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Rahofer

(PALFINGER)

WIR WACHSEN
SCHON IMMER
UBER UNS HINAUS.

Wenn es um die Erweiterung unserer Kompetenzen und Betatigungsfelder - -
geht, sind wir schon immer tiber uns hinausgewachsen. Genau wie die J_i
PALFINGER Aktie, die seit Borsengang 1999 erstklassig performt — B

aus gutem Grund. Denn dank intelligenter Geschéaftsmodelle und

fortschrittlicher Technologien stehen wir seit 90 Jahren fiir
innovative Kran- und Hebeldsungen. Oder wie wir es nennen:
Expansion aus Tradition. Mehr auf www.palfinger.ag



http://redirect.boerse-am-sonntag.de/Palfinger_2022-05-15

Editorial

GRUNE
TANKSTELLE

Haben Sie auch diesen einen munteren Nach-
barn, der immer dann sein E-Auto mit dem
Strom seiner eigenen Photovoltaikanlage auf-
lddt, wihrend Sie am Morgen iiber 100 Euro
an der Tankstelle gelassen haben? Wenn nich,
haben Sie ihn sich bestimmt schon einmal vor-
gestellt. Jede Wette. Nun: tanken tut gerade
jedenfalls ganz schén weh.

Russlands Uberfall auf die Ukraine und die
harten Sanktionen des Westens als Reaktion
darauf, lassen die Preise fiir fossile Brenn-
stoffe explodieren. Wirtschaftsminister Robert
Habeck ist deshalb weltweit auf Einkaufstour.

Florian Spichalsky
Chefredakteur BORSE am Sonntag

Er weifl: Sollte Russland die Gaslieferungen
nach Europa ganz stoppen oder sich der Wes-
ten aufgrund neuer Kriegseskalationen zu
einem radikalen Importstopp genétigt sehen,
droht ein wirtschaftliches Desaster. Langfris-
tig aber kann es nur eine Losung geben: Mehr
Energie im eigenen Land produzieren. Und
das geht in Deutschland, wenn man keine

Atom- und Kohlekraftwerke haben will, nur
iiber die Erneuerbaren. Das ist keine besonders
bahnbrechende und neue Erkenntnis, doch die
gegenwirtige Situation macht sichtbar wie nie
zuvor: Erneuerbare sind mehr als eine Idee von
Klimaschiitzern, sie haben strategische Bedeu-

tung in der Versorgungssicherheit.

Auch deshalb steht diese Ausgabe ganz im Zei-
chen der Nachhaltigkeit. Worauf miissen Sie als
Anleger jetzt achten? Wie investieren Sie richtig
und was sind die besten ETFs? Wir geben ih-
nen einen griinen Faden an die Hand. Dariiber
hinaus schaut diese Ausgabe natiirlich auf den
Krieg in der Ukraine und ordnet den neuen

Hype um NFTs ein.

Ich wiinsche Thnen eine im besten Sinne nach-

haltige Lektiire.
(/_.‘
T / -
S e ar F AN -

Thr Florian Spichalsky
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Der Mensch brucht
sinnvol aben.

Gemeinsam konnen wir etwas gegen den Klimawandel tun. Ihr Geld nachhaltig anlegen
zum Beispiel. Investieren Sie in Unternehmen, die erneuerbare Energien férdern, effizient
mit Energie und Rohstoffen umgehen, umweltvertraglich produzieren und Luft und Wasser
nur wenig belasten. Da geht's dann plétzlich nicht mehr nur um Rendite, sondern um Sinn.

Amundi

4 HypoVereinsbank

hvb.de/nachhaltig-investieren wember of %@ UniCredit
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Aktien & Markte

WENN

BORSENSTRATEGIEN

VERSAGEN

Manchmal kann man es

nicht richtig machen, egal

was man tut. Solche

Borsenzeiten sind derzeit

cher die Regel als die

Ausnahme — und wer gar

nichts tut, liegt damit

auch keineswegs immer

richtig.

HelloFresh in Euro

Stand: 30.03.2022

Delivery Hero in Euro

Stand: 30.03.2022

Seit Jahresbeginn 2022 hatten Anleger im
Dax-Index Schwankungen von mehr als 3.500
Punkten zu verkraften. Wer in einen der Ab-
schwiinge hinein verkaufte, und in der Erho-
lung wieder einstieg, steht heftig im Minus.
Trotz aller gegenteiligen Empfehlungen, nim-
lich antizyklisch zu kaufen oder zu verkaufen,
handeln Aktienfonds oft nicht danach und
zeigen entsprechend keine berauschende Per-
formance. Privatanleger kdnnen sich dem oft
nicht entziehen. Uber die Borsenstimmungen
hinweg betrachtet, driickte zunichst die er-
wartbare Zinserhéhung in den USA miichtig
auf die Stimmung, dann der russische Uberfall
auf die Ukraine. Kurzes Aufatmen an Tagen,
an denen Verhandlungen stattfanden, dann
wieder Enttduschung, wenn es dort besten-
falls warme Worte gab, die Taten aber derweil
immer abscheulicher wurden. Nun ist wieder
Wirtschaft das Thema. Mit der in Deutschland
rekordverdichtigen Inflation von iiber sieben
Prozent werden auch Aktienanleger ihr Sach-
wert-Vermdgen schwinden sehen, denn Unter-
nehmen kénnen dies kaum iiber Preissteigerun-
gen ausgleichen, miissen mit sich verteuernden

Zalando in Euro Stand: 30.03.2022
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Schliekers Borsenjahr
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SCHLIEKER

Krediten rechnen und natiirlich mit schwin-
dender Kaufkraft der Konsumenten. Da zehrt
nicht nur die Geldentwertung, sondern vor
allem eine weiter drohende Verteuerung von
Energie. Also ist guter Rat teuer.

Wie man es nicht macht, hat unlingst die
Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbe-
sitz an die Wand gemalt. Als im Jahr 2021 noch
Hoffnung das Grundprinzip war, sah man teils
lichelnd iiber Mingel bei den Aktiengesell-
schaften hinweg. Das richt sich — und die jihr-
lich verdffentlichte Liste der Kapitalvernichter
ist ausdrucksstark. Schlimm erwischte es Epi-
genomics, beileibe kein Newcomer, aber in den
letzten fiinf Jahren weniger durch Erfolge der
biotechnologischen Krebs-Medikamenten-
forschung als vielmehr durch 98prozentigen
Wertverlust hervorgetreten. Auch Anleger bei
»Windeln.de“ waren komplett schief gewickelt
— offenbar ist das Geschiftsmodell nicht ganz
sauber. In fiinf Jahren ein Minus von 99 Pro-
zent, da ist kaum noch Luft nach unten. Um-
satz fillt, Verlust steigt, Chef wirft hin — und
die zum Pennystock verkommene Aktie machte
im Mirz unerklirliche Spriinge um mehrere
hundert Prozent, in diesem Fall zwischen 91
Cent und gut drei Euro changierend. Laut
Unternehmen gibt es dafiir keine Erklirung
im Geschiftsbetrieb — das wire wohl auch mal
eine Uberraschung gewesen. Also eine Aktie,
die zum Spielobjekt von Internetforen gewor-
den ist, man kennt es mittlerweile.

Von 73 Euro ging es in diesem Jahr fiir den
Textilversender Zalando (,schrei vor Gliick®)
ins Ungliick bei rund 45 Euro. Auch hier sind



die heftigen Kursausschlige nicht jedes Anle-
gers Sache. Das Unternehmen muss immerhin
nicht, wie Windeln.de, um eine auskdmmliche
Kapitalausstattung kimpfen. Dennoch ist die
schmale Gewinnmarge anfillig fiir externe

Schocks.

Ahnliche Stunden der Wahrheit sind fiir wei-
tere Profiteure der Anti-Corona-MafSnahmen
angebrochen. Delivery Hero und Hellofresh.
Der rasante Abstieg im ersten Quartal ist je-
doch nicht allein auf verlangsamtes Bestell-
interesse bei dem Lebensmittel-Lieferdienst
zuriickzufiihren. Starke Konkurrenz aller-
dings dringt ins Bild, wobei und worunter die
Branche insgesamt leidet. Die rund 60 Prozent
Borsenminus allein in diesem Jahr machen
wenig Hoffnung, dass Delivery Hero auch nur
irgendeine Resilienz aufgebaut haben konnte;
gegen Inflation und Konsumenten-Zuriickhal-
tung ist man nicht gewappnet. 144 Euro kos-
tete das Papier mal 2021, jetzt ist man in der
Gegend von 40 Euro angelangt. Ahnlich auch
das triibe Bild des Hellofresh-Kochboxen-Im-
periums. Die Verbraucher, die Bequemlichkeit
iiber den Sparzwang stellen, bleiben wohl da-
bei, aber es gibt nicht genug von ihnen. Die
Unsicherheit der Anleger findet keinen ruhen-
den Pol in der Firmenstrategie. In diesem Jahr
ging es schon von 96 Euro auf die Hilfte her-
unter. Vor allem der ,Lunch-Kiihlschrank®, in
Unternehmen aufgestellt und dort mit Snacks
und Ahnlichem stets aufgefiillt, fithre bei der
Tochter Hellofresh-Go zum Insolvenzverfah-
ren. Nur mit geringen Erwartungen an die
Branche kann man sich vor allzu bitteren Ent-
tduschungen schiitzen.

Ubrigens: Nicht alles ist ein Flop, was auf die

»Kapitalvernichter“-Liste der DSW geridt. Denn
dort tummelte sich aktuell auch die Deutsche
Lufthansa, die Griinde dafiir weitgehend
nachvollziehbar. In Pandemie-, noch mehr in
Kriegszeiten, leidet die zivile Luftfahrt natur-
gemifl. Wer von den Airlines gentigend Riick-
lagen und ein anpassungsfihiges Management
hat, diirfte die Krisen iiberstehen und womog-
lich zu einem starken Start ansetzen, eines nicht
zu fernen Tages. Das wire mal eine Nagel-
probe des antizyklischen Investierens (ihnlich
wie bei Thyssen Krupp, ebenfalls jiingst kein
Bérsen-Glanzlicht).

Was bleibt? Zum Beispiel die Erkenntnis,
dass auch bei lange bekannten und an der
Borse etablierten Biotech-Unternehmen wie
Epigenomics oder auch Morphosys das Ri-
siko einer Direktanlage jedem bewusst sein
sollte. Ein ETF ,,Gesundheitsaktien puffert da
manches ab. Auflerdem: Vorsicht bei Internet-
Memes, die dreistellige Prozentgewinne auf-
weisen. Wer nicht gerade miniitlich den Kurs
verfolgt, hat sicher das Nachsehen. Und: Wenn
Neuemissionen in eine Zeit des Uberschwangs
fallen, darf man davon ausgehen, dass die Alt-
investoren ihr eigenes Wohl sicher nicht hintan-
stellen, wenn es um die Emissions-Preisspanne
geht. Da ist vielgeschmihtes siifles Nichtstun
mal eine ertragreiche Beschiftigung.

‘Was denken Sie iiber dieses Thema?
Schreiben Sie gerne direkt an den Autor
Reinhard Schlieker unter
schlieker@boerse-am-sonntag.de

ZAHL DES MONATS

170

Milliarden
Euro

zahlte Deutschland seit 2014
fiir Energie an Russland.

TERMINE DES QUARTALS

04.05.2022 USA  Fed, Zinsbeschluss

der Ratssitzung

03./04.05.
06.05.2022 USA  Arbeitsmarktbericht
April
26.05.2022 USA  BIP Q1/2021

(zweite Schitzung)

Verbraucherpreisindex

(vorldufig) Mai 2022
03.06.2022 USA  Arbeitsmarktbericht
Mai
09.06.2022 EWU EZB, Ergebnis der
Ratssitzung
15.06.2022 USA  Fed, Zinsbeschluss

der Ratssitzung

14./15.06.
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Aktien & Markte

FED STRAFFT GELDPOLITIK —
STAGFLATION VORAUS?

Die US-Aktienindizes sind schwicher in das
Bérsenjahr 2022 gestartet und verzeichne-
ten im ersten Quartal Verluste. Diese konn-
ten durch die Erholungen in der zweiten
Mirzhilfte jedoch verringert werden. Ein
grofles Thema an der Borse waren die wei-
ter gestiegenen Inflationssorgen. Die damit
verbundenen Erwartungen einer strafferen
Geldpolitik durch die US-Notenbank (Fed),
was die Annahme eines grundsitzlich stei-
genden Zinsniveaus schiirt, waren auch an
den Anleihemirkten zu spiiren. Dort sanken
die Preise und die Rendite zogen kriftig an.
Insbesondere im kurzfristigen Bereich, bei
den 2-jihrigen, beschleunigte sich die im
Schlussquartal 2021 ohnehin schon auszu-
machende dynamische Aufwirtsbewegung
noch einmal. Aufgrund der hohen Inflation
hatte die Fed im Mirz ihren wichtigen Leit-
zins, die Fed Funds Rate um 25 Basispunkte
auf 0,25 bis 0,50 Prozent angehoben. Fiir die
Sitzung im Mai preist der Markt bereits ei-
nen weiteren Schritt ein, wobei derzeit sogar
eine Anhebung um 50 Basispunkte als am
wahrscheinlichsten erachtet wird. Steigende
Leitzinsen als geldpolitische Stellschraube
haben jedoch den Effekt, das Wirtschafts-
wachstum zu bremsen. Deshalb gibt es in-
zwischen auch mahnende Stimmen, die
vor einer Stagflation warnen — also einem
Konjunkturszenario, in dem eine gesamt-
wirtschaftliche Schwichephase mit hohen
Teuerungsraten einhergeht.

S&P 500

Stand: 28.03.2022

REZESSION
DROHT

Am deutschen Aktienmarkt gab es im ersten
Quartal eine deutlichere Korrektur. Ver-
starkt wurde sie durch den Ukraine-Krieg.
Ausgehend vom Zwischenhoch Anfang
Januar war der DAX dadurch zwischenzeit-
lich um mehr als 23 % abgerutscht. Auf-
grund der wirtschaftlichen Verflechtungen
mit Russland sind nennenswerte negative
Folgen durch die Sanktionen gegeniiber
Russland zu erwarten. Des Weiteren gibt
es einen grofle Unsicherheit tiber die lin-
gerfristigen Auswirkungen, die mit den
geopolitischen Verwerfungen einhergehen.
Russland ist ein wichtiger Energie- und
Rohstofflieferant fiir die deutsche Wirt-
schaft. Eine dauerhafte Auseinandersetzung
konnte tiefgreifende Einschnitte nach sich
ziehen (z. B. in Form von Versorgungseng-
pissen bzw. deutlich steigenden Import-
preisen). Die Deutsche Bundesbank spricht
mit Blick auf den Krieg in der Ukraine von
voriibergehend deutlichen Bremseffekten.
Sie rechnet deshalb fiir das erste Quartal mit
einer Stagnation des Bruttoinlandsproduk-
tes (BIP). Zudem rechnen sie damit, dass die
fiir das zweite Quartal erwartete starke Er-
holung deutlich schwicher ausfallen diirfte.
Andere Okonomen sind bereits skeptischer
gestimmt. Sie gehen fur die ersten drei Mo-
nate 2022 von einem Riickgang des BIP aus.
Nachdem die deutsche Wirtschaft bereits im
Schlussquartal 2021 geschrumpft war, lige

damit laut Definition eine Rezession vor.

DAX Stand: 28.03.2022

Markte im Uberblick

ROHSTOFFWERTE
GEFRAGT

Der EURO STOXX 50 ist der Gradmesser
fiir die Bluechips aus dem Eurozone. Im
ersten Quartal 2022 zeigte der Index eine
deutlichere Korrektur. Auch hier beschleu-
nigte der Ukraine-Krieg zwischenzeitlich die
Abwirtstendenz. Das Tief dieser Bewegung
wurde Anfang Mirz markiert. Seither bildete
sich eine Gegenbewegung. Eine dhnliche Ent-
wicklung zeigt der deutlich breiter gefasste
STOXX Europe 600, der die 600 grofiten
Unternechmen aus 17 europiischen Lindern
enthile. Darunter sind auch norwegische
Papiere, von denen einige zuletzt mit be-
sonders positiven Kursentwicklung glinzten.
Zu nennen sind insbesondere Rohstoffwerte,
wie der Olkonzern Equinor. Diese haben ein
hohes Gewicht im Oslo Bers All-share Index
und ihre positive Performance hat das Kurs-
barometer im Mirz in neue, noch nie da ge-
wesene Hohen gefiihrt. Die Rohstoffwerte
zeigten auch europaweit Stirke im ersten
Quartal. Das lisst sich sehr gut an der Ent-
wicklung der Sektorindizes STOXX Europe
600 Basic Resources und STOXX Europe
600 Oil & Gas festmachen. Beide markierten
Mehrjahreshochs. Von den Indexmitglieder
deutliche Zuwichse verzeichneten beispiels-
weise SSAB (Stahl), Norsk Hydro (Alumi-
nium), Outokumpu (Edelstahl) sowie die
Ol- und Erdgaskonzerne Tullow Oil, OMV
und Eni. Zum Jahresauftakt weniger gefragt
waren dagegen die Sektoren Einzelhandel,
Technologie und Automobil.

EURO STOXX 50

Stand: 28.03.2022
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Kopf des Monats

VON

15 MILLIONEN AUF
10 MILLIARDEN IN
365 TAGEN

Ugur Sahin

Ugur Sahin hat mit Biontech wie aus
dem Nichts einen deutschen Pharma-
riesen geschaffen. Nach Jahren der
miihsamen Saat, darf er jetzt reich ern-
ten. Dabei wollte er eigentlich immer
nur forschen.

Die Zahl war erwartet worden. Das macht sie
jedoch nicht weniger groff. Zehn Milliarden
Euro Gewinn hat Biontech 2021 erzielt. Das
ist 657mal so viel wie im Jahr zuvor. Da waren
es noch 15,2 Millionen. Der Umsatz kletterte
dhnlich steil von 482 Millionen auf 18,9 Mil-
liarden Euro. Die Jahresbilanz des deutschen
Coronaimpfstoffherstellers liest sich wie ein
Mirchen. Im Eiltempo hat das noch vor kur-
zem kleine Mainzer Biotech-Unternehmen das
erste Vakzin auf mRNA Basis, das offiziell zu-
gelassen wurde, entwickelt und gemeinsam mit
seinem US-Partner Pfizer 2,6 Milliarden Impf-
dosen davon in 165 Linder verkauft. Fiir das
laufende Jahr sind bereits Liefervertrige tiber
rund 2,4 Milliarden Dosen unterzeichnet. An
der Goldgrube 12, so lautet tatsichlich Bion-
techs Firmenadresse, darf also auch 2022 weiter
ertragreich ,geschaufelt” werden. Umsatz und
Gewinn werden wohl dhnlich hoch ausfallen
wie im vergangenen Jahr.

Diese schier unglaubliche Erfolgsstory zeigt:
Mut zum Risiko und Start-Up-Mentalitdt
kann sich auch in Deutschland lohnen. Ugur
Sahin hat Biontech 2008 gemeinsam mit seiner
Frau Ozlem Tiireci gegriindet. Beide sind Kin-
der tiirkischer Einwanderer, beide studierten

(E(

in Deutschland Medizin und lernten sich zu
Beginn der 1990er Jahr im Klinikum in Hom-
burg an der Saar kennen, als dort beide auf der
Krebsstation arbeiteten. Es muss ebenfalls zu
dieser Zeit gewesen sein, als sich Sahin und
Tiireci einer revolutioniren Idee unterwarfen,
die sie bis heute nicht losldsst: Antikérperwirk-
stoffe gegen Tumore entwickeln, oder umgangs-
sprachlicher: Eine Impfung gegen Krebs. 2001
griindeten beide zu diesem Zweck erfolgreich
Ganymed Pharmaceuticals. 2016 verkauften
sie das Unternehmen fiir 422 Millionen Euro

nach Japan.

Mit der Griindung von Biontech hatten sie
2008 aber schon neue Weichen gestellt. Dass
Sahin und Tiireci 13 Jahre spiter den ersten
Coronaimpfstoff entwickeln wiirden, war nie
der Plan. Es war gelebter Pragmatismus, als es
darauf ankam. Hier kommt Sahin eine Eigen-
schaft zu Gute, die Thomas Striilngmann, der
mit seinem Zwillingsbruder friihzeitig in Bion-
tech investierte, gegeniiber dem Handelsblatt so
beschreibt: ,,Sahin hat nie die Monetarisierung
in den Vordergrund gestellt. Sein Traum war
immer ,etwas Nachhaltiges, Bleibendes aufzu-
bauen und grundlegend neue, bessere Thera-
pien zu entwickeln.”

Diesen Idealismus hat er einer ganzen Firma
einverleibt. Der Blick bei Biontech geht nach
vorn. Das viele Geld, das der Coronaimpfstoff
anspiilt, soll in neue Technologien investiert
werden. Man forscht bereits an Impfstoffen

gegen HIV, Tuberkulose und Malaria. oG

ZITAT DES MONATS

,Jetzt kann man auch
zweistellige

Inflationsraten nicht
ausschlielRen.”

Volker Wieland, Wirtschaftsweiser.

APHRORISMUS DES MONATS

Stell Dir vor,
es ist Krieg und
keiner geht hin.

Carl Sandburg
(1878 - 1967)

VERANTWORTLICHE
INVESTMENTS UND
NACHHALTIGE GELDANLAGEN IN
DEUTSCHLAND

(in Milliarden Euro)

1.527 1.641
2191 269,3

2018 2019 2020

B Verantwortliche Investments
(Gesamtsumme inkl. Nachhaltige Geldanlagen)
B Nachhaltige Geldanlagen



Aktien & Markte

SAUBER ANLEGEN
- S0 GEHT'S

Schitzungen nach sind in Europa
inzwischen fast die Hilfte der Ver-
mogen nachhaltig angelegt. Auch

in Deutschland boomt das griine
Investment. Doch nicht selten triigt
der Schein. Wer echte Nachhaltig-
keit und keine Abstriche bei der
Rendite machen will, muss auf eine
Menge achten. Eine Anleitung in drei
Schritten.

MSCI World SRI und MSCI World Stand: 30.03.2022
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»Wollen auch Sie Ihr Erspartes sinnvoll anle-

gen?, fragt inzwischen sogar schon der Bund
Naturschutz. Auf seiner Website wirbt der
eingetragene Verein fiir nachhaltige Invest-
ments und erklirt die verschiedenen Anlage-
strategien. Geld mit gutem Gewissen anlegen,
liegt im Trend. Auch und ganz besonders
in Deutschland, wie eine Umfrage des Ver-
braucherzentrale Bundesverbandes aus dem
Jahr 2020 zeigt. Danach ist jeder zweite Ver-
braucher grundsitzlich dazu bereit, sein Geld
nachhaltig anzulegen.

Das schligt sich in der Statistik nieder. Wie
aus dem Marktbericht 2021 des Forums Nach-
haltige Geldanlagen (FNG) hervorgeht, stieg
die Gesamtsumme der Geldanlagen, die in
Deutschland unter Beriicksichtigung von stren-
gen, umweltbezogenen, sozialen und auf eine
verantwortungsvolle Unternehmensfithrung
bezogenen Kriterien angelegt sind, im Jahr
2020 um 25 Prozent auf ein neues Rekordvolu-
men von 335,3 Milliarden Euro.

Insbesondere nachhaltige Investmentfonds ver-
zeichneten deutliche Zufliisse und lagen mit
einem Volumen von 107,0 Milliarden Euro



um rund 69 Prozent iiber dem Vorjahreswert.
Beriicksichtigt man zudem die Kapitalanlagen,
fiir die Nachhaltigkeitskriterien auf Unter-
nehmensebene verankert sind, ergab sich Ende
2020 eine Gesamtsumme von rund 1,93 Bil-
lionen Euro fiir verantwortliche Investments in
Deutschland. Wire das verantwortliche Invest-
ment ein Staat, kime es damit nach Deutsch-
land und Frankreich auf Rang drei der groften
Volkswirtschaften in der EU.

Diese Zahlen legen aber nicht nur ein stetig
wachsendes Interesse an nachhaltigen Kapi-
talanlagen nahe, sie zeigen auch: Der Markt
ist inzwischen allein in Deutschland riesig
groff und mindestens genauso uniibersicht-
lich. Der Nachhaltigkeitsbegriff wird derart
inflationir verwendet, dass man sich als An-
leger kaum noch dariiber im Klaren sein kann,
was nun in welcher Art und Weise, wie genau
und tatsichlich, nachhaltig ist. Und dann
gibt es da noch all die verschiedenen Anlage-
formen. Einzelaktie oder besser Fonds? Und
wenn ja welcher? Aktiv oder passives Invest-
ment? Direktes oder indirektes? Was bringt
wie viel Rendite bei wie viel Impact auf die

Nachhaltigkeit.

335,3

Milliarden Euro betrug die Gesamtsumme der Geldanlagen

auf ESG-Basis in Deutschland im Jahr 2020.
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Indizes

Index % seit Jahresbeg. 52W-Hoch 52W-Performance
Dow Jones 35294,19 -2,87% 36952,65 +6,74%
S&P 500 4631,60 -2,82% 4818,62 +17,00%
NASDAQ 14619,64 -6,55% 16212,23 +12,07%
DAX 14624,47 -794% 16290,19 -2,56%
MDAX 31365,66 -10,70% 36428,86 -1,14%
TecDAX 33341 -14,95% 4010,04 -0,92%
SDAX 14490,06 -11,73% 17450,14 -6,53%
EUROSTX 50 3963,35 -7.80% 4415,23 +0,95%
Nikkei 225 2802725 -2,66% 30795,78 -4,78%
Hang Seng 22232,03 -4,98% 29490,61 -22,20%
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Schritt 1:
Die eigenen Anspriiche kldren

Vor der Auswahl passender Investments sollten
Anleger deshalb zunichst die eigenen Ansprii-
che und Erwartungen kliren. Nachhaltigkeit ist
als Begriff nicht geschiitzt, eine klare Definition
fehlt. Die vielleicht wichtigste Erkenntnis fiir
den Anfang: Griin ist nicht gleich griin. ,Was
genau eine ,ethische Geldanlage' sein soll oder
wie sich ,Green Money* anlegen ldsst, hat der
Staat nicht definiert, heiflt es bei klimaVest,
einem Investmentfonds der Commerzbank. ,Es
gibt ,50 Shades of Green'. Diese Schattierungen
von griin reichen von wenig anspruchsvoll bis
sehr wirkungsvoll. Nachhaltig investieren ist ein
Spektrum.“ In diesem Spektrum miissen An-
leger selbststindig ihren Platz finden. Wie viel
Nachhaltigkeit es sein darf oder sein sollte, muss
jeder fiir sich selbst entscheiden. Die Regeln sind
zu lasch und werden zu verschieden ausgelegt,

»Was genau

ethische Geldanlage

sein soll,

hat der Staat

nicht definiert®

Nachhaltige Investmentfonds und Mandate in Deutschland

(in Milliarden Euro)
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Waire das verantwortliche Investment ein Staat, kime
es nach Deutschland und Frankreich auf Rang drei der
grof$ten Volkswirtschaften in der EU.

als dass ein Nachhaltigkeitsstempel allein eine
klare Aussage macht.

Hauptursache fiir das Wirrwarr sind die ESG-
Kriterien, die von vielen Banken und Finanz-
dienstleistern benutzt werden, um Unterneh-
men im Bereich der Nachhaltigkeit einzustufen.
ESG steht dabei fiir Environment, Social und
Governance. Das heifst: Unternehmen, in die
investiert wird, werden auf Kriterien, wie Um-
welt- und Klimaschutz, Diversitit und Gleich-
berechtigung oder Nachhaltigkeit in der Unter-
nehmensfithrung untersucht. Was gut gedacht
ist, 6ffnet zahlreiche Schlupflécher. So kann ein
Unternehmen mit einem hohen Frauenanteil in
Fithrungspositionen als nachhaltig eingestuft
werden, obwohl es gleichzeitig zu den gréfiten
CO2-Erzeugern der Welt gehért. Dass das keine
blofe theoretische Moglichkeit ist, sondern
angewandte Praxis, zeigt unter anderem eine
Studie der NGOs Facing Finance und Urge-
wald. Die beiden Organisationen haben die Zu-
sammensetzung von 2000 als griin deklarierten
Fonds untersucht. Das Ergebnis: 650 davon in-
vestieren in Unternehmen, die im Vergleich sehr
viel CO2 verursachen. Teilweise finden sich so-
gar Unternehmen, die mit Waffen handeln, in
den Fonds. "Ein Indiz, dass die Finanzindustrie
das Wort Nachhaltigkeit als reines Marketing-
instrument nutzt, um Produkte zu verkaufen",
lautet das Fazit von Thomas Kiichenmeister von
Facing Finance. Blittert man durch die Pros-
pekte der Fondsanbieter fallen einem schnell
selbst Unstimmigkeiten auf. Der ,Deka-Nach-
haltigkeit-Renten“-Fonds beispielsweise hilt als
einen seiner Top-5-Werte Aktien von Galp Ener-
gia SGPS, einem portugiesischen Energie-Unter-
nehmen, das weltweit im Gas- und Olgeschift
titig ist. Im ,Raiffeisen-Nachhaltigkeit-Mix*
finden sich die Titel von Ol-Multi Total.

Wer nachhaltig anlegen will, muss also wissen,
welche Art von Nachhatigkeit ihm wichtiger
oder weniger wichtig ist.

Die Top Ten der Ausschlusskriterien in Deutschland 2020
(in Milliarden Euro)

Menschenrechts-
verletzungen

Korruption und
Bestechung

3. Kohle

Arbeitsrechts-
verletzungen

5. Tabak

6. Umweltzerstorung

7. Pornografie

Waffen und
Ristung

9. Kernenergie

10. Gliicksspiel
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Schritt 2: Die Wahl des richtigen
Anlageansatzes

Bevor die Entscheidung fiir eine Aktie, einen
Fonds oder andere Investitionsmoglichkeiten
fillt, sollten sich Anleger ein Bild iiber die pro-
minentesten und weit verbreitetsten Anlage-
ansitze machen. Diese spielen vor allem beim
Kauf von Fonds, ob nun aktiv oder passiv, eine

Umstritten: Beim
Best-In-Class-Ansatz
wird zunichst keine

entscheidende Rolle. Einige Finanzdienstleis-
ter oder Indexanbieter bauen aber auch ganz
grundsitzlich auf solche Kriterien.

Der am weitesten verbreitete Ansatz ist dabei

der der Ausschlusskriterien oder Negativ-

kriterien. Hier wird bestimmt, in welche Sek- BranChe

toren oder Firmen nicht investiert werden darf. h l

Grund fiir den Ausschluss sind hiufig Ge- ausgesc ossen.

schifte mit Atomenergie, fossilen Brennstoffen,
Waffen oder Tabak. Auch Kinderarbeit oder
schlechte Arbeitsbedingungen fir Angestellte
werden als Kriterium herangezogen. Ein zwei-
ter Ansatz ist der der gezielten Investitionen
oder Positivkriterien. Er funktioniert genau
andersherum. Festgelegt wird, in welche Unter-
nehmen auf ESG-Basis investiert wird.

Der dritte Ansatz verfolgt die Engagement-
Strategie. Das heifft: Die Anbieter der Pro-

dukte versuchen direkt Einfluss auf ausgesuchte

Unternchmen auszuiiben, indem sie beispiels-
weise einen hohen Stimmrechtsanteil erwerben
und sich dann fiir eine nachhaltige Geschifts-
ausrichtung einsetzen.

Der vierte unter den bekannteren Ansitzen
und wohl einer der umstrittensten ist der so-
genannte Best-in-Class-Ansatz. Beriicksichtigt
werden hierbei Unternehmen, die im Vergleich
zur Sektor-Konkurrenz iiber ein hohes ESG-
Rating verfiigen und bestimmte Kriterien hin-
sichtlich des Klimaschutzes erfiillen. Je nach-
dem wie streng diese ,bestimmten Kriterien®
gehandhabt werden, kénnte in der Theorie
auch der nach ESG-Rating nachhaltigste Ol-
Konzern mit in den Fonds aufgenommen wer-
den. Ausgeschlossen wird somit zunichst keine
Branche.

Schritt 3: Die Produktauswahl

Sind die eigenen Anspriiche geklirt und die
Anlageansitze grob im Kopf, lisst sich ein
geeignetes Finanzprodukt wihlen. Fiir viele
Privatanleger, die nicht tiglich die Borsen-
kurse und neuesten Nachrichten checken wol-
len, kommen vor allem Fonds in Frage. Wie
bei der herkémmlichen Geldanlage, gilt hier,
neben der Auswahl der oben erklirten Ansitze,
vor allem: breit diversifiziert anlegen. Ob nun

Ubersicht iiber die Anlegertypen bei nachhaltigen Fonds und Mandaten in Deutschland

(in Milliarden Euro)
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aktiv oder passiv gemanagt, bleibt eine Glau-
bensfrage. Fakt ist: ETFs sind in aller Regel
giinstiger. Dafir sind aktiv gemanagte Fonds
in einem volatilen Marktumfeld manévrierfi-
higer. Beispiele fiir einen nachhaltigen ETF, der
Waffen, Riistung, Atomkraft, Alkohol, Tabak,
Gliicksspiel und sogar Agrar-Gentechnik, aus-
schlieflt, wire der iShares Dow Jones Global
Sustainability Screened UCITS ETF. Aktiv
gemanagt wire zum Beispiel der JPMorgan

Global Socially Responsible Fund D.

Eine weitere Méglichkeit besteht fiir Anleger
durch Investments in sogenannte Geschlos-
sene Fonds. Damit beteiligt man sich direkt an
nachhaltigen Projekten, wie beispielsweise an
Solar- oder Windparks. Hierbei handelt es sich
allerdings um sehr risikoreiche Investments.
Aus einem Gewinn- kann schnell auch ein Ver-
lustanteil werden. In solche Projekte sollte also
nur mit Expertenbegleitung investiert werden.
Fiir Kleinanleger sind solche direkten Invest-
ments ohnehin oft nicht besonders relevant, da

hiufig Mindestbeteiligungen von bis zu 50.000
Euro Vorschrift sind.

Besser eignen sich da woméglich sogenannten
Mikrofinanzfonds. Auch sie sind eine Méglich-
keit nachhaltig zu investieren, vielleicht sogar
die ehrlichste. Hier helfen Anleger Kleinstunter-
nehmern iiberall auf der Welt beim Aufbau ihres
kleinen Business. Grofle Rendite-Spriinge macht
man damit meist niche, allerdings haben Mikro-
finanzfonds in der Vergangenheit stetig zugelegt,
wenn auch nur mit ein bis zwei Prozent pro Jahr.
In Mikrofinanzfonds lisst sich vor allem iiber
viele speziell nachhaltige Entwicklungsbanken,
wie die GLS Bank, investieren.

Wer es risikoreicher mag und vielleicht auch in
Sachen Nachhaltigkeit alles in der eigenen Hand
haben will, dem bietet sich natiirlich auch die
Maéglichkeit, Einzelaktien zu kaufen. Zum Bei-
spiel von Windkraftanbietern oder Wasserstoff-
herstellern. Hier geht man aber immer auch eine

Wette ein, die schief gehen kann.  Oliver Gitz

Warum bietet

lhnen lhr

Turbo-Broker

nicht bis

zu 1.000 €
Cashback*
im Monat

Turbozertifikate sind komplexe Finanzinstrumente.
Diese zu traden, birgt das hohe Risiko, schnell Geld zu verlieren.

Plus 53 Prozent

in drei Jahren:

Der iShares

Dow Jones Global
Sustainability
Screened UCITS
ETF performt stark.

Anzeige

Mit uns
geht das.

Gelistete
Turbozertifikate
von |G zu traden,
kann sich flr

Sie auszahlen.*

Jetzt wechseln
zu Turbo24

IG

*Gilt nur fur qualifizierte Trades. Details hierzu finden Sie in unseren Aktionsbedingungen/AGB.
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GROSSE
VERLIERER,
KLEINE
GEWINNER

Die Aktienkurse schwanken
wegen des Kriegs in der Ukraine
extrem. Welche Unternehmen
besonders stark leiden und welche
sogar profitieren.

16

Erst Corona und dann Krieg — an der Borse
fithre das zu Nervositit. Vielleicht sogar zu
mehr. Der CBOE-Volatilititsindex (VIX),
besser bekannt als das ,Angstbarometer® ist
Gradmesser dieser Nervositit. Der Index
driickt die erwartete Schwankungsbreite des
S&P 500 fiir die nichsten 30 Tage aus. Je ho-
her der Wert, desto unruhiger der Markt. Und
in diesen Tagen kommt das Angstbarometer
auf einen Wert von 33,85 — der hochste Stand
seit Oktober 2020. Der historische Durch-
schnict liegt bei 19. Hierzulande misst der
VDax die Volatilitit am Markt. Im Februar,
der Monat des Kriegsbeginns, ist er um 74
Prozent gestiegen wihrend der Dax deutlich
nachgegeben hat.

VDAX-NEW Stand: 30.03.2022




Getrieben von schlechten Nachrichten, Panik-
entscheidungen und Spekulationskiufen, zei-
gen Deutschlands wichtigste Indizes Dax und
MDax starke Kursschwankungen. Unter An-
legern geht die Angst um. Wie die Sanktionen
auf die eigene Wirtschaft wirken, ist nicht aus-
gemacht. Doch immer mehr Okonomen neh-
men das ,R-Wort“ in den Mund: Rezession.
Das hat vor allem einen Grund: Deutsche
Unternehmen sind abhiingig von der Energie
aus Russland. Die steigenden Energickosten
schmilern meistens die Erlése und driicken
die Aktienkurse nach unten.

Nicht nur bei Ol und Gas sind Russland
und die Ukraine wichtige Akteure auf dem
Rohstoffmarkt. ,Russland ist der drittgrofite

MDAX Stand: 30.03.2022

Die GEister, die sie riefen: Der

russische Prasident Wladimir Putin
eroffnete 2019 das erste P
Mercedes-Benz-Werk Russlands.

Heute stehtes still.j
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Nickelproduzent, und rund ein Drittel der
weltweiten Palladiumsproduktion entfille
auf das Land*, sagt Deutsche Bank-Anlage-
stratege Ulrich Stephan. Auflerdem kommt
ein groffer Anteil des weltweiten Stahls und
Weizens aus diesen beiden Lindern. Unter
den Preisanstiegen infolge von Verknappung
leiden insbesondere jene Unternehmen, die
diese Rohstoffe fiir ihre Produktion brauchen.
Besonders hart trifft es die Automobilindus-
trie — insbesondere Continental. Der Zulie-
ferer hat seit Beginn des Krieges am 24. Fe-
bruar innerhalb weniger Tage gut ein Viertel
seines Borsenwertes verloren. Auch bei BM'W,
Mercedes, Porsche und Volkswagen sind die
Aktienkurse rasant nach unten gerauschr,

DAX Stand: 16.03.2022
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rund ein Fiinftel der Bérsenwerte verpuffen.
Die Autobranche wird als Ganzes getrof-
fen, weil die Produktionen unter den hohen
Energiepreisen leiden, sich Lieferengpisse
bei Rohstoffen verschirfen, Kabelbiume aus
der Ukraine fehlen und die Kauflaune bei
Kunden zuriick gehen diirfte. Dazu kommen
Produktionsstopps in Russland. In der Folge
verlieren auch mittelstindische Zulieferer wie
die Diirr AG aus Stuttgart massiv an Wert.
Die Papiere des im MDax notierten grofiten
deutschen Importeurs von russischem Erd-
gas Uniper sackten auf den tiefsten Stand seit

2017 ab.

Continental in Euro Stand: 16.03.2022

Auch Bankaktien fliegen en masse aus den
Depots der Investoren und verlieren damit be-
sonders stark an Wert. Dabei hatten sich die
Papiere der Commerzbank und der Deutsche
Bank in der Hoffnung auf steigende Zinsen
eigentlich gut entwickelt in diesem Jahr. Ban-
ken reagieren gewdhnlich besonders sensibel
auf Konjunkturprognosen. Allein in den ers-
ten beiden Wochen nach Kriegsbeginn fiel der
Bankindex EuroStoxx Bank so stark, wie zu-
letzt beim Corona-Crash im Mirz 2020. Noch

Volkswagen in Euro Stand: 16.03.2022

hirter trifft es Institute, die {iber ein ver-
gleichsweise grofSes Engagement in Russland
verfiigen, Beispiele sind die italienische Hypo-
vereinsbank-Mutter UniCredit, die franzdsi-
sche Société Générale und die dsterreichische

18

Raiffeisen Bank. Auf Sicht eines Monats
sind die Aktienkurse dieser drei auslindi-
schen Banken zum Teil mehr als 60 Prozent
eingebrochen.

Mercedes-Benz Group (ex Daimler) in Euro Stand: 16.03.2022

Als wire der anhaltende Ukraine-Krieg nicht
schon genug, schwebt auch noch das Ge-
spenst der Inflation {iber das Borsenparkett.
Die Europiische Zentralbank (EZB) steuert
trotz neuer Risiken fiir die Konjunktur auf
ein Ende ihrer ultralockeren Geldpolitik zu.
Sie fihrt ihre milliardenschweren Anleihe-
kiufe frither zuriick als geplant und stellt de-
ren Ende fiir Sommer in Aussicht. Angesichts
der neuen Unsicherheiten fiir die Konjunktur
hatten etliche Volkswirte eigentlich damit ge-
rechnet, dass die EZB abwarten wiirde.

Commerzbank in Euro Stand: 16.03.2022

»,Obwohl die Situation aktuell uniibersicht-
lich bleibt, haben die globalen Aktienmirkte
einen signifikanten Teil negativer Nachrich-
ten bereits in ihren Kurs eingepreist, zeigt
sich Stephan trotzdem zuversichtlich. Gerade
europiische Titel haben mit einem Kurs-
Gewinn-Verhiltnis von 12,2 und gleichzeitig
tief negativen Realrenditen Aufholpotenzial.
Fiir langfristig orientierte und cher risikoaffine
Anleger diirften sie einen Blick wert sein.

Wie immer gibt es aber auch schnelle Gewin-
ner. Von den geplanten Mehrausgaben fiir
Verteidigung profitiert die mittelstindisch

geprigte deutsche Riistungsindustrie wie noch
nie in der Geschichte der wiedervereinigten

Bundesrepublik.

Mit einem zeitweisen Kursanstieg auf bis zu
180 Euro haben sich etwa die Papiere des
deutschen Riistungskonzerns Rheinmetall
innerhalb weniger Tage verdoppelt. ,Wir
kénnten sofort anfangen zu produzieren®, sagt
Rheinmetall-Chef Armin Papperger. Eine
Projektliste habe das Unternehmen bereits
erarbeitet. Man kénne die Auslastung der
Produktion deutlich erhéhen. Die Herstel-
lung von Panzermunition kénne versechsfacht
werden, beim Schiitzenpanzer Puma stellt der
Konzern eine Lieferung von 229 Fahrzeugen
im Wert von knapp 3,7 Milliarden Euro in
Aussicht. 34 Panzer kénne man in der laufen-
den Legislaturperiode liefern.

Deutsche Bank in Euro Stand: 16.03.2022

Auch die Papiere von Hensoldt gewannen satt
an Wert. Das Unternehmen aus Taufkirchen
bei Miinchen, cine frithere Airbus-Sparte, pro-
duziert Sensor- und Radarsysteme fiir militi-
rische Zwecke. Der Riistungskonzern rechnet
angesichts des Kriegs und der neuen Aufgabe
fiir die Verteidigungsindustrie mit einem Um-
denken bei den EU-Nachhaltigkeitsregeln.
»Aus unserer Sicht ist es von gréfiter Bedeu-
tung, dass der Begriff der Nachhaltigkeit wei-
ter gefasst wird, um die Verteidigungsindus-
trie einzubeziehen®, sagte der Hensoldt-Chef
Thomas Miiller gegeniiber Medien. Miiller
gehe davon aus, dass die Diskussion um die
EU-Taxonomieregeln eine neue Dynamik er-
halten werde und seine Position Gehor findet.
Erste ESG-Experten sehen den Angriff Russ-
lands auf die Ukraine als einen Beleg dafiir,
dass viele Asset Manager Kriegsrisiken syste-
matisch ausgeblendet haben. Der zentrale Ge-
danke hinter der Idee des nachhaltigen Anle-
gens sei ja eigentlich, Investitionen vor Risiken
zu schiitzen.
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Uniper in Euro Stand: 16.03.2022

Pl

Der Borsenneuling Hensoldt, der sich beim
Schritt aufs Parkett 2020 nur schwer verkau-
fen lieff und zunichst bei Notierungen um
etwa 10 Euro diimpelte, legte in der Spitze um
mehr als 150 Prozent zu. Auch der Blick auf die
Geschiftszahlen lockt neue Anleger an. Dank
Auftrigen rund um den Kampfjet Eurofighter
und das Aufklirungssystem Pegasus stieg der

Rheinmetall in Euro Stand: 16.03.2022
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Umsatz im Jahresvergleich um 22 Prozent auf
knapp 1,5 Milliarden Euro. Unter dem Strich
stand ein Gewinn von fast 63 Millionen Euro.
Fiir dieses Jahr erwarten Analysten 1,7 Milliar-
den Euro Erl6s, fast 16 Prozent mehr als 2021.

20

Der Nettogewinn soll um 14 Prozent auf 113,3

Millionen Euro zulegen.

Bei beiden Aktien, Hensoldt und Rheinmetall,
hat sich der Handel nach dem rasanten Anstieg
etwas beruhigt. Den gréfiten Teil der Kursge-
winne kénnen beide Papiere gut verteidigen — ein
typisches Zeichen dafiir, dass Riistungsaktien ge-
rade eine fundamentale Neueinschitzung erleben.
Die Papiere von Siemens Energy zihlen ebenfalls
zu den Gewinnern und damit zu den Hoffnungs-
trigern an der deutschen Bérse. Anleger setzen

Hensoldt in Euro Stand: 16.03.2022

reflexhaft auf den Energiekonzern, weil man sich
grofes Wachstum im Bereich der erneuerbaren
Energien verspricht. Seit Beginn des russischen
Angriffskrieges stellt sich die Frage nach der Ener-
gieversorgungssicherheit. Bis vor kurzem hatte
die Ampel-Koalition einen Plan fiir die Energie-
wende: Atomausstieg vollenden, Kohleausstieg
forcieren, erneuerbare Energien ziigig ausbauen
und die Versorgungsliicke durch neue Gastkraft-
werde ersetzen. Dass dieser Plan nicht aufgeht, be-
zweifelt in Berlin niemand mehr.

Foto © unsplash - markus-spiske

Auch die Aktien konventioneller Energieversor-
ger erleben eine Renaissance. So kénnten RWE
und Eon woméglich von der Neuaufstellung
der Versorgung profitieren. Spekuliert wird
etwa tiber eine Verlingerung der Laufzeiten von

Siemens Energy in Euro Stand: 16.03.2022

Kohlekraftwerken, erste Politiker wie der baye-
rische Ministerprisident Markus Séder bringen
gar Atomkraft zuriick in die 6ffentliche Dis-
kussion. Anleger, die jetzt auf Energieversorger
setzen, glauben fest daran, dass Deutschland
seine Energieabhingigkeit abbaut — und zwar

schnell. Florian Spichalsky
RWE in Euro Stand: 16.03.2022
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MARKETING-ANZEIGE

DJE - DIVIDENDE & SUBSTANZ

LANGFRISTIG
ENTSCHEIDET
QUALITAT

DR. JAN EHRHARDT
Fondsmanager und Vorstand
DJE Kapital AG

RegelmaBige Ertrage - verlassliche Wachstumspotenziale

Der Blick auf die Borsenhistorie zeigt: Wer friih beginnt, hat mit langfristiger Perspektive bessere Renditechancen.
Mit dem DJE - Dividende & Substanz ist die Zeit auf lhrer Seite. Ein globaler Aktienfonds mit Gberdurchschnittlich
hoher Dividendenrendite. Substanzstarke Unternehmen sorgen in der Regel fiir niedrige Schwankung.

Beginnen Sie jetzt!

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt des betreffenden Fonds und das KIID, bevor Sie eine endgultige Anlageentscheidung
treffen. Diese Unterlagen kénnen in deutscher Sprache kostenlos auf www.dje.de unter dem betreffenden Fonds abgerufen werden. Eine Zusammenfassung der
Anlegerrechte kann in deutscher Sprache kostenlos in elektronischer Form auf der Webseite unter www.dje.de/zusammenfassung-der-anlegerrechte abgerufen
werden. Alle hier veréffentlichten Angaben dienen ausschlieBlich Ihrer Information, kénnen sich jederzeit &ndern und stellen keine Anlageberatung oder sonstige

Empfehlung dar.
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SO REAGIERT
DIE BORSE AUF KRIEG

Schon vor dem Frieden geht es aufwirts.

Immer wieder haben Kriege Wirtschaft und
Borse erschiittert. Immer wieder haben sich
Wirtschaft und Bérse davon erholt. Das zeigt
ein exemplarischer Blick auf den Dow Jones
Industrial Average. Der rutschte mit Beginn
des Zweiten Weltkriegs wenig tiberraschend in
einen Abwirtstrend. Als die Nazis 1940 Frank-
reich iiberfielen, verlor der Index innerhalb von
zwei Wochen iiber 17 Prozent. Das war seit-
her bis heute der stirkste Kursverlust des Dow
Jones infolge von kriegerischen Auseinander-
setzungen. Zwischen 1939 und 1941 gab der
US-Index insgesamt um 26 Prozent nach.

Noch weit vor Kriegsende begann sich das
Barometer aber wieder zu erholen, als sich ab-
zeichnete, dass Nazi-Deutschland diesen Krieg
verlieren wiirde. Nach sechs Jahren Krieg stand
der Dow Jones am Ende sogar hoher als zuvor.
Das galt natiirlich nicht fiir deutsche Aktien,
die zu diesem Zeitpunkt rund 90 Prozent ihres
Werts verloren hatten.

Ahnlich stark wie bei Hitlers Einmarsch in
Frankreich, krachte der Dow Jones auch nach
den Anschligen des 11. September 2001 nach
unten. Innerhalb von fiinf Tagen verlor das
Barometer damals 16 Prozent. Der Abverkauf
wihrte allerdings deutlich kiirzer. Schon acht
Wochen spiter stand der Index héher als vor

den Al Quaida—Anschligen.
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Ebenfalls starke Einbriiche gab es im Korea-
Krieg 1950 (-12 Prozent in 20 Tagen), nach
der Bombardierung von Kambodscha wihrend
des Vietnamkriegs ( -15 Prozent in 30 Tagen),
und der irakischen Invasion in Kuwait 1990
(-13 Prozent in 20 Tagen).

Die geringe Anzahl der Tage zeigt, dass es sich
hierbei um sehr kurze Einbriiche gehandelt
hat, die in der Folge schnell wieder ausgemerzt
wurden. Langfristig hat sich nicht nur die
US-Borse, sondern auch der Weltmarkt immer
wieder von Kriegen erholt.

Wie schnell und deutlich die Erholung von-
statten ging, hatte in der Vergangenheit viel
mit der Verfassung der Mirkte im Vorfeld
zu tun. Der vorangehende Trend hat so gut
wie immer auch den Kursverlauf infolge eines
Kriegs bestimmt. So fielen der Korea-Krieg
von 1950-1953 genauso wie der in Kuwait
1999 in bullische Aktienmarktphasen, wes-
halb es nach der ersten Unsicherheit im Nach-
hinein wieder schnell bergauf ging. Mit Ende
des Korea-Kriegs stand der Dow Jones bei-
spielsweise 1953 mit knapp vier Prozent im
Minus. In den drei Jahren danach macht er
jedoch insgesamt einen Satz um 78 Prozent
nach oben. Auch auf den Golfkrieg folgte eine
neunjihrige Hausse. Der Dow Jones konnte
sich in seinem Wert vervierfachen.

Kauf per Zuruf:
Héndler an der Min-
neapolis Grain Exchange
Minnesota im September
1939.

Anders verhielt es sich bei den beiden Weltkrie-
gen. Vor Beginn des Ersten Weltkriegs hatten
die Biren bereits das Ruder am Markt iiber-
nommen. Von 1912 bis 1914 hatte der Dow
Jones 38 Prozent verloren. 1918 stand der Kurs
dann sogar niedriger als im Jahr 1912. Auch vor
Beginn des Zweiten Weltkriegs gab es Anzei-
chen einer Marktkorrektur. Mit dem Ausbruch
des Krieges vermengte sich das zu einer linger
anhaltenden Baisse.

Mit Blick auf den russischen Krieg gegen die
Ukraine bleiben damit aus historischer Sicht
zwei zentrale Erkenntnisse. Bislang hat auf die
ganz lange Sicht immer profitiert, wer in sol-
chen Phasen ruhig geblieben ist und geduldig
auf das Kriegsende gewartet hat. Gleichzeitig
gab es am Beispiel des Dow Jones immer dann
lingere Abwirtstrends, wenn sich ein solcher
schon vor der kriegerischen Auseinanderset-
zung angedeutet hatte. Das macht die aktu-
elle Situation zu einer gefihrlichen. Die hohe
Inflation, die angekiindigten Zinserhdhungen
der Fed und die aufgrund der Coronapande-
mie vorherrschenden Lieferengpisse hatten
schon vor dem russischen Einmarsch in das
Nachbarland die Mirkte unter Druck gesetzt.
Besonders im Technologiebereich gab es teils
crashartige Verluste. Zumindest mittelfristig
kénnte es also erst einmal weiter rau zu gehen

Oliver Gotz

an den Bérsen.



Durch den Fortschritt wachsen
wir zusammen, lernen und Uberwinden

die Grenzen unserer Moglichkeiten.

Wir erforschen die Wunder
der Wissenschaft, um das Leben

der Menschen zu verbessern.
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ERNEUERBARE
ENERGIEN:

DIE 4 BESTEN ETFs

Russlands Krieg gegen die Ukraine lasst
die Energiepreise explodieren. Deutlich
wie selten wird klar: Erneuerbare sind
mehr als eine Idee von Klimaschiitzern,
sie haben strategische Bedeutung in

der Versorgungssicherheit. Immer mehr
Anleger setzen deshalb an der Bérse auf

den Megatrend. Mit diesen ETFs sind
auch Sie dabei.
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Die nachhaltige Geldanlage erlebt gerade einen
herben Dimpfer. Die steigenden Inflationsraten
und der damit verbundene Ausstieg der Zentral-
banken aus ihrer ultralockeren Geldpolitik setzt
dem Technologiebereich an der Bérse zu. Dazu
gehoren auch viele Aktien aus dem Nachhal-
tigkeitssektor. Der russische Krieg gegen die
Ukraine lisst zudem die Preise fossiler Energie-
triger und die von Waffenherstellern explodie-
ren. Viele Aktien mit Nachhaltigkeitsstempel
hingen hinterher.

Doch das Blatt kénnte sich bald wenden. Die
aktuelle Energie-Krise zeigt schliefflich auch,
wie gefihrlich die Abhingigkeit bei der Ener-
giebeschaffung aus autoritir gefiithrten Staaten
ist. Erneuerbare Energien, bemerkt jetzt manch
einer mehr, dienen nicht nur dem Klimaschutz,
sie sind auch frei verfiigbar. Langfristig kénnte
der Megatrend deshalb an Fahrt gewinnen. Und
die besten ETFs bekommt man jetzt womaglich
noch mit einem Abschlag.
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( Py L&G Clean Energy
UCITS ETF

WKN: A2QFEN

Auflagejahr: 2020

Kursentwicklung 1 Jahr '
(inklusive Auschiittungen): + 2 Prozent

Handelswahrung: US-Dollar
Replikationsmethode: physisch

Fondsvolu*n in Euro: 153 Millionen

iShares Global Clean Energy
UCITS ETF

WKN: AOMWOM

Ausschiittung: thesaurierend
. (Dividendenertrage werden reinvestiert)

GroRte Positionen: Tesla (2,7 Pé\t),

Auflagejahr: 2007 Aker Solutions (2,6 Prozent),

Centrica (2,4 Prozent), Babcock & Wilc’ ‘
Kursentwicklung 1 Jahr: - 1,6 Prozent Enterprises (2,3 Prozent), Fuji (2,2 Prozent)
Handelswéhrung: US-Dollar Top 3 Sektoren: Industrie (41,6 Prozent),

Versorger (28 Prozent),
Replikationsmethode: physisch Technologie (11,6 Prozent)
Fondsvolumen in Euro: 5,4 Milliarden Anteil Lander: USA (17,1 Prozent),

Japan (13,8 Prozent), Kanada (9 Prozent)
Ausschiittung: halbjahrlich
|

GroéBte Positionen: Enphase Energy (8,5
L&G Clean Energy UCITS ETF Stand: 30.03.2022

Prozent), Consolidated Edison (6,8 Prozent) ‘
Vestas (6,6 Prozent), Orsted (5,6 Prozent),
Plug Power (5,0 Prozent) ML
| .',__ " e
Top 3 Sektoren: Versorger (49,9 Prozent), [l P AT VA A Y

Technologie (21,9 Prozent), e Voo
Technologie (16,7 Prozent)

Anteil Lander: USA (32,6 Prozent),
Spanien (8,5 Prozent), Kanada (6,9 Prozent)

iShares Global Clean Energy UCITS ETF Stand: 30.03.2022
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Lyxor MSCI New Energy
ESG Filtered (DR) UCITS ETF

WKN: LYX0CB
Auflagejahr: 2007

Kursentwicklung 1 Jahr
(inklusive Auschiittungen): + 4 Prozent

Handelswahrung: Euro
Replikationsmethode: physisch
Fondsvolumen in Euro: 1,3 Milliarden
Ausschiittung: halbjahrlich

GroRte Positionen: Enphase Energy

(5,5 Prozent), Albemarle (5,2 Prozent),
Schneider Electric (4,3 Prozent),
Solaredge (4,1 Prozent), Edison (4,1 Prozent)
Top 3 Sektoren: Versorger (27,7 Prozent),
Industrie (26,1 Prozent),

Technologie (24,4 Prozent) ‘
Anteil Lander: USA (30,3 Prozent),

China (11,7 Prozent), Stdkorea (7,4 Prozent) ‘

Lyxor MSCI New Energy ESG Filtered (DR) UCITS ETF Stand: 30.03.2022

™
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First Trust Nasdaq Clean Edge
Green Energy UCITS ETF

WKN: A2DLPK

Auflagejahr: 2017

Kursentwicklung 1 Jahr: + 4,1 Prozent
Handelswahrung: US-Dollar
Replikationsmethode: physisch
Fondsvolumen in Euro: 20,0 Millionen

Ausschiittung: thesaurierend
(Dividendenertrage werden reinvestiert)

Grofte Positionen: Tesla (8,3 Prozent),
On Semiconductor (8,1 Prozent),
Albemarle (7,6 Prozent), Nio (7,4 Prozent),
Enphase Energy (6,7 Prozent)

Top 3 Sektoren:%chnologie (33 Prozent),
Nicht-Basiskonsumguter (19,5 Prozent),
Industriesektor (14,3 Prozent)

Anteil Lander: USA (71 Prozent), China (11,5
Prozent), Israel (3,8 Prozent)

First Trust Nasdaq Clean Edge Green Energy UCITS ETF Stand: 30.03.2022
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Nicht nur die Geschiftsperspektiven, auch das Thema Nachhaltigkeit spielt fiir Anleger bei

der Investmentauswahl eine zunehmende Rolle. Bei der Zusammenstellung der Tops und Flops seit

Jahresbeginn haben wir diesmal nur die Aktien von Unternehmen mit herausragenden Umwelt-,
Sozial- und Governance-Bewertungen (,ESG®) beriicksichtigt.

A

Cheniere Energy:
LNG fiir Europa und die Welt

Erdgas gilt als Briickentechnologie bei der in
vielen Lindern forcierten Umstellung von der
konventionellen Energieerzeugung zu erneuer-
baren Energien. Transportiert wird es vor allem
tiber Pipelines. Im internationalen Handel spielt
zudem verfliissigtes Erdgas (LNG) eine zuneh-
mende Rolle, welches mit Schiffen beférdert
wird. Der grofite LNG-Produzent in den USA
ist Cheniere Energy (WKN: 580884). Das Un-
ternchmen ist zudem der zweitgrofSte Hersteller
in der Welt. Es kauft das Erdgas auf dem nord-
amerikanischen Markt, verfliissigt dieses und
stellt es in eigenen Terminals seinen Kunden zur
Verfiigung. Der Konzern gilt als Profiteur der
Entwicklung in Europa. Dort gibt es durch den
Ukraine-Krieg verstirkte politische Ambitionen,
die Erdgasimporte aus Russland zu reduzieren
und u. a. durch US-LNG zu ersetzen.

Cheniere Energy in US-Dollar Stand: 28.03.2022

()

Boliden:
~griine” Industriemetalle

Der schwedische Konzern produziert vor allem
Kupfer und Zink. Er nimmt dabei eine Vorrei-
terrolle bei der Herstellung ,griiner Industrie-
metalle ein. Seine Vision ist, zum klimafreund-
lichsten Metallanbieter weltweit zu werden. Zu
den Aktivititen von Boliden (WKN: A3CN4P)
gehort der Betrieb von fiinf Minenkomplexen,
in denen neben Kupfer- und Zink- auch Nickel-
und Bleierze gefdrdert und zu Konzentraten
weiterverarbeitet werden. Aus diesen werden in
den fiinf eigenen Schmelz- und Hiittenwerken
Rohmetalle gewonnen. Als Beiprodukte fal-
len dabei Edelmetalle wie Gold, Silber, Platin
und Palladium sowie Schwefelsiure an. In den
beiden schwedischen Schmelzwerken werden
zudem Autobatterien und Elektroschrott recy-
celt. Trotz des zyklischen Charakters haben die

Schweden ein aussichtsreiches Geschiftsmodell.

Boliden in schwedische Kronen Stand: 28.03.2022

A

SQM: Lithium und Diinger
stehen hoch im Kurs

Die Aktie (WKN: 895007) von Sociedad
Quimica y Minera de Chile (SQM) ist im bis-
herigen Jahresverlauf 2022 einer der grofiten
Gewinner im MSCI Emerging Markets SRI In-
dex. Sie setzte damit den Aufwirtstrend fort, der
sich seit dem Mehrjahreshoch von Mirz 2020
gebildet hat und markierte neue Rekorde. Der
chilenische Bergbaukonzern hat fiihrende Posi-
tionen in den Bereichen Kaliumnitrat (Spezial-
diinger), Jodprodukte, thermische Solarsalze und
Lithium. Den meisten Anlegern diirften ihn we-
gen seiner Lithium-Aktivititen kennen. Lithium
ist ein Leichtmetall, welches zur Herstellung von
Lithium-Tonen-Akkus benétigt wird, die nicht
nur in vielen Geriten, sondern auch bei Elektro-
autos zum Einsatz kommen. Die Preise fiir die
von SQM hergestellten Produkte sind seit einiger
Zeit im Aufwind, was auch den Aktienkurs treibt.

SQM in US-Dollar Stand: 28.03.2022
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Um den wachsenden Stellenwert von nachhal-
tigen Investments gerecht zu werden, gibt es in-
zwischen Indizes, bei deren Zusammenstellung in
erster Linie ESG-Kriterien zugrunde gelegt wer-
den. Dazu gehéren der MSCI World SRI Index
und der MSCI Emerging Markets SRI Index, auf
die es auch ETFs gibt. Der Zusatz SRI steht dabei

fiir ,Socially Responsible Investing® (Sozial ver-
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antwortliches Investieren). Dieser Ansatz gilt als
der mit den strengsten Nachhaltigkeitskriterien.
Es werden damit nur Unternehmen mit besonders
hohen ESG-Ratings beriicksichtigt. Gleichzeitig
werden Gesellschaften ausgeschlossen, deren Pro-
dukte und Dienstleistungen negative soziale oder
dkologische Auswirkungen haben. Dazu gehéren
z. B. Waffen, Tabak, Alkohol, Erwachsenenunter-
haltung, Gliicksspiel und fossile Energietriger.
Basis fiir die beiden SRI-Indizes sind der MSCI
World Index (ca. 1.500 Werte) und der MSCI
Emerging Markets Index (ca. 1.400 Werte). Sie
enthalten die grofSen und mittelgrofien Aktien aus
23 entwickelten und 25 Schwellenlindern. Davon

erfiillen rund 550 die SRI-Kriterien.

v

Shopify:
Anpassung der Bewertung lauft

Shopify (WKN: A14TJP) ist ein kanadischer
Softwarehersteller. Mit seinen Lésungen kon-
nen die Benutzer Online-Shops erstellen und
operativ verwalten. Das Unternehmen ist in
den vergangenen Jahren kriftig gewachsen
und profitierte dabei von der Corona-Son-
derkonjunktur. Inzwischen wirtschaftet die
Gesellschaft profitabel. Seit dem Allzeithoch
im November 2021 von mehr als 2.200 kana-
dische Dollar hat die Aktie jedoch massiv ver-
loren. Wie bei vielen Technologietiteln, die in
den letzten zwei Jahren mit deutlichen Kurs-
zuwichsen glinzten, ist auch hier der Prozess
in Gang, die zwischenzeitlich stark iiberzoge-
nen Bewertungen abzubauen. Das Papier ist
immer noch ambitioniert bewertet, wenn man
die Marktkapitalisierung ins Verhiltnis zu den
aktuellen Gewinnen und Cashflows setzt.

v

NIO:
groBBe Chancen, groBRe Risiken

Die 2014 gegriindete chinesische Firma (WKN:
A2N4PB) hat sich auf die Fertigung von Pre-
mium-Elektroautos spezialisiert. 2021 lieferte sie
weltweit 91.429 Fahrzeuge aus (Absatzrekord).
Die weiteren Ambitionen sind groff. NIO will
expandieren und hat dabei den europiischen
Markt im Visier. 2022 will man in Deutschland,
den Niederlanden, Schweden und Dinemark
starten, nachdem man bereits in Norwegen aktiv
ist. Bei seinen Fahrzeugen setzen die Chinesen
auf das Konzept, die Batterien nicht aufzuladen,
sondern im Rahmen eines Abos in Austausch-
stationen zu wechseln. In China gibt es bereits
700 solcher Standorte. In Europa muss die Infra-
struktur erst aufgebaut werden. NIO war 2020
eine der heiflesten Aktienstorys. Seit dem All-
zeithoch von Januar 2021 steht die Aktie jedoch
deutlich unter Verkaufsdruck.

v

PUMA:
Rekordzahlen vs. Unsicherheit

Die Aktie des Sportartikelherstellers (WKN:
696960) gehért zu den DAX-Werten, die die SRI-
Kriterien erfiillen und ist Bestandteil des MSCI
World SRI Index. PUMA hatte im Geschiftsjahr
2021 Rekordergebnisse erzielt, auch wenn es im
chinesischen Markt nicht ganz so gut lief. 2022
sollen Umsatz und Gewinne erneut zulegen. Die
Aktie steht jedoch seit einiger Zeit unter Druck.
Es gibt einige Herausforderungen. Dazu gehéren
die anhaltenden Probleme in den weltweiten Lie-
ferketten sowie politische Spannungen. Letztes
gilt vor allem mit Blick auf die Auseinanderset-
zungen zwischen dem ,Westen“ und China sowie
dem Ukrainekrieg. Beim Thema Nachhaltig-
keit hat sich PUMA ambitionierte Ziele gesetzt:
Bis 2025 sollen 100 % der Rohmaterialien (u. a.
Baumwolle, Kartonagen, Polyester, Leder) aus
nachhaltigeren Quellen stammen.

Shopify in kanadische Dollar Stand: 28.032022  NIO in US-Dollar Stand: 28.032022  PUMA in Euro Stand: 28.03.2022
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NETTER
VERSUCH

Kryptowdhrungen und NFTs erleben
einen Hype. Angetrieben durch
Spekulanten, die sich zu Unrecht Anleger
nennen, und zusitzlich befeuert durch
politische Entscheidungen, die das
Weltfinanzsystem durcheinanderbringen,
scheint ihrer Entwicklung keine Grenze
gesetzt. Doch sie werden einbrechen.
Denn sie sind reine Kopfgeburten und
alles andere als nachhaltig.

Bitcoin Stand: 30.03.2022
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Ist es ein Magnet, dessen Kraft sich niemand
entzichen kann? Ist es eine Sucht, die einen
nicht losldsst? Oder ist es nur eine Mode, die
morgen wieder vorbei ist? Kryptowihrungen
sind bei Anlegern gefragt, ihre Zahl nimmt
stindig zu. Und in ihrem Gefolge sind so-
genannte NFTs zum heiflen Tipp geworden.
Die Abkiirzung NFT steht fiir ,Non Fungible
Token", was auf deutsch so viel heif$t wie ,nicht
ersetzbares Andenken". Dabei ist es méglich,
ein virtuelles Objekt gegen echtes Geld oder
auch Kryptowihrung zu erwerben. Doch wie
nachhaltig ist das? Die kurze Antwort lautet:
Uberhaupt nicht. Die Schlussfolgerung daraus
heifle: Finger weg.

Die lingere Antwort sicht so aus: Die Zahl der
Anleger, die Geld in Kryptowihrungen inves-
tieren, hat sich binnen eines Jahres mehr als
verdoppelt, ergibt eine aktuelle Umfrage der
Postbank. Wihrend 2021 nur drei Prozent der
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Befragten angaben, ihr Geld in digitale Wih-
rungen zu stecken, sind es inzwischen bereits
sieben Prozent. Sie alle sind keine Sparer oder
Investoren, sondern in Wahrheit Spekulanten
oder auf den Punke gebracht: Es handelt sich
um Spieler. ,Einige Kryptowihrungen konnten
in der Vergangenheit fantastische Wachstums-
raten verzeichnen — allerdings auch beispiellose
Kursabstiirze. Dies macht digitale Wihrun-
gen zu hochspekulativen Anlageobjekten mit
einem erheblichen Verlustrisiko®, sagt Katrin
Chrambach von der Postbank.

Solche Warnungen verfangen aber vor allem bei
jungen Anlegern nicht. Sie lieben es, ihr ech-
tes Geld in digitale Wihrungen zu tauschen:
Laut Postbank Umfrage handeln unter den
25- bis 34-Jihrigen 17 Prozent und unter den
18- bis 24-Jihrigen zwolf Prozent mit Bitcoin,
Ether und Co. ,Menschen, die von Kindheit
an mit digitalen Technologien aufgewachsen

sind, stehen digitalen Produkten in der Regel
viel aufgeschlossener gegeniiber als viele Altere®,
beobachtet Chrambach. Minner zeigen dabei
eine noch héhere Affinitit zu Kryptowihrun-
gen: Wihrend bei den ménnlichen Befragten
neun Prozent Geld in Digitalwihrungen an-
legen, sind es bei den Frauen nur drei Prozent.
Der Zocker, auch das ist eine altbekannte
Wahrheit, steckt also hiufiger im Mann.

Jeder ahnt, dass das eine
Luftnummer ist

Neben der privaten Vorliebe kommt die grofie,
derzeit wenig erfreuliche Weltpolitik dazu. Der
Ukraine-Krieg und die damit einhergehenden
Sanktionen gegen Russland zeigen die politi-
sche Anfilligkeit von weltumspannenden Zah-
lungssystemen. Das bedeutendste davon heifit
Swift, und es steht derzeit unter besonderer
Beobachtung. Ein Ausschluss aller russischen
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Banken von Swift wiirde das Land, das den
Krieg gegen die Ukraine angezettelt hat, massiv
treffen. Die Drohung steht im Raum, teilweise
wird sie von der EU und den USA umgesetzt,
womit die Sanktions-Verfechter Russland zwin-
gen, Alternativen zu Swift zu suchen. Zahlungs-
stréme iiber Kryptowihrungen abzuwickeln,
die von keiner staatlichen Seite kontrolliert
werden kénnen, liegt da aus russischer Perspek-
tive nahe.

Vor diesem Hintergrund kommt hier der Warn-
hinweis. Er lisst sich verstehen, wie der Hinweis
auf der Zigarettenschachtel: ,Rauchen totet®.
Trotz der Warnung steigt die Zahl der Raucher,
weil jeder einen kennt, der trotz Rauchen uralt
geworden ist. Bei den Kryptowdhrungen und
den mit ihrer Hilfe gehandelten NFTs ist es das
gleiche: Jeder ahnt, dass das Ganze eine Luft-
nummer ist, aber jeder kennt auch eine oder
einen, der damit reich geworden ist.
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Die Warnung geht so: Kaufe niemals Finanz-

produkte, die Du nicht verstehst. Der Rat
stammt {ibrigens in abgewandelter Form von
Anlegerlegende Warren Buffett, der Investoren
davon abrit, ihr Geld in Firmen zu stecken, de-
ren Geschiftsmodell nicht verstindlich ist. Mit
Blick auf Finanzprodukte bewahrheitete sich
diese Warnung in der Finanzkrise vor 15 Jahren.
Damals hatte sich auch die kleinste deutsche
Landesbank mit sogenannten ABS-Produkten
vollgesogen, deren Ausfallwahrscheinlichkeit
lange niemand wahrhaben wollte, weil sie kaum
einer verstanden hatte. Die ABS-Produkte, so-
genannte ,Asset Back Securities” von damals
sind die NFT's, die sogenannten ,Non Fungible
Tokens" von heute. Wer in diese reinen Kopfge-
burten investiert, dem ist kaum zu helfen, schon
gar nicht, wenn er oder sie es auch noch via
Kryptowihrung versuchen.

Mit Kryptowdhrungen lasst sich
nichts, au3er ein paar Prestigeobjek-
ten kaufen

Der Grund: In Kryptowihrungen sowie jenen
virtuellen Objekten, die von ihrer verschwore-
nen Gemeinschaft von Fans jenes kryptische
Kiirzel NFT erhielten, steckt nichts, was fiir
etwas anderes verwendet werden konnte, als
irgendjemanden zu finden, der mehr dafiir be-
zahlt, als man selbst. Das Dumme ist nur: Im
Unterschied zum ebenfalls sehr abstrakten Geld
lisst sich mit Kryptowihrungen bislang in
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Wirklichkeit fast nichts aufler ein paar Prestige-
objekten kaufen. Wer es nicht glaubt, kann es
beim Supermarkt um die Ecke ausprobieren.

Da hilft es auch nicht, wenn Krypto-Fans die
unverinderliche Menge von Bitcoin und Co.
als Wert an sich preisen. Denn in Wahrheit
ist gerade das eines der schlimmsten Makel.
Denn wie soll Wachstum entstehen, wenn
das Geld nicht mitwichst? Die Antwort gibt
der Bitcoin. Sein Beispiel zeigt: In der Menge
begrenzte Wihrungen férdern nur das Hams-
tern. Ohne zentrale Geldmengensteuerung
koppeln sich Preise von der Realitit ab und
schwanken enorm. Macht nichts, sagen die
Krypto-Jiinger und bezeichnen ihren Liebling
eben als Anlageklasse. Aber nicht einmal das
stimmt, da sich jede Kryptowihrung auf keine
Anlage aufler auf sich selbst bezieht.

Eine Kopfgeburt, nichts wert, es gibt nichts
dafiir zu kaufen und als Anlage durch nichts
hinterlegt — was sind Kryptowihrungen dann?
Die naheliegendste Erkenntnis ist, dass es sich
um cinen gigantischen Betrug handelt, oder
besser: Um ecinen Selbstbetrug von Gliubigen,
die viel zu tief im System versunken sind, als
dass sie sich das jemals eingestehen kénnten.

Zum Aufwachen hilft eine einfache Rechnung:
Bitcoin und Co. existieren nur, solange sie in
Euro und Co. aufgewogen werden. Wer aber ei-
nen Bitcoin mit Gewinn verkauft, kann das nur,

Fiir mehr als
100.000 US-Dollar
wurde im
Computerspiel

,F1 Delta Time"“ein
Formell-Rennwagen
ersteigert.



weil ein anderer ihn zu einem hoheren Preis ge-
kauft hat. Jeder Euro, der aus einem Bitcoin-
Verkauf stammt, kommt von einem Kiufer, der
ihn in die Scheinwihrung investiert. Krypto-
investitionen sind damit in Wahrheit ein Null-
summenspiel. Sie leben davon, dass auf einen
Narr ein noch gréferer folgt. Bis das ganze zu-
sammenbricht. Der einzig passende Name fiir
eine Kryptowihrung miisste deswegen nicht
zum Beispiel Bitcoin, sondern ,,Snowball“ also
»Schneeball lauten — entweder er schmilzt in
der Sonne, oder er zerplatzt beim Aufprall.

Genauso steht es um NFTs, egal, ob Spielean-
bieter, Kiinstler oder zuletzt auch grundsolide
Firmen wie Adidas in das Geschift eingestie-
gen sind. Der Sportklamotten-Hersteller ver-
kauft orange Miitzen fiir digitale Welten, die
vielleicht die Képfe von Avataren wirmen, aber
nicht die von Anlegern.

Solche digitalen Objekte sollen in der Regel nicht
kopierbar sein. Es gibt inzwischen Kunstwerke,
Musikstiicke, Filme oder digitale Inhalte fiir
Videospiele oder eben auch coole Miitzen als NFT.
Thre Echtheit garantieren sogenannte Blockchains,
also vorgeblich filschungssichere Aneinanderrei-
hungen von Datensitzen. Bei einigen NFT-Mo-
dellen ist der neue Besitzer die einzige Person, die
mit dem Objekt durch dessen Verkauf noch
Geld verdienen kann. In anderen Fillen wird
der urspriingliche Hersteller an allen weiteren
Verkiufen beteiligt. So zumindest die Theorie,

DIE FUNF
TEUERSTEN NFTs

in Mio. US-Dollar

CryptoPunk #7523 1 1 ,8

Cryptopunk #3100 7,58
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der namhafte Firmen wie Microsoft, Nike,
Gamestop und Ebay huldigen, die entspre-
chende Inhalte anbieten oder zumindest ge-
plant haben. Doch auch fiir sie gilt, was sich
bei Kryptowihrungen auch endlich herumspre-
chen sollte: Sie haben keinen echten Wert.

Es ist absurd, fiir ein digitales Objekt Geldsum-
men auszugeben. In dem Spiel ,,F1 Delta Time"
wurde beispielsweise ein virtueller ,Formel
1"-Rennwagen fiir mehr als 100.000 Dollar er-
steigert. Dafiir gibt es in der realen Welt Autos,
die einen duflerst bequem von A nach B brin-
gen, in der virtuellen Welt gab es fiir das Geld
einen Quellcode. Der mag einzigartig sein, aber
ein Screenshot des virtuellen Flitzers sieht ge-
nauso aus, taugt genauso viel und wire damit

eine Kopie, die vom Original jedenfalls nicht

BITCOIN- ANLEGER
NACH GESCHLECHT

14,23%

85,77%

I \eiblich I ménnlich
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durch mangelnde Funktionalitit zu unter-
scheiden wire, wie die chinesische Rolex vom

Schweizer Original.

Die Blase droht standig
zu platzen

Der Wert eines NFT's wird einzig durch seine
Nachfrage bestimmt, die dann aber wieder in
realer Wihrung gemessen werden muss. Ahn-
lich wie beim Handel mit Kryptowihrungen
kann es dadurch zu einem starken Preisverfall
kommen. Dann ist der Rennwagen, der zuvor
fiir tausende Dollar gehandelt wurde, plétzlich
nur noch einige Cent wert. Die Blase droht
stindig zu platzen, weil kein reeller Wert hinter
den Kaufobjekten liegt.

Schliefilich gilt fiir Kryptowihrungen wie fiir
NFTs: Nachhaltig im Sinne von umweltver-
triglich sind sie auch nicht. Zwar verbraucht der
digitale Rennwagen keinen Sprit, aber Strom.
Und davon nicht zu wenig. Die NFT-Projekte
basieren auf Kryptowihrungen wie Ethereum
oder Bitcoin und die hinterlassen bereits einen
deutlichen CO2-Abdruck. Er lisst sich anhand
des Stromverbrauchs errechnen, den jede ein-
zelne, digitale Transaktion mit sich bringt. Der
Handel mit NFTs ist keine einmalige Sache,
sondern besteht aus mehreren Schritten, die
alle unterschiedlich viel CO2 erzeugen: das
Erstellen, das Bieten, die Riicknahme eines
Gebots, der Verkauf und das Ubertagen des
NFTs — alle Interaktionen machen aufwendige
Berechnungen in der jeweiligen Blockchain
nétig. Unbewiesen, aber deswegen nicht falsch,
ist die Einschitzung von Kritikern, dass der
Stromverbrauch von Kryptowihrungen inzwi-
schen dem eines Landes wie Argentinien gleich-
kommt. Der Ressourcenverbrauch im Internet
steigt damit deutlich an.

Dies ist die lange Antwort auf die Frage, ob
der NFT- Krypto-Boom nachhaltig ist. Er ist
es nicht. Er ist eher vergleichbar mit dem, was
Lehrer manchmal am Ende der Chemiestunde
eingestehen miissen: Der Versuch war ein Ver-

such geblieben. Oliver Stock

Kryptoinvestitionen
sind in Wahrheit ein
Nullsummenspiel.

DIE ZEHN gRﬁSSTEN
KRYPTOWAHRUNGEN
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Arbeiten Sie an |hrem

Trading-Handicap

Markus Kegler - Geschaftsfuhrer CMC
Markets Germany GmbH

Obwohl jeder Trader weiB3, dass wie im
Sport nur das Endergebnis zéhit, schldgt
das SchlieBen auch nur einer einzelnen
Position mit Verlust fast immer aufs
Gemdit und bleibt im Geddchtnis hdngen.
Dabei sollte man sich auch im Trading
von einem RUlckschlag schnell erholen
und nach vorne blicken. Wie das mit dem
neuen Dynamic Portfolio Swap (DPS)
von CMC Markets besser funktionieren
kann und warum Steuern dabei eine Rolle
spielen, dariiber sprechen wir mit Markus
Kegler, Geschdftsfiihrer der CMC Markets
Germany GmbH.

Seit einem halben Jahr kénnen Kunden
bei CMC Markets ein DPS-Konto
eroffnen, wie fallt lhre Bilanz aus?

Die Kunden sind begeistert und wir
zufrieden. Schon jetzt lauft fast die Hélfte
des deutschen Geschéfts lber das neue
Produkt. Vor allem die aktiven Trader, flr
die sich das DPS auch aus steuerlicher
Sicht lohnen kann, haben sich relativ
schnell fir einen Wechsel oder ein
zweites Konto entschieden. Zudem
finden viele neue Kunden den Weg zu uns,
weil wir als bislang einziger CFD-Broker in
Deutschland das Trading im Portfolio fur
Privatanleger anbieten.

Was ist das Besondere an diesem Konto?
Gehebelt und gebindelt im Portfolio
traden - das bringt es auf den Punkt.
Soll heiBen, mit dem neuen Produkt kann
der Kunde sogenannte synthetische

Positionen auf Uber 12000 Produkte
er6ffnen und schlieBen, die zunachst
innerhalb des DPS zusammengefasst
werden. Wahrend der Laufzeit wird in der
Plattform in Echtzeit eine ,unrealisierte”

Netto-Gewinn- und  Verlustrechnung
des Portfolios angezeigt. Erst zum
Realisierungsereignis wird dann das

Nettoergebnis, also entweder ein Gewinn
oder Verlust, tatsdchlich realisiert.
Von Haus aus ist der DPS auf ein
Kalenderjahr angelegt, der Kunde kann
aber jederzeit einen oder mehrere Reali-
sierungszeitpunkte individuell festlegen.
Zu beachten ist, dass die “unrealisierten”
Gewinne innerhalb eines DPS nicht
ausgezahlt werden kénnen. Erst mit der
Realisierung werden diese frei verfligbar.
Eventuell offene synthetische Positionen
werden dann geschlossen, somit bewertet
und automatisch wiedereréffnet.

Welche Rolle spielt dabei der Faktor
Psychologie?

Ich vergleiche Trading gerne mit dem
Sport: Nehmen Sie zum Beispiel einen
Golf-Parcours, der in der Regel tber 18
Lécher geht. Da entscheidet auch nicht
ein einzelner Schlag Uber Erfolg oder
Misserfolg, sondern die Performance
Uber die gesamte Dauer des Spiels.
Gleiches gilt furs Trading: So wie ein
verpatztes drittes Loch auf dem Grin auf
die Psyche des Spielers schlagt, kann sich
die Realisierung eines Verlustes negativ
auf das Verhalten und damit auch auf die
Disziplin des Traders auswirken. Im DPS
ist der Verlust aber moglicherweise nur
einer von mehreren, der kombiniert mit
den Gewinnen erst am Ende der Periode
realisiert wird. Genug Zeit also fir Trader
wie Golfer, den ,Ausrutscher” abzuhaken
und das Spiel zu drehen.

Nun ist das Leben fiir CFD-Trader aus
steuerlicher Sicht in den vergangenen
Jahren ja durchaus etwas ,,kompli-
zierter” geworden. Kann der DPS die
einfachere Alternative sein?

Nicht nur, dass schon seit 2020 jeder
Gewinntrade steuerpflichtig ist, wéhrend
Verlusttrades nur bis insgesamt 20.000
Euro pro Jahr verrechnet werden

ChiC

cmc markets

dirfen - seit dem Jahreswechsel
erfolgt die Verrechnung der Gewinn-
mit den Verlusttrades nicht mehr
automatisch in der Plattform und erst
mit der nachsten Steuererkldrung kann
man sich die eventuell zu viel gezahlte
Abgeltungssteuer zurlickholen. Mit dem
DPS haben wir nun ein maBgeschneidertes
Angebot flir unsere deutschen Kunden
geschaffen und sprechen vor allem
die Trader an, die hdhere Volumina
handeln. Obwohl DPS den CFDs sehr
ahnlich sind und sich auch so verhalten,
muss man klar sagen, dass ein DPS ein
eigenes Produkt ist, dessen Verhalten
und Mechanismen spezifisch sind. Da im
DPS alle synthetischen Positionen erst
bei der Realisierung als Netto-Gewinn
oder -Verlust zusammengefasst werden,
wird im Gegensatz zu einem CFD keine
einzelne synthetische Position, sondern
am Ende der DPS-Laufzeit nur ein Netto-
Gesamtbetrag realisiert und dann auch
erst die Abgeltungssteuer abgefihrt.
Dennoch kénnen wir keine Verantwortung
oder Haftung fur eine bestimmte
steuerliche Behandlung des DPS bei
deutschen Privatpersonen Gbernehmen.

“Schon jetzt lauft fast
die Halfte des deutschen
Geschafts Gber das neue
Kontomodell.”

Bleibt also nur der Gang zum

Steuerberater?
Ja, denn die fir den DPS geltenden
deutschen Steuervorschriften sind

komplex und mussen auf der Grundlage
der persoénlichen Umstidnde jedes
einzelnen Anlegers gepruft werden. Zwar
kénnte die Anlage in einem DPS anders
eingeordnet werden als eine Anlage
in CFDs, Anleger missen allerdings
bericksichtigen, dass es sich bei DPS
um ein neues Produkt flr Privatpersonen
handelt und CMC Markets keinerlei
Steuerberatung fir Kunden erbringt.
Daher sollten interessierte Anleger ihren
eigenen steuerlichen Rat zu diesem
Thema einholen. ]

Dynamic Portfolio Swaps (DPS) sind komplexe Instrumente und gehen mit dem hohen Risiko einher, schnell Geld zu verlieren. Diese Produkte eignen

sich nicht fur alle Anleger. Investieren Sie nur Gelder, die Sie verlieren kénnen und lassen Sie sich gegebenenfalls von dritter Seite unabhéngig beraten.
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OSMIUM -

DER RISING-
STAR UNTER DEN
EDELMETALLEN

Wertentwicklungen und ein kleiner Ausblick fiir
das Tauschmetall Nummer eins

Osmium ist in seiner
kristallinen Form der

Superstar auf dem
hochexklusiven Markt der
Edelmetalle geworden.
Und das in nur acht Jahren,
denn erst seit 2014 kann
man es kristallisieren und
damit handeln und als

es Sachanlage einlagern.
Das letzte und teuerste
und seltenste und nicht
zu vergessen das schonste
Edelmetall startet durch.

Krieg in Europa und eine unsichere Zukunft der
Weltwirtschaft. Rohstoffpreise steigen in un-
geahnte Héhen. Wichtige Baustoffe sind kaum
mehr zu bekommen. Holz wird immer teurer.
Die Versorgung mit Gas und Mineraldl ist nicht
mehr sichergestellt. Die Ausweitung der Folgen
des Krieges in der Ukraine nimmt bedrohliche
und internationale Folgen an. Man will den
Teufel nicht an die Wand malen. Aber man darf
die Frage stellen, wo das alles hinfithrt. Denn
jedem wird klar, dass die Welt iiberbevélkert ist,
dass wir auf eine Klimakatastrophe zusteuern
und dass mehr und mehr Autokraten die Welt
regieren und dabei ausschliefSlich auf den Vorteil
ihrer eigenen Person bedacht sind.

Nun wenden wir uns dem Gedanken der Sach-
wertanlage zu. Nur drei Aspekte sind wirklich
entscheidend fiir die Wahl von Osmium:

1. Unfélschbarkeit:

Fiir Investoren von besonderer Bedeutung ist die
Unverfilschbarkeit von Osmium. Die Kristall-
struktur ist absolut sicher wiedererkennbar. Sie
kann nicht nachgestellt werden oder gegossen
werden. Sie ist in einer Weltdatenbank hinter-
legt. Diese Datenbank enthilt jedes Stiick zer-
tifizierten Osmiums mit einem sogenannten
Osmium-Identification-Code. Die Sicherheit
der Wiedererkennbarkeit ist bereits bei nur
einem Quadratmillimeter circa 10-tausendfach
héher als bei einem biologischen Fingerabdruck.
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Gescannt wird bis auf den Nanometer herunter.

Hinzu kommt, dass es kein Material mit gleicher
Dichte gibt. Osmium ist das dichteste Metall. Es
wird also selbst ein Dichtetest eine Filschung
entlarven. Wer sich mit Osmium auskennt, er-
kennt im Sonnenlicht aber auch mit dem blof3en
Auge sofort die Echtheit an der mystischen
blauen Reflexionsfarbe.

2. Wiederverkauf:

Fiir Sachanleger gibt es mittlerweile auch einen
Zweitmarkt. Betrieben wird der Zeitmarkt iiber
die sogenannten Osmium-Marketplaces. 1.400
Hindler auf aller Welt kdnnen mit Osmium von
privaten Personen Handel und Vermittlungs-
geschift betreiben. Es ist immer auch klug, zu-
nichst auf dem Zweitmarkt zu schauen, bevor
man neue Ware erwirbt. Denn Osmium altert
nicht. Es ist Milliarden von Jahren alt und es
wird auch noch Milliarden Jahre existieren,
ohne anzulaufen oder seine Oberflichenstruktur
zu verlieren. Wer noch unsicher ist, kann sich
iiber die Osmium-Institute die Echtheit privaten
Osmiums bestitigen zu lassen. Und natiirlich
kann man in den Instituten Beratung erhalten
und Osmium fiir das erste Kennenlernen in der
Hand halten.

3. Seltenheit:

Das Element Osmium mit der Ordnungszahl
76 ist das seltenste nicht-radioaktive Element im

Kosmos. Es ist viel seltener als Gold oder Silber.
Wie viel Osmium tatsichlich in der Erdkruste
vorhanden ist, diese Frage wurde auf dem dritten
internationalen Osmium-Symposium in Dubai
im Juni 2021 debattiert. Jedes Jahr treffen sich
dort die fithrenden Képfe der Osmium-Welt,
um sich {iber neue Gesetze, die Férderung von
Osmium weltweit sowie neue Behérden- und
Zollabkommen auszutauschen. Nach neuesten
Erkenntnissen werden die Osmium-Ressourcen
weltweit auf 17 m? geschétzt von denen circa 1 m3
abgebaut werden diirfte.

Alternativen? Fehlanzeige!

Es haben sich in den letzten Jahren einige inte-
ressante Sachanlageméglichkeiten angeboten.
Dazu gehéren Oldtimer, Bilder oder Immo-
bilien. Darunter haben die Immobilien eine
Sonderrolle, denn sie werden immer gebraucht
werden und gehdren zu den sinnvollsten Anla-
gen iiberhaupt. Aber wir miissen auch ehrlich
sein und zu allen drei Anlageklassen erkennen,
dass sie nicht fiir einen Transport in Krisenzei-
ten geeignet sind. Es mag sarkastisch klingen,
aber keiner der fliichtenden Ukrainer hat sein
Lieblingsgemilde unter dem Arm oder sitzt
in seinem Lieblingsoldtimer. Die Wahrheit
ist, dass Socken, Kleidung, Bargeld und Edel-
metalle mitgenommen werden. Aber auch hier
gibt es Einschrinkungen. Denn die Wihrung
muss auch Bestand haben und Edelmetalle
miissen eine hohe Wertdichte besitzen, um

transportierbar zu sein. Diamanten sind in ih-
rer Echtheit nicht zu erkennen. Dazu kommt,
dass ihr Preis seit Jahren zweistellig pro Jahr
fillt, da geziichtete Diamanten billiger und
besser sind. Der Diamantenmarke stirbt ge-

rade in einem atemberaubenden Tempo.

Wie wird Osmium sich nun
entwickeln?

Sollte Platin nicht mehr so stark gefragt sein,
weil die Elektromobilitit verstirke Einzug hile,
sinken auch die Osmium-Férdermengen. Einer
Abschitzung zufolge werden nicht mehr als ins-
gesamt noch 20 Tonnen zu férdern sein. Diese
Ressourcenschitzungen wurden durch die Os-
mium-Institute erstellt. Allerdings sind realisti-
sche Zahlen schwer zu recherchieren und sind
immer mit einem hohen Unsicherheitsfaktor
behaftet, da einige Staaten ihre Ressourcen und
Reserven als Staatsgeheimnis behandeln. Grofle
Uberraschungen auf der Angebotsseite erwarten
wir nicht. Allerdings wird fleiffig mit Staaten
verhandelt, die Osmium in ihre Staatsreserven
einlegen méchten. Wenn das passiert, dann wird
Osmium den Status von extrem selten zu exorbi-

tant selten wechseln.

Die Verfiigbarkeit von Osmium ist ohnehin sehr
begrenzt. Und Osmium kénnte auf mittlere Sicht
auch den Status eines Zahlungsmittels erreichen,
welches physisch von einer zur anderen Person
weitergegeben werden kann. Denn Osmium wird
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nicht in Papieren an den Bérsen gehandelt, son-
dern ausschliefSlich als reale Ware physisch.

Was soll man sonst als Sachanlage nehmen? Es
lassen sich ausschliefSlich diejenigen Sachanla-
gen als sinnvoll einordnen, deren Echtheit als
Nachweis gefiihrt werden, wenn man die Waren
an eine zweite Person verkaufen oder tauschen
mdochte. Hier kann Osmium seine Vorteile voll
ausspielen. Es besitzt die héchste Wertdichte
aller Stoffe und kann einfach transportiert
werden. Auf der anderen Seite gibt es keinerlei
Maéglichkeit, Osmium zu filschen. Seine Kris-
tallstruketur ist als Nanometer genauer Scan in
der Osmium-Welt-Datenbank abgelegt. Sie ist
bereits auf einem Quadratmillimeter kristalliner
Fliche um mehr als das 10.000 fache sicherer als
ein biologischer Fingerabdruck.

Der Zweitmarkt

Zudem entsteht gerade ein spannender Zweit-
marke fiir Osmium, den man auf den sogenann-
ten Osmium-Marketplaces beobachten kann.
Edelmetalle gelten seit jeher als verldssliche
Sachwertanlage. Gold und Silber kénnten aller-
dings in diesem Jahrzehnt im Anlegervertrauen
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abgelost werden. Griinde hierfiir sind die
Mengenverhiltnisse auf der Erde aber auch
weiche Faktoren, wie Unfilschbarkeit oder

Wiederverkaufbarkeit.

Speziell das Thema Seltenheit besitzt noch
ein paar andere wichtige Aspekte. Denn es
wird kein weiteres Edelmetall nachkommen.
Osmium wird als das letzte der acht Edelme-
talle in den Sachanlage- und Schmuckmarkt
eingefithrt. Ein neuntes Edelmetall gibt es
nicht. Und es kann auch keines mehr entdeckt
werden. Auch weitere Abbaugebiete sind cher
nicht zu finden.

Ubrigens gibt es auf dem Osmium-
Markt zwei wirklich spannende preis-
treibende Effekte:

1. Der Osmium-Bigbang

In diesem Szenario geht man davon aus, dass
Osmium in den Férdermengen die Nachfrage
unterschreiten kdnnte, wenn Osmium mehr und
mehr zur Neige geht oder vielleicht sogar kom-
plett ausgeht. In diesem Fall kann der Preis nicht
mehr kontrolliert werden und kénnte schnell
stark steigen.




Die Kristallstruktur des Edelmetalls Osmium ist als Nanometer genauer
Scanin der Osmium-Welt-Datenbank abgelegt. Sie ist bereits auf
einem Quadratmillimeter kristalliner Flache um mehr als das 10.000
fache sicherer als ein biologischer Fingerabdruck.

2. Der Osmium-Thinout

Jedes Jahr geht eine bestimmte Menge von
Osmium, zurzeit circa 3 Prozent, in die
Schmuckproduktion. Wenn und falls der
Osmium-Bigbang eintritt, wird Osmium
knapp sein. Sehr knapp. Aber die Produktion
an Schmuck wird wohl weitergehen oder so-
gar steigen. Das bedeutet, dass die absoluten
Mengen an Osmium, die in die Produktion
flieBen, gleichbleiben oder leicht steigen. Da
aber die Gesamtangebotsmenge in diesem Fall
stagniert oder sinkt, wird der Prozentsatz der
verbrauchten Mengen zu den vorgehaltenen
Mengen sich schnell und stark verschieben.
Das Ergebnis wird ein immer schneller wer-
dender Verbrauch an Osmium werden. Das
Ergebnis kénnte die Nichtverfigbarkeit sein.
Also der Moment in dem nichts mehr da ist.
Die Auswirkung auf den Preis kann man an
alter Kunst ablesen.

Steuern?

Osmium wird von den meisten Anlegern da-
heim gelagert und nicht in Zollfreilager ein-
gelagert. Das liegt zum einen daran, dass man
Osmium gerne zeigt. Der zweite wichtige
Aspekt Osmium daheim zu lagern, liegt in der

Steuer begriindet. Denn auf Osmium wird
beim ersten Erwerb Mehrwertsteuer gezahlt.
Dann allerdings beim Verkauf von privat an
privat nie mehr wieder. Wenn die Steuer ein-
mal gezahlt wurde, fillt sie kein zweites Mal
an. Deshalb orientiert sich der Wiederver-
kaufspreis auch an den Bruttopreisen. Damit
geht die Mehrwertsteuer fiir den Sachanleger
nicht verloren. Denn sollte Osmium, wie all-
gemein erwartet, weiter steigen, miisste in der
Zukunft bei einer Entnahme des Metalls aus
cinem Zollfreilager ein héherer Preis bezahlt
werden miissen als nétig, da die Mehrwert-
steuer bei der Entnahme gezahlt werden muss
und sich dann auf den hoheren Preis bezieht.

Natiirlich ist es nicht nur méglich, Osmium
als Sachwertanlage im eigenen Portfolio zu
halten. Es ist ebenso mdoglich, es wieder zu
verkaufen. Mit dem Owner Change Code
(OCQ), der jedem Stiick bei Kauf zugeordnet
wird, kdnnen sowohl Besitz als auch Eigentum
des jeweiligen Stiickes durch den Eigentiimer
ibertragen werden. Weiterverkauf, Schenkung
oder Erbschaft werden deshalb mittels dieses
Owner-Change-Codes durchgefiihrt. Der
OCC wird genutzt, um dem neuen Eigentii-
mer in der Osmium-Weltdatenbank Zugriff

auf seine eigenen Daten zu gewdhren. Damit
ist sein Recht am jeweiligen Stiick verbrieft,
womit automatisch das Eigentumsrecht des
vorherigen Eigentiimers an diesem Stiick ob-
solet ist. Vergleichbar ist das Verfahren mit
einem Fahrzeugbrief oder einem Grundbuch-
eintrag einer Immobilie.

Outlook

Ein Blick auf die bisherige Wertentwicklung
zeigt, dass der Osmium-Preis auch nicht mit
anderen Anlageklassen oder Rohstoffen und
auch nicht mit Edelmetallen korreliert. Vor
diesem Hintergrund diirfte eine Beimischung
von Osmium in einem gréfleren Portfolio oder
Vermdgen eine gute Diversifikation und Wert-
sicherung leisten. Nachvollziechen kénnen inte-
ressierte Anleger das in diversen Gewichtun-
gen unter www.osmium-portfoliotheorie.com.

Den aktuellen Osmium-Preis, finden Sie
hier auf www.osmium.com. Die eng-
lisch- und deutschsprachige Hotline ist
erreichbar iiber: +49 89 7 44 88 88 88.
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JETZT WOLLEN
RUSTUNGSFIRMEN
DAZUGEHOREN

Ehemals gedchtete Riistungsaktien
erleben einen Boom, Aktien
konventioneller Energieversorger

eine Renaissance. Der Megatrend
nachhaltiger Anlage landet auf dem
Boden neuer Tatsachen. Schon fragen
die ersten Investoren:

Ist Landesverteidigung nicht ein
besonders nachhaltiges Investment?

Vermdgen von Publikums- und Spezialfonds-
mit Nachhaltigkeitsmerkmalen Stand: 17.02.2022
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Alle waren sie draufgesprungen auf den ESG-
Zug. ESG - das steht fiir Environmental,
Social and Corporate Governance und ist eine
Bewertung der kollektiven Gewissenhaftig-
keit eines Unternehmens fiir sein soziales und
Skologisches Engagement. Nur wer hier etwas
vorweisen kann, sei investitionswiirdig hief§ es
von Banken, Bérsen und Beratern. ,Vom Trend
zur Notwendigkeit®, titelten die Berater von
KPMG mit Blick auf ESG im vergangenen Jahr.

»Notwendiger Trend oder Hype?“, fragte das

Bankhaus Metzler rhetorisch und kam zu dem
Schluss, dass der Trend nicht zu stoppen sei.

Ist das jetzt alles Schnee von gestern? An den
Mirkten sieht es jedenfalls so aus, als sei Klima-
wandel, Diversitit und Nachhaltigkeit gestern
gewesen, Sprit und Panzer sind es heute.



Passiert ist eine ,Zeitenwende", die sicher ge-
glaubte Garantien, Vertrige, ja eigentlich die
gesamte Weltordnung in Frage stellt. Allen
voran in Europa erfordert der russische Ein-
marsch in die Ukraine ein neues Sicher-
heitsdenken. Das bedeutet insbesondere fiir
Deutschland eine Kehrtwende in der Verteidi-
gungspolitik und in der Energieversorgung.

Riistungsaktien waren lange Zeit
verpont

Rendite machen und dabei ein gutes Gewissen
haben, kam gut an bei Anlegern und eréffnete
vielen Banken neue Vermarktungsméglichkei-
ten. Immer mehr nachhaltige Fonds wurden
deshalb in der jiingeren Vergangenheit aufge-
legt. 2021 waren es weltweit fast 6000. Man-
cher Experte sprach schon von der ,griinen
Blase“. Denn auch, wenn viele Fonds wenig
strenge Kriterien haben und sich damit bei-
spielsweise in vielen nachhaltigen ETFs nach
wie vor Aktien von Olkonzernen befinden,
hat eine Umschichtung stattgefunden. Neben

Der Nachhaltigkeitsboom, der die Borsen zu- ,dreckigen® Energieaktien, waren dabei ganz be-

letzt erreicht hatte, wird damit auf eine harte
Probe gestellt. Das Volumen nachhaltiger
Fonds, die auf Basis der ESG-Kriterien das
Geld ihrer Kunden anlegen, war in den ver-

gangenen zwei Jahren regelrecht explodiert.

sonders Riistungsaktien verpént. Und wihrend
sich eine BP- oder Shell-Aktie iiber den Best-
in-Class-Ansatz hier und da gerade noch in
ESG-Fonds unterbringen lies, gab es fiir viele
Riistungskonzerne wirklich keine Argumente.

Vertreter der Riistungsindustrie selbst berich-

teten, dass sie Schwierigkeiten hatten, Kredite
zu erhalten, da Banken ESG-Bedenken hatten.
Der Vorstandsvorsitzende von Rheinmetall,
Armin Papperger, sagte im Januar gegeniiber
Medien, dass sein Unternehmen etwa von
der Landesbank Baden-Wiirttemberg und der
BayernLB aufgrund ihrer ESG-Bedenken von
der Kreditvergabe ausgeschlossen worden sei.

Nun erlebt ausgerechnet diese Anlageklasse
ihr Comeback — und liefert Argumente als in-
vestitionswiirdig in die ESG-Kriterien aufge-
nommen zu werden. Nach Ansicht der BDSV
jedenfalls, einer Lobbygruppe der deutschen
Riistungsindustrie, ist der Einmarsch Russlands
in die Ukraine von grof8er Bedeutung fiir die
Frage der sozialen Nachhaltigkeit in Europa.
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»Der Einmarsch zeigt, wie wichtig eine starke

Landesverteidigung ist”, sagt Hans Christoph
Atzpodien, Leiter des BDSV. ,Ich appelliere
an die EU, die Riistungsindustrie als positiven
Beitrag zur sozialen Nachhaltigkeit im Rahmen
der ESG-Taxonomie anzuerkennen.”

Damit setzt das grofle Umdenken ein. Erste
ESG-Experten sehen den Angriff Russlands
auf die Ukraine als einen Beleg dafiir, dass
viele Asset Manager Kriegsrisiken systematisch

Unternehmenstermine

Datum Uhrzeit Name

04.05.2022 - Volkswagen AG
04.05.2022 - Allianz SE

04.05.2022 - Siemens Healthineers AG
05.05.2022 - Airbus SE

05.05.2022 - Bayer AG

12.05.2022 - Siemens AG

13.05.2022 - Deutsche Telekom AG
18.05.2022 - SAP SE

Ereignis

Ergebnisbericht Q1 2022
Hauptversammlung
Halbjahresbericht 2021/22
Ergebnisbericht Q1 2022
Ergebnisbericht Q1 2022
Halbjahresbericht 2021/22
Ergebnisbericht Q1 2022

Hauptversammlung
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ausgeblendet haben. Der zentrale Gedanke
hinter der Idee des nachhaltigen Anlegens
sei ja eigentlich, Investitionen vor Risiken zu
schiitzen. Der Einmarsch Russlands in die
Ukraine hat die Versiumnisse von Vermégens-
verwaltern und Datenanalyse-Firmen bei der
Bewertung von Kriegsrisiken offengelegt, sagt
ESG-Experte Sasja Beslik gegentiber der Finan-
cial Times. Beslik war bis vergangenen Som-
mer zustindig fiir nachhaltige Geldanlage bei
der brasilianisch-schweizerischen Privatbank
J. Safra Sarasin. Der Krieg zeige, dass ESG-In-
vestoren versagt hitten, meint Beslik. Georgia
Stewart, Geschiftsfithrerin von Tumelo, einem
Anbieter von Technologien fiir verantwortungs-
bewusstes Investieren, sagte ,Riistungsunter-
nehmen und Unternehmen fiir fossile Brenn-
stoffe wird es geben, egal ob die Guten in sie
investieren oder nicht. Wichtig ist, dass sie von
verantwortungsbewussten Aktioniren, die sich
mit den Vorstinden auseinandersetzen, streng
kontrolliert werden.”

Nicht nur politisch vollzieht sich in Deutsch-
land also gerade eine 180 Grad-Wende. Auch
an den Mirkten bahnt sie sich an. Schliefllich
will niemand alte Moral und neue Rendite zu

Oliver Stock

weit auseinanderdriften lassen.
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ARABESQUE:
DIE NACHSTE
GENERATION
NACHHALTIGER
GELDANLAGE

Welche Faktoren motivieren lhr Unternehmen,
nachhaltiger zu wirtschaften?

Reputationserwégungen

IS

Verantwortungshewusstsein

Gednderte Erwartungshaltung
der Investoren

~

ESG-Risiken fiir das Unternehmen

I'S

Innovationspotential

Mitarbeitermotivation/
Attraktivitat als Arbeitgeber

Gesetzliche Berichtspflichten

Kundenverhalten

ESG-Scorings oder Ratings
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Finanzierungserwégungen
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Vorteile bei Ausschreibungen/
Auftragsvergabe

Kosteneinsparungspotential

Bewertung von ESG-getriebenen
F&E-Aktivitaten durch Analysten

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Quelle: Deutsches Aktieninstitut und Hengeler Mueller
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ESG-konforme Invest-
ments liegen im Trend.

In einem Dschungel aus
Kriterien konnen sich
Anleger jedoch allzu leicht
verheddern, denn nicht alle
Anbieter meinen es ernst.
Das deutsch-britische
Fintech bringt jetzt
Ordnung ins Tohuwabohu
— mit modernsten Daten-
banken und AI-Software.

Wie sehr das Thema Nachhaltigkeit inzwischen
eine Vielzahl von Unternehmen und Investoren
umtreibt, beweist die aktuelle Studie ,,Unter-
nehmen im Transformationsprozess — Heraus-
forderungen und Chancen von Nachhaltigkeit*
des Deutschen Aktieninstituts und der Rechts-
anwaltskanzlei Hengeler Mueller. ,Nachhaltig-
keit mit ihren Facetten Environmental, Social
und Governance (ESG), hat den Alltag borsen-
notierter Unternehmen erreicht. Der Wandel
zum nachhaltigen Wirtschaften hat die strate-
gische Ebene verlassen und beeinflusst die
konkrete Geschiftspolitik®, lautet ihr Fazit.
Grundlage war eine Umfrage unter Finanz-
vorstinden und Aufsichtsratsvorsitzenden von
Dax-, MDax- und SDax-Unternehmen.

,Die Unternehmen haben die Notwendigkeit er-
kannt, ihre Strategie und ihr Handeln auf das
Megathema Nachhaltigkeit auszurichten. Die
Studie zeigt, dass borsennotierte Unternehmen
das Thema Nachhaltigkeit aktiv aufgreifen
und vielfiltige Steuerungs- und Prozessele-
mente verankern, um die Transformation hin
zu nachhaltigerem Wirtschaften voranzu-
treiben®, unterstreicht Christine Bortenlinger,
Geschiftsfiithrende Vorstindin des Deutschen
Aktieninstituts.

Die Studie zieht aber noch einen weiteren
zentralen Schluss: Die Bereitschaft der Unter-
nehmen zur Verinderung geht einher mit dem
Wunsch nach stirkerer internationaler Abstim-

mung und Augenmaf3.



,Das Bekenntnis der deutschen Unternehmens-
landschaft zur nachhaltigen Transformation
unserer Gesellschaft ist da. Es trifft aber auf
eine regulatorische Realitit, die zu erheblichen
Reibungsverlusten bei der Umsetzung fithren
kénnte. Gefragt sind nun vor allem pragma-
tische und zielorientierte Lésungen, um ge-
meinsam die ambitionierten wie notwendigen
internationalen Nachhaltigkeitsziele zu ver-
wirklichen®, sagt Daniela Favoccia, Partnerin
bei Hengeler Mueller.

Es ist diese Schnittstelle, zwischen Theorie und
Praxis, zwischen ehrgeizigen Plinen und kon-
kreter Machbarkeit, die das Fintech Arabesque

gerade neu definiert.

Arabesque ist eine Mischung aus Datenbank,
Ratingagentur und KI-Investmentfonds.
Das Unternehmen wurde 2013 nach einem
Management-Buyout aus der Barclays Bank
gegriindet und unterstiitzt die Finanzindus-
trie in den Bereichen Nachhaltigkeit und
kiinstliche Intelligenz. Zu den Kunden zihlen
viele der weltweit fithrenden Finanzorganisa-
tionen, die zusammen ein Vermégen von iiber
120 Billionen US-Dollar verwalten.

Wie ein Okotest der Finanzindustrie liefert das

Fintech die Instrumente der griinen Revolution
an den Borsen. Die grofiten und besten Anleger-
adressen holen sich inzwischen die Daten und
Instrumente von Arabesque. Und das lohnt sich.

Eine 2015 von der University of Oxford und
Arabesque verdffentlichte Metastudie mit dem
Titel ,From the Stockholder to the Stakeholder”
fasst rund 200 wissenschaftliche Quellen zu den
wirtschaftlichen Auswirkungen von Nachhaltig-
keit zusammen und kam zu dem Schluss, dass
eine gute ESG-Performance mit einer besseren
Aktienkursentwicklung (80 Prozent der Studien),
einer besseren operativen Leistung (88 Prozent der
Studien) und niedrigeren Kapitalkosten (90 Pro-
zent der Studien) verbunden ist. Mit ESG Book
hat der Vermégensverwalter eine so zentrale wie
transparente Quelle geschaffen, um Nachhaltig-
keitsdaten von Unternehmen digital zu verglei-
chen. Unternehmen sollen so dazu ermutigt wer-
den, nachhaltige Strategien zu verfolgen.

ESG Book wurde im Dezember 2021 von Ara-
besque eingefiihrt. Die Plattform dient als zen-
trale, digitale Quelle fiir Nachhaltigkeitsdaten

von Unternehmen und wird von einer globalen

Foto *Mmsmnk - telesriuk
§

Allianz fithrender Organisationen unterstiitzt.
Darunter finden sich unter anderem die Inter-
national Finance Corporation (IFC), die Global
Reporting Initiative, der Hedgefonds Bridgewa-
ter Associates, HSBC, Deutsche Bank, Allianz
und Swiss Re. ,Um den Ubergang zu einer
nachhaltigen und CO2-neutralen Zukunft be-
wiltigen zu kénnen, ist es fiir Investoren und
Unternechmen von entscheidender Bedeutung,
Zugang zu vergleichbaren und zuverlissigen
Nachhaltigkeitsinformationen zu haben®, er-
klirt ESG Book-CEO Daniel Klier.

Unternechmen kénnen zum Beispiel Daten zu
Treibhausgasemissionen oder zu Einnahmen
aus nachhaltigen Geschiften abfragen und/
oder selbst einspeisen. Zugriff haben Unterneh-
men auch auf eine Reihe von Regularien, wie
die Sustainable Finance Disclosure Regulation
(SFDR), Task Force on Climate-Related Finan-
cial Disclosures (TCFD) und Taxonomiean-
forderungen. ESG Book nutzt inzwischen die
Google Cloud, um sein cloud-basiertes Ange-
bot zu verbessern und der steigenden globalen
Nachfrage nach leicht zuginglichen, vergleich-
baren und transparenten ESG-Daten gerecht zu

BAS

werden.
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STARKE
REBOUNDER

IN DER
BIOTECHNOLOGIE

l ’{J '. '

i Y

Die Biotech-Branche hat ein eher durchwach- «Erfolgsfaktor Alleinstellung*”
senes Jahr 2021 hinter sich. Umso mehr diirfte Der wichtigste Erfolgsfakror im Biotech-Sckror

wird weiterhin die Attraktivitit und das Allein-

SiCh dle fundamentale Starke Wieder in 2022 stellungsmerkmal einer Technologie oder eines
Produktes sein. Hieran hat sich nichts verindert.

Zeigen . Im BiOtCCh‘ S ektor beﬁnden SiCh einige Dabei sind die aktuellen Marktsignale vielverspre-

iiberzeugende Rebounder und die Pipeline ist
b der Corona-Pandemie. Zudem gibt es Rekordzah-
gut gefulle g

len bei der Beantragung von klinischen Studien

chend. Die Aufnahme von Patienten in klinische
Studien ist mittlerweile hoher als vor dem Beginn

und Produktzulassungen bei der US-Arzneimit-
telbehorde. Wichtige technologische Fortschritte,
die sich bisher vor allem auf Medikamente zur
Behandlung seltener Krankheiten konzentriert
haben, werden hiufiger in klinischen Studien ein-
gesetzt. Insgesamt hat die Anzahl der Zulassun-
gen deutlich zugenommen: Waren es Anfang der
Nullerjahre noch rund 20 pro Jahr und im letzten
Jahrzehnt etwa 30 bis 40, so sind es mittlerweile
Indexierte Wertentwicklung Stand: 0403.2022 rund 50 neu zugelassene Produkte jihrlich. Dies
spricht dafiir, dass das Momentum des Sektors
stark bleibt.

Aussichtsreiche Plattformen und Inter-
esse an Spitzentechnologie

Gelingt es den Biotech-Unternehmen zudem, bei
der Kommerzialisierung ein gutes bis hohes Um-
satz- und Gewinnwachstum zu liefern, wird sich
die fundamentale Stirke wieder vermehrt durch-

setzen. Es gibt zahlreiche gut aufgestellte Unter-
nehmen mit spannenden Plattformen, die iiber

® BBBiotech AG (SIX)-CHF @ BB Biotech AG (NAV SIX) XNBI CHF

ein starkes Rebound-Potenzial verfiigen. Dazu
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zihlt beispielsweise der Bereich genetische Arz-
neimittel. Ein konkretes Beispiel ist der Wirkstoff
CTX001 der Unternechmen Vertex und Crispr
Therapeutics gegen Sichelzellenanimie, eine er-
bliche Erkrankung der roten Blutkorperchen,
und Beta-Thalassidmie, eine Storung der Bildung
von roten Blutkérperchen. Hier erwarten wir im
zweiten Halbjahr sowohl die Zulassungsdaten
als auch die Einreichung des Zulassungsantrages.
Dies konnte dann das erste breiter einsetzbare
Genscherenmedikament sein.

Weitere Erfolgsmeldungen diirften auch in an-
deren Biotech-Segmenten folgen. Wihrend sich
viele Unternehmen auf die Behandlung selte-
ner Krankheiten spezialisiert haben, zeigen sie
als Folge der Pandemie vermehrt Interesse, ihre
Spitzentechnologie fiir Indikationen einzusetzen,
die einen bedeutend grésseren Anteil der Be-
volkerung betreffen. Gleichzeitig richtet sich die
Aufmerksamkeit der Investoren wieder stirker
auf chronische und schwere Erkrankungen. Zu-
dem diirfte sich der Stellenwert von SARS-CoV2-
Impfstoffe und -Medikamente verringern. Die
Biotech-Industrie wird an die Dynamik der Vor-
jahre ankniipfen — mit guten Chancen, dass das
Investoreninteresse vermehrt zuriickkehrt.

Auswirkung der Rechnerkapazitaten
auf die biopharmazeutische Industrie

Die Rechnerkapazititen und die digitale Trans-
formation der Biotechnologiebranche stehen in
allen Bereichen der Medikamentenentwicklung
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im Fokus. Ausgefeilte Analytik, kiinstliche Intel-
ligenz (AI) und maschinelles Lernen (ML) kom-
men bei der Identifikation der Zielmolekiile, der
Erforschung neuer Medikamente und der Aus-
wahl der vielversprechendsten Kandidaten bis
hin zur Verbesserung des Studiendesigns und der
Auswahl der Patienten zur Anwendung. Zahlrei-
che junge Unternehmen nutzen diese Methoden,
aber die klinischen Wirksamkeitsnachweise sind
nach wie vor diinn gesit und diirften sich erst im
Laufe der Zeit einstellen.

Relay Therapeutics hat mit seinem FGFR2-spe-
zifischen Hemmer RLY-4008 zuallererst nach-
gewiesen, dass sein Dynamo-Plattform-Ansatz
fiir die Modellierung und Analyse von Protein-
bewegungen mit héchster Genauigkeit zu {iber-
legenen Eigenschaften von Wirkstoffkandidaten
fithren kann. Die meisten Unternehmen streben
dieses Ziel an, einige ausgewihlte Projekte befin-
den sich bereits in der klinischen Entwicklung.
Die etablierten Pharmaunternehmen investieren
hier zunehmend in firmeninterne Kapazititen,
gehen aber auch externe Partnerschaften ein, um
mehr von den Marktfithrern im Bereich AI/ML
zu lernen. Bei den meisten in diesem Feld aktiven
Technologieunternechmen handelt es sich nach
wie vor um private Unternehmen, sodass wir fiir
die nichsten Jahre vermehrt von Bérsengingen
und Listings an Finanzmirkten ausgehen. Damit

riicke die Aussicht auf eine raschere, giinstigere
und sich durch eine héhere Erfolgsquote aus-

Dr. Daniel Koller
zeichnende Medikamentenentwicklung stirker Head Investment Management Team

ins Blickfeld. BB Biotech bei Bellevue Asset Management
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HOFFNUNGS-
SCHIMMER

PORSCHE

Unverdrossen bereitet VW

den Borsengang seines
Sportwagenherstellers vor.
Angesichts einer starken Rendite bei
Porsche, konnte es ein lohnendes
Geschift fiir Investoren werden.
Tatsachlich gibe es im
Volkswagen-Konzern allerdings noch
eine eintriglichere Marke, die an der

Borse Erfolg haben konnte.

Porsche Automobil Holding in Euro Stand: 31.03.2022
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VW-Aktionire brauchen starke Nerven. Nach
einer kurzen Rekordjagd ist die Aktie eingebro-
chen. Lieferschwierigkeiten, Spritpreise, ein kol-
labiertes Russland-Geschift — Griinde gibt es
dafiir viele, allerdings gibt es einen Hoffnungs-
schimmer im VW-Konzern und an dem halten
die Wolfsburger fest: Porsche. Unverdrossen
bereitet die Finanzmanager des Konzerns den
Bérsengang der Sportwagentochter Porsche
fiirs vierte Quartal vor. Er soll Geld in die Kas-
sen spiilen und alle gliicklich machen: Eigen-
tiimer wie Mitarbeiter.

Vorbild ist Ferrari. 2015 von Fiat abgespalten
haben die Aktien der roten Flitzer an der Borse
einen Geschwindigkeitsrausch hingelegt. Davor
hatte es beinahe ein halbes Jahrhundert lang
einen gemeinsamen Weg gegeben. 1969 war
Fiat mit 50 Prozent beim kriselnden Sport-und
Rennwagenbauer eingestiegen, 1988 wurde der
Anteil auf 90 Prozent erhoht. 2015 ging Ferrari
an die Borse, die Aktie erzielte seither dank
glinzender Marke und satter Rendite 365 Pro-
zent Zuwachs. So etwas hitte man bei VW jetzt

auch gerne im Stall.

Und eigentlich haben die Wolfsburger es auch.
Wie bei Ferrari ist bei Porsche die Rendite mit
durchschnittlich um die 15 Prozent deutlich
stirker, als im tibrigen VW-Konzern, wo die
Marken sehr unterschiedlich abschneiden. Den
Spitzenplatz, den Porsche als ertragsstirkste



Die Zukunft fahrt auch bei Porsche elektrisch:

Der E-Sportwagen Taycan verkaufte sich 2021 besser als der 911.

Tochtermarke fiir sich beanspruchte, ist erst im
vergangenen Jahr offiziell von der V'W-Tochter
mit dem klangvollen italienischen Namen
Lamborghini erobert worden. ,Wir haben im
vergangenen Jahr eine Umsatzrendite von
20,2 Prozent erreicht®, sagte Lamborghini-
Vorstandschef Stephan Winkelmann jiingst.
Porsche kam auf satte, aber vergleichsweise
bescheidenerl6,5 Prozent. Innerhalb des
VW-Konzerns gehért die italienische Marke
zur Gruppe der Premiummarken, die von
Audi gefiithrt wird und zu der auch Bentley
sowie der Motorradhersteller Ducati gehoren.
Bis zum Jahr 2030 soll die operative Rendite
bei Lamborghini auf 25 Prozent steigen. Das
entspriche ungefihr Ferrari Niveau, was in der
Autobranche als Topwert fiir einen Hersteller
gilt. Sollte also nicht besser Lamborghini an
die Bérse? Die Manufaktur ist zu klein, um
wirklich viel Geld in die Kasse zu spiilen.

8400 verkaufte Autos in 2021 sind eine deut- unterteilt Werden.

lich geringere Hausnummer als die 300 000
Autos, die unter der Marke Porsche vom Band

gelaufen sind.

Am unteren Ende der Rendite-Skala im VW-
Konzern rangiert Seat. Die operative Rendite
der Marke ging im Jahr auf minus 3,7 Prozent
zuriick. Die Spanier verlieren Geld mit jedem
Auto, das sie verkaufen. Was als VW-Konzern
an der Bérse landet, ist also eine Mischung aus
Superrendite- und Verlustbringern. Eine der

Die neuen
Porsche-Aktien
sollen jeweils
zur Hilfte

in Stamm- und
Vorzugsaktien

Topmarken — nimlich Porsche — auszugliedern,
diirfte zumindest fiir diese Marke und ihre An-
leger lukrativ sein. Auf 80 bis 90 Milliarden
Euro taxieren Analysten den Wert der deut-
schen Sportwagenikone.

Die neuen Porsche-Aktien sollen jeweils zur
Hilfte in Stamm- und Vorzugsaktien unter-
teilt werden. Bis zu 25 Prozent der Vorziige,
die nicht stimmberechtigt sind, sollen direkt
an der Borse platziert werden, weitere 25 Pro-
zent erhile die jetzt bereits existierende und
an der Borse gehandelte Porsche Holding. Sie
ist nicht mit dem Autobauer Porsche zu ver-
wechseln. Die Familien Porsche und Piech
haben hier ihre 53,3-Prozent-Beteiligung am
VW-Konzern gebiindelt. Durch einen Borsen-
gang des Sportwagenbauers erhilt die Familie
einen direkten Zugriff auf die Porsche AG.

Die Aktie der Holding kénnte einen deutlichen
Wertzuwachs erleben, wenn Porsche an die
Borse geht. Sie hat in den vergangenen Mona-
ten bereits erheblich besser abgeschnitten als
die Volkswagen-Aktie. Seitdem VW Anfang
vergangener Woche bekriftigte, am Bérsen-
gang im vierten Quartal festhalten zu wollen,
ging es noch einmal mehr als zwolf Prozent
bergauf. Die Holding hat, wenn Porsche an
die Borse geht, kiinftig beide Titel im Portfolio
und kann gar nicht zu den Verlierern gehéren,
glauben die Analysten.
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Den erwarteten Geldsegen will der Mutterkon-
zern in die Entwicklung weiterer Elektromo-
delle stecken. Anleger kénnen also, wenn es gut
lduft, mehrfach profitieren: Durch eine Betei-
ligung an der Holding, durch eine Investition
in die Sportwagenmarke selbst. In ihr steckt
Potenzial, sie verkaufte im vergangenen Jahr 14
Prozent rein elektrische Sportwagen und liegt
damit europaweit vorne. Jedes neue Modell
wird ihr aus den Hiinden gerissen.

2000 Euro fiir jeden Mitarbeiter,
wenn Porsche an die Borse geht

Der Mutterkonzern profitiert am Ende, weil
er durch den Bérsengang der Tochter Geld fiir
Neuentwicklungen erhilt, was ihm auch an der
Borse weiterhilft. Besonders augenfillig ist der
Nutzen fiir die Beschiftigten, den die Arbeit-
nehmervertreter um Betriebsratschefin Dani-
lela Cavallo ausgehandelt haben. Zusammen
mit dem Land Niedersachsen kénnen sie Be-
schliisse im Aufsichtsrat blockieren, weshalb ihr
Plazet wichtig war. In einem Eckpunktepapier
zum Bérsengang ist nun festgehalten, dass ein
Teil der Erlse in deutsche Werke und den be-
schleunigten Umbau zur E-Mobilitit flieflen
soll, was gut fiir die Beschiftigung ist. Darii-
ber hinaus gibt es handfeste Zahlungen: 2000
Euro soll jeder der 130000 Mitarbeiter in der
Volkswagen AG und der VW Sachsen GmbH
bekommen, wenn Porsche tatsichlich an die
Borse geht. Rein rechnerisch summiert sich das
auf 260 Millionen Euro. Wie viel Geld fiir In-
vestitionen im VW-Konzern {ibrig bleibt, hingt
von der Bewertung ab, die Porsche an der Bérse
erzielt. Kommen die geschitzten 90 Milliarden
Euro zusammen fliefen dem Konzern iiber den
Verkauf von Stammaktien an die Familien und
die geplante Platzieruwwng eines Viertels der
Vorzugsaktien am Markt rund 23 Milliarden
Euro zu. Abziiglich der Sonderdividende und
Mitarbeiterbeteiligungen blieben etwa elf
Milliarden Euro.

Wer sich zu Weihnachten also keinen Porsche
leisten kann, legt sich moglicherweise die Aktie
unter den Christbaum. Die Lieferzeiten werden
deutlich kiirzer sein. Oliver Stock
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DIE GROSSTEN
BORSENGANGE
DER WELT

in Mrd. US-Dollar

Saudi Aramco 2019 29,4
Alibaba 2014 25,0
Softbank 2018 23,3

Bank of China 2010 22,1

ICBC (China) 2006 22,0
AIA Group 2010 20,5

Visa 2008 19,7

General Motors 2010 18,1

NTT Mobile 1998 18,1

Enel 1999 1 6,6
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Aktienscore

Das Data-Team der BORSE am Sonntag
PREMIUM hat die 100 relevantesten
Unternehmen durchleuchtet. An-

hand wissenschaftlicher Standards und
historischer Daten wurde ein System
operationalisiert, das anhand von Fun-
damentalkennzahlen Unternehmen am
Aktienmarke rankt.

Sie sehen die 100 substanziellsten Unter-
nehmen (Grundlage: Erfolgskriterien &
Home Bias) in einem Ranking.

AD einer Punktzahl von 75 sind die
Unternechmen als
unter 50 als , VERKAUF*,

einzustufen,

Langer Anlagehorizont
Unsere Anlagestrategie setzt
nicht auf kurzfristige Spekula-
tionen, sondern viel mehr auf
langfristige Investitionen.

Substanzielle
Unternehmen

Passend zu unserem Anlage-
horizont untersucht unser
Tool die 100 substanziellsten
Unternehmen der Welt.

Stabile Lander

Die BORSE am Sonntag —
Erfolgsstrategie investiert aus-
schliefilich in stabile Regionen
und Linder, in denen alle
Kennzahlen und politische
Einfliisse verlisslich und be-
rechenbar sind.
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100 Aktien

. DIE
BAS-BORSENLIGA

Rang  Unternehmen Punkte Rang  Unternehmen Punkte

1. Meta 949 (+1) 51. Royal Dutch Shell 65,65 (+43)
2. Varta 949 (+2) 52.  ASML 652 (+29)
3. Shopify 9425 (+8)  53.  Merck 65 (-22)
4. Hello Fresh 92,3 (-3) 54, Delivery Hero 65 (-20)
5. Covestro 9165 (+53)  55. Roche 64,55 (=)
6. Prosieben Sat1 90,35 (+9)  56. ADIDAS 64,35  (+43)
7. Alphabet 884 (+22) 57.  Apple 637 (-34)
8. Deutsche Post 884 (+12) 58. Deutsche Borse 63,7  (-40)
9. AMD 87,75 (+29) 59. AT&T 63,7 (+30)
10. Abbvie 87,75 (+30) 60. BP 63,05 (+23)
1. Pfizer 87,1 (+62) 61. United Health 626 (-24)
12. Vonovia 86,45 (-3) 62. Siemens Healthineers 61,1 (-9)
13. Toyota 8385 (8  63. Pepsi 6045  (+6)
14. BASF 83,85 (+74) 64 Intel 60,65 (-28)
15. Zalando 80,6 (+31)  65. Cisco 6045  (-6)
186. Amazon 793 (9  66. Walmart 59,15 (-25)
17. Deutsche Telekom 78,65  (-14) 67. Sony 59,15  (-23)
18. T-Mobile US 7865 (-12) 68. CocaCola 59,15 (+8)
19. UPS 77.35  (+58) 69. Biontech 59,15 (NEU)
20. Thermo Fisher 7735 (+8)  70. Texas Instruments 585  (+8)
21. Daimler 76,7 #22) 71. Siemens 585  (-20)
22. Abbott Labatories 76,05 (+27) 72 Novartis 585  (-6)
23. BMW 76,05  (+1) 73. Costco 58,5  (-26)
24. Linde 754 (-14) 74. Henkel 585  (-14)
25. Volkswagen 75,4 (-9) 75. Knorr-Bremse 58,5 (-4)
26. Merck & Co. 7475  (+5)  76. Fresenius 57,85  (+41)
27. Starbucks 73,45 (-2) 77. AstraZeneca 57,85  (-29)
28. PUMA 73,45  (+51) 78. Fresenius Medical Care 57,85 (-33)
29. Salesforce 728 (-12)  79. Nike 57,2 (-12)
30. Hapag Lloyd 7215 (+33)  80. Brenntag 56,55  (-28)
31. Verizon 72,15  (+11) 81. Oracle 56,55  (-27)
32. Netflix 72,15  (-18) 82. LVMH 56,55 (+10)
33. Adobe 7215 (1) 83. Bayer 559  (-21)
34. Infineon 715  (-15) 84. Procter & Gamble 548  (-23)
35. Paypal 715 (-13)  85. Unilever 546 (-28)
36. Block 715  (-28) 86. NVIDIA 535  (-73)
37. Comcast 70,85  (-25) 87. Mastercard 52,85 (=)
38. Microsoft 689 (-11)  88. Scout24 51,35 (-24)
39. Johnson & Johnson 68,9 (= 89 Accenture 50,7 (-15)
40. Danaher 689 (+42)  90. Eli Lilly 50,05 (-20)
41, Home Depot 6845 (+9) 91. [ LOreal 494 (+6)
42. Tesla 6825 (-21) 92 Symrise 4875  (-8)
43. Sartorius 676 (+23)  93. Nestle 483 (-21)
44, Phillip Morris 676 (-18)  94. VISA 4765  (-26)
45. McDonalds 66,95 (+40) 95. Carl Zeiss 46,15 (-9)
46. Samsung 66,5 (+10) 96. MTU 4355  (+2)
47. SAP 66,3 (-2 97 Siemens Energy 377 ()
48, Chevron 66,3 (+47)  98. HeidelbergCement 3705  (-7)
49, ExxonMobil 66,3 (+44) 99. Walt Disney 30,55 (-3)
50. Broadcom 65,65 (-20) 100. | Continental 23,4 (=)
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Zertifikate

DEM

PLASTIKMULL
PAROLI BIETEN

Die Herausforderungen fiir
Gesellschaft und Unternehmen

beim Umweltschutz
sind umfangreich. Das

Partizipations-Zertifikat auf
den ESG Global Anti Plastic
Index bietet Anlegern einen
Aktienkorb von Firmen, die
einen wesentlichen Beitrag

gegen die Plastik-Vermiillung

leisten.

Als besonders schidlich gilt Plastik, das mittler-
weile 75 Prozent des Miills im Meer ausmacht.
Teilweise braucht die Zersetzung bis zu 450
Jahre. Bei der Verbrennung entsteht Kohlenmo-
noxid mit entsprechend schidlichen Folgen fur
das Klima. Ohne technologische Innovationen
wird der Kampf gegen den Kunststoff nicht zu

gewinnen sein.

Index-Zertifikat auf den ESG Global Anti Plastic Index

Zertifikattyp

Index-Zertifikat

HypoVereinsbank

Falligkeit WKN

ESG Global Anti Plastic Index (Net Return) openend HVB5PL
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Plastik-Abkommen in Vorbereitung

Anfang Mirz hat die Umweltversammlung der
Vereinten Nationen (UNEA) die ersten Schritte
fiir ein rechtsverbindliches weltweites Abkom-
men zur Lésung des Plastikproblems in die Wege
geleitet. Der norwegische Umweltminister und
UNEA-Vorsitzende Espen Barth Eide hat von
einem Tag gesprochen, der in die Geschichts-
biicher eingehen wird. Dabei soll der komplette
Plastikzyklus, das heiflt Produktion, Nutzung,
Beseitigung und Recycling ins Visier genommen
werden. Es ist hochste Zeit zu handeln: 2019 lag
die globale Kunststoff-Produktion bei ca. 370
Millionen Tonnen. Die Corona-Pandemie mit



Tests, Masken und dem verstirkten Gebrauch
von medizinischen Utensilien hat dem Verbrauch
von Kunststoff noch einen zusitzlichen Schub
gegeben. Plastik macht auch vor dem mensch-
lichen Korper nicht halt. Umwelt-Toxikologen
der Amsterdamer Universitit haben in 17 von 22
untersuchten menschlichen Blutproben Mikro-
plastik-Riickstinde gefunden, mit bislang noch
ungeklirten Folgen fiir die Gesundheit.

Reduce, reuse, recycle

Die Schliisselbegriffe in Bezug auf Plastik
sind beim ESG Global Anti Plastic Index
die drei ,R*: Reduce, Reuse, Recycle. Die
Index-Mitglieder entwickeln entweder

Sie miissen kein Borsenprofi sein, um kluge Investment-
entscheidungen zu treffen. Investieren Sie gemeinsam mit Swiss
Resource Capital AG und Asset Management Switzerland AG in den
Megatrend Rohstoffe. Seit 05.03.2020 ist das Spezialwissen der
Experten als Wikifolio-Zertifikat erhaltlich:

Kunststoff-Alternativen, arbeiten an Méglich-
keiten zur Wiederverwendung von Plastik oder
am Plastikmiill-Recycling. Der Index kann
bis zu 25 Einzeltitel enthalten, aktuell sind es
21. Zu den Aktien zihlt Steris, ein britisches
Health Care-Unternehmen, das seine Kunden
bei der Plastikvermeidung durch die Lieferung
seiner Produkte, u.a. medizinische Desinfekti-
onsmittel, in speziellen Tankwagen unterstiitzt.
Ein weiteres Unternehmen des Index ist die
Trex Company. Der Konzern aus Virginia stellt
aus recyceltem Plastik Produkte fiir Terrassen
wie Dielen und Gelinder her. Die Zusammen-
setzung der Benchmark wird halbjihrlich iiber-
priift und bei Bedarf angepasst. Die Indexge-
biihr liegt bei jihrlich 1,5 Prozent.

Rendite mit gutem Gewissen

Das Zertifikat wurde im Juli 2021 aufgelegt.
Seither betrigt das Minus 4,2 Prozent. An-
legern bietet sich aktuell die Gelegenheit, den
Kursen nicht hinterher laufen zu miissen, son-
dern antizyklisch in einer Zeit einzusteigen,
in der gerade Value-Titel und Rohstoff-Aktien
gefragter sind als innovative Unternehmen
mit Wachstumspotenzial. Dem Zertifikat
liegt die Entwicklung der Net Return-Vari-
ante des Index zugrunde. Das bedeutet, dass
die Nettodividenden der Unternehmen in
den Index reinvestiert werden und damit den
Wert erhéhen.

Christian Bayer

Anzeige

wikifalio

SRC Mining & Special Situations Zertifikat
ISIN: DEOOOLS9PQA9

WKN: LS9PQA

Wahrung: CHF/ Euro®

*ein Handel in Euro ist an der Euwax in Stuttgart moglich.

Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern sich umfassend zu informieren, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen. Insbesondere Uiber die potenziellen Risiken und Chancen des Wertpa-
piers. Sie sind im Begriff ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Weitere, wichtige Informationen finden Sie unter: www.resource-capital.ch/de/disclaimer-agb
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Fonds

GRUNER

Fonds des Quartal

AKTIENKORB

Die Nachhaltigkeits-Thematik ist auch
aus der Vermogensverwaltung nicht mehr
wegzudenken. Immer mehr Anlegergeld
wandert in griine Fonds, wie den

AB Sustainable Global Thematic Portfolio.

Die Zahlen sprechen eine eindeutige Spra-
che. Laut Bundesverband Investment und
Asset Management e.V. (BVI) sind im vierten
Quartal 2021 in Deutschland abgesetzte Pub-
likumsfonds mit Nachhaltigkeitskriterien auf
ein Volumen von 463 Milliarden Euro ange-
wachsen. Ende des dritten Quartals waren es
noch 345 Milliarden Euro. Der AB Sustainable
Global Thematic Portfolio (WKN: AOJMG6)
deckt gleich mehrere unterschiedliche Nach-
haltigkeits-Aspekte ab. Die Unternehmen
miissen mit den UN-Zielen fiir nachhaltige

AB Sustainable Global Thematic Portfolio

Entwicklung im Einklang stehen. Dazu zihlen
u.a. die Bekimpfung des Klimawandels, die
Forderung von globaler Gesundheitsversorgung
und Frauengleichstellung.

Kampf den Klischees

Daniel Roarty, der den Fonds managt, sicht
nachhaltiges Anlegen teilweise unberechtigter
Kritik ausgesetzt. Eines der Argumente der Kri-
tiker ist die Behauptung, dass sich bei Nach-
haltigkeits-Aktien eine Blase gebildet hat und

ISIN: DE000A0Q2SD8
Fondsvolumen: 3.877,5 Mio. US-Dollar
Fondswahrung: US-Dollar
Auflegungsdatum: 25.10.91
Gestamtkostenquote (p.a.): 1,79%
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die Unternehmen iiberteuert sind. ,,Innerhalb
unseres globalen Anlageuniversums von mehr
als 2.000 Aktien, die sich an den Zielen fiir
nachhaltige Entwicklung der Vereinten Natio-
nen orientieren, werden derzeit nur 7 Prozent
zu Kurs-Gewinn-Verhiltnissen (fiir das nichste
Geschiftsjahr) von mehr als dem Funfzigfa-
chen gehandelt, wihrend 22 Prozent ein ein-
stelliges Kurs-Gewinn-Verhiltnis aufweisen.
Unabhingig davon, wie man Blasenbewertun-
gen definiert, ist es unserer Meinung nach iiber-
trieben, ESG-Investitionen im Allgemeinen als
Blase zu bezeichnen®, so der Fondsmanager in
einem Statement von Anfang Mirz. Aus sei-
ner Sicht ist auch eine kurzfristige Underper-
formance von Aktien mit Sustainability-Fokus
kein Argument dafiir, dass Nachhaltigkeit Per-
formance kostet. Aus Roartys Sicht sind nicht
ESG-Themen in Ungnade gefallen. Vielmehr
hitten Wachstums-Titel, zu denen viele Nach-
haltigkeits-Aktien gehéren, gegeniiber Value-
Aktien das Nachsehen gehabt.



Weltweit nachhaltig

Ein regionaler Schwerpunkt des Portfolios liegt
mit 60,6 Prozent auf den USA, mit groflem
Abstand gefolgt von den Niederlanden mit
6,8 Prozent. Deutschland rangiert an vierter
Stelle mit einem Anteil von gerade einmal 3,9
Prozent. Unter den Sektoren dominieren mit
26,5 Prozent IT-Unternehmen, gefolgt von
Industrie-Titeln mit 23 Prozent. Zu den grof3-
ten Positionen zihlt Vestas Wind Systems. Das
dinische Windkraftunternehmen litt in den
vergangenen Monaten unter stark gestiegenen
Rohstoff- und Logistik-Kosten. Ahnliche Pro-
bleme trafen in unterschiedlicher Intensitit
auch Mitbewerber. Der Krieg in der Ukraine
hat allerdings die Notwendigkeit zur Abkop-
pelung von Ol und Gas aus Russland verstirke
und damit den Aktien aus dem Segment der
erneuerbaren Energien deutlichen Riickenwind
gegeben. Aus dem Banken-Sektor ist die SVB
Financial Group im Portfolio enthalten. Die

Abkiirzung SVB stehe fiir Silicon Valley Bank.
Der Finanzdienstleister stellt Start-up-Unter-
nehmen Gelder zur Verfiigung. Tech-Blue
Chips wie der Netzwerkausriister Cisco Sys-
tems legten mit dieser Bank den Grundstein
fiir ihren Erfolg. Ein weiteres Unternechmen
aus dem Portfolio, der US-Konzern Lumentum
Holdings, ist einer der fithrenden Anbieter von
Photonik- und Laser-Technologien.

Gute Performance
mit gutem Gewissen

Der Fonds aus dem Hause AllianceBernstein er-
zielte in drei Jahren exzellente 67 Prozent. Durch
die Streuung tiber unterschiedliche Nachhaltig-
keitsthemen ist er breiter diversifiziert als Fonds,
die sich beispielsweise ausschlieSlich auf Rene-
wables-Unternehmen konzentrieren. Der Fonds
eignet sich als global ausgerichtetes Basis-Invest-
ment fiir nachhaltige Unternehmenstitel.
Christian Bayer
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Rohstoffe

GOLDENE ZEITEN

SCHLECHTE

ZEITEN

Krieg und Inflation
lassen Anleger

in Gold fliichten.
Der Preis fiir das
Edelmetall klettert
munter in Richtung

Rekordhoch.
Das Umfeld konnte

kaum besser sein.
So investieren Sie mit.

Gold in US-Dollar und Euro

Wenn der Goldpreis steigt, ist das in der Re-
gel kein gutes Zeichen fiir den Frieden und die
Stabilitit auf der Erde. Gold glinzt vor allem in
Krisen. Nicht umsonst gilt das Edelmetall seit
jeher als Krisenwihrung und sicherer Hafen.
Dalfiir braucht es aktuell gar nicht den Blick in
die Vergangenheit, die Gegenwart ist Beispiel
genug. Auf die Coronapandemie folgt ein Krieg
in Europa, der alte Gewissheiten auf den Kopf
stellt, den Ost-West-Konflikt neu aufbrechen
lisst und die gerade eingeldutete Erholung einer
angezihlten Weltwirtschaft im Keim ersticke.

Aufgrund rasant steigender Energie- und Roh-
stoffpreise laufen die Inflationsraten dies- und
jenseits des Atlantiks davon. In Deutschland
verteuerte sich der Warenkorb im Mirz um
7,3 Prozent im Vergleich zum Vorjahr, EU-
weit sogar um 7,5 Prozent. In den USA lag

Stand: 30.03.2022
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die Teuerungsrate im Februar bei 7,9 Prozent.
Die Zinsen sollen deshalb steigen. Die Fed hat
den ersten Zinsschritt bereits vollzogen und
den Leitzins auf 0,5 Prozent angehoben. Im
historischen Vergleich immer noch geradezu
licherlich niedrig. Als die Inflationsrate in den
USA zuletzt solche Héhen erreichte, lag der
Zins bei 13 Prozent. Doch schon die leichten
Zinsanhebungen reichen fiir Verwerfungen am
Aktienmarkt. Es brodelt an den Bérsen, denn
die Wirtschaft schwichelt. Die grofle Erholung
nach den Coronajahren 2020 und 2021 bleibt
mit dem Krieg in der Ukraine nun erst einmal
aus. Simtliche optimistische Wachstumspro-
gnosen sind Makulatur. Der Weltwirtschaft
droht nach dem Pandemie-Stillstand ein er-
neutes Fiasko. Beim Blick auf die drei- und
zehnjihrige US-Staatsanleihe zeigt sich bereits
cine inverse Zinskurve, sprich die Renditen bei
der dreijihrigen Anleihe sind héher als bei der
zehnjihrigen. In der Vergangenheit kiindigte
dies hiufig eine Rezession an.

Zusammengefasst droht insbesondere Deutsch-
land, Europa und den USA die Stagflation, also
eine Mischung aus steigenden Preisen und sta-
gnierendem Wirtschaftswachstum. Fir Unter-
nehmen und Finanzmirkte wire das eine Situ-
ation des Grauens, fiir den Goldpreis ist es das
nahezu perfekte Szenario. Im Zuge der letzten
grofleren Stagflationsphase in den 1970er Jah-
ren stieg der Preis fiir eine Goldunze von 40 auf

800 US-Dollar.

Auch gegenwirtig scheint dieses Szenario im-
mer mehr Anleger in Gold zu treiben. Seit dem



Uberfall Russlands auf die Ukraine ist der
Goldpreis zuriick im Rallymodus und greift
sein Rekordhoch aus dem September 2020 an.
Um rund 5,5 Prozent ist der Kurs im ersten
Quartal nach oben geklettert. Und die Nach-
frage ist ungebrochen. Daten des World Gold
Councils nach lagen Ende Mirz 260 Tonnen
mehr Gold in europiischen uns us-amerikani-
schen Fonds, als noch zu Beginn des Jahres.

So investieren Sie mit

Die erste Moglichkeit liegt auf der Hand: phy-
sisches Gold kaufen. Ob nun als Schmuck am
Finger oder Barren fiirs SchlieSfach. Der Vor-
teil: man besitzt tatsichlich Gold. Es handelt
sich damit um die sicherste Anfahrt des sicheren
Hafens. Der Nachteil: Es fallen Lagerkosten an,
da sich die Aufbewahrung im Safe zu Hause ab
einer bestimmten Wertgrofite eher nicht mehr
empfiehlt. Das grofite Manko ist aber die Kurs-
Brief-Spanne. Beim direkten Goldkauf zahlen
Anleger immer einen Aufpreis zum tatsichlichen
Kurs, beim Verkauf einen Abschlag. Der Gold-
hindler will schlieffllich auch sein Geld verdie-
nen. Hier gilt es ganz besonders in stiirmischen
Phasen die Ruhe zu bewahren. Ein Goldkauf ist
eine langfristige Investitionsentscheidung zur
Absicherung des eigenen Portfolios. Er eignet
sich nicht zur kurzfristigen Spekulation.

Dafiir gibt es eine ganze Reihe von risikoreichen
Derivaten. Mit den verschiedensten Options-
scheinen oder Futures kénnen Anleger auf stei-
gende Preise setzen. Teilweise mit erheblichem
Hebel. Diese Moglichkeit sollten Privatanleger
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aber professionellen Tradern iiberlassen. Die
kurzfristigen Kursentwicklungen gehen bei
Gold oft auf wilde Spekulationen zuriick. Wer
sich nicht den ganzen Tag mit Bérse beschifti-
gen will und jede Minute den Kurs beobachten
will, ist hier falsch. Dariiber hinaus besteht stets
das Risiko, dass der Zertifikate-Anbieter in Zah-
lungsschwierigkeiten gerit. Dann droht unter
Umstinden der Totalverlust. Echtes Gold hat
man schliefflich nicht gekauft.

Einen Mittelweg finden Investoren womdoglich
iiber ein Investment in Goldminenaktien. Die
Papiere der Férderkonzerne reagieren meist mit
einem Hebel auf die Entwicklung des Gold-
preises. Nach oben, wie nach unten. Auch hier
gehen Anleger also ein gewisses Risiko ein und
halten erneut kein physisches Gold. Uberdies
besteht durch den Aktienkauf das iibliche
Marktrisiko. Dafiir streuen Anleger ihr Risiko
und profitieren noch dazu von hiufig hohen
Dividenden. Das gleicht einen grofSen Nachteil
von physischem Gold aus, das totem Kapital
gleicht, indem es weder Wachstum noch Aus-
schiittungen generiert.

Eine weitere populire Moglichkeit besteht
im Kauf von Fonds, die wiederum physisches
Gold halten. Fiir den Anfang ist dies vielleicht
die einfachste und risikoirmste Investitions-
méoglichkeit. Anleger sparen sich die Auf- und
Abschlige, die beim direkten Goldkauf anfal-
len und miissen dieses auch nicht aufwendig
verwahren. Trotzdem ist man in Besitz des
Edelmetalls und kann seine Position relativ
problemlos und schnell aufstocken oder redu-

Oliver Gitz

zieren.

Anzeige

Wir informieren - Sie entscheiden:

Wir, die Swiss Resource Capital,
verstehen uns als Dienstleister, der
Sie mit aktuellen Informationen
rund um den Edelmetall- und
Rohstoffsektor sowie zu Minen-
gesellschaften in verstandlicher
Sprache versorgt. Zum Beispiel
mit unseren Reports Uber Gold,
Silber, Platin, Palladium, Uran

und Batterie-Metalle.

Alle Reports finden Sie unter:
www.resource-capital.ch/de/reports
Sie erscheinen zweimal im Jahr,
Ende Mai und Ende November.

—

Swiss Resource Capital AG
Poststrasse 1 | 9100 Herisau | Schweiz
www.resource-capital.ch
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Rohstoffe Rohstoffanalysen

ROHSTOFFE IM UBERBLICK

Weizen — Endlos-Future (CME) in US-Cent Rohstoffe (Auswabhl)
Russland ist der weltweit drictgrofite Wei- o= | Markt Kurs % seit
. . v Jahresbeg.
zenproduzent nach China und Indien so- ==
wie der grofite Exporteur des Getreides. == ¥ Rohdl WTI Crude NYMEX ($/bbl) 106,42 +41,05%
Der Ukraine-Krieg und die damit im Zu- *=*
. - Erdgas NYMEX ($/MMBtU) 5,38 +42,95%
sammenhang stehenden Sanktionen hat- .
ten im Februar/Mirz Sorgen vor Versor- 5 \ C AN Heizol NYMEX ($c/gal) 346,37 +48,87%
! N ol
gungsengpissen geschiirt. Das hatte einen [ L.
. . . .. pess S J Gold NYMEX ($/Unze) 1918,00 +4,78%
deutlichen Preisanstieg auf das héchste & o, ™
. . ] Hon
Niveau seit 2008 zur Folge. ab ‘ Silber Spot ($/Unze) 24,78 +6,30%

Kohle — Endlos-Future (ICE) in US-Dollar

Die Kurse fossiler Energietriger zeigten
im ersten Quartal 2022 deutliche Zu-
wichse. Besonders kriftige gab es bei
Kohle. Hier hatte sich der Preis zum
Schlusskurs 2021 zwischenzeitlich fast
vervierfacht. Der Future bezieht sich auf
die Lieferung von siidafrikanischer Kohle,
die wegen des Ukraine-Krieges eine ver-
stirkte Nachfrage verzeichnete.

Kaffee — Endlos-Future (ICE) in US-Cent

Der Kaffeepreis hatte im Februar die-
ses Jahres mit mehr als 260 US-Cent ein
Mehrjahreshoch markiert. Seither gibt es
eine Korrektur im iibergeordneten Auf-
wirtstrend. Vorteilhafte Wetterbedingun-
gen sprechen fiir eine gute Ernte in Bra-
silien, dem weltweit grofiten Produzent
der bitteren Bohne. Dort ist von Mai bis
September Haupterntesaison.

Palladium Spot ($/Unze)
Platin Spot ($/Unze)
Aluminium Spot ($/t)

Blei Spot ($/t)

Kupfer Spot ($/t)

Nickel Spot ($/t)

Zinn Spot ($/t)

Zink Spot ($/t)

Baumwolle ICE ($c/Ib)
Kaffee "C" ICE ($c/lb)
Kakao ICE ($/t)

Mais CBOT ($c/bu)
Orangensaft gefr. ICE ($c/lb)
Sojabohnen CBOT ($c/bu)
Weizen CBOT ($c/bu)
Zucker No.11 ICE ($c/Ib)
Lebendrind CME ($c/Ib)
Mastrind CME ($c/lb)

Schwein mag. CME ($c/lIb)

2179,94 +14,17%
986,37 +1,64%
3583,00 +27,69%
2389,00 +2,19%
10350,00 +6,79%
31767,00 +52,14%
42750,00 +786%
2004,00 -12,09%
13730 +21,88%
214,00 -521%
2604,00 +2,56%
734,25 +23,92%
145,75 +3,85%
1650,00 +23,16%
1014,50 +31,71%
19,26 +2,39%
138,48 -0,84%
169,40 -0,35%

106,05 +30,44%

Nickel (USD) — Spotpreis (LME) in US-Dollar

Rohstoff-Indizes (Auswabhl)

Nickel zeigte seit Mirz 2020 einen Auf-
wirtstrend. Dieser hatte sich im Februar/
Mirz 2022 beschleunigt. Grofle Short-
Positionen des chinesischen Stahl- und
Nickelriesen Tsingshan, die im Zuge des
Ukraine-Kriegs deutlicher in die Verlust-
zone rutschen, fithrten zu einem Short-
Squeeze am Terminmarkt und l6sten da-
mit eine Kursexplosion aus.

Index

NYSE Arca Gold BUGS Index (HUI)

NYSE Arca Oil & Gas Index

Reuters-Jeffries CRB Futures-Index

Kurs % seit
Jahresbeg.

309,36 +19,50%

1569,64 +33,22%

294,69 +26,82%

Rogers Int. Commodity Index (RICIX) 4132,42 +25,25%

S&P GSCI Spot

743,39 +32,47%
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RESORT &

SPA LE DUNE -

SARDINIEN

280.000 Quadratmeter
Sardinien fast ganz fir
sich allein. Im Resort &

SPA Le Dune werden ex-
klusive Inseltriume wahr.
Den azurblau-schillernden
Golf von Asinara haben
Giste dabei stets im Blick.

Karibische Strinde mitten in Europa. Dafiir
steht Sardinien. Wer seine Fiifle schon einmal
auf Iraliens zweitgrofite Insel gesetzt hat, weifs,
dass das mehr als ein Werbeslogan ist. Ver-
triumte Buchten, azurblau-schillerndes Meer,
weifler Sand. Auf Sardinien finden Reisende
Bilderbuchnatur in jeder Himmelsrichtung. Das
romantische Herz pulsiert aber wohl nirgendwo
mit so viel Freude wie im Norden, am Golf von
Asinara.

Dort schmiegt sich das Resort & SPA Le Dune
auf i{iber 280.000 Quadratmetern, zwischen
Sanddiinen und jahrhundertealten Wacholder-
biumen, an die ruhige See, Acht-Kilometer-
Strand inklusive. Inmitten dieser Landschaft,
und in den fiinf 4-Sterne-Hotels, darunter zwei
4-Sterne-Superior, bietet das Resort seinen Giis-
ten alles, was ein Urlauberherz so begehren kann.

Mit 496 Zimmern ist es eines der am besten aus-
gestatteten Resorts auf Sardinien und folgt zielsi-
cher dem Mantra: wer sucht, der findet. Ob nun
Entspannung und Zweisamkeit oder Freizeit-
action und Familienspafi, im Le Dune versteckt
sich fiir jeden Geschmack das passende Angebot.
Fiir die jungen und ganz jungen Altersgruppen
gibt es Baby-, Mini-, Junior- und Teen-Clubs,
die die verschiedensten Aktivititen von Schau-
spiel iiber diverse Sportarten bis hin zum Baby
Dance anbieten.

Apropos Geschmack: der darf sich in zehn ver-
schiedenen Restaurants zwischen regionalem

Fleisch aus Gallura, im sardischen Hinterland,
und fangfrischem Frisch so richtig austoben. In
sechs Bars lisst sich anschlieflend der passende
Drink zum Sonnenuntergang auswihlen.

Zur Ruhe kommen Giste im naturnahen
Wellness-Center Le Sabine SPA. Drei Siifiwas-
serpools direkt im SPA-Bereich, darunter ein
Jacuzzi, sowie sechs weitere aufSerhalb, laden
zum Verweilen ein. Wer sich zusitzlich etwas
Gutes tun will, dem stehen zahlreiche ,a la
carte“-Wohlfiithlprogramme und -anwendun-
gen zur Verfiigung.

Sportlicher geht es im Cardio-Fitnessbereich
zu. Auf den acht Multisportplitzen, den
Wassersporteinrichtungen am Strand oder
bei den kostenlosen Hatha-Yoga-Stunden
in einem Auflenbereich mit Meerblick, der
zwischen den Sanddiinen fiir das ultimative
»Wellness in Nature“-Erlebnis gebaut wurde.
Dieses Naturerlebnis, hier und da stilvoll in
cin exklusives Gewand gekleidet, lisst sich im
Le Dune aber ohnehin nur schwer verfehlen.
Egal ob nun am Strand, im Pool, an der Bar
oder auf dem Hotelzimmer. Dafiir wurde das
Le Dune auch schon mehrfach ausgezeichnet,
bei den World Travel Awards 2021 jiingst als
,Italy’s Leading Beach Resort“. Ebenfalls
ausgezeichnet wurden die Delphina Hotels
& Resorts, zu denen das Le Dune gehért.
Und zwar sowohl als ,Italy’s Leading Hotel
Group® wie auch als ,World’s Leading Green
Independent Hotel Group®.

Informationen unter:
www.resortledune.com
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UND TEGERNSEE,
MUNCHEN

UND FRANKFURT

Die Bundesbank warnt vor
einer Immobilienblase in
Deutschland. Aber in

vier Orten steigen die Preise
einfach immer weiter.

Was sagt das tiber das
Lebensgefithl der Deutschen?
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Die Bundesbank ist normalerweise ein Hort

der leisen Zuriickhaltung. Beim Thema Immo-
bilienpreise allerdings warnen die Frankfurter
Wihrungshiiter laut und deutlich — die Blase
drohe zu platzen: ,Die Uberbewertungen bei
Wohnimmobilien nehmen zu“, stellt die Bun-
desbank in ihrem neuesten Monatsbericht fest.
Die Immobilienpreise ligen ,in den Stidten
zwischen 15 Prozent und 40 Prozent iiber dem
Preis, der durch soziodemografische und wirt-
schaftliche Fundamentalfaktoren angezeigt ist.
Auch das Deutsche Institut fiir Wirtschaftsfor-
schung warnt, immer hiufiger komme es ,zu
spekulativen Ubertreibungen, insbesondere bei
Eigentumswohnungen und Baugrundstiicken in
Metropolen. Dort sind in den nichsten Jahren
Preiskorrekturen in gréfferem Ausmafl méglich.”
Die Mahner verweisen nicht nur auf Pandemie
und Krieg; vor allem die Zinswende kénnte am
Immobilienmarkt eine Korrektur auslésen.

Trotz der Unkenrufe ist am Immobilienmarkt
bislang noch kein Riickschlag zu spiiren. Im
Gegenteil: Gerade in Krisen- und Inflationszei-
ten gilt die Immobilie vielen als eine besondere
Sicherheit, das Wort vom ,,Betongold“ macht
wieder die Runde. Wohneigentum in Deutsch-
land ist daher auch 2021 deutlich teurer gewor-
den. Elf Prozent mehr als ein Jahr zuvor, so hat



das Statistische Bundesamt errechnet, mussten
Kiufer 2021 im Schnite fiir Wohnungen und
Hiuser auf den Tisch legen. Im vierten Quartal
legten die Preise fiir Wohnimmobilien mit 12,2
Prozent sogar so kriftig wie seit dem Jahr 2000
nicht mehr zu. Insbesondere in den Speckgiirteln
der groflen Stidte sind die Preise in Bewegung
geraten. Die Entwicklung zu mehr Homeoffice
wihrend der Pandemie hat die Nachfrage nach
Wohnraum auf dem Land zusitzlich angekurbelt.
Viele wollen sich womdglich auch vor steigenden
Zinsen noch schnell das giinstige Geld sichern
und eine Immobilie zulegen.

Minchen: 9732 Euro
fiir eine Bestandswohnung

Es gibt vier Orte in Deutschland, die jeden
Preisanstieg noch auf besondere Weise toppen.
Die beiden boomenden Metropolen Miinchen
und Frankfurt sowie die beiden Sehnsuchtsorte
Sylt und Tegernsee erleben einen Immobilien-
hype der besonderen Art.

In Miinchen mussten Kiufer im vergangenen
Jahr fiir einen Quadratmeter Wohnraum so viel
bezahlen wie sonst nirgends in Deutschland:
im Schnitt 9732 Euro fiir eine Bestandswoh-
nung. In Frankfurt waren demnach 6586 Euro

je Quadratmeter fillig — erst danach folgen alle
anderen Metropolen, zum Teil mit groffem
Abstand. Der bundesweit teuerste Landkreis
mit Quadratmeterpreisen von 7977 Euro war
2021 der Landkreis Nordfriesland, zu dem
die Nordseeinsel Sylt zihlt. An zweiter Stelle
ist Tegernsee, Platz drei bis zehn der teuers-
ten Landkreise gehen ausschliefSlich an Kreise
aus dem Speckgiirtel Miinchens und aus den
Feriengebieten des Alpenvorlandes.

Das Handelsblatt beschreibt Tegernsee und Sylt
als die beiden ,,.Sehnsuchtsorte der Reichen und
Michtigen®. Damit vollzieht sich in Deutsch-
land ein Trendwechsel der elitiren Bezugsorte.
Sylt und Tegernsee iibernehmen die Rolle die
einst Baden-Baden innehatte. Miinchen und
Frankfurt wiederum verkdrpern offenbar die
avantgardistische Erfolgs-Metropole wie einst
Berlin. In Berlin kosten vergleichbare Immobi-
lien derzeit etwa halb so viel wie in Miinchen.

Der Frankfurt-Miinchen-Trend hat nicht
nur etwas mit Arbeitsplitzen und Geld zu
tun. Denn beide Stidte ziehen derzeit aufler-
gewdhnlich viele junge Menschen und inter-
nationale Spezialisten an. In Berlin liegt das
Durchschnittsalter bei 42,7 Jahren, Miinchen
ist aber deutlich jiinger. Auch das Bild von

der Multikulti-Hauptstadt Berlin relativiert
sich beim Blick nach Frankfurt und Miinchen.
Dort hat jeder Vierte keinen deutschen Pass. In
Berlin sind es lediglich 15,5 Prozent.

Miinchen im
internationalen Vergleich
attraktiver als Berlin

Berlin ist im Stidtevergleich jetzt nicht einmal
mehr Spitzenreiter beim Anteil der Touristen
aus dem Ausland. Der liegt zwar immerhin bei
hohen 45,1 Prozent. Doch in Miinchen kommt
fast jeder zweite Ubernachtungsgast aus dem
Ausland (49,6 Prozent). Zwar meldet Berlin
immer neue Tourismus-Rekorde, doch der Be-
sucheranteil aus Deutschland tiberwiegt. Laut
Tourismusbehérde etwa durch Abgeordneten-
reisen und Klassenfahrten. Miinchen gilt im
internationalen Vergleich als attraktiver.

Der Immobilienboom im Sylt-Tegernsee-Frank-
furt-Miinchen-Quartett verrit damit auch etwas
tiber den neuen Lifestyle der Deutschen — der
wird offenbar siiddeutscher, wirtschaftsfreund-
licher, technikoffener, oktoberfest-genuf3- und
naturorientierter als zu Zeiten, da das stih-
lerne Ruhrgebiet und das preuflische Berlin das
Lebensgefiihl der Deutschen prigten. wwW
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Lebensart

WERTANLAGE
AM HANDGELENK

Mal sind sie schlicht und elegant,
mal opulent und pompés:
Luxusuhren erleben einen Boom.
Doch worauf miissen Anleger
achten? Und wie nachhaltig sind die
begehrten Zeitmesser?
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Die Liste der Begehrlichkeiten ist lang: Sie
heiflen Rolex, Patek Philippe, Omega, Breit-
ling, Piaget, Audemars Piquet, A. Lange &
Sohne, Cartier oder Union Glashiitte. Jene
Marken sind fiir ihre Luxusuhren bekannt.
Die kostspieligen Zeitmesser sind zunehmend
nicht nur als Schmuck beliebt, sondern auch

als Geldanlage.
Objekte der Begierde

Aus der Krise in den Boom: Das ging es fiir
die Hersteller und Verkiufer von Luxusuhren
in den vergangenen zwei Jahren. Die Schweiz
gilt als klassisches Uhrenland, dort werden
viele der bekannten Marken produziert und
verkauft. Um 22 Prozent brachen allein die
Exporte der Schweizer Uhrenindustrie im
Coronajahr 2020 ein, weil monatelang Fach-
geschifte leerblieben und kaum Tourismus
moglich war. Doch die Branche hat sich
2021 schnell erholt: Die Uhrenexporte lie-
gen inzwischen wieder auf Vorkrisenniveau.
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DRIVE
CAREFULLY

Die Rolex ,Daytona Paul Newman” ging im Jahr 2017 als die teuerste Uhr der Weltin die Geschichte ein. Das Modell ,,Daytona 6239",
so der offizielle Name, gehtrte dem US-amerikanischen Schauspieler, Regisseur und Rennfahrer Paul Newman. Newman erhielt
seine Rolex, die spéter fiir eine Rekordsumme von 17,7 Millionen US-Dollar versteigert werden sollte, urspriinglich von seiner Ehefrau
Joanne Woodward als Geschenk fiir dessen neu entdeckte Passion fiir den Motorsport bzw. seine eingeschlagene Karriere als Renn-
fahrer. Joanne schenkte ihrem Mann die Uhr nicht ohne Hintergedanken: Motorsport war lange extrem gefahrlich —in den 50er-,
60-er und 70er-Jahren gab es bei Unféllen etliche Tote. Mit einer persdnlichen Gravur auf dem Gehduseboden wollte Joanne eine
unmissversténdliche Botschaft mit besorgtem Unterton iiberbringen: ,Drive Carefully — Me”.

Vor allem die Nachfrage nach Luxusmarken,
deren Preise in den vergangenen Jahren immer
wieder gestiegen sind, ist derzeit extrem hoch.
Beispiel Rolex: Der mit Abstand gréfite und
bekannteste Uhrenhersteller der Schweiz
hat 2022 seine Preise im Schnitt um 3,4
Prozent angehoben, bei den besonders be-
gehrten Rolex-Modellen fiel der Preisanstieg
prozentual noch héher aus. So kostet das
»Submariner“-Stahl-Modell ohne Datum mit
schwarzem Zifferblatt und schwarzer Lii-
nette statt 8.100 US-Dollar nun 8.950 Dol-
lar neu, was einem ein Plus von 10,5 Prozent
entspricht. Dennoch: Der Bedarf ist gewaltig.
Die Nachfrage nach Rolex-Uhren ist in den
vergangenen Jahren deutlich schneller gewach-
sen als das Angebot. Bei den Rolex-Hindlern
existieren deshalb bereits Wartelisten, weshalb
Fans mitunter mehrere Jahre auf ihre Wunsch-
uhr warten miissen. Die starke Nachfrage gilt
nicht nur fiir Neuware: Auch auf dem Second-
handmarkt, der gerade bei hochwertigen und
raren Uhren floriert, stiegen die Preise.

Zeitmesser als Investment

Vor diesem Hintergrund ist die Frage, ob sich
Luxusuhren als Wertanlage lohnen, aktueller
denn je. Aktien unterliegen starken Schwankun-
gen, Anleihen und Festgelder bringen keine
Zinsen und der Immobilienmarkt ist erhitzt.
Deshalb investieren immer mehr Menschen in
Sachwerte wie Gold, Schmuck, Kunst — und
eben Luxusuhren. Deren Wertstabilitit und
Preissteigerung machen die Schmuckstiicke
nicht nur fiir Sammler attraktiv, sondern auch
fiir Anleger als Alternative zur klassischen Geld-
anlage. Bei gehypten Modellen wie der Rolex
»Daytona“ iibertreffen die Wiederverkaufspreise
sogar den Originalpreis. Die Ausgangslage fiir
einen Uhrenkauf ist also ausgesprochen gut.
Dennoch lauern auch hier Fallstricke.

Zunichst einmal sind Uhren per se keine kon-
ventionelle Geldanlage mit klassischer Rendi-
teerwartung. Luxusuhren sind etwas fiir Lieb-
haber: Sie zu sammeln, bedeutet Leidenschaft

mit Investment zu kombinieren — ihnlich
zum Investment in Kunst. Luxusuhren sind
als langfristige Geldanlage zu sehen. Ob sich
ein Modell positiv entwickelt, entscheidet
sich oft erst im Laufe einiger Jahre oder gar
Jahrzehnte. Die Uhrenmarke, mit der sich die
grofiten Gewinne erzielen lassen, ist Rolex.
Hier verzeichnen die Modelle ,Daytona“
(77%), ,Explorer (70%) und Explorer II
(70%) die grofite Wertsteigerung in den letz-
ten finf Jahren. Allerdings ist auch bei den
Uhren von Patek Philippe, Audemars Piguet
und Omega ein Preisanstieg zu beobachten.

Vor dem Kauf sollten sich Uhrenfreunde mit
der Preisstruktur der Produkte auseinanderset-
zen. Oftmals lohnt sich Neuware als Anlage-
objekt weniger, da die hohen Preisspannen der
Hindler und Hersteller es meist verhindern,
die begehrten Modelle zu einem akzeptablen
Preis zu erwerben. Interessanter in puncto
Geldanlage ist der Secondhandmarkt. Dort

sollte man versuchen, das Wunsch-Modell
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Das Modell ,Superocean Outerknown” von Breitling besitzt ein Recycling-Armband aus Econyl. Dieses wurde
aus Nylonabféllen —wie beispielsweise alten Fischernetzen — gewebt.
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einer Privatperson abzukaufen, um die Hind-
lerprovision zu sparen. Worauf man beim
Uhrenkauf unbedingt achten sollte: Vor-
rangig ist das Design. Die Uhr sollte dem
Kiufer unbedingt selbst gefallen und auch
beziiglich Form und Gestaltung zeitlos sein.
Zudem sollte man vorausdenken: Neben den
bewihrten Uhrenmarken gibt es einige inte-
ressante kleine oder noch unbekannte Mar-
ken. Diese kénnen sich schnell entwickeln
und kleine Schitze werden, bleiben aber auch
risikobehaftet.

Was eine Uhr zum Luxusartikel macht

Preise von mehreren zehntausend Euro
sind bei Luxusuhren Usus. Die Automatik-
Herrenuhr ,Nautilus“ von Patek Philippe aus
Edelstahl und 18 Karat-Roségold kostet bei-
spielsweise rund 67.000 Euro — und ist noch
nicht einmal die teuerste Uhr der Genfer
Traditionsmarke. Doch was konkret macht
die Luxus-Zeitanzeiger so kostspielig? Fiir
die Preisgestaltung spielt zunichst der Mar-
kenwert eine grof8e Rolle, der eine Uhr zum

Statussymbol emporhebt. Hinzu kommt die
aufwendige Produktion: Exklusive Manufak-
turen verwenden gerade fiir die hochpreisigen
Modelle teure Materialien wie Platin, Gold,
Titan, Bronze, Karbon oder Saphir. Auch die
traditionelle Bauweise und hochwertige Me-
chanik werten die Uhr auf. Je hochwertiger
das Kaliber — die Baureihe einer Uhr und die
Werkgrofie — als auch die Komplikation — eine
Zusatzfunktion des mechanischen Uhrwerks,
die tiber die reine Zeitanzeige hinausgeht —
umso héher der Preis. Ebenfalls preistreibend
ist die Limitierung bestimmter Modelle, also
deren bewusste Verknappung.

Bei den Top-Luxusuhren begriindet aber meist
ihre individuelle Geschichte die exorbitante
Summe. Die zehn teuersten Uhren der Welt
listet das Magazin ,Luxe Digital® auf. In das
Ranking schafften es sowohl Armbanduhren
als auch Taschenuhren. Demnach liegt die
Graff Diamonds Hallucination mit 55 Mil-
lionen US-Dollar deutlich an der Spitze. Die
glamourése Damenuhr besitzt mehr als 110
Karat farbige Diamanten, das Armband be-
steht aus Platin. Das sehr kleine, in pinken



Diamanten gefertigte Zifferblatt verliert sich
dabei fast in den zahlreichen farbigen Steinen.
Das Schmuckstiick wird beim Online-Luxus-
marktplatz Hush Hush angeboten. Platz zwei
der teuersten Uhren belegt die Graff Diamonds
The Fascination“ mit einem Wert von 40 Milli-
onen US-Dollar, gefolgt von der Patek Philippe
Grandmaster Chime Ref. 6300A-010 mit 33
Millionen US-Dollar.

Eine Frage der Nachhaltigkeit

Dass Luxusuhren kein Mode- oder Saison-
artikel sind, versteht sich aufgrund ihres Preises
von selbst. Doch sind sie auch ein nachhaltiges
Produkt? Dafiir spricht der Faktor Langlebig-
keit. Der Eigentiimer der Luxusuhr versteht
sie als Investition fiir mehrere Jahre oder so-
gar das ganze Leben. Nicht selten gilt sie als
lebenslanger Begleiter, der von Generation zu
Generation weitergegeben wird und damit der
Wegwerf-Mentalitit gegeniibersteht. Einige
Uhren-Hersteller wie zum Beispiel Nomos
Glashiitte férdern auch mit dem klassischen
Design ihrer Modelle Nachhaltigkeit: Die
Uhren kommen nicht aus der Mode. Letztlich
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gibt es kaum ein nachhaltigeres Luxusprodukt
als eine mechanische Armbanduhr, zu der
die meisten Luxusuhren zdhlen. Sie bendtigt
keinen Strom und keine seltenen Erden und
ist damit umweltfreundlicher als ihr batterie-
betriebenes Quarz-Pendant. Zudem laufen
mit guter Pflege und regelmifliger Wartung
auch jahrzehntealte Luxusuhren als Produkt
hochster Handwerkskiinste noch so prizise
wie neue, da mechanische Uhren immer wie-
der repariert werden kénnen. So ist der Luxus-
uhren-Hersteller Patek Philippe stolz darauf,
heute jede Uhr, die seit der Griindung im Jahr
1839 hergestellt wurde, warten oder reparieren
zu kénnen. Ebenfalls positiv auf die Nachhal-
tigkeitsbilanz wirke sich die Tatsache aus, dass
Sammler gerne gebrauchte Uhren kaufen — und
nicht ausschliefllich Neuware. Eine einmal her-
gestellte Uhr bleibt somit lange im Umlauf.

Doch es gibt auch eine Kehrseite: Der Ab-
bau von Edelmetallen und Edelsteinen
fiir Luxusuhren schidigt die Umwelt, die
Verarbeitung der Materialien ist energie-
hungrig. Die Produktion mit ihrem hohen
Ressourcen- und Energieverbrauch gilt als

wenig umweltfreundlich. Das Streben nach
Nachhaltigkeit hat daher mittlerweile auch
das Thema Luxusuhren erreicht. Laut einer
Studie von Inhorgenta, einer in Europa fith-
renden Fachmesse fiir Schmuck, Uhren und
Edelsteine, und dem Beratungsunternchmen
Deloitte achten mehr als 40 Prozent der Ver-
braucher beim Kauf einer Uhr auf Nachhal-
tigkeit und Auswirkungen auf die Umwelt.
Doch schon Jahre vor der aktuellen Nachhal-
tigkeitsdebatte gab es starken Druck auf die
Uhren- und Schmuckbranche, der sich vor
allem auf ethische Aspekte der Produktion be-
zieht, wie zum Beispiel die ,Blutdiamanten®.
Mittlerweile {ibernehmen zahlreiche Luxus-
uhren-Hersteller mehr Verantwortung bei
den Rohmaterialien. Dazu trigt vor allem das
2005 gegriindete Responsible Jewellery Coun-
cil (RJC) mit Sitz in London bei, dem mehr
als 1.200 Mitglieder angehdren, darunter sind
nahezu alle namhaften Uhrenhersteller. Der
RJC gibt okologische, ethische und soziale
Standards fiir die gesamte Lieferkette von
Edelsteinen und Edelmetallen vor — vom Ab-
bau bis zum Verkauf.

Die Transformation der Luxusuhren-Branche
unterstreichen auch diverse nachhaltige Ini-
tiativen. Direkte Ansitze sind unter anderem
Recycling, so verwenden manche Marken re-
cycelte Materialien fiir ihre Uhren, ethische
Herstellung und regenerative Energien bei der
Produktion. Bei den indirekten Ansitzen in-
des agieren die Hersteller nach dem Prinzip:
Sie unterstiitzen und kompensieren die Fol-
gen ihrer Produktion, unter anderem durch
Spenden fiir Naturschutzprojekte. In der
Summe verringern die Initiativen den CO,-
Fuflabdruck und sorgen fiir mehr soziale Ver-
antwortung. So kann der Kiufer seine schone
Luxusuhr noch mehr genieen.  Vera Konig
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DIE 10 TEUERSTEN UHREN DER WELT

in Mio. US-Dollar

Graff Diamonds Hallucination 55

Graff Diamonds The Fascination 40

Patek Philippe Grandmaster Chime Ref. 6300A-010 33
Breguet Marie-Antoinette Grande Complication 30

Jaeger-LeCoultre Joaillerie 101 Manchette 26

Chopard 201 Carat 25
!‘;% J, Patek Philippe Henry Graves Supercomplication 25
Jacob & Co. Billionaire 1 8

Rolex Cosmograph Daytona ,,Paul Newman” 1 7,7

Patek Philippe Ref. 1518 1 1 ,8
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- von Multiplikatoren und Entscheidern.
Sichern Sie sich jetzt Zugang zu

auBBergewohnlichen Begegnungen.

Weitere Informationen unter

www.summit-society.de
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Lebensart

DES WODKAS REINE
HERKUNFT

Nach Sanktionen

gegen Russland kommt
es auch in Supermirkten
zu Auslistungen.

Darf man jetzt noch

Wodka Gorbatschow

trinken?
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Die neue Lust am Boykott ist entbrannt.
Grofle Hindler wie Lidl, Aldi, Kaufland,
Edeka und Rewe sortieren russische Lebens-
mittel aus. Edeka sendete kurz nach Kriegs-
ausbruch in der Ukraine ein Signal auf ver-
schiedenen Social-Media-Kanilen: Statt des
Slogans ,Wie lieben Lebensmittel® hief§ es
,Freiheit ist ein Lebensmittel®, geschrieben
auf der ukrainischen Fahne. Unternehmen
positionieren sich, denn seit dem Angriffs-
krieg Russlands wird eine wachsende Zahl
von Marken nicht mehr an ihrer Inszenie-
rung gemessen, sondern an der Markenhal-
tung. Fachleute sprechen euphorisch von der
Stunde des Purpose Marketings. Kleine Super-
mirkte positionieren sich auf analogem Weg.
In leeren Regalen steht auf Papier geschrieben:
»Aufgrund des derzeitigen Kriegsgeschehens in
der Ukraine werden russische Produkte nicht
mehr nachbestellt.”

Viele russische Lebensmittel sind es nicht, die
normalerweise in den deutschen deutschen
Supermarktregalen stehen. Doch jetzt ver-
schwinden sie komplett. ,Wir kaufen keine
Ware aus Russland mehr", machte etwa
André Kowalew klar, der Geschiftsfithrer
von Dovgan aus Hamburg, dem wohl gréfiten
Grofhindler fiir osteuropiische Lebensmit-
tel in Deutschland. Allein im Mirz rechnet
Kowalew mit Umsatzverlusten in Hohe von
zehn Millionen Euro.

Betroffen sind vor allem verschiedene Wodkas,
Haferflocken von Hercules oder Tradizionel,
einzelne Siflwaren und Fertiggerichte, ge-
zuckerte Kondensmilch, Hygieneartikel wie
Zahnpasta, Sonnenblumenkerne von Babkiny
oder Martin und verschiedene Teesorten von
Richard Royal Tea.

Dass es offenbar auch Produkte trifft, die gar
nicht aus Russland kommen, sondern nur den
Anschein erwecken, fillt in die Kategorie Kolla-
teralschaden — jedenfalls aus Sicht der Boykot-
tierer. Wodka Gorbatschow ist so ein Beispiel;
in sozialen Netzwerken war zu sehen, wie der
unschuldige Wodka im Abfluss landet, Purpose
Marketing in den eigenen vier Winden. Dabei
kommt die Marke Wodka Gorbatschow aus
Deutschland — und zwar aus der Hauptstadt.
Sie gehort zur Henkell & Co.-Gruppe, die wie-
derrum seit 1986 zum Oetker-Imperium gehért.
Wodka Gorbatschow: ein fast bodenstindiger
Ostwestfale, der in diesen Tagen unter seinem
Nachnamen leidet. Und selbst der fiihrt in die
Irre. Der Wodka in der charakteristischen Fla-
sche, die an den Zwiebelturm einer russisch-
orthodoxen Kirche erinnert, ist nicht nach dem
chemaligen sowjetischen Staats- und Partaichef
Michail Gorbatschow benannt, sondern nach
dem Griinder Lew Leontjewitsch Gorbatschow
— ein wegen der Oktoberrevolution 1921 nach
Berlin Gefliichteter Betreiber einer Wodka-
destillerie aus St. Petersburg.

,Unser Wodka wird nicht aus den Sortimenten
der Supermirkte genommen®, sagt der Unter-
nehmenssprecher Jan Rock gegeniiber Markt
und Mittelstand. Die meisten Kunden wiiss-
ten ohnehin, dass es sich um ein deutsches
Produkt handelt. Und fiir all diejenigen, die es
nicht wissen, schreibt es der Hersteller gleich
unter den Markennamen: ,Gegriindet 1921 in
Berlin®. Tatsichlich diirfte ,,des Wodkas reine
Seele® von den Auslistungen der russischen
Konkurrenzprodukte sogar profitieren. Denn
wer in den kommenden Wochen vor dem Spiri-
tuosenregal steht und Wodka sucht, muss sich
mit einer reduzierten Auswahl arrangieren. Es

Florian Spichalsky

kénnte schlimmer sein.
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Reguliertes
verwaltetes

Konto

Negativzinsen und eine erhebliche Inflation lassen den Wert Ihres Geldes mit einer Rate von
etwa -7% pro Jahr schwinden. Die Losung? Ein verwaltetes Investui Konto mit niedrigen Kosten.
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2020 2021 2/2022

~Investieren mit Markteffekten bringt erstaunliche Renditen.* WeLr

gl(i)%dzzng:a:sfurt am Main +49 (0)69 34 87 50 [ WWW.inveStUi.de



http://redirect.boerse-am-sonntag.de/WH-Selfinvest_2022-05-15

N\
\_/

MUNZE
OSTERREICH

Hier lagern Sie
Ihr Gold sicher
und versichert;
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GOLD DEPOT

MUNZE OSTERREICH

Eine Anlage in Gold ist sicher. Die Tresor-
raume der Miinze Osterreich sind es ebenso.
Und genau dort kénnen Sie jetzt lhr bei der
Miinze Osterreich zukiinftig gekauftes Gold
einlagern. Mehr Informationen finden Sie auf
muenzeoesterreich.at/anlegen/golddepot.
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