050 7073 1.061,3 1,0 - 018 1,47 1,95 363 14 10 | — — Instone Real Estate

143,0 152,5 164,8 183,0 2020 53 094 1,06 1,17 130 146 | 38 34 29 04% ISRA Vision
747,9 8346  860,3 893,5 9373 18 @ 1,27 1,53 1,31 1,41 149 | 22 20 | 59 1,2% Jenoptik

701,3 7554 773,7 779,7 7983 06 -84l 359 2,81 2,87 310 11 11 —  3,6% JOST Werke
34353 37964 3.940,2 4.0204 41992 06 = 1,79 1,72 1,62 1,67 1,82 14 14 | —  24% Jungheinrich Vz.
6.291,6 67905 66653 66654 67618 01 096 066 006 025 032 95 23 —  34% Kléckner& Co
1.2176 1.2260 1.2787 1.3098 1.3620 04 491 3,86 377 460 515 9 7 —  3,0% Koenig & Bauer
3.691,4 3.8540 39681 4.072,7 42358 05 597 478 2,66 4721 518 24 15 | —  27% Krones
10752 1.0680 1.101,8 1.190,3 12545 17 296 302 3,04 342 358 21 18 | 37 11% KWS Saat
49253 5101,1 49596 5.150,3 53618 01 44k 223 -667 0,64 270 — 20 @ — — Leoni

185,6 231,5 278,0 3228 3680 47 @ 461 535 638 807 961 43 34 | 16 21% New Work
3.077,8 24591 3.3304 3.7284 37364 04 000 -086 -031 034 057 — 36 — — Nordex
1.0171 1.0841 11062 1.121,2 11532 11 376 2,88 2,23 2,71 302 17 14 | —  31% NORMA Group

266,9 371,3 345,3 351,1 3479 48 0,60 0,57 076 090 095 24 20 | 14 1,5% Patrizia Immobilien
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SDAX WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mio. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
Pfeiffer Vacuum 691660 157,10 1.550,2 134,04 +44,5 % +6,2 % 163,30 106,50 8(14) A
Rhon-Klinikum 704230 19,30 1.292,4 23,75 -12,5 % +3,8 % 27,40 17,92 68 (68)

RIB Software BUY | AOZ2XN 23,72 1.227,5 17,23 +100,5 % +1,7 % 24,20 8,88 6(5) Vv
S&T BUY | AOX9EJ 20,52 1.356,3 20,44 +30,2 % +0,9 % 25,07 15,15 35(34) Vv
SAF-Holland AOMU70 7,57 3434 9,33 -32,5% +6,9 % 13,50 6,10 64 (66) A
Salzgitter 620200 18,57 1.116,0 22,25 -27,4 % +0,6 % 34,32 14,13 52 (52)
Schaeffler BUY SHAO015 9,99 6.652,0 7,18 +339% +11,0 % 10,07 573 3(3)

SGL Carbon 723530 4,76 582,8 6,28 -21,8% +3,7 % 9,39 3,57 67 (67)
Shop Apotheke Europe A2AR94 38,10 513,0 35,31 +1,3% +1,6 % 46,40 28,30 24(21) Vv
Sixt 723132 94,20 3.924,3 90,00 +36,1 % +3,7 % 103,40 63,85 33(42) A
SMA Solar Technology BUY | AODJ6J 31,50 1.093,1 22,95 +89,9 % +5,6 % 32,60 14,53 4 (4)
Stabilus A11305 55,40 1.368,4 44,70 +1,0 % +39 % 66,65 35,58 5() A
Steinhoff A14XB9 0,06 256,4 0,09 -40,5 % -0,2% 0,14 0,02 69 (69)
Stroer 749399 72,15 4.078,4 62,65 +71,1 % -4,2 % 75,75 40,30 3013) Vv
Siidzucker 729700 13,01 2.656,4 13,63 +15,2% -0,2% 16,20 10,85 57 (53) Vv
Takkt 744600 11,64 763,7 13,07 -12,6 % +3,9 % 15,61 10,52 54 (58) A
Talanx BUY | TLX100 42,94 10.855,1 37,14 +44,1 % +4,7 % 43,00 29,04 18(26) A
TLG Immobilien A12B8Z 26,45 2.961,4 26,18 +9,2 % -0,6 % 28,10 22,60 43(39) Vv
Traton TRATON 25,00 12.500,0 - - +2,5% 27,35 22,02 (")
Varta AOTGJS 103,80 4.195,8 59,17 +317,2 % -2,8% 109,80 24,30 1(1)
Wacker Chemie WCH888 69,04 3.600,6 73,94 12,7 % -3,2% 97,92 57,86 48(37) Vv
Wacker Neuson WACKO01 16,88 1.184,0 19,56 +4,6 % +2,7 % 24,98 14,12 56 (60) A
Washtec 750750 47,40 662,5 56,66 -21,5% -0,3% 74,40 41,95 61 (61)
Wiistenrot & Wiirttembergische 805100 19,10 1.790,6 18,01 +19,4 % +1,8 % 19,80 15,16 34(35) A
Zooplus 511170 98,80 705,9 109,24 -16,9 % +0,8 % 149,50 90,20 66 (65) VY
Small Caps e WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in € in Mio. € in € 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
2G Energy AOHL8N 36,70 162,6 34,89 +67,6 % +3,1% 44,50 19,15 51(58) A
Adesso A0Z230 47,30 2921 50,62 +0,4 % -0,2% 62,00 44,60 66 (64) V¥V
Akasol A2JNWZ 33,54 203,3 40,15 -1,9% +3,2% 51,90 29,60 84(87) A
All for One Group 511000 45,00 224,2 46,70 -6,6 % +0,7 % 56,20 37,10 47 (49) A
Allgeier A2GS63 25,50 283,9 24,17 +1,6 % +4,5 % 32,10 18,55 27 (37) A
Aumann A2DAMO 12,44 189,7 20,63 -57,6 % -6,0 % 44,65 11,68 90 (88) Vv
Aurelius @ED SELL A0JK2A 37,64 1.158,2 38,90 +23,3% -0,7 % 44,23 28,92 48 (44) Vv
Basler 510200 53,30 559,7 45,85 +29,0 % +14,9 % 55,40 32,70 11 (30) A
Bauer 516810 15,18 260,0 18,68 +24,8 % +0,9 % 24,75 11,84 86 (86)
bet-at-home AODNAY 47,30 332,0 56,28 +8,2% +1,0 % 71,12 41,47 73(74) A
Bijou Brigitte 522950 45,60 369,4 41,32 +36,3 % +1,3 % 46,40 32,30 28(26) Vv
Biofrontera 604611 5,14 230,5 6,31 +2,6 % -1,0% 8,13 4,68 88(85) Vv
Biotest Vz. 522723 21,40 854,7 21,89 -8,9 % -0,7 % 25,00 19,78 59(57) V¥
BRAIN SELL 520394 9,51 171,7 10,16 -11,6 % -7,5% 14,44 7,60 69 (46) V
Cenit BUY 540710 13,35 111,7 13,23 +0,4 % +2,7 % 16,05 10,55 38 (48) A
Centrotec Sustainable 540750 15,44 251,0 12,57 +35,0 % -1,2% 16,04 9,96 16(13) Vv
Comdirect Bank 542800 13,38 1.889,5 10,27 +30,7 % +0,8 % 13,68 8,85 6 (6)
Constantin Medien 914720 2,21 206,9 2,07 +16,3 % +0,0 % 2,37 1,66 50 (47) V¥
CropEnergies BUY | AOLAUP 7,40 645,7 5,84 +64,3 % +3,4 % 7,69 3,60 12 (16) A
Deutsche Konsum REIT A14KRD 15,05 481,0 14,37 — +3,4 % 17,45 9,38 58 (62) A
Deutsche Rohstoff AOXYG7 13,95 70,6 16,09 -0,6 % +0,0 % 19,90 12,40 71(70) v
EDAG @ED SELL Al143NB 11,18 279,5 12,64 -25,2 % -5,4 % 17,35 9,50 57(36) Vv
Einhell Germany Vz. 565493 59,00 222,7 63,04 +2,1% +3,1% 80,20 44,10 56 (63) A
Elmos Semiconductor @ED BUY 567710 30,05 604,1 23,46 +55,2 % +12,3 % 32,15 16,60 7(23) A
ElringKlinger 785602 7,96 504,3 5,90 +17,1% +8,3 % 8,36 4,29 4 (4)
Fabasoft 922985 22,10 243,1 18,67 +80,4 % -2,2% 24,20 11,20 3121) v
Ferratum A1WONS 9,28 201,6 10,16 +16,0 % +7,9 % 13,32 7,16 70 (76) A
First Sensor 720190 34,80 3574 26,62 +63,4 % -3,5% 36,35 17,35 178 Vv
Francotyp-Postalia FPH900 3,55 579 3,46 +18,3 % +1,4 % 3,97 2,87 43 (50) A
Gesco A1K020 19,14 207,5 22,82 -12,2% +0,8 % 28,15 17,78 74(75) A
GFT Technologies @ED BUY 580060 9,11 239,8 7,51 +36,1 % +4,2 % 9,37 6,12 8(12) A
GK Software 757142 59,80 120,8 67,85 -13,1% +2,0% 88,00 53,40 72(73) A
Grammer 589540 31,40 395,9 33,58 -16,7 % -3,1% 40,00 27,35 62(54) Vv
H&R A2E4TT7 5,11 190,2 6,62 -16,1 % -4,7 % 8,52 5,00 87(80) Vv
Hawesko Holding 604270 33,40 300,0 35,55 -18,5 % +1,8 % 44,40 31,70 64 (66) A
Helma Eigenheimbau BUY | AOEQ57 41,90 167,6 37,76 +23,8 % +6,3 % 43,00 27,35 33(45) A
HolidayCheck Group 549532 2,45 142,9 2,60 -7,5% +7,0 % 3,20 2,17 54(69) A
Home 24 Al14KEB 4,41 116,5 4,52 -60,5 % -3,9% 15,50 2,80 20014) Vv
Hornbach Baumarkt 608440 19,05 605,9 17,19 +11,8 % -1,0 % 23,70 15,15 29(22) v
Init 575980 21,50 215,9 17,04 +51,4 % -1,8% 22,60 12,00 21(15) Vv
KSB Vz. 629203 270,00 494,1 289,37 -0,7 % -1,5% 350,00 252,00 67 (65) ¥V
Lang & Schwarz 645932 14,38 45,2 15,88 -15,4 % +0,7 % 23,90 11,56 61(59) Vv
Leifheit 646450 21,65 216,5 20,98 +219 % -5,5 % 24,25 16,10 41(25) Vv
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Umsatz in Mio. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG-  Div- SDAX
2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2019e 2020e @ Ratio rendite Unternehmen
587,0 659,7 6434 682,1 720,7 | 2,3 5,46 6,98 5,84 6,58 6,08 27 24 3,7 1,6 % Pfeiffer Vacuum
1.211,1 1.2329 1.276,1 1.3196 1.360,3 @ 1,0 0,55 0,76 0,53 0,58 0,57 37 33 17,5 1,8 % Rhon-Klinikum
108,3 136,9 212,0 254,4 296,3 | 4,8 0,40 0,42 0,40 0,53 0,72 60 45 4,6 0,8% RIB Software
882,0 990,9 1.149,2 1.319,2 1.429,2 | 1,0 0,43 0,70 0,73 1,00 1,31 28 20 0,6 0,8% S&T
1.1389 1.300,6 1.358,5 1.351,8 1.383,0 0,3 0,82 0,92 1,07 1,17 1,32 7 6 0,5 59% SAF-Holland
8.990,2 9.278,2 9.028,5 9.132,8 9.0543 0,1 3,52 4,80 2,13 2,20 2,73 9 8 = 3,0% Salzgitter
14.021,0 14.241,0 14.3489 14.668,7 15.072,8 0,5 1,47 1,32 0,99 1,16 1,26 10 9 — 5,5% Schaeffler
860,1 1.047,5 1.081,3 1.134,8 1.200,4 0,5 1,12 0,34 -0,07 0,09 0,21 — 53 — — SGL Carbon
284,0 539,7 696,4 866,1 1.0891 0,6 -2,25 -2,79 -2,56 -1,82 -0,95 — — — — Shop Apotheke Europe
2.602,7 29295 3.281,4 35829 38811 11 4,09 9,07 4,85 5,29 5,89 19 18 2,0 2,3% Sixt
891,0 760,9 827,0 846,0 862,0 | 1,3 0,87 -5,06 -0,34 0,30 0,59 — 105 — — SMA Solar Technology
910,0 962,6 949,5 975,8 1.0193 14 3,21 4,27 3,32 3,53 3,82 17 16 4,9 1,8 % Stabilus
12.493,0 12.827,0 — - - — — — — — — — — — — Steinhoff
1.283,0 15825 1.686,1 1.795,6 1.904,3 | 2,3 1,75 2,06 2,50 2,94 3,26 29 25 1,3 2,8% Stroer
6.982,9 6.754,1 6.865,4 7.140,6 0,0 04 1,00 -4,14 -0,87 0,79 0,00 — 16 — 1,5% Siidzucker
1.116,1 1.181,1 1.215,0 1.244,3 1.273,2 0,6 1,47 1,34 1,25 1,32 1,35 9 9 — 7,3% Takkt
33.525,0 35.033,0 37.4354 39.108,0 40.718,8 | 0,3 2,66 2,78 3,79 4,06 4,39 11 11 0,7 3,5% Talanx
2939 298,5 249,3 289,5 291,8 | 10,2 3,56 2,99 4,38 2,57 1,82 6 10 = 3,4 % TLG Immobilien
24.366,0 259270 26.7876 26970,1 127.831,7 0,5 2,75 2,86 3,16 9 9 — — Traton
242,2 271,7 347,6 671,2 8870 6,3 0,36 0,66 1,02 1,74 2,42 102 60 0,9 — Varta
4.924,2  4.978,8 5.071,1 5.272,2 5.435,5 0,7 4,79 — 3,03 4,26 5,28 23 16 — 4,3 % Wacker Chemie
1.533,9 1.706,5 1.859,0 1956,1 2.052,3 | 0,6 1,25 2,06 1,80 1,99 2,18 9 8 0,5 4,1% Wacker Neuson
425,0 435,4 4433 464,8 4848 | 14 2,76 2,54 2,25 2,74 3,13 21 17 — 5,2% Washtec
5.939,8 6.369,7 5.726,7 5.673,3 5.747,7 | 0,3 2,74 2,29 2,64 2,46 2,57 7 8 — 3,7 % Wiistenrot & Wiirttembergische
1.110,6 1.341,7 1.549,7 1.771,7 1998,7 | 04 0,27 0,29 -0,95 -0,01 0,79 — — — — Zooplus
Umsatz in Mio. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG-  Div- Small Caps
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e 2019e 2020e @ Ratio rendite Unternehmen
189,4 209,8 229,5 255,0 268,5 0,6 1,13 1,70 2,40 2,90 3,05 15 13 0,3 1,2% 2G Energy
321,6 375,5 415,0 457,0 493,5 0,6 1,79 2,17 2,78 3,35 3,38 17 14 0,6 1,0% Adesso
14,5 21,6 61,4 138,8 213,0 1,5 = -0,17 0,51 1,70 2,09 65 20 = — Akasol
300,5 3324 353,5 382,0 414,5 0,6 2,63 2,82 2,48 3,24 3,78 18 14 19 2,7% All for One Group
581,6 687,3 799,3 871,7 914,7 0,3 0,30 0,63 1,46 2,08 2,05 18 12 0,1 2,0% Allgeier
210,4 290,8 257,3 2477 241,2 0,8 0,94 1,19 0,91 0,89 0,90 14 14 — 1,6 % Aumann
2.998,3 3.389,0 3.707,8 4.054,5 4.501,8 0,3 16,20 -1,75 5,00 2,88 2,69 8 13 — 4,0% Aurelius
150,2 150,0 165,0 184,0 211,3 3,0 2,25 1,76 0,97 1,45 1,87 55 37 — 1,0% Basler
1.6679 1.589,1 1.590,0 1.630,3 1.658,5 0,2 0,16 1,32 1,98 2,42 2,32 8 6 0,0 1,3% Bauer
117,8 115,1 130,3 134,7 139,3 2,5 4,68 4,65 4,10 4,28 4,27 12 11 — 13,7 % bet-at-home
326,6 321,6 325,0 327,0 329,0 1,1 2,75 2,74 2,50 2,51 — 18 18 — 6,6 % Bijou Brigitte
12,0 21,1 36,2 56,7 — 4,1 -0,42 -0,20 -0,23 0,11 — — 49 — — Biofrontera
3781 400,3 — — - — -0,09 4,58 — — — — — — 0,2% Biotest Vz.
26,4 29,1 36,1 39,3 46,0 44 -0,58 -0,45 -0,46 -0,38 -0,07 — - — — BRAIN
151,7 170,0 175,0 180,0 185,0 0,6 1,07 0,73 0,73 0,75 0,87 18 18 — 4,5% Cenit
594,2 614,7 632,0 648,5 668,0 0,4 1,13 0,74 1,20 1,33 1,49 13 12 2,1 19% Centrotec Sustainable
365,5 399,2 408,5 366,5 378,7 5,2 0,51 0,36 1,06 0,42 0,43 13 32 = 19% Comdirect Bank
263,8 119,1 120,5 127,0 137,0 1,6 0,30 -0,05 0,00 0,02 0,03 — 111 — — Constantin Medien
882,0 778,6 828,3 887,7 900,0 0,7 0,58 0,24 0,40 0,47 — 19 16 — 2,0% CropEnergies
19,3 28,7 38,4 49,9 65,5 9,6 1,66 1,15 1,75 1,95 2,22 8 14 1,3% Deutsche Konsum REIT
53,7 109,1 77,7 95,5 — 0,7 1,09 2,74 2,67 1,89 — 7 0,4 5,0% Deutsche Rohstoff
724,7 788,3 792,4 820,4 850,0 0,3 0,62 1,02 0,49 0,98 1,08 23 11 0,7 6,7 % EDAG
553,4 577,9 605,0 635,0 668,0 0,4 5,63 6,90 6,20 6,70 7,09 10 9 1,5 2,4% Einhell Germany Vz.
2504 277,6 299,2 320,7 334,5 1,9 1,26 1,79 1,63 1,78 1,97 18 17 1,4 1,7% Elmos Semiconductor
1.664,0 1.699,0 1.736,3 1.797,0 1.851,1 0,3 1,10 0,69 0,39 0,61 0,74 21 13 — — ElringKlinger
32,0 40,3 44,0 49,0 54,0 5,0 0,37 0,55 0,50 0,53 0,59 44 42 3,3 2,3% Fabasoft
221,6 262,1 303,0 346,3 377,7 0,6 0,93 0,89 1,25 1,55 1,88 7 6 0,3 19% Ferratum
147,5 155,1 — — — — 0,40 0,72 — — — — — — 0,6 % First Sensor
206,3 204,2 217,8 233,2 236,3 0,2 0,29 0,06 0,29 0,64 0,62 12 6 0,2 0,8 % Francotyp-Postalia
547,2 574,5 599,3 614,0 621,0 0,3 1,49 2,46 2,01 2,55 — 10 8 0,4 4,7% Gesco
418,8 412,8 4214 434,4 452,3 0,6 0,60 0,76 0,50 0,63 0,75 18 14 8,0 3,3% GFT Technologies
90,5 106,2 118,0 136,0 146,0 0,9 2,05 0,48 2,00 6,87 4,74 30 9 0,2 — GK Software
1.786,5 1.861,3 21196 2.171,2  2.241,8 0,2 2,67 1,90 4,22 4,77 5,17 7 7 0,3 2,4% Grammer
1.025,1 1.114,1 1.114,3 1.145,3 1.181,0 0,2 0,88 0,59 0,47 0,49 0,59 11 10 — — H&R
507,0 524,3 566,0 582,8 598,3 0,5 2,06 2,45 2,02 2,18 2,35 17 15 8,0 39% Hawesko Holding
2674 253,3 292,0 321,0 346,5 0,5 3,25 3,62 4,35 4,84 5,72 10 9 0,6 3,1% Helma Eigenheimbau
121,6 138,9 150,0 164,7 175,3 0,9 -0,10 0,03 0,02 0,08 0,12 111 30 — 1,6 % HolidayCheck Group
275,7 312,7 371,55 441,8 497,5 0,3 — -3,22 -2,50 -1,30 -1,16 — — — — Home 24
3.890,7 4.0955 4.303,0 4.506,0 4.676,5 0,1 1,84 1,29 1,26 1,56 191 15 12 — 3,6 % Hornbach Baumarkt
130,6 135,7 158,7 175,0 188,0 1,2 0,37 0,24 1,06 1,05 1,28 20 20 0,5 0,6 % Init
2.205,0 2.245,9 2.374,0 2.445,7 2.512,5 0,2 = = 19,43 30,78 32,65 14 9 = 1,3% KSBVaz.
— - — — - — 2,50 0,09 — — — — — — 7,0% Lang & Schwarz
236,8 234,2 240,7 248,0 256,0 0,9 1,35 0,88 0,63 0,80 0,95 34 27 — 4,8% Leifheit
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Small Caps WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang

i Unternehmen Signal in€ in Mio. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
— Lotto24 LTT024 15,20 367,2 13,81 +20,6 % -0,3% 17,00 11,30 37(333) Vv
2 LPKF Laser & Electronics BUY 645000 13,95 341,7 8,74 +152,7 % +0,0 % 15,40 5,10 2(1) v
'Q_: Manz A0JO5U 17,20 133,2 22,00 -171% -7,2% 30,00 15,00 82(72) v
%] MAX Automation A2DA58 4,76 140,2 4,49 -0,8 % -1,7 % 5,90 3,09 23(20) Vv
MBB @ED SELL AOETBQ 64,00 380,2 69,46 -10,1 % -3,0% 91,00 55,90 55(40) Vv
Medigene A1X3WO0 5,76 141,4 7,46 -22,0% -0,6 % 10,85 5,32 79(78) v
Mensch und Maschine 658080 37,00 617,3 32,03 +45,7 % -0,8 % 37,90 23,00 24(19) Vv
MLP 656990 4,61 503,5 4,47 +4,7 % -1,3% 5,15 3,86 4542) Vv
Miihlbauer 662720 36,90 5424 40,10 -3,7% -0,8 % 43,90 30,80 68(67) Vv
Nabaltec AOKPPR 28,50 250,8 32,27 +31,3 % +1,4 % 37,10 21,00 76 (79) A
Nanogate AOJKHC 15,80 84,8 22,91 -33,1% +11,7 % 33,40 11,70 85(90) A
Nexus BUY | 522090 34,20 538,7 28,60 +39,6 % +4,9 % 35,70 21,20 25(28) A
OHB BUY | 593612 38,60 674,3 33,34 +24,9 % +2,1% 40,00 28,20 19 (24) A
Pantaflix A12UPJ 1,78 24,9 2,24 +29,3 % -6,0 % 38,40 1,12 78(71) v
Paragon 555869 14,14 64,0 20,09 -19,1 % +7,6 % 40,10 9,00 81(89) A
PNE AO0JBPG 3,99 305,3 2,88 +64,0 % +0,0 % 4,11 2,10 107) Vv
Progress-Werk Oberkirch 696800 25,50 79,7 25,85 +5,2 % +4,5 % 31,17 21,80 49 (61) A
PSI AOZ1JH 19,05 299,0 17,39 +21,7 % -0,3 % 19,50 14,95 3531 Vv
QscC 513700 1,24 154,2 1,32 -21% +0,6 % 1,80 1,15 65(68) A
R. Stahl BUY | A1IPHBB 26,80 172,6 24,94 +25,2 % +1,5 % 27,60 18,90 42 (43) A
Schaltbau A2NBTL 32,20 285,0 26,59 +59,4 % +1,9 % 33,30 17,10 18 (18)
Serviceware @ED SELL A2G8X3 15,81 166,0 16,06 -1,9% -1,8% 24,00 12,98 5339 Vv
SHW BUY A1lJBPV 19,45 125,2 19,41 -1,5% +1,0 % 23,40 17,55 46 (51) A
Singulus A1681X 5,06 45,0 7,56 -44,7 % -3,8% 12,86 3,89 89(83) Vv
Sixt Leasing AODPRE 11,14 229,6 11,53 -2,3% -0,5 % 14,18 9,21 52(56) A
SLM Solutions A11133 15,16 299,8 11,11 +68,4 % -5,8 % 16,76 5,63 13(55) Vv
SNP BUY | 720370 42,85 282,9 26,19 +163,9 % +10,4 % 44,00 14,92 112 A
Softing BUY 517800 8,68 79,0 7,56 +33,5% +11,3 % 8,98 6,02 22 (41) A
Steico AOLR93 25,40 357,7 23,36 +29,6 % +1,2% 26,50 18,92 36(29) Vv
Stemmer Imaging A2GOMZ 26,20 170,3 27,60 -30,0 % -3,3% 42,28 20,60 63(53) Vv
Sto Vz. BUY | 727413 105,00 720,1 91,99 +33,2% +3,3% 106,20 75,19 26 (27) A
Stratec Biomedical STRAS55 67,00 805,1 62,50 +33,2% -1,5% 77,60 48,85 40(335) Vv
Surteco 517690 19,52 302,7 23,90 -12,5% -2,6 % 27,50 19,40 80(77) Vv
sUSS Microtec A1K023 11,32 216,4 9,47 +30,1 % +3,1% 12,88 7,30 9(9)
Technotrans AOXYGA 18,48 127,7 22,90 -24,6 % +6,9 % 32,90 15,12 75(82) A
Tele Columbus TCAG17 2,42 309,2 1,82 -16,4 % -1,5% 4,13 1,24 53 Vv
Tom Tailor AOSTST 1,95 82,5 1,97 -11,4 % +10,7 % 3,11 0,75 32(55) A
USU Software AOBVU2 17,95 188,9 16,51 +14,0 % -1,1% 20,90 13,05 39(34) V
Vapiano AOWMNK 4,15 108,0 5,24 -29,1% +4,0 % 7,95 3,52 83(84) A
va-Q-tec @ED BUY 663668 12,70 166,2 8,01 +145,2 % +21,5 % 13,00 4,70 3(10) A
Vectron Systems AOKEXC 13,70 99,6 10,61 +61,0 % +0,4 % 15,60 6,88 14(11) Vv
Verbio AOJLOW 9,61 605,4 7,74 +44,0 % +2,2 % 9,90 5,94 15(17) A
VIB Vermégen A2YPDD 28,45 784,6 25,56 +34,2% +0,9 % 29,60 20,20 34(332) Vv
Villeroy & Boch Vz. 765723 14,65 411,5 13,93 +13,7 % +5,0 % 17,10 11,45 30(38) A
Viscom 784686 9,75 87,9 12,92 -27,5 % +2,0% 18,65 8,34 77 (81) A
Vita 34 AOBL84 12,80 53,1 12,92 +17,4 % +5,3 % 14,80 10,10 44 (60) A
Vossloh 766710 35,15 6174 37,24 -17,2 % -2,8% 47,40 30,90 60(52) Vv
ATX WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mrd. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
Andritz 632305 42,18 4,39 36,97 +5,1% +0,2 % 45,50 29,80 1(1)
AT&S 922230 16,87 0,66 15,77 +9,5 % -4,0 % 20,00 13,10 53 Vv
BAWAG A2DYJN 38,42 3,84 37,82 +13,0 % +0,5 % 42,91 31,78 13(14) A
CA Immobilien SELL 876520 34,05 3,36 32,26 +23,3% -4,1% 35,70 27,36 14(6) Vv
Do & Co 915210 85,50 0,83 80,10 +5,8 % +3,3% 91,50 68,20 16 (18) A
Erste Group Bank 909943 33,99 14,61 32,22 +22,1% +0,9 % 35,66 26,38 78 A
FACC A1147K 12,23 0,56 12,33 -7,6 % +0,1 % 16,52 9,06 9(9)
Immofinanz @ED SELL  A2JNOW 24,50 2,75 23,72 +21,7 % -5,4 % 26,40 19,51 17(10) v
Lenzing SELL 852927 90,65 2,41 92,19 +16,4 % -4,3% 103,50 75,82 18(16) Vv
omv 874341 54,16 17,73 46,38 +41,6 % -0,2% 55,18 37,27 2(2)
Osterreichische Post AOJML5 34,25 2,31 32,79 +14,1% +1,9 % 38,75 29,05 8(12) A
Raiffeisen Bank AOD9SU 23,22 7,64 21,44 +4,6 % +1,7 % 27,19 18,10 4(7) A
S Immo 902388 21,75 1,46 19,51 +49,6 % -2,5% 22,80 13,92 1005 Vv
Schoeller-Bleckmann 907391 54,10 0,87 67,26 -5,7 % -1,1% 89,90 50,40 20 (20)
Telekom Austria 588811 7,04 4,68 6,73 +9,3% +1,1 % 7,54 5,72 15(17) A
Uniqa Insurance 928900 8,84 2,73 8,51 +12,4 % +2,0 % 9,58 7,69 12(15) A
Verbund SELL 877738 45,00 15,63 47,17 +20,8 % -4,8 % 55,95 34,80 19 (19)
Vienna Insurance AOET17 24,80 3,17 23,12 +22,3% +0,8 % 25,40 19,86 11(13) A
Voestalpine BUY 897200 25,15 4,49 24,74 -3,6 % +2,0 % 31,45 19,02 6(11) A
Wienerberger BUY | 852894 24,58 2,86 21,08 +36,6 % +0,1 % 25,20 17,40 3(4) A
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Umsatz in Mio. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG-  Div- Small Caps
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
25,2 38,3 40,1 45,1 — 8,1 0,10 0,32 0,40 0,48 — 38 32 0,5 — Lotto24
102,1 120,0 133,8 142,8 154,8 2,4 0,05 0,33 0,43 0,57 0,68 32 24 0,2 1,4 % LPKF Laser & Electronics
266,1 296,9 283,0 342,3 385,0 0,4 -0,41 -1,00 0,18 2,09 2,78 97 8 — — Manz
250,8 2774 296,0 319,0 366,0 0,4 0,50 -1,05 = 0,48 0,53 = 10 = — MAX Automation
403,1 506,6 505,3 536,3 624,5 0,7 0,71 2,34 2,32 2,95 3,71 28 22 0,4 1,1% MBB
77 7,6 91 15,0 10,4 9,4 -0,74 -0,72 -1,15 -1,79 -1,12 = = = — Medigene
160,9 185,4 230,0 254,2 280,8 2,4 0,53 0,71 0,94 1,05 1,25 39 35 14 2,2% Mensch und Maschine
6284 670,1 688,7 708,3 725,0 0,7 0,25 0,32 0,33 0,34 0,36 14 13 1,2 4,3% MLP
266,4 275,3 — — — — 191 3,07 — — — — — — 4,1% Miihlbauer
168,6 176,7 199,0 215,0 231,5 1,2 1,39 1,17 1,84 2,09 2,21 16 14 0,9 0,7 % Nabaltec
186,2 239,2 255,5 281,7 288,0 0,3 0,64 0,29 -0,92 0,70 1,37 — 23 — 0,7 % Nanogate
1191 136,5 148,8 160,3 171,0 3,4 0,63 0,69 0,80 0,96 1,14 43 36 2,4 0,5% Nexus
825,9 976,6 1.036,2 1.101,5 1.160,0 0,6 1,34 1,44 1,72 1,94 2,20 22 20 1,5 1,2% OHB
28,1 35,1 41,4 46,1 52,8 0,5 -0,02 -0,63 -0,15 -0,08 0,01 = = = — Pantaflix
124,8 1874 228,8 265,4 284,3 0,2 -0,15 0,52 1,79 2,53 2,06 8 6 — 1,8 % Paragon
114,1 91,4 123,5 251,0 135,0 1,2 0,22 -0,01 0,07 0,87 0,18 57 5 = 1,0% PNE
461,0 485,0 482,8 500,5 514,5 0,2 3,22 2,13 2,35 3,39 4,40 11 8 4,3 5,3 % Progress-Werk Oberkirch
186,1 199,2 219,5 234,7 244,5 13 0,61 0,68 0,80 0,98 1,11 24 19 11 1,3% PSI
357,9 366,8 237,8 150,8 162,8 1,0 0,04 0,03 0,67 -0,19 -0,15 2 — — 2,4% QSC
268,5 280,1 285,5 298,5 = 0,6 -3,28 -1,10 0,53 0,95 = 51 28 = — R. Stahl
516,5 518,3 499,7 520,3 533,5 0,5 -7,60 -1,93 113 1,57 2,16 28 21 — — Schaltbau
44,3 55,2 66,3 78,2 99,0 21 = -0,15 0,25 0,36 0,72 63 44 = — Serviceware
400,6 420,9 450,0 504,5 525,0 0,2 1,58 0,49 1,33 2,08 2,06 15 9 1,0 0,2% SHW
90,0 125,9 127,0 190,0 192,0 0,2 -0,39 0,09 -0,26 0,58 1,39 = 9 = — Singulus
744,0 805,8 845,0 881,4 951,8 0,3 1,01 1,07 1,06 1,18 1,37 11 9 1,8 4,3 % Sixt Leasing
82,5 71,7 89,3 107,4 131,8 2,8 -0,21 -0,74 -0,50 -0,13 -0,09 = = = — SLM Solutions
122,3 131,0 146,2 157,4 175,9 1,8 -0,46 -0,26 0,60 1,20 1,50 71 36 — — SNP
78,7 839 91,0 98,0 107,0 0,8 0,10 0,38 0,29 0,45 0,61 30 19 0,3 1,5% Softing
230,3 252,0 287,0 315,0 343,0 1,1 1,08 1,15 1,65 1,81 1,97 15 14 0,8 1,0% Steico
88,3 100,6 109,0 136,0 150,7 1,3 = 0,45 0,87 1,59 1,99 30 16 = 19% Stemmer Imaging
1.277,4 1.332,4 1.385,0 1.413,0 1.468,0 0,5 8,64 8,35 9,08 9,99 10,71 12 11 2,1 39% StoVaz.
209,8 187,8 2199 2434 273,5 33 2,16 0,75 1,35 1,90 2,42 50 35 = 1,3% Stratec Biomedical
689,7 699,0 691,0 689,0 700,0 0,4 1,69 1,20 1,59 1,93 2,02 12 10 2,2 2,8% Surteco
166,5 203,9 205,0 220,1 250,3 1,0 0,35 0,25 0,30 0,60 1,05 38 19 1,0 — SUSS Microtec
205,1 216,3 218,6 230,6 2413 0,6 1,76 1,79 1,36 1,74 2,05 14 11 — 4,8% Technotrans
495,8 4944 503,8 513,5 520,8 0,6 -0,15 -1,28 -0,06 0,03 0,17 = 81 = — Tele Columbus
— — 725,5 747,0 — 0,1 0,37 — -0,20 0,28 — — 7 — — Tom Tailor
84,4 90,5 100,0 111,5 116,0 1,7 0,32 0,09 0,30 0,60 0,85 60 30 1,3 2,2% USU Software
324,7 3715 415,8 420,0 4417 0,3 -1,25 -3,83 -1,00 -0,47 -0,48 — — — — Vapiano
46,9 50,7 63,5 74,4 86,5 2,2 -0,07 -0,59 -0,17 0,09 0,36 = 149 = — va-O-tec
32,4 24,8 31,2 50,9 50,9 2,0 0,16 -0,59 -0,05 0,72 0,68 — 19 — — Vectron Systems
726,4 685,9 779,3 750,0 = 0,8 0,82 0,24 0,84 0,65 = 11 15 = 2,1% Verbio
83,9 88,2 91,5 98,2 104,2 8,0 1,87 2,09 2,35 2,63 2,73 12 11 0,9 2,3% VIB Vermégen
836,5 853,1 835,0 868,0 900,0 0,5 1,11 1,25 1,27 1,42 1,50 12 10 = 4,2% Villeroy & Boch Vz.
88,5 93,6 91,0 98,0 110,0 0,9 1,02 0,88 0,47 0,56 0,78 21 17 — 4,6 % Viscom
19,2 20,4 22,0 25,7 28,8 2,1 -0,09 0,20 0,54 0,80 1,03 24 16 = 1,3% Vita 34
918,3 865,0 935,8 1.023,4 1.063,3 0,6 -0,50 1,14 0,33 2,16 2,45 107 16 — 3,1% Vossloh
Umsatz in Mrd. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG-  Div- ATX
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
5,89 6,03 6,65 6,89 6,92 0,6 2,58 2,20 1,69 2,91 3,16 25 15 3,6 4,0% Andritz
0,99 1,03 1,05 1,16 1,27 0,6 1,38 2,08 1,55 1,99 1,77 11 8 0,7 3,6% AT&S
1,69 1,61 1,22 1,24 1,24 31 4,67 4,37 4,60 4,94 5,07 8 8 = 58% BAWAG
0,30 0,31 0,24 0,31 0,35 10,9 2,52 3,21 2,75 2,98 2,95 12 11 2,0 2,9% CA Immobilien
0,86 0,85 0,93 1,26 1,32 0,7 2,50 2,71 2,97 5,10 5,68 29 17 0,6 1,0% Do &Co
8,56 9,74 7,20 7,48 7,66 2,0 3,06 4,20 3,57 3,56 3,59 10 10 19 4,1% Erste Group Bank
0,75 0,78 0,82 0,86 0,95 0,6 0,87 0,66 0,65 0,96 1,14 19 13 4,1 1,2% FACC
0,36 0,37 0,36 0,34 0,35 8,0 -5,10 1,80 2,03 1,62 1,74 12 15 — 4,3% Immofinanz
2,26 2,18 2,17 2,21 2,25 11 10,47 5,61 5,82 5,86 6,05 16 15 = 3,3% Lenzing
20,22 22,93 24,30 24,62 24,53 0,7 1,33 4,40 5,55 5,90 6,08 10 9 0,1 34% OMV
1,94 1,96 2,01 2,04 2,07 11 2,45 2,13 2,27 2,17 2,25 15 16 = 6,3% Osterreichische Post
6,48 6,99 5,22 5,49 5,70 1,4 3,39 3,86 3,45 3,56 3,63 7 4,2 5,5% Raiffeisen Bank
0,19 0,19 0,21 0,22 0,23 6,7 1,97 3,08 3,40 1,89 1,80 11 = 3,2% SImmo
0,32 0,42 0,48 0,51 0,54 1,7 -3,41 2,59 2,78 3,83 4,58 19 14 — 2,2% Schoeller-Bleckmann
4,38 4,44 4,51 4,56 4,62 1,0 0,48 0,37 0,62 0,87 0,96 11 8 0,4 3,0% Telekom Austria
5,23 5,32 4,86 5,00 5,15 0,5 0,53 0,79 0,70 0,75 0,79 13 12 0,9 6,2 % Uniqa Insurance
2,91 2,85 3,40 3,78 3,93 4,1 0,87 1,25 1,66 2,14 2,27 27 21 0,6 1,4 % Verbund
9,61 9,86 10,00 10,28 10,57 0,3 2,23 2,10 2,45 2,60 2,77 10 10 1,8 4,4 % Vienna Insurance
12,90 13,56 13,33 13,60 13,79 0,3 4,40 2,31 1,31 2,01 2,37 19 12 = 5,2% Voestalpine
3,12 3,31 3,47 3,57 3,65 0,8 1,05 1,15 1,99 2,26 2,37 12 11 0,4 2,4 % Wienerberger
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= SMI WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
< Unternehmen Signal in CHF in Mrd. CHF in CHF 01.01.19 Vorwoche Hoch in CHF Tief in CHF (Vorwoche)
— ABB BUY | 919730 21,71 47,07 19,31 +16,1 % +2,0 % 21,73 17,25 13) A
2 Adecco BUY | 922031 60,60 9,90 54,96 +319% +1,5% 60,66 42,43 4(7) A
'Q_: Alcon A2PDXE 58,31 28,50 = = +0,2 % 63,85 53,82 -2
%] Credit Suisse 876800 13,05 33,36 12,07 +23,2% +0,5 % 13,87 10,16 54 Vv
Geberit AOMQWG 515,60 19,10 444,38 +34,9 % +0,8 % 520,80 353,20 32 Vv
Givaudan 938427 2.859,00 26,40 2.648,93 +25,6 % -0,3% 2.913,00 2.224,00 12(11) v
LafargeHolcim 869898 52,12 32,10 49,11 +33,7 % +0,3 % 52,40 37,65 8(8)
Lonza 928619 329,30 24,52 321,68 +30,4 % -6,3% 364,00 242,93 18(12) v
Nestlé A0Q4DC 103,78 308,85 100,33 +30,1 % +0,0 % 113,20 77,74 17 (18) A
Novartis 904278 88,80 224,43 85,29 +19,5 % +2,6 % 94,40 71,69 15(19) A
Richemont SELL A1W5CV 72,56 41,66 75,70 +15,2 % -8,3% 87,44 60,44 19(17) v
Roche BUY | 855167 298,10 256,73 274,40 +22,5% +1,4 % 299,08 233,60 9(10) A
SGS 870264 2.539,00 19,21 2.501,13 +14,9 % -0,9 % 2.697,00 2.151,00 14 (16) A
Sika A2JNV8 171,85 24,37 148,80 +37,9 % -0,8 % 175,00 116,80 2(1) v
Swatch Group SELL 865126 273,50 14,01 279,72 -4,6 % -3,9% 329,10 221,50 16 (14) Vv
Swiss Life TS| SELL 778237 500,80 16,82 463,94 +33,0% -0,9 % 508,40 363,43 1109 v
Swiss Re BUY Al1H81M 106,35 34,82 98,78 +18,0 % +2,6 % 107,60 86,92 10(15) A
Swisscom 916234 515,60 26,71 483,41 +9,8 % +1,0 % 519,80 441,10 13(13)
UBS A12DFH 12,31 47,49 11,82 +6,0 % +0,2 % 13,22 9,86 76 Vv
Zurich Insurance 579919 389,50 58,27 345,23 +32,9 % +0,8 % 394,00 282,40 6(5) Vv
Europa WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mrd. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tiefin € (Vorwoche)
ACS AOCBA2 35,61 11,21 37,03 +5,3 % -31% 40,97 31,40 98(78) Vv
Adyen A2JNF4 638,20 19,08 664,38 +34,3% -0,1% 746,20 410,00 99 (99)
Ahold BUY | A2ANTO 24,31 26,75 21,78 +10,1 % +5,1% 24,50 19,36 21 (45) A
Air France-KLM 855111 10,30 4,41 9,70 +8,6 % +3,3% 12,73 7,46 40 (61) A
Air Liquide 850133 118,60 56,10 108,90 +20,3 % -0,8 % 120,15 92,59 56 (48) V¥
Akzo Nobel BUY A2PB32 87,53 18,44 80,56 +30,6 % +3,5% 87,73 64,75 42 (68) A
Alstom AOF7BK 37,79 8,48 38,93 +23,1 % -1,3% 40,16 29,08 81(71) v
Amadeus IT BUY | A1ICXNO 71,08 30,65 68,36 +16,8 % +6,1 % 74,94 58,06 61(95) A
Anglo American @ED SELL AOMUKL 23,64 29,85 23,20 +15,9 % -2,9% 26,78 17,86 70(50) Vv
Anheuser-Busch Inbev A2ASUV 71,89 145,16 78,38 +24,6 % +0,5 % 92,71 56,32 115 (115)
ArcelorMittal A2DRTZ 15,58 15,92 15,85 14,1 % +4,6 % 22,22 11,20 36 (63) A
ASML AlJ4U4 243,60 103,69 191,31 +77,6 % -1,2% 247,25 130,12 9(7) Vv
Astrazeneca 886455 84,93 111,42 76,18 +23,9 % -1,2% 89,26 62,01 48(36) V¥V
AXA BUY | 855705 25,31 61,15 22,64 +34,2% +4,5 % 25,43 18,40 27 (49) A
BAE Systems 866131 6,66 21,36 6,01 +24,3 % -0,4 % 6,90 513 44 (39) Vv
Banco Santander 858872 3,70 61,50 3,99 -6,9 % -2,2% 4,68 3,39 104 (98) Vv
Barclays 850403 2,02 34,83 1,82 +14,8 % +2,1% 2,06 1,57 20 (27) A
BAT BUY 916018 34,18 78,39 34,12 +17,1% +4,9 % 37,61 27,28 82 (104) A
BBVA SELL 875773 4,92 32,78 4,94 +6,1 % -0,8% 5,68 4,19 69 (70) A
BHP Group A2NOWV 19,80 109,19 21,10 +7,8 % -3,9% 24,26 16,54 108(97) Vv
BNP Paribas 887771 50,87 63,58 43,59 +28,9 % +3,6 % 51,34 38,14 11 (11)
BP 850517 5,98 121,40 6,20 +3,2% -09 % 6,81 5,60 9492 Vv
BT Group TSI SELL 794796 2,30 22,73 2,35 -17,3 % -2,8% 3,13 1,84 68(53) Vv
Burberry Group 691197 24,34 9,96 23,22 +20,1 % +0,8 % 27,57 18,89 73(74) A
Capgemini 869858 105,35 17,62 106,59 +21,4 % +1,5 % 118,00 79,80 97 (101) A
Carlsberg 861061 128,08 19,36 120,28 +38,2 % +0,7 % 138,25 91,73 77 (79) A
Carrefour 852362 15,40 12,43 16,71 +3,3% -2,9% 18,18 14,25 110 (102) Vv
CRH 864684 33,39 26,42 29,31 +44,5 % -0,3% 33,71 21,71 26(18) Vv
Danone 851194 74,08 50,83 73,47 +20,4 % +0,8 % 82,38 59,72 101 (103) A
Dassault Aviation 852361 1.271,00 10,61 1.279,53 +5,0 % +1,5% 1.488,00 1.103,00 7989 A
Diageo 851247 35,72 83,91 37,87 +9,5 % -1,3% 42,42 31,39 112 (110) Vv
easyJet A1JTC1 15,25 6,06 12,72 +18,2 % -1,1% 15,96 9,81 5 Vv
Electrolux 853138 24,28 7,50 21,89 +39,0 % +1,8 % 25,01 17,00 28(32) A
Enel BUY | 928624 6,98 70,99 6,05 +38,4 % +1,1% 7,01 4,42 33(35) A
Engie TSI SELL AOER6Q 14,25 34,70 13,72 +17,1% -3,2% 15,24 11,58 75(1) Vv
Eni 897791 14,25 51,80 14,45 +3,7% +0,4 % 16,06 12,92 80(81) A
Equinor 675213 17,70 59,11 17,48 -2,6 % +0,5 % 20,86 14,30 54 (55) A
Ericsson BUY | 850001 8,21 27,35 8,01 +12,8 % +3,0% 9,03 6,81 62(80) A
EssilorLuxottica 863195 135,30 59,06 116,63 +22,5 % -0,3% 138,20 95,50 34(25) Vv
Euronext @ED SELL A115MJ 70,55 4,94 64,69 +40,3 % -5,2% 75,95 46,40 72(34) Vv
Eutelsat AOHGPT 16,66 3,88 16,74 -3,2% -0,1% 19,24 14,80 92 (93) A
Ferrari A2ACKK 149,65 27,85 132,26 +72,4 % -0,1% 155,15 84,08 39(37) Vv
Ferrovial AODKZZ 26,11 19,74 23,05 +47,6 % -2,8% 27,18 17,17 45(24) Vv
Fiat Chrysler A12CBU 14,68 22,86 12,64 +28,3 % +1,6 % 14,78 10,93 78 A
Fortum 916660 21,53 19,12 20,05 +12,7 % +0,2 % 22,12 17,97 57 (58) A
Genmab BUY | 565131 199,61 12,98 164,15 +39,7 % +2,4 % 202,89 120,13 14(13) Vv
GlaxoSmithKline 940561 20,21 100,81 18,83 +16,1 % +0,1 % 20,97 16,45 60 (56) V¥
Glencore A1JAGV 2,86 38,34 3,18 -10,8 % -5,3% 3,79 2,47 95(66) V¥V
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Umsatz in Mrd. CHF KUV Ergebnis pro Aktie in CHF KGV PEG-  Div- SMI
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
24,81 27,07 28,18 28,39 28,94 1,7 1,01 1,00 0,62 1,52 1,22 35 14 1,0 3,8% ABB
26,30 27,57 25,75 25,69 26,00 0,4 5,18 3,20 4,19 4,57 4,64 14 13 - 4,1% Adecco
6,69 7,00 7,41 7,72 8,04 3,7 = = 0,36 1,08 0,43 160 54 = 0,5% Alcon
20,67 20,69 21,24 21,99 22,46 1,5 -0,41 0,78 1,27 1,52 1,67 10 9 — 2,3 % Credit Suisse
2,91 3,08 3,09 3,17 3,29 6,0 14,31 16,39 18,04 18,42 19,39 29 28 3,2 2,3% Geberit
5,05 5,53 6,23 6,65 6,95 4,0 77,54 71,36 78,61 91,18 98,58 36 31 5,7 2,2% Givaudan
27,02 27,47 26,81 27,02 28,02 1,2 -2,78 2,52 3,60 3,77 4,13 14 14 — 3,8 % LafargeHolcim
4,55 5,54 591 6,29 6,71 3,9 10,60 7,48 10,71 12,55 14,42 31 26 4,5 0,9% Lonza
89,92 91,75 93,38 94,12 97,68 3,3 2,32 3,36 4,20 4,38 4,80 25 24 1,0 2,5% Nestlé
49,37 52,03 47,20 49,48 52,17 4,5 3,20 5,26 4,22 4,17 4,80 21 21 2,3 3,3% Novartis
12,51 16,04 16,53 17,55 18,62 2,4 2,45 5,65 3,04 3,45 3,96 24 21 1,7 2,9% Richemont
53,30 56,85 62,45 64,42 66,44 4,0 10,04 12,21 16,81 17,50 19,00 18 17 0,8 3,0% Roche
6,35 6,71 6,72 6,86 7,15 2,8 82,27 84,32 88,86 95,04 102,64 29 27 5,4 3,2% SGS
6,25 7,09 8,14 9,13 9,75 2,7 4,23 4,58 5,24 6,49 7,33 33 26 1,7 1,4 % Sika
7,99 8,48 8,39 8,76 8,83 1,6 13,85 16,13 16,31 17,75 18,82 17 15 1,8 3,3% Swatch Group
18,77 20,06 22,64 21,17 21,24 0,8 29,63 31,49 36,01 38,22 40,30 14 13 1,5 3,8% Swiss Life
41,74 36,09 43,96 44,37 47,43 0,8 1,01 1,34 5,87 9,39 10,12 18 11 0,1 6,0 % Swiss Re
11,66 11,71 11,40 11,30 11,26 2,4 30,31 — 30,40 28,51 28,29 17 18 — 4,8% Swisscom
30,93 31,58 28,74 29,63 30,36 1,6 0,30 1,24 1,06 1,10 1,30 12 11 0,2 6,1% UBS
63,06 46,19 46,34 48,79 50,50 1,2 19,59 23,76 27,27 30,68 33,03 14 13 0,8 5,1% Zurich Insurance
Umsatz in Mrd. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG- Div.- Europa
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019e 2020e 2021e | 2019e 2020e  Ratio rendite Unternehmen
34,90 36,66 38,63 40,00 41,00 0,3 2,57 2,94 3,19 3,38 3,56 11 11 11 56% ACS
1,01 1,65 0,49 0,67 092 283 — 4,30 6,78 9,44 13,21 94 68 — — Adyen
62,89 62,79 65,97 67,93 69,28 0,4 1,43 1,50 1,56 1,72 1,77 16 14 2,2 2,9% Ahold
25,87 26,52 27,38 28,04 28,66 0,2 -0,84 0,95 0,70 1,52 1,97 15 7 - — Air France-KLM
20,35 21,01 22,18 23,19 24,24 2,4 5,16 4,93 4,89 5,42 5,87 24 22 13,1 2,2% Air Liquide
9,61 9,26 9,34 9,52 9,81 1,9 3,70 29,33 2,74 3,82 4,31 32 23 22,0 2,3% Akzo Nobel
7,35 8,07 8,43 8,86 9,35 1,0 2,11 3,03 1,98 2,29 2,62 19 16 5,9 1,6 % Alstom
4,64 4,94 5,57 591 6,23 52 2,29 2,37 2,61 2,81 3,02 27 25 3,6 1,8% Amadeus IT
23,28 23,40 26,18 25,74 26,21 1,2 2,20 2,32 2,50 2,35 2,06 9 10 4,5 5,0% Anglo American
50,07 46,29 48,47 49,70 51,66 2,9 3,60 1,87 4,66 4,06 4,41 15 18 4,3 2,5% Anheuser-Busch Inbev
60,92 64,44 64,99 63,61 64,44 0,3 3,96 4,27 -0,29 1,47 2,40 = 11 = 1,7 % ArcelorMittal
8,96 10,94 11,71 13,25 14,56 7,8 4,91 6,08 6,14 8,65 10,36 40 28 1,4 09% ASML
19,93 18,72 22,11 24,48 26,88 4,6 2,10 1,44 1,51 2,48 3,45 56 34 6,0 3,0 % Astrazeneca
132,59 106,41 102,19 102,98 105,68 0,6 2,50 0,79 2,60 2,88 2,99 10 9 1,8 56 % AXA
19,66 19,01 22,71 24,26 25,21 0,9 0,30 0,35 0,48 0,50 0,53 14 13 0,8 4,1% BAE Systems
52,78 52,87 49,03 50,03 51,62 1,2 0,40 0,45 0,38 0,49 0,51 10 7 11 5,8% Banco Santander
26,27 26,24 2491 25,60 26,11 1,4 -0,12 0,10 0,17 0,27 0,29 12 7 = 4,3 % Barclays
22,34 27,68 29,93 31,28 32,51 2,5 20,89 2,97 3,53 3,88 4,21 10 9 - 71% BAT
27,50 26,01 23,96 24,03 24,62 1,4 0,48 0,76 0,69 0,66 0,67 7 7 0,7 55% BBVA
— — 40,51 39,05 39,54 2,8 0,58 1,40 1,87 1,63 1,61 11 12 0,3 6,4 % BHP Group
46,67 46,23 44,11 44,75 45,78 1,4 6,21 6,02 6,05 6,22 6,41 8 8 2166 59% BNP Paribas
213,07 253,19 255,94 257,02 265,22 0,5 0,15 0,40 0,39 0,51 0,51 15 12 0,2 6,2% BP
26,90 26,56 26,70 26,61 26,65 0,9 0,23 0,25 0,24 0,26 0,27 10 9 2,4 7,8 % BT Group
3,10 3,08 3,30 3,49 3,69 2,9 0,78 0,93 1,00 1,14 1,28 24 21 1,6 2,1% Burberry Group
12,53 13,20 14,14 14,81 15,51 1,2 4,76 4,37 5,36 5,99 6,63 20 18 2,2 1,6 % Capgemini
8,15 8,39 8,85 9,18 9,52 21 1,11 4,66 5,58 5,97 6,64 23 21 0,3 2,1% Carlsberg
81,03 78,66 73,83 75,51 77,23 0,2 -0,69 -0,71 0,69 1,25 1,38 22 12 — 3,4 % Carrefour
25,22 26,79 29,28 27,24 27,95 1,0 2,25 3,01 2,22 2,28 2,54 15 15 41,4 2,3% CRH
24,81 24,65 25,25 26,11 27,12 1,9 3,91 3,63 3,63 4,17 4,44 20 18 8,1 2,7 % Danone
4,90 512 7,00 6,36 6,69 1,7 59,30 82,10 82,45 85,05 98,38 15 15 1,2 1,7 % Dassault Aviation
13,73 14,60 15,97 16,73 17,60 5,0 1,37 1,48 1,63 1,76 1,90 22 20 2,3 2,4% Diageo
5,79 6,67 7,43 7,75 8,18 0,8 0,88 1,02 1,01 1,07 1,22 15 14 2,2 4,6 % easylet
12,53 12,10 12,15 12,49 12,61 0,6 2,06 1,28 1,09 1,79 2,02 22 14 — 3,5% Electrolux
72,66 73,13 79,42 81,02 82,91 0,9 0,37 0,47 0,47 0,52 0,56 15 13 11 4,7% Enel
59,58 60,60 62,92 66,05 68,46 0,5 0,58 0,42 1,06 1,15 1,28 13 12 0,5 5,6 % Engie
66,92 75,82 70,61 72,16 71,76 0,7 0,95 1,17 1,03 1,28 1,43 14 11 11 6,1% Eni
54,08 66,57 61,89 66,35 69,31 0,9 1,24 1,92 1,11 1,59 1,76 16 11 1,3 5,5% Equinor
21,31 20,56 21,38 22,25 22,79 1,2 -1,10 -0,19 0,07 0,46 0,54 119 18 - 1,1% Ericsson
9,18 10,80 17,39 18,22 19,21 3,2 3,64 4,08 4,05 4,27 4,90 33 32 5,8 1,6 % EssilorLuxottica
0,53 0,62 0,68 0,75 0,78 6,6 3,45 3,44 3,53 4,04 4,42 20 17 3,2 2,5% Euronext
1,41 1,32 1,30 1,31 1,34 3,0 1,25 1,46 1,45 1,50 1,54 12 11 1,8 7,6 % Eutelsat
3,42 3,42 3,75 4,06 4,38 6,9 - - 3,80 4,12 4,50 39 36 - 0,7 % Ferrari
12,21 5,74 5,79 5,85 5,88 3,4 0,62 -0,60 0,37 0,62 0,70 71 42 = 2,8 % Ferrovial
105,73 110,41 108,81 110,25 113,50 0,2 2,24 2,30 2,64 2,74 2,90 6 5 0,8 4,6 % Fiat Chrysler
4,52 5,24 5,45 5,61 11,42 3,4 0,98 0,95 1,49 1,53 1,62 14 14 0,9 51% Fortum
0,32 0,41 0,66 0,76 0,96 17,0 2,44 3,18 4,46 4,17 5,34 45 48 2,4 — Genmab
34,46 34,83 39,09 40,68 42,21 2,5 0,35 0,83 1,04 1,14 1,26 20 18 0,4 4,6 % GlaxoSmithKline
182,26 186,23 195,12 189,13 194,82 0,2 0,35 0,20 0,10 0,22 0,26 28 13 - 6,3 % Glencore

'

<
—
2]
=
<
[
wn

#47/2019 DER AKTIONAR 103



<
—
2]
—
<
[
wn

Europa WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mrd. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
Heineken AOCA0G 91,60 52,76 94,75 +18,7 % +2,0 % 104,00 74,28 106 (111) A
Hennes & Mauritz 872318 17,62 29,16 15,52 +49,8 % -5,0 % 19,49 11,53 52(14) Vv
Hermés 886670 641,80 67,75 610,42 +32,4 % -1,1% 656,60 462,40 71(64) Vv
HSBC 923893 6,87 139,22 7,40 -9,0% -1,5% 8,03 6,75 109 (106) V¥
IAG A1H6A) 6,34 12,58 5,87 -5,9 % +0,1 % 7,29 4,71 1209 v
Iberdrola AOM46B 8,87 56,42 8,49 +26,4 % -19% 9,58 6,52 91(77) Vv
Imperial Tobacco 903000 20,92 19,81 25,50 -24,6 % +2,4 % 31,85 19,50 116 (117) A
Inditex @ED SELL | A11873 27,12 84,52 26,60 +22,3 % -3,5% 28,79 21,68 83(57) Vv
ING A2ANV3 10,81 42,11 10,19 +14,8 % +2,4 % 12,14 8,20 31(40) A
Intesa Sanpaolo BUY 850605 2,38 41,64 2,08 +22,6 % +1,6 % 2,39 1,80 13(10) Vv
Just Eat A1100K 8,58 5,86 8,14 +25,3 % -0,8 % 9,72 6,06 47 (38) Vv
Kering 851223 533,50 67,37 486,96 +29,6 % +1,5% 539,80 369,10 24 (29) A
Kingfisher 812861 2,52 5,33 2,58 +4,2 % -0,7 % 3,13 2,17 76(72) Vv
KPN 890963 2,85 11,96 2,77 +11,2% +2,3% 2,98 2,34 74(88) A
Lloyds Banking 871784 0,70 48,72 0,67 +14,9 % +2,6 % 0,78 0,56 46 (69) A
L'Oréal 853888 261,40 145,88 241,77 +29,9 % -0,7 % 266,60 193,20 50(42) Vv
LSE AOJEJF 81,25 28,42 67,93 +71,3 % -0,0 % 92,48 44,85 38(31) Vv
LVMH BUY | 853292 403,40 203,89 350,30 +56,2 % +0,8 % 405,30 242,30 29(26) Vv
Michelin 850739 115,45 20,77 104,90 +33,2% -0,6 % 119,50 82,68 25(16) Vv
Mowi 924848 22,44 11,61 20,54 +24,1 % +2,3% 23,38 17,44 53(67) A
National Grid A2DQWX 10,36 36,06 9,93 +16,1 % -0,4 % 10,82 8,69 65 (65)
Natixis SELL 853760 4,02 12,66 4,19 +8,9 % -5,6 % 4,79 3,26 58(20) Vv
Nel AOB733 0,81 0,99 0,67 +76,8 % +3,0 % 0,97 0,40 17 (23) A
Nokia 870737 3,20 18,08 4,70 -36,3% -0,8 % 5,74 3,17 120 (120)
Novo Nordisk BUY | A1XA8R 52,05 124,93 45,18 +30,6 % +2,1% 52,47 38,05 18(19) A
Novozymes A1JPOY 42,38 12,33 40,49 +8,9 % 1,4 % 44,55 34,81 55(47) Vv
Orange 906849 14,52 38,62 13,93 +2,6 % +1,4 % 15,25 13,08 63(73) A
Orsted AONBLH 81,40 34,22 76,05 +39,6 % +7,0 % 92,10 56,21 85(108) A
Pernod Ricard 853373 168,05 44,60 159,84 +17,3 % +3,1% 179,50 136,00 64 (83) A
Peugeot 852363 24,31 22,00 21,99 +30,4 % -0,4 % 27,06 17,17 301 v
Philips 940602 39,78 36,01 38,39 +28,6 % +0,0 % 44,60 29,05 90(87) Vv
Pirelli A2DX1M 5,53 5,53 5,55 -1,4 % +3,0% 6,68 4,43 66 (86) A
Prudential SELL 852069 15,74 40,93 15,84 +12,2 % -3,6 % 17,97 13,01 84(59) Vv
Randstad 879309 51,78 9,49 46,47 +32,4 % +1,3% 52,14 35,52 16(12) Vv
Reckitt Benckiser AOM1IW6 68,06 48,28 72,43 -3,0% -0,5 % 79,13 64,32 111 (109) Vv
Renault SELL 893113 45,69 13,51 54,85 -16,2 % -2,5% 66,73 44,61 117 (114) Vv
Repsol 876845 15,02 24,01 14,41 +6,7 % -2,6 % 16,05 12,37 51(33) Vv
Rio Tinto 852147 48,39 81,77 51,35 +17,5 % -4,5 % 58,11 38,53 105(82) Vv
Rolls-Royce A1H81L 8,69 16,77 9,93 91% -3,3% 11,55 8,03 113(105) Vv
Royal Dutch Shell AOD94M 27,36 216,55 27,44 +6,6 % +1,0 % 29,40 24,52 78 (85) A
Ryanair A1401Z 13,76 15,09 10,90 +28,0 % +1,7 % 14,14 8,39 2(1) v
Safran BUY | 924781 148,70 68,77 128,43 +41,1 % +4,2 % 149,00 99,98 23(41) A
Sanofi 920657 83,84 105,05 77,53 +10,8 % +1,3 % 86,42 71,74 49 (54) A
Schneider Electric BUY 860180 87,60 50,99 74,98 +46,7 % +1,1% 87,90 57,54 1915 Vv
Siemens Gamesa AOB5Z8 12,84 8,74 13,71 +20,6 % +9,4 % 16,07 10,42 102 (116) A
Signify BUY A2AJ7T 27,90 3,58 25,23 +36,3 % +2,6 % 28,04 18,92 35(46) A
Société Générale @5 BUY | 873403 28,76 24,54 24,73 +3,4 % +6,6 % 33,89 20,81 8(17) A
STMicroelectronics BUY | 893438 22,08 20,12 16,07 +80,5 % +3,6 % 22,12 10,63 12) A
Suez A0Q418 13,31 8,27 12,73 +15,4 % -0,9 % 14,46 10,82 87(76) Vv
Takeaway.com A2ASAC 75,05 4,59 75,10 +27,6 % +5,4 % 89,60 42,50 100 (112) A
Telecom lItalia 120470 0,54 11,34 0,50 +11,0 % +1,7 % 0,59 0,43 43 (52) A
Telefénica 850775 6,86 35,59 713 -6,6 % -0,2% 8,06 5,86 96 (96)
Telenor 591260 16,29 23,49 17,48 -1,7 % -0,8 % 18,88 15,46 114 (113) Vv
Tenaris 164557 10,07 11,89 11,08 +6,7 % -1,0% 13,54 8,95 103 (100) V¥
Thales 850842 86,08 18,36 102,81 -15,6 % -1,1% 115,20 86,08 118 (118)
Tomra SELL 872535 24,68 3,65 24,97 +29,1% -0,8% 29,57 18,16 93(91) Vv
Total 850727 49,45 131,87 48,00 +7,1% +0,3 % 52,27 42,65 59 (60) A
TUI TUAGOO 12,43 7,32 9,88 -5,4% +1,6 % 15,19 8,02 4(6) A
Ubisoft 901581 50,76 6,12 70,50 -28,0 % -1,3% 85,54 39,89 119 (119)
Umicore A2H5A3 38,52 9,49 33,00 +10,5 % -2,3% 43,80 25,11 6(3) Vv
Unibail-Rodamco-Westfield A2JH5S 143,95 19,92 137,50 +6,3 % +1,3 % 162,28 116,20 37 (44) A
Unicredit @ED BUY A2DJV6 12,75 28,48 11,03 +28,9 % +6,6 % 13,07 9,07 10 (22) &
Unilever A0JMQ9 53,93 146,02 52,75 +13,8 % +1,8 % 57,77 45,60 86(94) A
Valeo BUY | A2ALDB 35,51 8,56 28,09 +39,2 % +0,9 % 35,95 23,06 3(5) A
Veolia Environnement 501451 22,76 12,88 21,35 +26,8 % -0,9 % 23,67 17,40 67 (62) Vv
Vestas BUY | 913769 84,05 16,72 74,49 +27,6 % +14,4 % 84,80 60,24 15(90) A
Vinci 867475 101,45 61,40 91,23 +40,9 % +0,3 % 102,50 69,98 41 (43) A
Vivendi SELL 591068 24,90 30,40 24,94 +17,0% -0,5% 26,69 20,80 89(84) Vv
Vodafone A1XA83 1,93 51,64 1,68 +8,1 % +2,0 % 2,01 1,43 22(28) A
Volvo 855689 14,35 30,54 13,09 +37,2% +0,7 % 14,47 10,18 32300 Vv
William Hill 633847 2,01 1,76 1,94 +11,0 % -1,1% 2,41 1,50 88(75) Vv
Yara AOBL7F 36,17 9,85 37,41 +9,6 % +0,4 % 42,06 32,19 107 (107)
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Umsatz in Mrd. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG- Div.- Europa
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
21,61 22,47 23,87 24,95 26,09 21 3,39 3,34 3,78 4,25 4,71 24 22 2,8 19% Heineken
20,79 20,57 21,78 22,95 23,81 1,3 1,02 0,75 0,74 0,80 0,86 24 22 — 5,2% Hennes & Mauritz
5,55 5,97 6,83 7,41 8,03 91 11,57 13,31 14,64 16,17 17,79 44 40 3,4 0,8% Hermés
59,70 64,68 50,13 50,65 52,02 2,7 0,43 0,53 0,62 0,63 0,65 11 11 0,8 6,7 % HSBC
22,88 24,41 25,67 26,73 2792 0,5 0,93 1,37 1,08 1,18 1,28 6 5 0,6 49% IAG
31,26 35,08 37,18 39,27 40,33 1,4 0,44 0,47 0,53 0,57 0,60 17 16 1,8 4,3 % lberdrola
17,54 17,40 10,55 10,68 10,89 1,9 1,69 1,62 2,68 2,77 2,80 8 8 0,4 11,7 % Imperial Tobacco
25,34 26,15 28,07 29,82 31,62 2,8 1,08 1,11 1,22 1,31 1,38 22 21 3,2 2,2% Inditex
18,75 19,48 18,31 18,31 18,64 2,3 1,26 1,38 1,31 1,27 1,28 8 9 56,0 6,8% ING
24,69 20,67 17,88 17,43 17,63 2,4 0,44 0,24 0,23 0,23 0,23 10 11 — 7,8 % Intesa Sanpaolo
0,62 0,88 1,20 1,46 1,75 4,0 -0,17 0,14 0,03 0,11 0,22 286 75 = — Just Eat
10,82 13,67 15,82 17,17 18,30 3,9 14,17 29,49 19,84 28,05 30,79 27 19 0,7 2,2% Kering
13,28 13,20 13,40 13,41 13,52 0,4 0,25 0,12 0,20 0,26 0,27 12 10 8,8 5,1% Kingfisher
5,74 5,63 5,57 5,45 5,43 2,2 0,10 0,06 0,14 0,13 0,15 20 22 2,5 49% KPN
28,69 25,95 21,18 20,94 20,89 2,3 0,05 0,06 0,04 0,08 0,08 17 9 0,5 5,7 % Lloyds Banking
26,02 26,94 29,68 31,42 33,34 4,6 6,36 6,92 7,60 8,33 8,89 34 31 3,3 16 % LOréal
2,23 2,41 2,64 2,73 2,89 | 10,4 1,63 1,54 1,78 2,14 2,73 46 38 4,0 1,1% LSE
42,64 46,83 53,36 57,57 61,29 3,5 10,18 12,61 14,55 16,21 17,68 28 25 1,5 1,6 % LVMH
21,96 22,03 23,94 24,38 24,87 0,9 9,34 9,30 9,77 11,52 12,53 12 10 1,4 3,4% Michelin
3,65 3,81 4,11 4,34 4,57 2,7 — — 0,87 1,39 1,50 26 16 — 4,6 % Mowi
17,29 16,93 17,97 18,54 18,75 1,9 1,16 0,50 0,67 0,71 0,70 15 15 = 5,5% National Grid
14,87 14,80 8,91 9,07 9,35 1,4 0,50 0,47 0,56 0,43 0,46 7 9 — 11,2 % Natixis
0,03 0,05 0,05 0,08 0,14 12,6 0,00 -0,02 -0,02 -0,01 0,00 = = = — Nel
23,15 22,56 23,37 24,13 24,75 0,7 -0,26 -0,06 0,04 0,13 0,22 80 25 — — Nokia
15,02 15,00 16,24 17,40 18,80 72 2,07 2,14 2,20 2,56 2,87 24 20 2,8 2,2% Novo Nordisk
1,95 1,93 1,93 2,00 2,10 6,2 1,41 1,48 1,44 1,49 1,63 30 28 15,0 1,7% Novozymes
40,86 41,38 41,90 42,23 42,56 0,9 0,62 0,62 0,97 1,05 1,12 15 14 0,7 4,8% Orange
8,03 10,13 9,50 9,09 10,39 3,8 5,98 5,69 2,23 4,61 2,96 36 18 — 1,7% Orsted
8,99 9,18 9,76 10,30 10,88 4,3 5,58 5,69 6,79 7,56 8,41 25 22 2,1 19% Pernod Ricard
62,26 74,03 74,55 75,93 78,25 0,3 2,13 3,01 3,65 3,93 4,16 7 6 0,3 3,5% Peugeot
17,78 18,12 19,52 20,41 21,38 1,8 1,75 1,16 1,39 1,83 2,17 29 22 14,3 2,1% Philips
5,35 5,19 5,31 5,51 5,74 1,0 — 0,44 0,47 0,48 0,54 12 12 — 3,6 % Pirelli
98,82 30,34 63,38 65,22 86,90 0,6 1,06 1,32 1,35 1,74 2,04 12 9 0,5 3,9% Prudential
23,27 23,81 23,72 2392 24,08 0,4 3,36 3,77 3,47 3,83 3,87 15 14 3,0 4,1% Randstad
13,07 14,24 15,05 15,44 15,88 31 5,42 3,44 3,59 3,86 4,08 19 18 = 3,2% Reckitt Benckiser
58,77 57,42 55,05 56,35 57,89 0,2 18,68 12,13 7,31 10,07 11,40 6 5 — 5,5% Renault
41,67 49,87 48,89 49,98 50,24 0,5 1,35 1,45 1,55 1,96 1,97 10 8 0,6 6,3% Repsol
35,51 34,34 38,82 36,78 34,81 2,2 4,32 6,67 5,42 5,04 4,26 9 10 1,8 7,4 % Rio Tinto
16,84 17,78 17,99 18,64 19,27 0,9 2,61 -1,46 -0,29 0,25 0,38 = 35 = 1,6 % Rolls-Royce
270,70 329,14 316,98 324,45 342,06 0,7 1,38 2,37 2,14 2,51 2,79 13 11 0,5 6,2% Royal Dutch Shell
7,15 7,70 8,43 8,85 9,67 1,7 1,20 0,77 0,76 1,02 1,17 18 13 = — Ryanair
16,38 21,03 24,69 26,00 27,38 2,6 11,47 4,54 6,05 6,87 7,85 25 22 — 1,5% Safran
36,22 35,68 36,64 37,67 39,14 2,8 6,71 3,45 3,49 4,63 5,24 24 18 = 3,7% Sanofi
24,74 25,72 27,13 28,08 29,16 1,8 3,85 4,21 4,43 5,09 5,54 20 17 1,8 2,9% Schneider Electric
= 9,12 10,61 11,12 11,40 0,8 = 0,10 0,34 0,61 0,73 38 21 = 0,6 % Siemens Gamesa
6,97 6,36 6,26 6,57 6,47 0,5 2,04 1,95 2,21 2,27 2,43 13 12 3,3 4,8% Signify
40,90 40,46 24,51 24,69 25,24 1,0 3,50 4,82 3,38 3,88 3,96 9 7 2,2 7,6 % Société Générale
7,40 8,19 8,60 9,20 9,86 2,2 0,79 1,19 0,98 1,19 1,45 23 19 1,3 1,0% STMicroelectronics
15,78 17,33 17,85 18,17 18,61 0,5 0,46 0,54 0,61 0,53 0,74 22 25 5,5 49% Suez
0,17 0,23 0,42 0,56 0,72 8,2 -0,97 -0,32 -0,47 0,52 1,66 — 144 — — Takeaway.com
19,83 18,94 18,33 18,24 18,20 0,6 0,05 -0,07 0,07 0,07 0,07 8 8 = — Telecom lItalia
52,01 48,69 48,30 48,26 48,32 0,7 0,56 0,57 0,58 0,73 0,77 12 9 1,0 58% Telefonica
12,02 11,49 11,57 12,29 12,39 1,9 0,86 1,04 0,76 1,06 1,11 21 15 2,1 53 % Telenor
4,69 6,49 6,77 7,31 7,63 1,6 0,41 0,63 0,68 0,82 0,85 15 12 0,5 3,7% Tenaris
15,23 15,85 18,43 19,74 20,39 0,9 3,86 4,60 6,01 6,65 7,31 14 13 0,7 2,9% Thales
0,80 0,89 0,91 0,97 1,04 3,8 0,44 0,52 0,52 0,58 0,66 47 42 4,5 1,1% Tomra
132,25 156,02 189,77 185,60 189,32 0,7 2,96 3,59 4,09 4,78 5,14 12 10 0,6 55% Total
18,54 19,52 19,27 20,19 21,01 0,4 1,10 1,18 0,70 1,17 1,23 18 11 53 6,0% TUI
1,73 1,85 1,54 2,52 2,58 2,4 1,18 0,89 -0,05 2,41 2,73 = 21 = — Ubisoft
11,95 13,72 3,36 3,82 4,28 2,5 0,96 1,31 1,27 1,54 1,82 30 25 1,5 2,1% Umicore
3,33 2,73 3,06 2,91 2,95 6,8 = 7,95 10,02 9,27 9,20 14 16 = 7,5% Unibail-Rodamco-Westfield
20,13 21,46 18,62 18,64 18,89 1,5 2,73 1,75 2,49 1,75 1,82 5 7 — 2,4% Unicredit
53,72 50,98 52,40 54,73 56,88 2,7 2,16 3,48 2,32 2,62 2,88 23 21 31 3,1% Unilever
18,48 19,12 19,44 20,27 21,51 0,4 3,72 2,30 1,88 2,82 3,46 19 13 — 3,7% Valeo
24,82 25,91 26,76 27,31 28,20 0,5 0,60 1,41 1,41 1,36 1,49 16 17 0,5 4,2 % \leolia Environnement
9,95 10,13 11,76 13,56 12,87 1,2 4,20 3,39 3,72 4,74 4,86 23 18 4,3 1,3% Vestas
40,88 44,15 47,29 48,89 50,29 1,3 4,91 5,32 5,78 6,32 6,74 18 16 1,8 2,9% Vinci
12,52 13,93 15,61 16,41 17,27 1,9 0,95 0,10 0,98 1,18 1,35 25 21 2,8 2,2% Vivendi
46,57 43,67 45,03 46,07 46,73 11 0,09 -0,29 0,07 0,09 0,11 27 21 = 5,4 % Vodafone
34,53 38,11 39,64 35,92 36,77 0,9 1,07 1,19 1,62 1,18 1,23 9 12 3,9 3,6 % Volvo
1,82 1,83 1,94 191 1,99 0,9 -0,11 -0,94 -0,01 0,13 0,19 = 16 = 4,4 % William Hill
10,07 10,96 11,97 12,80 13,28 0,8 12,82 0,49 2,18 3,50 3,87 17 10 — 3,3% Yara
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Dow Jones WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang

i Unternehmen Signal in US-$ in Mrd. US-$ in US-$ 01.01.19 Vorwoche Hoch in US-$  Tiefin US-$ (Vorwoche)

— 3M i SELL 851745 170,84 98,2 180,11 -10,3 % -2,5% 219,75 150,58 2012) v

2 American Express 850226 120,89 98,9 117,09 +26,8 % +1,8 % 129,34 89,05 17 (21) A

'Q_: Apple BUY | 865985 261,96 1164,0 202,94 +66,1 % +1,9 % 262,79 142,00 1(1)

n Boeing 850471 362,88 204,2 369,06 +12,5% +1,3% 446,01 292,47 21(23) A
Caterpillar BUY 850598 146,34 80,9 131,15 +15,2 % -0,0 % 148,47 111,75 43 Vv
Chevron 852552 120,96 228,7 120,51 +11,2 % -0,8% 127,34 100,22 19(17) v
Cisco Systems 878841 48,37 205,3 51,98 +11,6 % +1,3 % 58,26 40,25 27 (27)
Coca-Cola 850663 51,71 221,6 50,65 +9,2% -1,4 % 55,92 44,42 23(19) Vv
Dow A2PFRC 55,16 41,0 — — +1,8 % 60,52 40,44 -2
Exxon Mobil 852549 69,37 293,5 74,70 +1,7 % -5,1% 83,49 64,65 25(18) Vv
Goldman Sachs 920332 220,41 81,3 202,92 +319 % +0,8 % 224,77 151,70 89 A
Home Depot 866953 233,12 255,3 208,04 +35,7 % +0,4 % 238,99 158,09 98 Vv
IBM 851399 135,59 120,1 138,74 +19,3 % -1,7 % 152,95 105,94 24(22) Vv
Intel 855681 58,20 253,2 50,62 +24,0 % +1,1% 59,59 42,86 2(2)
Johnson & Johnson 853260 131,35 345,7 134,70 +1,8 % +0,7 % 148,99 121,00 22(25) A
JPMorgan Chase 850628 129,16 405,1 111,61 +32,3% +0,0 % 131,29 91,11 5 v
McDonald's 856958 193,28 145,6 200,37 +8,8 % +0,6 % 221,93 169,04 28 (28)
Merck & Co A0YD8Q 84,12 214,2 81,95 +10,1 % +1,4 % 87,35 70,89 18 (20) A
Microsoft BUY | 870747 147,07 1122,0 129,20 +44,8 % +1,8 % 147,57 93,96 7(7)
Nike 866993 89,50 139,7 86,00 +20,7 % -0,4 % 96,87 66,53 14(13) v
Pfizer 852009 36,97 204,6 40,00 -15,3 % 1,4 % 46,47 33,97 26 (26)
Procter & Gamble 852062 119,27 2974 111,11 +29,8 % +0,3 % 125,77 86,74 15(14) Vv
Travelers AOMLX4 133,35 34,4 141,69 +11,4 % +1,6 % 155,09 111,08 29 (29)
United Technologies 852759 148,39 128,1 132,02 +39,4 % +0,4 % 149,35 100,48 6 (6)
UnitedHealth 869561 255,25 241,8 243,74 +2,5% +2,0 % 287,94 208,07 11 (11)
Verizon Communications @ED SELL | 868402 59,32 245,3 57,76 +5,5 % -0,3% 61,58 52,28 16(15) Vv
Visa AONC7B 179,74 354,8 166,93 +36,2 % +1,9 % 187,05 121,60 12 (16) A
Walgreens @ED BUY | A12HJF 62,72 56,0 56,61 -8,2% +2,5% 86,31 49,03 3(5) A
Walmart 860853 119,12 338,8 107,76 +27,9 % +0,2 % 120,92 85,78 10 (10)
Walt Disney 855686 138,58 249,6 129,92 +26,4 % +5,4 % 147,15 100,35 13 (24) A
S&P 500/Nasdaq 100* WKN Kurs Bérsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in US-$ in Mrd. US-$ in US-$ 01.01.19 Vorwoche Hoch in US-$  Tiefin US-$ (Vorwoche)
Abbott Laboratories 850103 84,34 149,15 80,76 +16,6 % +2,4 % 88,76 65,44 70(77) A
Activision Blizzard A0Q4K4L 51,95 39,91 48,16 +11,6 % -6,5 % 57,52 39,85 62(25) Vv
Adobe Systems 871981 291,72 141,22 278,04 +28,9 % +0,8 % 313,11 204,95 60 (64) A
Alexion Pharmaceuticals 899527 109,44 24,22 119,94 +12,4 % +2,1% 141,86 92,56 93(98) A
Alphabet A14Y6F 1.297,21 895,25 1.179,24 +24,1 % +0,4% 1.322,65 977,66 3032) A
Altria Group 200417 47,00 87,80 49,19 -4,8% +1,6 % 61,49 39,30 74 (84) A
Amazon.com 906866 1.778,00 881,53 1.805,78 +18,4 % -1,3% 2.035,80 1.307,00 89(80) Vv
AMD 863186 36,71 40,88 29,02 +98,9 % +1,5% 37,18 16,03 86) Vv
Amgen BUY | 867900 221,31 131,50 189,12 +13,7 % +2,9 % 225,26 166,30 15(18) A
Analog Devices 862485 113,26 41,84 109,55 +32,0% -0,2% 124,79 80,08 65(62) V
Anthem BUY | A12FMV 283,67 71,93 277,14 +8,0 % +3,9% 317,99 227,16 53(71) A
Applied Materials 865177 56,42 52,12 45,22 +72,3% +1,0 % 57,29 28,79 118) Vv
Archer Daniels Midland 854161 43,24 24,07 41,08 +5,5 % +0,6 % 48,51 36,45 41 (43) A
Arconic BUY A2ATUW 29,50 12,77 23,25 +75,0 % -0,0 % 29,62 15,63 12(7) v
AT&T AOHL9Z 39,17 286,14 33,52 +37,2% +0,0 % 39,58 26,80 24(19) Vv
Autodesk 869964 158,06 34,71 158,32 +22,9 % +4,2 % 178,95 117,72 67 (86) A
Automatic Data Processing BUY | 850347 166,36 71,98 160,76 +26,9 % +6,0 % 174,50 121,40 69 (91) A
Autozone 881531 1.166,97 27,81 1.057,90 +39,2% +1,4% 1.186,60 793,06 46 (50) A
Bank of America 858388 33,09 297,65 29,06 +34,3 % +0,8 % 33,60 22,66 1715 v
Berkshire Hathaway A0YJQ2 220,89 539,92 206,65 +8,2% +0,0 % 223,59 186,10 43 (41) Vv
Biogen 789617 291,40 52,58 252,15 32% -0,3% 344,00 215,78 9(5) Vv
BlackRock 928193 486,79 75,62 44493 +23,9 % +0,9 % 495,39 360,79 31(33) A
Booking Holdings @ED SELL | A2JEXP 1.875,84 78,51 1.874,19 +8,9 % -74% 2.081,81 1.606,27 90 (47) Vv
Bristol-Myers Squibb BUY 850501 58,39 95,13 48,64 +12,3 % +3,5% 59,00 42,48 10(12) A
Broadcom A2JG9Z 315,53 125,16 286,43 +24,1 % +0,5 % 323,20 217,61 27 (26) Vv
Celgene BUY | 881244 110,00 78,29 94,97 +71,6 % +2,1% 110,47 58,59 19(22) A
Charter Communications A2AJX9 474,07 116,83 388,99 +66,4 % +0,2 % 479,18 272,91 13(9) Vv
Citigroup A1H92V 75,07 163,89 67,22 +44,2 % +0,3 % 76,28 48,42 28(30) A
Citrix Systems 898407 111,43 14,51 99,21 +8,8 % +2,4 % 112,27 90,28 18 (27) A
Colgate-Palmolive 850667 66,64 57,11 70,06 +12,0% +1,0 % 76,41 57,51 98(101) A
Comcast 157484 45,23 205,76 42,52 +32,8 % +2,1% 47,27 32,61 61(69) A
ConocoPhillips 575302 58,23 63,89 60,80 -6,6 % -0,5% 71,01 50,13 77(72) Vv
Constellation Brands SELL 871918 183,83 35,40 191,62 +14,3 % -4,1% 214,48 150,37 99(85) Vv
Costco Wholesale 888351 300,50 132,12 261,44 +47,5 % +0,4 % 307,34 189,51 35 (35)
CsX @ED SELL | 865857 72,75 56,91 72,64 +17,1% -1,5% 80,73 58,47 710559 Vv
CVS Health @ED BUY 859034 72,35 94,12 58,70 +10,4 % +7,5% 82,15 51,72 6(17) A
Danaher 866197 135,54 97,36 133,90 +31,4 % +1,6 % 147,33 94,59 86(89) A
Deere & Co BUY 850866 176,39 55,54 160,77 +18,2 % 1,4 % 180,48 132,68 33(28) Vv

* Auswahl
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Umsatz in Mrd. US-$ KUV Ergebnis pro Aktie in US-$ KGV PEG- Div- Dow Jones
2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2019e 2020e @ Ratio rendite Unternehmen
31,66 32,77 32,18 33,83 34,91 2,9 9,17 10,46 9,05 9,70 10,29 19 18 9,3 35% 3Mm
38,99 43,28 43,52 46,84 50,26 21 5,87 7,32 8,12 9,01 9,92 15 13 0,9 1,4 % American Express
229,23 265,60 260,17 273,34 295,73 4,3 9,21 11,87 11,89 13,01 14,81 22 20 1,6 1,2% Apple
94,01 101,13 80,37 124,05 122,04 1,6 12,04 16,01 1,00 21,22 22,90 363 17 0,8 2,3% Boeing
45,46 54,72 53,57 52,13 52,53 1,6 6,88 11,22 10,97 10,88 11,36 13 13 0,8 2,9% Caterpillar
127,49 158,90 149,47 153,72 162,05 1,5 3,46 7,75 6,42 6,84 7,33 19 18 0,7 4,1% Chevron
48,01 49,33 51,90 52,92 54,73 3,9 2,04 2,16 2,76 3,30 3,50 18 15 0,8 3,1% Cisco Systems
36,21 34,30 37,04 38,56 40,28 57 191 2,08 2,10 2,26 2,44 25 23 4,0 3,2% Coca-Cola
44,77 49,85 42,93 43,86 45,34 0,9 = = 3,56 4,19 4,75 15 13 = 51% Dow
237,16 279,33 263,08 272,93 279,59 11 3,82 5,02 2,76 3,79 4,37 25 18 — 5,2% Exxon Mobil
32,73 36,62 35,01 35,94 36,59 2,3 19,76 24,02 22,08 24,14 26,42 10 9 1,3 2,4% Goldman Sachs
100,90 108,20 110,78 115,64 120,61 2,2 7,46 9,90 10,12 10,98 11,81 23 21 1,5 2,4% Home Depot
79,14 79,59 76,98 79,66 81,36 1,5 13,80 13,81 12,80 13,30 14,23 11 10 — 49% IBM
62,76 70,85 70,95 72,18 74,04 3,5 3,46 4,58 4,59 4,67 4,69 13 12 1,2 2,3% Intel
76,45 81,58 82,14 85,26 89,53 4,1 7,30 8,18 8,68 9,09 9,86 15 14 19 3,0% Johnson & Johnson
100,71 109,03 116,37 116,51 118,00 3,5 6,93 9,00 10,28 10,55 11,11 13 12 0,8 2,9% JPMorgan Chase
22,82 21,03 21,03 21,64 22,19 6,7 6,66 7,90 7,85 8,50 9,09 25 23 2,7 2,6 % McDonald's
40,12 42,29 46,66 49,26 52,15 4,3 3,98 4,34 513 5,63 6,39 16 15 1,2 2,8% Merck & Co
96,57 110,36 125,84 140,76 156,20 8,0 3,08 3,88 4,75 5,40 6,06 31 27 1,3 1,4 % Microsoft
36,40 39,12 42,20 45,62 49,30 31 2,37 2,49 2,98 3,45 4,07 30 26 2,0 1,1% Nike
52,55 53,65 51,65 47,01 48,36 4,4 2,65 3,00 2,94 2,72 2,98 13 14 15,8 4,1% Pfizer
65,06 66,83 67,68 70,53 72,94 4,2 3,92 4,22 4,52 4,94 5,23 26 24 3,0 2,6 % Procter & Gamble
28,90 30,28 31,51 32,95 34,38 1,0 7,28 8,94 9,53 10,79 11,69 14 12 0,9 2,5% Travelers
59,84 66,50 76,78 80,13 83,43 1,6 6,65 7,61 8,11 8,75 9,64 18 17 1,8 2,1% United Technologies
201,16 226,25 242,70 260,97 282,19 0,9 10,07 12,88 14,97 16,49 18,74 17 15 0,9 19% UnitedHealth
126,03 130,86 131,62 133,44 134,73 1,8 3,74 4,71 4,82 4,95 5,10 12 12 1,2 4,2 % \erizon Communications
18,36 20,61 22,98 25,45 28,31 139 3,48 4,61 5,44 6,22 7,23 33 29 1,4 0,7% Visa
118,21 131,54 136,87 139,86 143,71 0,4 5,10 6,02 5,99 5,89 6,12 10 11 2,2 2,9% Walgreens
500,34 514,41 526,76 542,76 557,99 0,6 4,42 4,91 4,95 5,16 5,49 24 23 4,3 1,8% Walmart
55,14 59,43 69,57 81,31 85,38 31 5,70 7,08 5,77 5,42 6,10 24 26 — 1,3% Walt Disney
Umsatz in Mrd. US-$ KUV Ergebnis pro Aktie in US-$ KGV PEG-  Div- S&P 500/Nasdaq 100*
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e 2019e 2020e @ Ratio rendite Unternehmen
27,39 30,58 31,87 33,95 36,38 44 2,50 2,88 3,24 3,60 4,02 26 23 1,8 1,7 % Abbott Laboratories
7,02 7,50 6,38 6,91 7,54 5,8 1,45 2,17 2,21 2,50 2,86 23 21 1,0 0,8 % Activision Blizzard
7,30 9,03 11,15 13,16 15,20 10,7 3,37 5,22 7,84 9,74 11,50 37 30 0,7 — Adobe Systems
3,55 4,13 4,91 5,59 6,09 4,3 3,35 5,07 10,37 11,25 12,22 11 10 0,2 — Alexion Pharmaceuticals
110,86 136,82 132,60 156,72 182,54 5,7 35,90 43,70 53,76 60,87 70,73 24 21 11 — Alphabet
19,49 19,63 19,88 20,18 20,53 4,4 3,39 3,99 4,21 4,45 4,63 11 11 11 7,3% Altria Group
177,87 232,89 279,02 330,43 386,03 2,7 4,55 20,15 31,36 39,12 56,91 57 45 0,4 — Amazon.com
5,25 6,48 6,71 8,52 9,89 4,8 0,05 0,33 0,61 1,08 1,44 60 34 0,2 — AMD
22,85 23,75 23,01 25,02 25,63 53 12,51 12,96 14,43 15,77 17,04 15 14 1,7 2,8% Amgen
511 6,20 6,00 6,06 6,49 6,9 4,72 5,93 5,20 5,32 5,98 22 21 52 2,0 % Analog Devices
90,04 92,11 103,23 115,14 123,99 0,6 12,04 15,89 19,42 22,71 25,90 15 12 0,5 1,2% Anthem
14,54 17,25 14,53 15,65 17,39 3,3 3,25 4,45 2,99 3,40 4,22 19 17 11,0 1,5% Applied Materials
60,83 64,34 64,64 66,19 67,38 0,4 2,43 3,50 2,62 3,38 3,63 17 13 11 3,4 % Archer Daniels Midland
12,96 14,01 14,32 14,64 15,13 0,9 1,22 1,36 2,09 2,43 2,70 14 12 0,5 0,3% Arconic
160,55 170,76 181,67 182,41 182,69 1,6 3,05 3,52 3,56 3,63 3,80 11 11 1,8 53% AT&T
2,06 2,57 3,25 3,96 4,69 8,8 -2,26 -0,39 2,76 4,51 6,13 57 35 — — Autodesk
12,38 13,33 14,18 15,02 15,97 4,8 3,70 4,35 5,45 6,17 6,93 31 27 1,4 2,2% Automatic Data Processing
10,89 11,22 11,86 12,16 12,68 2,3 44,07 49,52 63,43 64,87 71,25 18 18 1,3 — Autozone
87,35 91,25 91,65 91,17 91,91 3,3 1,85 2,63 2,77 2,99 3,20 12 11 0,6 2,3 % Bank of America
242,06 225,38 279,55 273,41 289,69 2,0 5,79 10,05 10,46 10,92 11,84 21 20 0,9 — Berkshire Hathaway
12,27 13,45 14,23 13,90 13,92 3,8 18,50 23,78 32,97 32,34 32,08 9 9 0,4 — Biogen
13,60 14,20 14,18 15,16 16,16 5,0 22,60 26,93 27,51 30,15 32,47 18 16 1,6 2,8 % BlackRock
12,68 14,53 15,03 16,17 17,53 49 5,79 10,05 101,80 114,17 128,83 18 16 0,1 — Booking Holdings
20,78 22,56 24,29 42,37 46,02 2,2 3,01 3,98 4,34 6,15 7,04 13 9 0,4 2,9% Bristol-Myers Squibb
17,64 20,85 22,52 23,83 25,49 53 5,23 30,50 21,29 23,46 26,07 15 13 0,2 39% Broadcom
13,00 15,28 17,49 19,13 21,66 4,1 5,66 6,67 11,04 12,48 15,10 10 9 0,3 — Celgene
41,58 43,63 45,72 48,27 50,45 2,4 2,21 5,59 6,82 13,50 20,23 70 35 0,4 — Charter Communications
72,44 72,85 73,85 75,32 76,95 2,2 5,25 6,65 7,66 8,51 9,21 10 9 0,5 2,9% Citigroup
2,82 2,97 3,00 311 3,29 4,7 3,66 4,09 5,68 5,45 6,26 20 20 1,4 1,3 % Citrix Systems
15,45 15,54 15,60 16,09 16,63 3,5 2,87 2,97 2,83 2,99 3,15 24 22 15,9 2,6 % Colgate-Palmolive
85,03 94,51 108,78 114,56 116,52 1,8 2,06 2,55 3,05 3,39 3,62 15 13 0,7 2,0% Comcast
29,11 36,42 35,48 32,33 33,31 2,0 0,60 4,54 3,66 3,56 4,00 16 16 0,2 3,0% ConocoPhillips
7,58 8,12 8,04 7,87 8,40 4,5 8,72 9,28 8,63 9,41 11,27 21 20 7,6 1,6 % Constellation Brands
129,03 141,58 152,70 163,53 174,73 0,8 5,82 7,09 8,19 8,65 9,26 37 35 2,5 0,9% Costco Wholesale
11,41 12,25 12,04 12,16 12,55 4,7 2,30 3,84 4,20 4,45 4,87 17 16 0,7 14% CSX
184,79 194,58 253,73 256,64 266,68 0,4 5,90 7,08 7,01 7,15 7,61 10 10 1,5 2,8% CVS Health
18,33 19,89 20,60 24,30 25,50 4,0 4,03 4,52 4,75 5,58 6,15 29 24 2,1 0,6 % Danaher
29,74 37,36 34,58 35,36 36,42 1,6 5,95 9,39 9,95 11,04 12,46 18 16 0,7 1,9% Deere & Co
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S&P SOO/Nasdaq 100* WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang

i Unternehmen Signal in US-$ in Mrd. US-$ in US-$ 01.01.19 Vorwoche Hoch in US-$  Tiefin US-$ (Vorwoche)
— Delta Air Lines AOMQV8 57,22 37,01 55,69 +14,7 % -0,5% 63,44 45,08 73(68) Vv
2 Ebay 916529 35,07 28,53 38,07 +24,9 % -1,2% 42,00 26,01 101 (102) A
'Q_: Electronic Arts @ED SELL 878372 96,33 28,13 95,40 +22,1% -2,0% 108,80 73,91 72(58) Vv
wn Eli Lilly 858560 113,17 108,66 115,85 22% +1,7 % 132,13 101,36 75(83) A
Expedia SELL A1JRLJ 95,66 13,86 127,47 -151% -29,2 % 144,00 95,62 ‘ 110 (60) V¥
Facebook A1JWVX 194,47 554,58 182,10 +48,3 % +0,1 % 208,66 123,02 57 (54) Vv
Fedex i SELL | 912029 161,22 42,06 168,06 -0,1% 22% 234,49 137,78 76 (63) V
First Solar AOLEKM 52,97 5,58 58,83 +24,8 % -1,7% 69,24 38,45 104 (105) A
Fiserv 881793 110,65 75,23 94,48 +50,6 % +6,4 % 111,46 68,45 26 (51) A
Ford Motor 502391 9,04 35,84 9,33 +18,2 % +0,2% 10,56 7,41 94(90) Vv
Freeport-McMoran 896476 11,04 16,02 11,09 +7,1% +1,2% 14,68 8,43 48 (49) A
General Electric BUY | 851144 11,42 99,74 9,68 +56,9 % +4,1 % 11,58 6,40 7(11) A
General Motors A1C9CM 38,59 55,14 37,89 +15,4 % +0,9 % 41,90 31,46 64 (66) A
Gilead Sciences 885823 64,32 81,37 65,41 +2,8 % -1,6 % 72,90 60,32 83(75) Vv
Halliburton 853986 21,03 18,46 24,17 -20,9 % -0,1% 34,09 16,97 85(87) A
Harley-Davidson 871394 38,36 5,92 35,89 +12,4 % -2,8% 43,69 30,17 38(20) Vv
Hasbro 859888 94,40 12,92 102,53 +16,2 % -1,5% 126,87 76,84 105 (107) A
Honeywell BUY 870153 182,01 130,05 165,65 +37,8% +0,7 % 183,12 123,48 36(39) A
HP Al142VP 19,53 28,94 19,69 -4,5% +6,1 % 24,43 15,93 68(93) A
lllumina 927079 295,73 43,47 308,81 1,4 % 1,7 % 380,76 263,30 96(88) Vv
Incyte 896133 86,14 18,55 81,09 +35,5% +2,4 % 89,30 57,00 40(53) A
Intuit BUY 886053 259,98 67,61 259,47 +32,1% +2,7 % 295,78 182,61 88(95) A
Intuitive Surgical 888024 549,36 63,49 526,20 +14,7 % -2,5% 589,32 430,24 55(38) Vv
Kellogg 853265 63,97 21,82 58,81 +12,2 % +0,7 % 65,59 51,34 45 (46) A
Kraft Heinz Al4TU4 32,98 40,27 31,71 -23,4 % +0,2% 54,27 24,86 25(23) Vv
Lam Research 869686 270,01 39,17 203,11 +98,3 % 29% 282,88 122,64 32 Vv
Lockheed Martin 894648 386,30 108,96 347,62 +47,5% +3,4 % 399,96 241,18 52 (65) A
Lowe's 859545 114,32 88,23 105,69 +23,8% +1,9% 118,23 84,75 39 (45) A
Marriott International @5 SELL | 913070 132,53 43,33 129,13 +22,1% -0,9 % 144,24 100,62 66 (57) Vv
Mastercard AOF602 277,14 279,60 256,28 +46,9 % +3,0 % 293,69 171,89 59 (74) A
Mattel SELL 851704 12,01 4,16 12,06 +20,2 % -2,6 % 17,27 9,06 56 (37) V¥
Medtronic Al4M2) 108,63 145,75 97,88 +19,4 % +2,9 % 112,05 81,66 49 (61) A
Micron Technology 869020 46,90 51,92 42,04 +47,8 % -3,7% 51,39 28,39 37(14) Vv
Mondelez AlJ4U0 52,07 74,97 52,12 +30,1% +0,7 % 56,72 38,79 92 (92)
Monster Beverage Al4U5Z 58,40 31,40 59,42 +18,7 % +3,4 % 66,38 47,74 84(97) A
Morgan Stanley 885836 49,01 79,33 43,48 +23,6 % +0,5 % 49,89 36,74 21(16) Vv
Motorola Solutions AOYHMA 161,12 27,61 156,82 +40,1 % +2,6 % 182,28 108,25 91(96) A
NetApp AONHKR 60,14 14,31 60,79 +0,8 % +1,0% 80,88 44,55 44(52) A
Netflix 552484 292,01 127,97 332,24 +9,1 % +1,4 % 385,99 231,23 100 (103) A
Newmont Mining 853823 36,90 30,25 36,19 +9,1% 1,7 % 41,23 29,77 87(76) Vv
Northrop Grumman 851915 351,69 59,27 320,86 +43,6 % +4,1% 383,89 223,63 63(82) A
NortonLifeLock A2PUXE 24,20 15,08 22,64 +28,1 % +0,0 % 26,07 17,43 47 (42) Vv
Nvidia BUY 918422 209,61 127,65 169,83 +57,0 % +0,0 % 211,86 124,46 54 Vv
NXP Semiconductors BUY | A1C5WJ 118,94 33,25 99,69 +62,3 % +0,2% 120,84 67,62 14(10) Vv
Oracle 871460 56,59 185,76 54,23 +25,3 % +1,7 % 60,50 42,40 58 (67) A
O'Reilly Automotive A1H5JY 439,91 33,28 386,33 +27,8 % +1,4 % 446,78 326,71 23(24) A
Paychex 868284 83,04 29,72 82,18 +27,5% +0,5 % 88,43 61,32 78(81) A
Paypal Al4R7U 102,03 119,80 106,35 +21,3% +1,0% 121,48 75,47 97 (100) A
PepsiCo 851995 131,98 184,04 128,41 +19,5 % -1,5% 140,45 105,03 80(70) Vv
Philip Morris AONDBJ 84,46 131,41 81,72 +26,5 % +0,3% 92,74 64,67 51(48) V
Qualcomm BUY 883121 90,97 103,87 70,88 +59,8 % +6,4 % 94,11 49,10 4(13) A
Ralph Lauren BUY A1lJD3A 111,36 8,31 110,49 +7,6 % +9,1 % 133,63 82,69 32(79) A
Regeneron Pharmaceuticals BUY 881535 348,41 38,25 334,22 -6,7 % +4,8 % 442,00 271,37 20 (36) A
Ross Stores 870053 110,97 40,14 101,05 +33,4 % -1,0% 114,83 75,91 50 (40) Vv
Salesforce.com AOB87V 162,86 142,83 154,93 +18,9 % +3,0% 167,56 113,60 42 (56) A
Schlumberger 853390 36,21 50,13 38,83 +0,4 % 1,4 % 49,37 30,65 79(73) v
Starbucks 884437 83,32 98,70 82,29 +29,4 % +1,7 % 99,72 60,42 95(99) A
Tesla A1CX3T 349,93 63,07 254,01 +5,1% +10,3 % 379,49 176,99 13) A
Texas Instruments 852654 119,02 111,26 116,27 +25,9 % -0,7 % 132,20 87,70 82(78) Vv
Tiffany & Co. 872811 124,15 15,00 96,19 +54,2 % -0,1% 130,40 73,04 2(1) v
T-Mobile US @ED SELL | A1T7LU 77,43 66,25 75,84 +21,7 % -5,0 % 85,22 59,96 81(55) Vv
TripAdvisor A1JRLK 31,70 4,42 45,98 -41,2 % -22,6 % 65,41 29,27 109(94) Vv
Twitter A1W6XZ 29,05 22,55 36,74 +1,1% -2,5% 45,86 26,26 108 (110) A
Ulta Beauty AOM240 243,97 14,36 310,60 -0,4 % -0,6 % 368,83 224,43 107 (109) A
Union Pacific 858144 175,47 121,81 168,19 +26,9 % -1,3% 180,54 128,08 54 (44) V¥
UPS BUY 929198 123,01 105,52 110,54 +26,1 % +1,3% 125,31 89,89 29 (34) A
US Bancorp 917523 58,48 91,34 52,85 +28,0 % -0,2% 59,71 43,14 34(31) Vv
Vertex Pharmaceuticals BUY | 882807 203,86 52,42 179,31 +23,0% +3,4 % 204,84 151,80 16(29) A
Viacom AOHM10 22,56 9,26 27,62 12,2 % +0,7 % 33,35 20,93 106 (108) A
Wells Fargo 857949 54,22 229,32 48,07 +17,7 % +1,7 % 55,04 43,02 22(21) Vv
Xilinx 880135 95,17 23,93 111,67 +11,7 % -0,2% 141,60 79,22 102 (104) A
Yum! Brands 909190 98,34 29,74 106,21 +7,0 % +0,4 % 119,72 86,10 103 (106) A
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Umsatz in Mrd. US-$ KUV Ergebnis pro Aktie in US-$ KGV PEG-  Div- S&P 500/Nasdaq 100*
2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019%e 2020e 2021e 2019e 2020e @ Ratio rendite Unternehmen

A4

41,14 4b 4k 4689 48,53 50,49 = 0,8 493 5,65 7,00 7,09 776 8 8 06 30% DeltaAirLines =
9,93 10,75 10,79 11,00 11,68 26 1,40 1,59 2,77 290 326 13 12 04 17% Ebay 2
5,15 4,95 5,19 5,33 585 53 337 344 469 488 563 21 20 15 — Electronic Arts <
22,87 24,56 22,14 23,78 24,87 | 46 4,28 5,55 579 6,63 745 | 20 17 | 11  2,5% ElilLilly n

10,06 11,22 12,08 13,11 1430 11 @ 2,81 3,53 6,14 7,01 814 16 14 04 14% Expedia

40,65 55,84 70,48 8565 10240 65 6,15 7,57 916 10,59 1236 21 18 | 09 —  Facebook
65,45 69,69 70,14 73,19 7712 | 06 1531 1552 12,13 13,92 1573 13 12 —  17% Fedex

2,94 2,24 3,54 3,29 339 | 17 | 259 204 2,39 350 388 22 15 173 —  First Solar
5,70 5,82 13,25 16,28 1718 46 2,56 310 398 489 578 | 28 23 | 09 — Fiserv

156,78 160,34 146,07 143,03 14498 | 03 178 1,30 1,25 1,35 1,57 7 7 —  6,6% Ford Motor
16,40 18,63 14,31 15,21 1817 | 11 1,17 1,52 002 051 133 649 21 | —  18% Freeport-McMoran
118,24 121,62 10470 100,27 100,79 | 10 1,05 065 062 068 08 19 17 —  04% General Electric
14559 147,05 13529 14572 14581 | 04 | 6,62 654 482 6,42 6,17 8 6 —  39% General Motors
26,11 22,13 22,26 22,37 22,08 | 3,6 792 529 7,03 693 686 9 9 —  42% Gilead Sciences
20,62 24,00 22,41 21,80 2311 08 1,22 190 1,23 1,39 175 | 17 15 34  3,4% Halliburton
5,65 5,72 4,62 4,66 475 | 13 343 378 3,33 359 381 12 11 73 41% Harley-Davidson
5,21 4,58 4,73 5,06 550 @ 26 | 546 3,85 395 485 550 24 19 | —  30% Hasbro

40,53 41,80 36,81 38,17 3953 34 711 8,01 814 882 960 22 21 28 20% Honeywell
52,06 58,47 58,64 58,11 5772 05 165 202 222 223 226 9 9 08 36% HP

2,75 3,33 3,53 3,97 451 10,9 @ 4,00 5,72 6,45 710 830 46 42 | 20 — Illumina

1,54 1,88 2,15 2,44 281 76 1,22 077 2,77 3,04 397 | 31 28 @ — — Incyte

5,18 6,03 6,78 7,51 831 90 | 374 504 5,92 759 853 | 44 34 13 08% Intuit

3,14 3,72 442 5,05 571 126 @ 803 9,80 12,61 1408 1596 44 39 19 — Intuitive Surgical
12,85 13,55 13,53 13,26 1347 | 16 | 404 433 389 403 423 | 16 16 | —  3,6% Kellogg

26,08 26,27 25,06 24,85 2489 | 16 = 3,55 3,53 278 2,60 257 12 13 | —  49% Kraft Heinz
8,01 11,08 9,65 9,85 1097 | 40 998 1787 1455 1511 1831 & 19 18 12 17% Lam Research

49,96 53,76 59,17 62,47 6543 | 1,7 13,33 1759 21,62 2442 2681 18 16 | 0,7 2,5% Lockheed Martin
68,62 71,31 72,53 74,88 7727 | 12 | 439 513 567 6,66 754 20 17 1,2 21% Lowe's

20,45 20,76 21,14 21,97 2311 20 @ 436 621 593 6,54 729 22 20 14 1,6% Marriott International
12,50 14,95 16,87 19,14 21,61 146 458 6,49 769 905 1070 36 31 | 12 06% Mastercard

4,88 4,51 4,53 4,61 4,80 0,9 -1,08 -1,14 -0,41 0,14 0,46 - 86 - — Mattel
29,95 30,56 31,48 33,03 34,91 4,4 4,77 5,22 5,56 6,01 6,52 20 18 2,3 2,1% Medtronic
20,32 30,39 23,41 20,79 24,94 2,5 4,51 11,63 5,89 2,49 5,24 8 19 — — Micron Technology
25,90 25,94 25,77 26,48 27,39 2,8 2,14 2,43 2,47 2,65 2,89 21 20 2,7 2,2% Mondelez
3,37 3,81 4,18 4,56 4,92 6,9 1,35 1,80 2,04 2,26 2,48 29 26 1,4 — Monster Beverage
37,95 40,11 40,17 40,53 40,73 2,0 3,60 4,61 4,93 5,22 5,71 10 9 0,7 3,2% Morgan Stanley
6,38 7,34 7,89 8,27 8,67 33 4,70 5,96 7,81 8,55 9,46 21 19 0,9 1,5% Motorola Solutions
5,92 6,15 5,65 5,87 6,16 2,4 2,92 4,40 4,08 4,54 5,02 15 13 0,8 3,4% NetApp
11,69 15,79 20,13 24,54 29,18 5,2 1,20 2,68 3,92 6,27 9,27 75 47 0,6 —  Netflix
7,38 7,25 9,88 12,21 12,13 2,5 1,46 1,35 1,33 2,35 2,55 28 16 0,9 1,5% Newmont Mining
26,00 30,10 33,98 35,98 38,05 1,6 13,18 21,33 20,29 23,03 26,56 17 15 0,7 1,6 % Northrop Grumman
4,83 4,73 4,11 3,49 3,61 4,3 0,65 0,91 1,28 1,29 1,66 19 19 0,7 2,1% NortonLifeLock
9,71 11,72 10,79 13,00 15,23 9,8 4,65 6,11 5,32 7,12 8,27 39 29 1,9 0,3 % Nvidia
9,26 9,41 8,85 9,26 9,80 3,6 3,50 5,58 7,58 8,25 9,33 16 14 0,4 1,3% NXP Semiconductors
39,38 39,51 40,08 41,11 42,44 4,5 2,67 3,07 3,89 4,21 4,49 15 13 0,8 1,7% Oracle
8,98 9,54 10,14 10,74 11,30 31 12,05 16,10 17,92 19,93 22,28 25 22 1,2 — O'Reilly Automotive
3,38 3,77 4,16 4,40 4,67 6,8 2,58 2,84 3,10 3,34 3,58 27 25 2,8 3,2% Paychex

13,09 15,45 17,70 20,74 2439 | 58 1,79 1,81 3,06 3,50 421 | 33 29 | 12 — Paypal
63,53 64,66 66,81 69,57 7249 | 26 5723 5,66 5,51 5,96 642 24 22 | 49 29% PepsiCo
28,75 29,63 29,85 31,33 32,83 | 42 | 472 5,10 5,19 558 607 16 15 26 56% Philip Morris
22,29 22,73 24,27 21,87 2707 | 47 @ 202 2,88 3,16 4,15 607 29 22 08 28% Qualcomm

6,18 6,31 6,38 6,55 6,81 13 6,03 7,19 7,71 8,51 9,36 14 13 11 2,6 % Ralph Lauren

5,87 6,71 7,78 8,34 8,80 4,6 13,32 21,20 23,88 25,66 26,52 15 14 0,6 — Regeneron Pharmaceuticals
14,13 14,98 15,91 16,90 18,04 2,4 3,34 4,26 4,50 4,93 5,40 25 22 1,6 1,0% Ross Stores
10,54 13,28 16,86 20,85 24,84 6,9 0,17 0,88 2,85 3,08 3,94 57 53 0,3 — Salesforce.com

30,44 32,82 32,92 33,80 3590 1,5 1,50 1,62 1,49 1,78 217 | 264 20 35 55% Schlumberger
22,39 24,72 26,51 28,40 30,55 3,5 2,06 242 283 3,05 342 29 27 19 2,0% Starbucks

11,76 21,46 24,34 29,16 3571 | 2,2 1148 509 1,77 456 972 — 171 | — — Tesla

14,96 15,78 14,25 14,05 1523 79 457 5,90 5,32 5,33 546 | 22 22 | 43  32% Texas Instruments
4,17 44t 447 4,65 488 | 32 413 475 4385 518 564 | 26 24 31 19% Tiffany & Co.
40,60 43,31 45,00 47,40 50,10 14 @ 229 336 402 48 58 | 19 16 | 06 —  T-Mobile US
1,56 1,62 1,57 1,65 1,76 | 2,7 040 1,02 1,78 193 222 | 18 16 | 02 — TripAdvisor

2,44 3,04 3,45 3,96 449 57 | -010 158 194 0,97 111 15 30 @ — —  Twitter

5,88 6,72 7,42 8,10 881 | 1,8 816 10,85 1203 13,30 1508 | 20 18 1,0 — Ulta Beauty

21,24 22,83 21,89 22,47 2332 | 54 579 791 853 961 1075 | 21 18 | 1,0 2,3% Union Pacific
66,59 71,86 74,20 77,59 81,49 14 6,01 7,24 752 809 872 16 15 15 33% UPS
21,70 22,52 23,06 23,25 23,81 | 39 342 414 433 442 468 14 13 15 29% US Bancorp

2,49 3,05 3,76 4,78 573 11,0 | 227 2,45 477 658 887 43 31 | 07 —  Vertex Pharmaceuticals
13,26 12,94 12,85 13,27 1357 07 3,88 412 400 416 435 6 5 23 35% Viacom
88,39 86,41 84,51 80,14 81,11 29 @ 400 407 447 4,33 476 12 13 | 46 39% Wells Fargo

2,47 3,06 3,24 3,55 394 | 67 199 348 345 387 456 28 25 | 10 16% Xilinx

5,88 5,69 5,56 5,80 617 51 2,96 3,17 3,75 418 464 | 26 24 19 19% Yum!Brands

* Auswahl
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Kanada WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang

i Unternehmen Signal in CAD in Mrd. CAD in CAD 01.01.19 Vorwoche Hoch in CAD Tief in CAD (Vorwoche)

= Aurora Cannabis A12GS7 4,71 4,81 9,17 -30,5 % -4,5 % 13,67 4,58 10 (10)

2 Barrick Gold 870450 21,75 38,67 20,16 +18,0 % -0,1% 26,69 15,37 3(4) A

'Q_: Blackberry A1W2YK 7,45 4,09 10,17 -23,3% +2,2 % 13,74 6,48 8(8)

%] Cameco TS| SELL 882017 12,59 4,98 13,82 -18,7 % -2,6 % 17,12 10,69 6(5) Vv
Canopy Growth SELL A1400A 25,42 8,81 48,85 -30,6 % -2,9% 70,99 25,00 9(9)
Imperial Oil 851368 34,24 25,89 35,75 -1,0% -1,7% 42,51 31,51 5(06) A
Kinross Gold AODM94 5,68 7,12 5,27 +29,1 % -9,8 % 7,25 3,15 4(1) Vv
Nutrien A2DWB8 64,75 37,09 68,46 -0,7 % -1,3% 76,16 59,97 7(7)
Suncor Energy BUY AONJU2 42,20 64,86 41,78 +10,7 % +1,5% 46,50 35,53 13) A
Wheaton Precious Metals A2DRBP 34,88 15,59 32,29 +30,9 % -1,5% 40,95 19,90 2(2)
Russland WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in Rubel in Mrd. Rubel in Rubel 01.01.19 Vorwoche Hoch in Rubel Tief in Rubel (Vorwoche)
Aeroflot A142TP 104,34 115,9 101,60 +3,1% -1,6 % 119,44 89,70 9(9)
Gazprom 903276 257,25 6.090,0 205,39 +67,6 % -2,2% 272,68 145,02 3(3)
Lukoil A1420E 6.033,00 4.313,6 5.456,13 +20,7 % +0,4 % 6.194,00 4.555,00 4 (4)
Norilsk Nickel BUY | A140M9 17.642,00 2.791,8 14.877,60 +35,3% 2,7 % 18.798,00 11.521,00 2(2)
NovaTek AOETK2 1.352,20 4.105,7 1.237,80 +19,5 % -1,6 % 1.382,20 1.047,40 76) Vv
Novolipetsk Steel AOHND1 129,30 774,9 154,95 -17.9 % +0,2 % 185,42 122,16 10 (10)
Rosneft Oil BUY AO0J3N5 461,05 4.886,3 417,64 +6,6 % +2,1% 468,30 390,75 5(5)
Sberbank A1JBBN 239,87 5.178,1 227,26 +28,8 % +0,6 % 250,65 179,04 8(8)
Surgutneftegas BUY 913074 47,94 1.712,5 28,87 +78,3 % +39% 49,95 24,06 1(1)
Tatneft A2ABSO 777,40 1.792,2 745,75 +5,4 % +0,6 % 815,00 649,40 6(7) A
China WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in US-$ in Mrd. US-$ in US-$ 01.01.19 Vorwoche Hoch in US-$  Tiefin US-$ (Vorwoche)
Alibaba A117ME 186,97 486,79 173,45 +36,4 % +2,7 % 195,72 129,77 9(9)
Baidu AOF5DE 121,80 42,45 131,16 -232% +12,7 % 196,00 93,39 10(16) A
Baozun BUY | A14S55 44,50 2,77 43,15 +52,3 % +4,8 % 56,47 27,81 12 (15) A
BYD AOM4&W9 4,84 15,60 5,85 -24,1% -0,3% 7,78 4,62 19 (19)
China Mobile SELL 909622 7,85 160,67 9,19 -18,4 % -4,1 % 11,20 7,82 18(17) Vv
Geely AOCACX 1,87 17,09 1,74 +6,1 % -3,7% 2,44 1,29 84 Vv
JD.com BUY | Al112ST 33,57 48,81 29,11 +60,4 % +1,8 % 34,09 19,21 7(8) A
Momo A12E40 38,30 7,94 33,83 +63,8 % +2,3% 40,87 22,50 5(06) A
Netease 501822 296,48 37,94 257,91 +26,0 % +0,8 % 309,24 209,01 6(5) Vv
New Oriental Education AOKFDH 119,68 18,96 96,58 +118,4 % -2,0% 124,40 50,30 3(3)
Sina @ED SELL 929917 41,96 2,91 48,69 -21,8% -1,3% 70,83 32,99 14(12) v
Sohu.com A2JNBW 11,29 0,44 14,49 -352% -0,1% 23,60 8,79 17 (18) A
Tal Education BUY AI1C7VE 43,94 26,00 35,89 +64,7 % +1,4 % 44,89 24,66 2(2)
Tencent A1138D 41,88 400,09 44,38 +4,5 % -1,8% 51,13 33,20 16(13) Vv
Trip.com @ED SELL | A1JRLK 31,70 4,42 45,98 -41,2% -22,6 % 65,41 29,27 13(10) v
VipShop BUY ALJVJQ 12,02 8,03 8,31 +120,1 % +3,6 % 12,18 5,04 1(1)
Weibo BUY Allov7 53,47 12,03 52,34 -8,5% +2,2% 74,68 34,26 4(7) A
Yiren Digital A2AC13 6,29 0,58 11,72 -41,5% -2,8% 17,77 6,04 20 (20)
Yum China A2ARTP 42,81 16,09 43,41 +27,7 % +0,2 % 48,36 31,35 15(14) Vv
YY AlJ6W3 65,03 5,26 68,33 +8,6 % +1,5% 88,85 51,00 11 (11)
Japan WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen in Yen in Bio. Yen in Yen 01.01.19 Vorwoche Hoch in Yen Tief in Yen (Vorwoche)
Bridgestone @ED SELL 857226 4.514 3,44 4.247 +6,6 % 2,6 % 4.734 3.888 14(8) Vv
Canon 853055 3.019 4,03 3.059 +0,6 % +1,3% 3.338 2.688 18(17) Vv
Fanuc 863731 21.215 4,33 19.465 +28,5 % -2,0% 22.060 15.423 9(6) Vv
Hitachi BUY | 853219 4.165 4,03 3.778 +42,1% +0,7 % 4.323 2.764 15 (15)
Honda Motor 853226 3.209 5,81 2.896 +10,9 % +59 % 3.300 2.412 4(11) A
Komatsu 854658 2.658 2,59 2.547 +12,4 % +0,5 % 3.142 2.181 11(13) A
Kyocera BUY | 860614 7.080 2,67 6.654 +28,9 % -2,0% 7.296 5.111 16 (14) Vv
Mitsubishi 857124 2.866 4,56 2.909 -51% +0,9 % 3.290 2.520 17(16) Vv
Nikon BUY 853326 1.546 0,62 1.520 -5,4 % +7,7 % 1.895 1.276 13(18) A
Nintendo 864009 42.040 5,54 37111 +43,6 % -0,4 % 43.070 27.055 12 (12)
Nissan Motor 853686 711 3,00 797 -19,2 % +1,1 % 1.028 635 19 (19)

NTT Docomo BUY | 916541 3.005 10,02 2.604 +21,5% +0,3 % 3.056 2.258 8M4) Vv
Panasonic 853666 1.017 2,49 935 +2,6 % +0,1 % 1.196 788 6(3) Vv
Softbank 891624 4.277 8,94 4.952 +17,1% -1,0% 6.045 3.402 20 (20)
Sony BUY 853687 6.812 8,67 5.666 +27,9 % +2,6 % 6.855 4.507 3(5) A
sumMmco AOHGFA 1.735 0,51 1.410 +41,4 % -93% 1.950 1.116 1(1)
Suzuki Motor 857310 5.072 2,49 4.921 -8,9 % -1,6 % 5.986 3.501 1009 v
Takeda Pharmaceutical 853849 4.370 6,89 4.034 +179 % +3,4 % 4.822 3.401 5(7) A
Toyota Motor BUY | 853510 7.889 25,74 6.898 +23,2% +3,1% 7.949 6.045 7(10) A
Yamaha BUY | 855314 5.920 1,13 5.147 +26,5 % +2,1% 6.010 4.355 2(2)
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Umsatz in Mrd. CAD KUV Ergebnis pro Aktie in CAD KGV PEG- Div.- Kanada
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
0,06 0,25 0,61 1,07 1,75 4,5 0,47 -0,25 -0,12 0,02 0,05 = 224 = — Aurora Cannabis
10,87 9,39 11,63 12,74 12,84 3,0 0,97 0,45 0,67 0,91 0,97 32 24 — 1,2% Barrick Gold
1,20 1,18 1,49 1,67 1,80 2,4 1,37 -0,04 0,09 0,26 0,29 80 29 = — Blackberry
2,16 2,09 1,80 1,72 1,73 2,9 0,15 0,53 -0,04 0,14 0,11 — 93 — 0,6 % Cameco
0,08 0,23 0,64 1,19 1,88 74 -0,38 -2,50 -2,91 -0,74 0,87 = = = — Canopy Growth
27,45 33,30 36,46 35,73 37,55 0,7 0,58 2,85 2,62 2,35 2,81 13 15 0,2 2,7% Imperial Oil
4,29 4,16 4,57 4,60 4,61 1,5 0,18 0,13 0,40 0,40 0,45 14 14 0,5 — Kinross Gold
23,70 25,45 27,00 27,82 28,61 1,3 — 3,49 3,67 4,54 5,01 18 14 — 3,7% Nutrien
31,95 38,54 3991 40,14 40,15 1,6 1,92 2,65 3,36 3,10 3,42 13 14 0,8 4,3 % Suncor Energy
1,09 1,03 1,15 1,27 1,31 12,2 0,82 0,62 0,76 1,00 1,05 46 35 5,0 1,4 % Wheaton Precious Metals
Umsatz in Mrd. Rubel KUV Ergebnis pro Aktie in Rubel KGV PEG- Div.- Russland
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
532,9 611,6 687,9 751,3 8289 | 0,2 21,3 6,0 15,4 24,5 30,8 7 4 0,9 2,4% Aeroflot
6.546,1 8.224,2 7.945,6 8.145,0 8.582,9 0,7 32,3 65,9 56,6 59,4 62,9 5 4 0,2 6,2% Gazprom
5.475,2 7.479,1 7.571,8 7.542,5 7.670,5 0,6 589,1 865,2 856,8 909,3 921,2 7 7 0,4 11,6% Lukoil
533,6 7329 832,6 815,1 855,7 3,4 7849 1.224,6 1.539,2 1.509,3 1.578,5 11 12 0,5 10,7 % Norilsk Nickel
583,2 831,8 876,9 901,6 982,4 4,6 51,9 54,3 124,2 102,8 112,3 11 13 0,5 2,8% NovaTek
587,2 756,5 701,0 693,8 691,5 11 14,1 23,4 18,3 18,3 191 7 7 0,8 11,0% Novolipetsk Steel
5.954,0 8.156,0 8.354,8 8.570,6 8.972,3 0,6 21,0 51,8 68,1 80,9 87,0 7 6 0,1 6,5% Rosneft Oil
1.963,4 2.101,0 1.989,5 2.293,3 2.450,5 2,3 34,6 38,7 39,0 45,8 50,5 6 5 0,5 8,5% Sberbank
1.175,0 1.556,0 1.645,8 1.634,0 1.675,5 1,0 5,2 22,2 7,6 9,3 10,1 6 5 0,2 1,5% Surgutneftegas
681,2 910,5 949,1 1.022,0 1.093,8 1,8 54,7 100,7 99,6 104,0 107,4 8 7 0,3 7,8 % Tatneft
Umsatz in Mrd. US-$ KUV Ergebnis pro Aktie in US-$ KGV PEG-  Div- China
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
37,83 56,16 74,00 95,56 118,36 51 3,45 3,43 6,96 6,44 8,29 27 29 1,3 — Alibaba
12,56 15,47 15,17 16,83 19,01 2,5 9,44 7,92 0,12 5,07 7,08 1.007 24 — — Baidu
0,61 0,82 1,05 1,38 1,71 2,0 0,53 0,70 1,01 1,58 2,19 44 28 0,6 — Baozun
15,49 18,43 19,13 21,32 23,33 0,7 0,21 0,14 0,10 0,11 0,12 49 44 — 06% BYD
109,70 111,47 106,10 109,17 113,80 1,5 0,83 0,87 0,76 0,78 0,80 10 10 = 4,7 % China Mobile
13,74 16,13 14,04 15,58 16,84 11 0,18 0,21 0,14 0,18 0,19 14 11 79,2 2,1% Geely
53,68 69,90 80,41 94,35 108,44 0,5 -0,01 -0,20 0,81 0,86 1,21 42 39 = — JD.com
1,32 2,03 2,38 2,83 3,22 2,8 1,55 1,99 1,73 2,77 3,10 22 14 0,6 — Momo
8,02 10,16 10,63 10,97 12,23 3,5 11,96 6,95 10,82 12,57 14,48 27 24 14,2 1,5% Netease
2,45 3,10 3,93 4,97 6,13 3,8 1,87 2,14 2,95 4,01 5,17 41 30 1,0 — New Oriental Education
1,58 2,11 2,17 2,39 2,64 1,2 2,04 1,74 1,50 1,34 1,83 28 31 = — Sina
1,86 1,88 1,84 1,86 1,93 0,2 -7,19 -7,59 -4,01 -3,80 -3,58 — — — — Sohu.com
1,72 2,56 3,49 4,69 6,22 5,5 0,43 0,68 0,31 0,91 1,32 144 48 1,7 — Tal Education
35,22 47,31 54,34 67,40 82,28 5,9 1,03 1,23 1,44 1,63 1,99 29 26 1,5 0,3% Tencent
3,97 4,68 513 5,97 6,92 0,7 1,02 1,01 1,25 1,20 1,48 25 26 4,7 — Trip.com
10,80 12,79 12,96 13,74 14,42 0,6 0,53 0,41 0,71 0,80 0,91 17 15 1,0 — VipShop
1,15 1,72 1,81 2,04 2,29 5,9 1,58 2,49 2,51 2,89 3,29 21 19 0,8 — Weibo
0,82 0,85 1,12 1,28 1,58 0,5 3,32 1,18 1,85 2,03 2,24 3 3 — — Yiren Digital
7,77 8,42 8,76 9,32 10,03 1,7 1,42 1,53 1,78 1,94 2,26 24 22 2,0 1,1% Yum China
1,72 2,38 3,57 4,50 5,23 1,2 5,92 4,88 6,34 3,04 5,80 10 21 — - YY
Umsatz in Bio. Yen KUV Ergebnis pro Aktie in Yen KGV PEG- Div.- Japan
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019e 2020e 2021e | 2019e 2020e | Ratio rendite Unternehmen
3,64 3,65 3,59 3,63 3,72 0,9 353 344 389 394 424 12 11 31 3,8% Bridgestone
4,08 3,95 3,65 3,64 3,81 11 259 238 135 147 197 22 21 — 5,6 % Canon
0,73 0,64 0,56 0,61 0,66 71 942 806 480 562 648 44 38 = 1,6 % Fanuc
9,37 9,48 9,03 9,67 9,98 0,4 444 409 458 516 571 9 8 1,6 2,4 % Hitachi
15,36 15,89 15,52 15,65 16,02 0,4 591 346 374 401 433 9 8 = 3,5% Honda Motor
2,50 2,73 2,57 2,61 2,69 1,0 195 274 230 238 258 12 11 1,6 4,1% Komatsu
1,58 1,62 1,65 1,71 1,79 1,6 215 322 356 404 435 20 18 0,7 2,1% Kyocera
7,57 16,10 16,35 16,59 16,84 0,3 369 363 394 398 415 7 7 2,8 4,7 % Mitsubishi
0,72 0,71 0,65 0,66 0,60 0,9 104 172 106 122 93 15 13 2,2 39% Nikon
1,06 1,20 1,30 1,37 1,23 4,0 1.157 1.650 2.008 2.370 2.349 21 18 0,7 1,7% Nintendo
11,95 11,57 10,88 11,19 11,45 0,3 197 86 33 77 96 21 9 = 3,4 % Nissan Motor
4,76 4,84 4,65 4,60 4,61 2,2 209 207 176 175 185 17 17 — 4,0% NTT Docomo
7,98 8,00 7,87 7,79 7,85 0,3 109 134 79 89 101 13 11 = 3,0 % Panasonic
9,16 9,60 9,75 9,96 10,28 0,9 491 610 727 448 496 6 10 — 1,0% Softbank
8,54 8,67 8,67 8,88 9,22 1,0 359 616 430 463 503 16 15 1,7 0,6 % Sony
0,26 0,33 0,30 0,31 0,32 1,7 92 204 117 113 128 15 15 2,1 1,2% SUMCO
3,76 3,87 3,72 3,89 4,06 0,6 473 402 366 414 464 14 12 = 1,5% Suzuki Motor
1,77 2,10 3,32 3,36 3,38 21 160 83 -151 78 176 — 56 — 4,1% Takeda Pharmaceutical
29,38 30,23 30,31 30,53 30,95 0,8 841 734 788 809 827 10 10 = 2,9% Toyota Motor
0,43 0,44 0,44 0,45 0,46 2,5 196 233 237 257 275 25 23 2,4 1,1% Yamaha
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= Aktienfonds WKN Akt. Wah Fonds-Vol. Performance in % Morningstar
e} Rang Fonds Kurs rung in Mio. Ifd. Jahr 1Jahr 3 Jahre 5 Jahre Rating
[a) GLOBAL - Top-Performer
% 1 LGT Sustainable Equity Global A2DV9C 1.263,16 usD 908,9 +25,3 +33,2 - -
L C WorldWide Global Equities Ethical AONCGC 23,19 EUR 599,5 +30,7 +24,8 +52,5 +64,2 Yok K
x 3 Schroder ISF Global Sustainable Growth A1C8YV 233,03 usD 2574 +29,9 +23,8 +62,2 +84,0 'S &0 ¢
G 4 Nomura Fds Global High Conviction A2ACML 156,99 usD 13,8 +33,3 +23,2 +53,8 - Yok ok ok
E 5 BGF Global Long-Horizon Equity 971800 64,39 usD 473,3 +31,9 +22,9 +57,4 +72,7 YA Akok
G EUROPA - Top-Performer
1 Echiquier Major SRI Growth Europe AOLCNP 283,76 EUR 681,2 +35,2 +25,4 - - ) 0. 0 ¢
2 Fidelity FAST Europe A0JDV9 445,45 EUR 616,3 +36,5 +24.,4 +54,1 +47,6 A Akk
3 HSBC MSCI Europe Select SRI Index A2DXMD 115,60 EUR 45,0 +29,1 +23,1 - -
4 Heptagon European Focus Equity A119TF 143,77 EUR 23,7 +31,6 +22,6 - - ) 0 0 ¢
5 Fidelity European Dynamic Growth 603474 68,15 EUR 3.374,1 +32,6 +21,3 +54,7 +86,2 10 0 0 0 ¢
DEUTSCHLAND - Top-Performer
1 HAIG MBS Plus HAFX2B 164,68 EUR 24,2 +28,0 +31,8 +66,3 +64,9 ) 0. ¢ ¢
2 UniFonds 849100 55,77 EUR 2.653,8 +27,2 +16,4 - - ). 0. 0 ¢
3  Fidelity Germany 973283 58,84 EUR 802,9 +28,5 +16,2 +39,1 +58,9 100 0 o ¢
4  S4A Pure Equity Germany A1W896 158,50 EUR 18,7 +26,4 +16,1 - - Yok ok K
5 UniDeutschland 975011 218,18 EUR 1.275,4 +24,8 +15,6 - - Ak
USA - Top-Performer
1 Brown Advisory US Equity Growth A1H65E 39,23 usD 981,4 +35,3 +25,2 - - ek Aok
2 MFS Meridian US Concentrated Growth 989618 23,12 usD 429,7 +35,4 +24,2 +67,3 +92,4 Yokk
3 Janus Henderson Opportunistic Alpha 921641 23,90 usD 20,2 +37,1 +22,1 +40,3 +46,5 'S ¢
4  T. Rowe Price US Smaller Companies Equity 767370 52,29 usD 1.474,0 +35,3 +21,5 +59,3 +87,4 0 00 0 o ¢
5 BNY Mellon Dynamic U.S. Equity USD A2JG6U 1,26 usD 170,4 +33,9 +21,3 - -
EMERGING MARKETS - Top-Performer
1 JPM Emerging Markets Equity 973678 40,52 usb 8.020,6 +30,2 +28,1 +46,2 +53,3 2 2. 2.0 0 ¢
2 MS INVF Emerging Leaders Equity Al1J2X6 32,11 usD 265,2 +22,4 +24,4 +22,6 +31,0 ok hk
3 Nordea 1- Emerging Markets Focus Equity A1J2HO 156,79 usD 79,9 +27,2 +23,8 +41,0 +42,4 Yok hk
4  AXAWF Fram Emerging Markets AOM818 168,22 GBP 185,0 +23,6 +23,7 +27,8 +35,0 'S ©.¢
5 Fidelity Emerging Markets 973267 29,59 usD 5.003,2 +27,3 +23,6 +34,3 +41,4 ) 09 0 0. ¢
STRATEGIE - Top-Performer
1 FU - Multi Asset Fonds P AO0Q5MD 206,54 EUR 88,2 +4,4 -1,3 +27,6 +48,5 2 0 o ¢
2 Patriarch Classic TSI HAFX6Q 17,11 EUR 71,0 +13,3 +3,4 +35,1 +66,3 0 2.0 0 9 ¢
3  W&W Global Fonds 978049 74,14 EUR 63,7 +16,5 +7,4 +21,9 +35,1 1 0 9 0 0 ¢
4 Weberbank Premium 100 531982 52,34 EUR 445 +16,5 +10,9 +23,7 +35,2
Dividendenfonds WKN Akt. Wah- Fonds-Vol.  Performance in  Aktuelle Div.- Ertrags- Ausschiittungen Morningstar
Rang Fonds Kurs rung in Mio. € % Ifd. Jahr rendite in % verwendung pro Jahr Rating
GLOBAL - Top-Performer
1 Fidelity Global Dividend A1JSYO 19,15 EUR 6.341,1 23,5 2,6 Ausschittend - Yok ok
2 Dividende 4 Plus HAFX6R 9,45 EUR 16,1 8,9 4,0 Ausschiittend 4* *
3 DWS Top Dividende 984811 132,40 EUR 20.480,0 18,0 2,6 Ausschittend 1 0. 2.0 9
4 DIJE Dividende & Substanz 164325 423,56 EUR 1.177,0 15,10 - Thesaurierend - Yok Kk

* Es sind vier Auszahlungen pro Jahr vorgesehen, angestrebt wird eine jahrliche Rendite von Gber vier Prozent.

MORNINGSTAR

Informationen zur Statistik

Morningstar Rating: Bewertung von Investmentfondsrenditen
unter Beriicksichtigung von Kosten und Risiken.

kK Top 10 Prozent
1. 0.8.9 ¢

Folgende 22,5 Prozent

* ok

Jk*  Mittlere 35 Prozent
Folgende 22,5 Prozent

Stand: 13.11.19

% Flop 10 Prozent

GD200 = 200-Tage-Linie
Summe der Kurse der letzten 200 Tage
200

TSI-Rang:

Der TSI oder Trend-Signale-Indikator ist eine
Entwicklung des AKTIONAR und ist seit Jah-
ren erfolgreich. Je stérker der Aufwartstrend
einer Aktie, desto hoher steht sie im TSI-Rang.

: GD200 steht fur den Durchschnittskurs der letzten
200 Handelstage und wird auch als 200-Tage-Linie bezeichnet.
Ein Kaufsignal (,BUY") wird generiert, wenn eine Aktie, die in
der Vorwoche noch unterhalb der 200-Tage-Linie notierte, jetzt
Uber dem GD200 steht. Analog gibt es ein Verkaufssignal
(,SELL"), wenn die Aktie unter den GD200 fallt.

: 52 W steht fir ein neues 52-Wochen-Hoch (,BUY")
beziehungsweise ein neues 52-Wochen-Tief (,SELL").

@5 Ein TSI-Kaufsignal wird generiert, wenn eine Aktie
beim TSI-Rang in die besten zehn Prozent eines Index oder
Aktienuniversums aufsteigt. Beim DAX sind es zum Beispiel
die Top 3, bei den Small Caps die Top 8 usw. Ein Verkaufssignal
wird generiert, wenn die Aktie in die zweite Halfte absteigt.

GD200 =

Diese Linie beschreibt das arithmetische Mittel der
Schlusskurse der vergangenen 200 Handelstage. Liegt
der aktuelle Kurs iiber dem GD200, spricht man von ei-
nem Aufwadrtstrend, liegt der aktuelle Kurs unter dem
GD200, spricht man von einem Abwartstrend. Schnitt-
punkte zwischen Kurs und GD200 werden als Kauf- und
Verkaufssignale interpretiert.

A = Aktie ist in der TSI-Rangfolge im Ver-
gleich zur Vorwoche nach oben gerickt.

= Aktie ist in der TSI-Rangfolge im Ver-
gleich zur Vorwoche unverandert.

= Aktie ist in der TSI-Rangfolge im Ver-
gleich zur Vorwoche nach unten gerutscht.

DAX WKN Kurs Borsenwert GD200 Performance seit 52-Wochen- TSI-Rang
Unternehmen Signal in€ in Mrd. € in€ 01.01.19 Vorwoche Hoch in € Tief in € (Vorwoche)
Adidas BUY | AIEWWW 273,35 54,78 236,66 +49,9 % -0,9 % 296,75 178,15 10 (10) A
Allianz SELL 840400 211,35 89,71 198,95 +20,7 % +0,6 % 219,05 170,46 17 (16)
BASF @EB BUY | BASF11 63,72 58,53 63,57 +5,5% -1,1% 81,77 55,64 16(15) Vv

112 DER AKTIONAR

#47/2019



ETF 1SIN Akt. Wih- Performance in % KAG internet Gebiihren =
Kurs rung Ifd. Jahr 3 Monate 1 Jahr in % p. a. a
Lander/Regionen ",'_‘
DAX DE0005933931 112,92 EUR +24,2 +11,8 +14,8 | iShares de.ishares.com 0,15 L
MSCI USA DEOOOETFL268 26,59 EUR +28,5 +7,0 +16,2 Deka www.deka.de 0,30 E
Dow Jones DE0006289390 249,60 EUR +23,8 +6,7 +11,8 | iShares de.ishares.com 0,00 L'T)
FTSE 100 LU0136242590 79,76 EUR +14,7 +10,0 +5,1 | UBS-ETF www.ubs.com/etf 0,20 E
MSCI Japan LU0274209740 57,20 EUR +22,7 +12,3 +14,4 db x-trackers  www.etf.db.com 0,20 F}
DJ Euro Stoxx 50 DEOOOETFL029 37,20 EUR +23,6 +8,9 +15,2 | Deka www.deka.de 0,15
MSCI Europe LU0274209237 62,62 EUR +23,8 +8,5 +14,5 | db x-trackers www.etf.db.com 0,15
MSCI EU Small Cap LU0322253906 45,65 EUR +24,7 +10,7 +11,7 | db x-trackers www.etf.db.com 0,20
MSCI World LU0392494562 57,49 EUR +25,1 +5,6 +14,7 | ComStage www.comstage.de 0,20
Dow Jones Global Titans 50 DE0006289382 41,80 EUR +28,9 +7,8 +17,6 | iShares de.ishares.com 0,50
Emerging Markets
MSCI Emerging Markets FR0010429068 10,66 EUR +14,3 +8,9 +12,7 | Lyxor ETF www.lyxoretf.de 0,55
MSCI EM Asia LU0292107991 45,66 EUR +15,6 +11,8 +13,4 | db x-trackers www.etf.db.com 0,45
MSCI Eastern Europe IEOOBOM63953 2394 EUR +22,7 +7,6 +19,3 | iShares de.ishares.com 0,74
MSCI Nordic IEOOBOMRHC27 36,27 EUR +15,3 +8,6 +8,3 | db x-trackers ww.etf.db.com 0,10
Pan Africa LU1287022708 9,26 EUR +13,9 +2,8 +12,6 | Lyxor ETF www.lyxoretf.de 0,85
MSCI Turkey IEOOB1FZS574 14,84 EUR +7,9 +1,9 +7,2 | iShares de.ishares.com 0,74
FTSE China 50 LU0292109856 33,82 EUR +10,7 +8,2 +6,7 | db x-trackers www.etf.db.com 0,40
MSCI Brazil IEOOBOM63516 29,24 EUR +10,9 -1,3 +8,4 | iShares de.ishares.com 0,74
MSCI Russia Capped LU0322252502 32,89 EUR +46,0 +13,6 +40,5 | db x-trackers www.etf.db.com 0,45
MSCI Malaysia LU0514694370 10,42 EUR +0,1 +4,2 -0,4 Lyxor ETF www.lyxoretf.de 0,30
Strategie
DAXplus Maximum Dividend DEOOOETFL235 64,50 EUR +4,9 +9,1 -2,4 | Deka www.deka.de 0,30
FTSE RAFI Europe Mid-Small IEO0B23D8Y98 15,61 EUR +21,3 +10,3 +8,8 PowerShares  www.powershares.com 0,39
DJ Stoxx Strong Value 20 DEOOOETFLO45 20,56 EUR +16,0 +6,9 +7,1 | Deka www.deka.de 0,65
MSCI EMU Growth LU1598688189 139,44 EUR +28,4 +7,5 +18,3 Lyxor ETF www.lyxoretf.de 0,40
DJ Stoxx Global Select Dividend 100 LU0292096186 30,28 EUR +15,9 +9,8 +8,9 | db x-trackers www.etf.db.com 0,40
DJ Euro Stoxx 50 Short LU0292106753 11,78 EUR -23,8 -9,7 -18,7 | db x-trackers  www.etf.db.com 0,30
FTSE RAFI US 1000 IE0O0B23D8S39 18,40 EUR +25,7 +8,4 +11,6 PowerShares www.powershares.com 0,39
DJ U.S. Select Dividend DEOOOAOD8Q49 66,39 EUR +19,4 +7,4 +8,7 iShares de.ishares.com 0,00
DJ Asia Pacific Select Dividend 30 DEOOOAOHO0744 29,02 EUR +14,4 +7,7 +6,5 | iShares de.ishares.com 0,00
Themen/Branchen
Euro Stoxx Banks DE0006289309 9,17 EUR +8,3 +17,3 -4,6 | iShares de.ishares.com 0,00
DJ Stoxx 600 Utilities LU0378437338 94,27 EUR +19,5 +3,0 +17,5 | ComStage www.comstage.de 0,25
FTSE EPRA Eurozone LU0192223062 10,43 EUR +16,6 +7,4 +7,6 | BNP Paribas  www.bnpparibas.de 0,28
S&P Global Infrastructure LU0322253229 43,33 EUR +24,4 +4,1 +19,5 | db x-trackers www.etf.db.com 0,40
Rohstoffe
Jim Rogers Commodity Index LU0249326488 18,11 EUR +10,4 +4,8 +0,6 | RBS MA markets.rbs.de 0,70
Liquid Commodity OY Balanced LU0292106167 16,16 EUR +0,6 +0,8 -4,2 | db x-trackers  www.etf.db.com 0,40
MSCI Europe Energy FR0010930644 267,20 EUR +11,6 +8,9 +4,0 Amundi www.amundietf.com 0,25
NYSE Arca Gold BUG LU0488317701 18,77 EUR +33,6 +0,5 +53,9 | Comstage www.comstage.de 0,65
Stand: 13.11.19
Kurs-Umsatz-Verhaltnis (KUV): Ergebnis pro Aktie (EPA): Kurs-Gewinn-Verhaltnis Price-Earnings-to-Growth- Dividendenrendite (DR):
(KGV): Ratio (PEG-Ratio):
Marktkapitalisierun Nettogewinn* : Dividende pro Aktie
W= St EPA = “Aitienanzahl kGy - Aklienkurs PEG-Ratio - KOV200%e _  DR- =il x100%
*verwassert *verwassert
Je niedriger das KUV, desto DER AKTIONAR verwendet Je niedriger das KGV, desto CAGR = Compound Average Je hoher die Dividendenren-
glnstiger ist das Unterneh- beim Ergebnis je Aktie die glinstiger ist das Unternehmen Growth Rate, durchschnittli- dite, desto attraktiver ist
men an der Borse bewertet. Schatzungen auf an der Borse bewertet. Aller- che Wachstumsrate eine Aktie. Anleger sollten
Allerdings sollte man diese US-GAAP-Basis (Generally dings sollte auch hier die Kenn- aber darauf achten, dass ein
Kennziffer nie allein fur sich Accepted Accounting Princip- ziffer nie allein fir sich betrach- Unternehmen die Dividende
betrachten, sondern immer im les). Bei den US-Werten wird tet werden, sondern immer im aus dem laufen-den Cash-
Vergleich mit der Peergroup. das um Einmaleffekte berei- Peergroup-Vergleich. flow heraus bezahlt und
nigte Ergebnis herangezogen. nicht auf die Substanz zu-
riickgreift.
Umsatz in Mrd. € KUV Ergebnis pro Aktie in € KGV PEG- Div- DAX
2017 2018 2019e 2020e 2021e 2020e 2017 2018 2019 2020e 2021e 2019e 2020e Ratio rendite Unternehmen
21,22 21,92 23,54 25,16 27,07 2,2 5,38 8,42 9,80 11,03 12,55 28 25 0,9 1,4% Adidas
107,40 102,96 135,65 141,19 145,04 0,6 | 15,23 17,30 19,03 20,29 21,38 11 10 1,0 4,5% Allianz
61,22 62,68 62,01 63,84 66,23 0,9 6,61 512 8,04 3,80 4,45 8 17 — 52% BASF
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Das ist aus 1.000 Euro geworden

CTS Eventim in Euro
60

50

18.284 €

AKTIE

j’ CTS EVENTIM

40

30

11.705€

547030

GESAMTPERFORMANCE
SEIT 2000

+2.099 %

20

KURSPERFORMANCE
SEIT 2000

4.590€

2.900 €

10

+1.728 %

GESAMTPERFORMANCE

1.000€

1470 €

1 JAHR

+64,8 %

2001 2003 2005

m 4. November 1989 wurde die
ACTS Computer Ticket Service

GmbH gegriindet. Nachdem diese
sieben Jahre spéter von Klaus-Peter
Schulenberg erworben wurde, benannte
man sich 1996 in CTS Eventim um. Heu-
te zahlt der Konzern nach zahlreichen
Ubernahmen zu den weltweit fiihrenden
Ticketing- und Live-Entertainment-An-
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2009 2011 2013 2015 2017

bietern und ist dabei in 20 europaischen
Landern aktiv. Nach den Turbulenzen
des Neuen Marktes geriet die Aktie
machtig unter Druck und notierte zwi-
schenzeitlich bei gerade einmal 15 Cent.
Wer im Jahr 2000 rund 1.000 Euro in
CTS Eventim investierte, besitzt heute,
bei reinvestierter Dividende, ein Vermo-
gen von 21.990 Euro.

Ausgabe 48 erscheint am

22. November 2019

Bereits Mittwoch (20.11.) ab 23 Uhr direkt
nach Redaktionsschluss online lesen!

Die APP
far iPad,
iPhone und
Android

AKTIONAR

2019

e 2010 iibernahm der Konzern den
Betrieb der Lanxess Arena in Kéln.

« Uber die Plattform werden jéhrlich
rund 250 Millionen Tickets verkauft.

o Im September 2019 stieg der
Konzern in den MDAX auf.

B Paper

Das komplette Heft
fiir nur 6,80 €
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== PERFORMANCE-PAKET

P"L\
digitale Ausgaben Aktienreports ur 25,00 € \‘
DERAKTIONR T GRATIS = statt 87,18 )

Wo News aufhoren, fingt DER AKTIONAR an
DEUTSCHLANDS FUHRENDES BORSENMAGAZIN

Sie konnen bequem per E-Mail, WhatsApp oder SMS bestellen!

Bitte geben Sie Namen, Anschrift und E-Mail-Adresse an:

@ bo@b dien.d 0049 151 405 082 33
" o
Bezugsbedingungen: Sie erhalten vier E-Paper-Ausgab: des och "Lm heinend Bﬁu DERAKTIUNAR zum Kennenlernprei ur 25,00 Eur (825E o/Au gb)D beiden Aktienreports erhalten Sie iber entsprechende Download-Links mit Ihrei
Bestellbestatigung. Der Bezug verlangert sich isch in b reguldren P tSZSUUE (BZSE 0/Au: qh) nn Sie nicht eine Woche vor End B 7UQSz tums hftl hp El’l IF oder Post kiindigen. Das 4-wdchige Pb abo
kann nur einmal pro Person, Haushalt und E-Mail-Adre: b tllt d nn Sie d stens 6 Mon: t k Ab on DER AKTIONAR waren. Der R chnungsbetrag ist zu Bq d Alle P sind inkl. dt. Umsatzsteuer. Endpreise und
Umsatzsteuer kinnen je nach Land variieren.



Werbung

Vontobel

Investment Banking

Liebe aufden
ersten Blick -
Aktienanleihen

zertifikate.vontobel.com

Die vollstandigen Angaben zu den Wertpapieren, insbesondere zur Struktur und zu den mit einer Investition verbundenen Risiken, sind in dem Basisprospekt, nebst etwaiger Nachtrage, sowie
den jeweiligen Endgliltigen Bedingungen beschrieben. Es wird empfohlen, dass potenzielle Anleger diese Dokumente lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen
Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Diese Dokumente sowie das Basisinformationsblatt sind auf der Internetseite des Emittenten,
Vontobel Financial Products GmbH, Bockenheimer LandstraBBe 24, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland, unter prospectusvontobel.com veroffentlicht und werden beim Emittenten zur
kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Die Billigung des Prospekts ist nicht als Beflirwortung der angebotenen oder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassenen Wertpapiere zu
verstehen. Bei den Wertpapieren handelt es sich um Produkte, die nicht einfach sind und schwer zu verstehen sein konnen.




