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Aktiensparen und der
real existierende Sozialismus

\/or Kurzem besuchte ich ein Seminar tiber Resilienz. , Wenn man
sich fiirchterlich aufregt”, empfahl der Seminarleiter, ,soll man
drei Minuten durchatmen - tief durch den Bauch.”

Ich habe also drei Minuten tief geatmet. Wortiber ich mich auf-
rege, wollen Sie wissen? Uber SPD-Fraktionsgeschéftsfithrer Carsten
Schneider, die Ex-Grunen-Chefin Renate Kiinast und den SZ-Repor-
ter Heribert Prantl.

Aber der Reihe nach: Friedrich Merz hatte die Idee vorgestellt,
langfristiges Aktiensparen fiir die Altersvorsorge mit einem Steuer-
freibetrag zu fordern. ,Schon fiinf Euro taglich”, so Merz, ,reichen
fir eine Zusatzrente."”

Und die Reaktionen von SPD, Grunen und , Stiddeutscher Zeitung”:
.Mit der Abgabe des Finanzministeriums hat die CDU offensichtlich
die Grundrechenarten verlernt”, hohnt Schneider. , Schlagt er ernst-
haft vor, steuerlich zu bevorteilen, was Raubbau an Ressourcen be-
treibt?”, twittert Kiinast. ,Indem Friedrich Merz Aktien als Altersvor-
sorge bewirbt, verhohnt er alle Geringverdiener”, assistiert Prantl.

Es fallt mir schwer, angesichts solcher Aussagen sachlich zu blei-
ben - doch zu den Fakten. Erstens: die Grundrechenarten. Aus finf
Euro taglich, angelegt in den Dax, wurden in den vergangenen 40
Jahren 551604 Euro. Reicht das fiir eine Zusatzrente, Herr Schnei-
der? Zweitens: das Verhohnen der Geringverdiener. Fiinf Euro tag-
lich sind weniger als eine Schachtel Zigaretten, Herr Prantl! Drittens:
der Raubbau an Ressourcen. Die Alternative zu Privatunternehmen
sind staatliche Firmen. Venezuela ist das einzige verbliebene Land
mit real existierendem Sozialismus. Es rangiert unter den weltwei-
ten Umweltzerstérern ganz weit oben, Frau Kiinast.

Und jetzt erlaube ich mir einmal, eine Frage zu den vier Grundre-
chenarten zu stellen: Wie viel Geld muss ein 25-jahriger Berufsein-
steiger mit 3300 Euro Bruttoeinkommen monatlich sparen, um ohne
Aktien bei der derzeitigen Niedrigzinspolitik im Alter von 67 Jah-
ren eine Rente von 1800 Euro nach heutiger Kaufkraft beziehen zu
konnen (gesetzliche plus private Rente)? 180 Euro, 300 Euro oder
570 Euro?

570 Euro! Stattliche 570 Euro misste ein Berufseinsteiger lebens-
lang monatlich auf die Seite legen, um ohne Dividendenpapiere im
Alter halbwegs verniinftig leben zu kénnen.

Wie soll das gehen? Niemand kann von etwa 2000 Euro netto mo-
natlich 570 Euro abzwacken und dabei noch Miete, Lebensmittel,
Kleidung, Strom, Gas und Wasser finanzieren.

Aktien sind fur die meisten Politiker Teufelszeug, aber ganz
Deutschland steuert dadurch auf eine Altersarmut zu, und kein Politi-
ker und keine Talkshow spricht dartiber. Ich will nicht schwarzmalen:
Aber mit derartigen Politikern und Kommentatoren hat Deutschland
wirtschaftlich keine Zukunft.

Ihe Traa? ﬁ@
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Huawei-Finanzche

Meng Wanzhou: ein
Festnahme als Auslose
des Kurssturzes

Dax

“arch Wirtschaft und Politik

~Der Markt hat uiiberreagiert”

as Gesicht wahren. Wie wichtig das in asiatischen

Staaten wie Japan oder China ist, lasst sich kaum
uberschéatzen. Das wird auch der amerikanische Prasi-
dent Donald Trump noch lernen. Wahrend er mit dem chi-
nesischen Prasidenten Xi Jinping am 1. Dezember beim
G20-Gipfel verhandelte, nahm Kanada am gleichen Tag
auf US-Wunsch Meng Wanzhou fest: Finanzchefin des chi-
nesischen Vorzeige-Technologiekonzerns Huawei, Tochter
des Firmengriinders, eines Milliardars. Huawei ist eine Art
Kreuzung aus Nokia (Netzwerktechnik) und Apple (Han-
dys). Als die Festnahme der Huawei-Managerin bekannt
wurde, gingen die Borsen auf Talfahrt, allein der Dax ver-
lor am Nikolaustag in der Spitze vier Prozent und schloss
190 Punkte unter der runden 11 000-Zahler-Marke.

US-Prasident Trump, |
Chinas Prasident Xi
Jinping: Der Waffen-

stillstand hielt nicht
einmal eine Woche

Risiko Handelskrieg. Der Vorwurf gegen Meng Wan-
zhou lautet: Huawei soll gegen die Iran-Sanktionen, die
die Vereinigten Staaten verhdngt hatten, versto3en haben.
Die Chinesen wiesen den Vorwurf umgehend zuriick. Ver-
flogen war jede Erleichterung uiber einen dreimonatigen
Waffenstillstand im Handelskrieg, der beim G20-Gipfel
verabredet worden war. Die Festnahme in Vancouver qua-
si parallel zu den Gesprachen in Buenos Aires wird Chi-
nas Prasident Xi Jinping nicht vergessen, der Fall wird
Trump einholen.

Diese Festnahme jedenfalls 16ste endgtltig massive
Verkdaufe aus, zumal der Markt bereits vorher angeschla-
gen war. In den USA brachten Anleihen mittlerer Laufzeit
erstmals wieder seit der Finanzkrise weniger Rendite als
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die Anleihen kurzer Laufzeit. Das gilt als Warnsignal, das
dann endgtiltig bestatigt ist, wenn auch die zehnjahrigen
Anleihen weniger Rendite bringen als die kurzfristigen
Zinsen. Diese sogenannte inverse Zinsstruktur ging den
letzten US-Rezessionen stets voraus — und vergangene
Woche sank die Rendite zehnjahriger US-Staatsbonds
weiter um 14 Basispunkte auf unter 2,9 Prozent. Dazu
kamen noch Sorgen um den Olpreis, die bevorstehen-
de Brexit-Abstimmung, der Aufstand der gelben Wes-
ten in Frankreich. Ein ziemlich tibler Cocktail, und auch
charttechnisch ist etwa der Dax zusatzlich angeschlagen
(s. Grafik unten). Die Flucht in Sicherheit driickte dage-
gen die Rendite der zehnjahrigen Bundesanleihen Rich-
tung 0,20 Prozent.

Beruhigende Statistik. , Wir glauben, dass der Markt
lUberreagiert hat”, sagt Mark Haefele, Chief Investment
Officer Global Wealth Management der UBS. Nattirlich
sieht er, wie tiefgreifend der amerikanisch-chinesische
Handelskonflikt ist; doch davon sei bereits viel einge-
preist. Die wirklich inverse Zinsstruktur hat sich tber-
dies noch nicht eingestellt. Und wenn diese Anomalie
entstand, folgten Rezessionen im Schnitt erst 21 Monate
spater (Spanne von neun bis 34 Monaten), rechnet Haefe-
le vor. Seit 1960 hat der US-Leitindex S&P-500 in den zwolf
Monaten vor der Umkehrung des normalen Zinsmusters
im Schnitt einen Ertrag von 15 Prozent gebracht und nach
der Invertierung der Zinskurve noch 29 Prozent bis zum
hochsten Punkt des Bullenmarkts. Daneben rechnet die
UBS auch mit einer Erholung des zuletzt stark gefallenen

Aktien tibergewichtet. Sie fliigen hinzu, dass die Anleger
sich auf groBere Kursschwankungen gefasst machen mius-
sen — das wird fast schon zum Gemeinplatz.

Allerdings nehmen die Schweizer durchaus auch ver-
mehrt StoBdampfer in ihre Anlagemischung auf. Sie ha-
ben zehnjahrige US-Staatsanleihen (, Treasuries”) tiber-
gewichtet fur den Fall, dass sich manche der durchaus
vielfaltigen Risiken materialisieren.

Gar nicht so schlechte Aussichten. Die Kursverluste der
grofiten Verlierer dieses Jahres im Dax zehren an den
Nerven. Deutsche Bank: minus 50 Prozent. Covestro und
Conti: rund minus 45 Prozent. Heidelcement, Bayer, Luft-
hansa: allesamt mehr als 35 Prozent in den Miesen. Thy-
ssenkrupp, Deutsche Post, BASF: etwa ein Drittel des
Kurses eingebufit. Oder anders ausgedriickt: Allein die
Schwergewichte Bayer und Daimler haben den Dax seit
Jahresbeginn schon um circa 600 Zahler gedriickt. Ange-
sichts solcher Werte fdllt es Anlegern nicht leicht, Ruhe
zu bewahren.

Weltwirtschaft wachst weiter. Genau diese Ruhe strahlt
aber Ulrich Stephan aus, Chefanlagestratege der Deut-
schen Bank fiir Privat- und Geschaftskunden. Er blickt
im FOCUS-MONEY-Interview auf den nachsten vier Sei-
ten nicht auf die aktuellen Turbulenzen, sondern nimmt
die Perspektiven im kommenden Jahr unter die Lupe. Ste-
phan sieht die Weltwirtschaft noch immer klar auf Wachs-
tumskurs und nennt ein Dax-Ziel fiir Ende 2019 von 12300
Punkten. Aber lesen Sie selbst — einfach umblattern. W

Olpreises. Letztlich bleiben die Schweizer bei globalen FRANK MERTGEN
Kurze Beine
Politische Bérsen haben kurze Bei- Pkte

ne. Die Euphorie nach dem G20-

Kopf

Diamant-Formation

Gipfel in Buenos Aires hielt nur Schulter 13000
wenige Stunden. Der Dax ist nun

mit viel Momentum unter 11000 12000
Punkte gerutscht und hat das noch . Y

offene Gap zwischen 10873 und Widerstand yackenlinie

10786 Punkten von Dezember Fibonacci-Retracement, 61,8% hei 10570 Punkten 1100
2016 geschlossen. Er notiert jetzt

vor der wichtigen Unterstitzungs- Unterstiitzungszone 10000
zone zwischen 10800 und 10500 200-Tage-Linie Fibonacci-Projektion, 161,8 % hei 10178 Punkten _+_
Punkten, der monatelangen Seit- _ Kursziel SKS
wartsbewegung von Ende 2016. bel ca. 3700 Punkten 9000
Schafft es der Dax nicht, schleu-

nigst Uber ca. 11500 Punkte zu 8000
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Kursziele bei 10570 und 10178  Moving Average Convergence Divergence (MACD) 200
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FOCUS-MONEY: Das Borsenjahr ist schlecht, der Anleger
verunsichert. Wie konnte es so weit kommen?

Ulrich Stephan: Wir erleben zwei Trends, die sich gegensei-
tig verstarken und fiir Unsicherheit sorgen. Da ist zum ei-
nen die globale Konjunktur, die sich allmdhlich abschwaécht.
Und zum anderen sind da die politischen Spannungen, von
Sorgen tiber den Brexit und die italienische Haushaltspo-
litik in Europa bis zum Handelsstreit zwischen den USA
und China. Auf beides reagieren die Markte sehr sensibel.
MONEY: Nennen wir das Kind beim Namen — droht eine
Rezession?

Stephan: Nein, das erwarte ich nicht. 2019 sollte die Welt-
wirtschaft immer noch ein klares Plus von rund 3,8 Prozent
erreichen. Die USA konnten mit rund 2,7 Prozent ihr ho-
hes Wachstumsniveau in etwa halten, fiir Deutschland er-
warte ich einen Zuwachs von 1,3 Prozent, fiir China sogar
von 6,3 Prozent. Kurz gesagt, trotz aller politischen Risiken
stehen die Zeichen auf moderates, stabiles Wachstum.
MONEY: Welchen Einfluss auf Ihre Prognose hat der im Han-
delskrieg zwischen Trump und Chinas Staatschef Xi Jinping
beschlossene Waffenstillstand auf dem G20-Gipfel?
Stephan: Drohender Protektionismus und die Unterbre-
chung der Handelsketten sind fiir niemanden von Nut-
zen. Wir rechnen damit, dass die bereits eingefiihrten ta-
rifaren und nicht tarifaren Handelshemmnisse das globale
Wachstum um 0,1 bis 0,2 Prozentpunkte belasten. Inso-
fernist es gut, dass sich Donald Trump und Xi Jinping die
Hand gegeben haben und zumindest weiter verhandeln
wollen. Eine Eskalation des Handelsstreits hétte sicher-
lich das Potenzial, das Wachstum deutlich zu schadigen.
MONEY: Welche Branchen wiirden von einer dauerhaften
Losung besonders profitieren?

Stephan: Ein groBer Profiteur wirde sicherlich die Au-
tomobilindustrie sein. Vor allem, wenn auch China die
Zolle auf US-Autos senken sollte. Des Weiteren koénnte
die Technologie profitieren. Prasident Trump hatte zu-
letzt auch Zolle auf Smartphones angesprochen. Auch ein
Grund, warum Wachstumssorgen in der Technologie auf-
kamen. Als erste Reaktion auf die Vereinbarungen konn-
ten auch Logistikunternehmen zulegen.

Erste Bremsspuren ...

Das Sébelrasseln im WeiBen Haus zeigt Wirkung:
Die Verunsicherung Uber die Auswirkungen eines
Handelsstreits zwischen China und den USA nimmt
zu. Auch Brexit und Italien-Krise belasten. Die Folge:
Welthandel und Exportauftrage gehen zurtck.

Globaler Handel %
20
/]\iljbaler Handel, Veranderung zum Vorjahr 15
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MONEY: Wenn das Weltwirtschaftswachstum so eintrifft,
wie Sie es erwarten — was bedeutet das fir die Inflation?
Stephan: Die wird wohl steigen — besonders in den USA,
wo Vollbeschéftigung, steigende Lohne, lockere Fiskalpo-
litik und Strafzolle die Preissteigerung im nachsten Jahr
auf 1,5 Prozent treiben konnten. Auch im Euro-Raum diirf-
ten wir bei 1,6 Prozent landen. Die Notenbanken haben
also mehr Spielraum, um ihre Geldpolitik zu straffen ...
MONEY: ... das heil}t, die Leitzinsen anzuheben?
Stephan: Ja. Die US-Notenbank Fed kénnte den Leitzins
bis Ende 2019 auf 3,00 bis 3,25 Prozent erhéhen. Die Eu-
ropdische Zentralbank (EZB) wird wohl im Spatsommer
uber den ersten Zinsschritt nachdenken. Auch an den Ka-
pitalmarkten erwarte ich hohere Zinsen.

MONEY: Die Folgen fiir Sparer und Anleihenanleger?
Stephan: Bei Bankeinlagen drohen negative Realrendi-
ten — die Inflation frisst das Kapital schlichtweg auf. Am
Rentenmarkt sieht es nicht besser aus. Die Rendite zehn-
jahriger Bundesanleihen sollte bis Ende 2019 auf gut
ein Prozent steigen, damit ist kaum Geld zu verdienen.
Hohere Zinsen gibt es in der Regel in den USA und in
den Schwellenldandern, allerdings verbunden mit Wah-
rungsrisiken. Zur Diversifikation und Steuerung des Ge-
samtrisikos spielen Renten aber dennoch eine wichtige
Rolle. Fur die Streuung des Anlageportfolios sind Zins-
papiere mit kurzer Laufzeit oder variabler Verzinsung
geeignet.

MONEY: Welche Chancen sehen Sie am Aktienmarkt?
Stephan: Aktienanleger haben die Wahl: In den USA
zeigen die Unternehmen ein solides Gewinnwachstum.
Grund ist unter anderem auch der starke Binnenkonsum,
der 2019 anhalten sollte und fir einen groen Teil der Un-
ternehmensumsatze verantwortlich ist. Dartber hinaus
kann die starke Binnennachfrage bei einem Handels-
konflikt von Vorteil sein. Im Schnitt erwarte ich ein Ge-
winnwachstum der US-Firmen von bis zu zehn Prozent.
Gleichzeitig diirften die Konzerne so viele eigene Ak-
tien zuruickkaufen wie nie zuvor. An US-Aktien fuhrt da-
her kein Weg vorbei - trotz ihrer recht hohen Bewertung.
MONEY: Und die Alternative? >

... aber die Wirtschaft wachst weiter

2019 durften die wichtigsten Volkswirtschaften auf
Expansionskurs bleiben. Griinde sind die US-Steuer-
politik, geld- und fiskalpolitische MaBnahmen in
China sowie der Produktivitatsschub durch neue
technologische Innovationen wie Industrie 4.0.

Verdnderung des Bruttoinlandsprodukts %
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Stephan: Die Wirtschaft der Euro-Zone diirfte auf Wachs-
tumskurs bleiben — allen politischen Herausforderungen
zum Trotz. Auch die zu erwartende straffere Geldpolitik
der EZB, etwa durch die geplante Beendigung des An-
leihenkaufprogramms im Januar 2019, sollte daran nichts
dndern. Dazu kommt: Europaische Aktien sind giinstiger.
Dafiir herrscht beim Gewinnwachstum mehr Unsicherheit.
MONEY: Sie sprechen auf die jiingsten Gewinnwarnungen
im Auto- oder Chemiesektor an. Den Banken geht's auch
nicht gerade iiberragend. Ihr Dax-Ziel fiir Ende 2019 be-
tragt 12300 Punkte — ganz schon optimistisch.

Stephan: Die Prognose beinhaltet tatsdchlich einige Ab-
schlage auf Grund insbesondere politischer Unsicher-
heiten. Wiirde man lediglich die aktuellen Konsensus-
Gewinnschatzungen fir 2020 nehmen und mit dem
durchschnittlichen historischen KGV multiplizieren, kdame
man mathematisch auf deutlich héhere Werte. Der Dax
hat 2018 neben politischen und konjunkturellen Themen
auch einige Einzeltitel-spezifische Probleme gesehen. Die
Gewinnentwicklung sollte 2018 gegentber 2017 negativ
ausfallen. Ich gehe davon aus, dass sich das im Jahr 2019
nicht in gleicher Weise wiederholen wird, zumal die Welt-
wirtschaft um rund 3,8 Prozent zulegen sollte.

MONEY: Miissen sich Anleger also entscheiden zwischen
gut oder gunstig, zwischen US- oder europaischen Titeln?
Stephan: In den USA zeigen die Unternehmen ein solides
Gewinnwachstum, sind aber recht hoch bewertet. Euro-
pdische Aktien sind guinstiger, dafiir herrscht beim Ge-
winnwachstum mehr Unsicherheit. Gut und gleichzeitig
ginstig erscheinen mir viele Schwellenldnder-Aktien, bei
denen hohe Gewinnerwartungen und eine interessante
Bewertung zusammentreffen. Viel wird allerdings davon
abhangen, wie sich die Wirtschaft in China entwickelt.
MONEY: Was erwarten Sie?

Stephan: Ich bin da vorsichtig optimistisch. Die geld-
und fiskalpolitischen Anreize der Regierung durften das
Wachstum und damit die Kapitalmarkte weiter stabilisie-
ren. Wir erwarten fiir das kommende Jahr in China ein
solides Konjunkturplus von 6,3 Prozent. Das sollte auf die
gesamte Region positiv abstrahlen.

Auf Lockerung folgt Straffung

Der Hochpunkt der Staatsanleihenankaufe durch
die wichtigsten Notenbanken der Welt ist erreicht.
Mit der Ankiindigung, die Ankaufe zurlckzufahren,
beginnt eine Periode der strafferen Geldpolitik —
die Zinsen sind im Begriff zu steigen.
Staatsanleihenkaufe der Zentralbanken

in Milliarden US-Dollar, ah Oktoher 2018 Prognose

» Bank of England
2010 11 12 13 14 15 16 17

Quelle: Deutsche Bank
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MONEY: Das Klima an den Aktienmarkten wird rauer, die
Kursschwankungen nehmen zu. Auch 20192

Stephan: Wahrscheinlich ja — angesichts der nervésen
Markte ist auch in den nédchsten Monaten mit einer ho-
heren Volatilitat zu rechnen. Aktienanlegern empfehle
ich daher eine ruhige Hand bei kurzfristigen Marktereig-
nissen und eine regelméaBige Uberpriifung des Portfolios.
MONEY: Welche Branchen sollten Anleger im Blick haben?
Stephan: In jedem Fall den Technologiesektor, der in
den USA und Asien schon ein Viertel bzw. ein Drittel
der Marktkapitalisierung ausmacht. Dieser Sektor diirfte
groBien Einfluss auf die Entwicklung der globalen Aktien-
markte haben. Zugleich erzielen die Firmen hohe Mar-
gen und Gewinne, der Sektor ist bei Weitem nicht mehr
so spekulativ wie vor etwa 20 Jahren.

MONEY: Koénnen die Tech-Aktien denn ihren rasanten
Aufstieg an der Borse fortsetzen?

Stephan: Die starke Outperformance der letzten Jahre
werden Technologiewerte vermutlich nicht mehr schaffen.
Dank ihrer Innovationskraft werden sie Anlegern aber im-
mer wieder Chancen bieten.

MONEY: Gutes Stichwort. Eine Faustregel besagt: Solange
die Weltwirtschaft mit mehr als 2,5 Prozent wachst, wachst
auch der Halbleitersektor — und zwar mit dem Faktor zehn.
HeilBt: Bei einer von [hnen erwarteten Wachstumsrate der
globalen Konjunktur im Jahr 2019 von 3,8 Prozent errech-
net sich ein Unterschied zur Untergrenze von 2,5 Prozent
von 130 Basispunkten —sprich 13 Prozent Wachstum fiir den
Halbleitermarkt. Sehen wir also gerade Einstiegskurse?
Stephan: Der Bereich der Halbleiter ist differenziert zu se-
hen. Die 5G-Technologie sollte Themen wie beispielsweise
dem Internet der Dinge oder dem autonomen Fahren zum
Durchbruch verhelfen. Hier werden moderne Halbleiter ge-
braucht, die in Echtzeit Daten verarbeiten kénnen. Richtig
ist aber auch, dass der Markt sehr wettbewerbsintensiv ist.
MONEY: Welche Tech-Sektoren favorisieren Sie?
Stephan: Es lohnt sich, genauer auf die unterschiedlichen
Geschaftsmodelle zu schauen. Besonders grofes Innova-
tionspotenzial sehe ich mittelfristig etwa bei Online-Han-
del, Cloud-Computing und kiinstlicher Intelligenz.

Geschenkt ist noch zu teuer

Seit 2015 verzinsen sich funfjahrige Bundesanleihen
negativ. Mitte der 90er-Jahre gab es noch acht Pro-
zent. Immerhin: Als Folge der strafferen Geldpolitik
sinkt das weltweit negativ verzinste Anleihevolu-
men auf (immer noch hohe) 6,2 Billionen Euro.

Negativ verzinste Anleihen Mrd. Euro
12000

Volumen negativ
verzinster Anleihen weltweit

4000

2014 15 16 7 2018

Quelle: Bloomberg
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MONEY: Welche anderen Branchen sind attraktiv?
Stephan: In den USA kénnten Value-Sektoren wie In-
dustrie und Finanzwerte starker in den Fokus ricken.
In Europa finde ich dividendenstarke Finanz- und Roh-
stofftitel interessant. In Asien haben vor allem die neuen
Branchenriesen in aussichtsreichen Technologiezweigen
Wachstumspotenzial.

MONEY: Der Borsenzyklus dauert inzwischen zehn Jahre.
Zu lange, sagen die Baren. Konnte es sein, dass der Bul-
lenmarkt noch sehr viel langer dauert, weil sich die Ge-
winnaussichten der Unternehmen auf Grund des rasanten
technologischen Fortschritts deutlich verbessern?
Stephan: Die Unternehmen investieren insbesondere in
das Thema Effizienz. Und tatsachlich habe ich die Hoff-
nung, dass die Themen, die wir unter dem Schlagwort
»Digitalisierung” diskutieren, in die Wertschépfungsket-
ten der Unternehmen einflieBen. Allerdings ist diese Ent-
wicklung eine von Jahren, nicht von Monaten oder gar
Wochen. Richtig ist aber auch, dass der Zyklus nicht auf
Grund von Altersschwache zu Ende geht. Typischerwei-
se finden Konjunkturzyklen auf Grund von Schocks zu
einem Ende. Kandidaten kénnten mit einer héheren In-
flation verbundene steigende Zinsen sein. Oder politische
Themen wie beispielsweise Protektionismus und Bescha-
digung der weltweiten Wertschopfungsketten oder ein un-
geregelter Austritt aus der Europdischen Union.

MONEY: Gehoren Rohstoffe ins Portfolio?

Stephan: Die Rohstoffmarkte sind zurzeit stark politisch
getrieben, da kann ein einzelner Tweet schon einen Preis-
rutsch auslésen. Das macht die Prognose nicht einfach.
Generell lasst sich sagen: Der Erdolmarkt hangt vor allem
von der Nachfrage aus den Industrielandern ab — bei Kup-
fer, Aluminium & Co. kommt es dagegen eher auf den
Verbrauch in China und in den Schwellenldndern an. So
gesehen, diirfte die solide Wirtschaftslage in den USA
und Europa wieder zu steigenden Olpreisnotierungen
fihren. Bei den Industriemetallen besteht insofern Auf-
wartspotenzial, als dass China besser dasteht, als viele
Marktteilnehmer glauben. Es werden schlichtweg zu viele
Negativszenarien eingepreist. Sollten die nicht eintreten

Gut, glinstig — und gut & giinstig

In den USA locken hohes Gewinnwachstum, hohe
Eigenkapitalrenditen und Rekord-Aktienrickkaufe
bei héherer Bewertung. Europaische Titel sind gtins-
tiger bewertet bei schwacherem Gewinnwachstum.
Gut und gunstig: (asiatische) Schwellenlander-Aktien.
Anlageregionen im Vergleich

Gewinnwachstum in Prozent Kurs-Gewinn-Verhaltnisse

9,8 16,6
9,5 — 1i6
11,7
USA Europa Asien USA Europa Asien

Quelle: Thomson Reuters Datastream, Stand: 26.11.2018 — B-Jahres-Durchschnitt

Foto: iStock

Industrieroboter: Neue Technologien verlangern den
Aufschwung - 2019 eine Branche mit hohem Potenzial

wie erwartet, dirften die Metallpreise tendenziell anzie-
hen. Dennoch raten wir auch im kommenden Jahr von
Direktinvestments ab. Anleger dirften stattdessen mit
Aktien aus dem Rohstoffsegment besser fahren.

MONEY: Die Inflation steigt — schléagt jetzt die Stunde der
Goldanleger?

Stephan: Seit 2013 hat sich der Goldpreis weitgehend un-
abhdngig von den Inflationserwartungen in den USA und
Europa entwickelt. Das heifit, Gold hat seinen Status als
sicherer Inflationshafen vorerst eingebiiit. Auch das Preis-
potenzial von Gold uberzeugt mich aktuell nicht.
MONEY: Einen Boom erleben wir dagegen am deutschen
Immobilienmarkt. Platzt da bald eine Blase?

Stephan: Das sehe ich nicht. In Deutschland wird wei-
terhin zu wenig gebaut — insbesondere in den Ballungs-
raumen und groBen Metropolregionen. Die Nachfrage
nach Wohnungen uibersteigt das Angebot deutlich. Durch-
schnittlich konnten die Preise zwar etwas langsamer stei-
gen, der Aufwartstrend sollte sich aber noch einige Jahre
lang fortsetzen — auch deshalb, weil sich die Verschul-
dung der deutschen Haushalte im Verhaltnis zur Wirt-
schaftskraft kaum verandert hat. Und das spricht klar ge-
gen eine Preisblase. |

JENS MASUHR

Krise bereits eingepreist

Die Bewertungen deuten darauf hin, dass der Markt

eine Rezession oder zumindest sinkende Gewinne

einpreist. Besonders gunstig erscheinen die ,Value”-

Sektoren Industrie und Finanzen. Hightech-Aktien
notieren dagegen fast auf 5-Jahres-Durchschnitt.

Aktuelles KGV weltweit nach Sektoren

auf Basis der erwarteten Gewinne, fiir den MSC-World-All-Countries

gesamt IT  Finan- Indus- Basis- Energie Ver-
zen  trie  konsum sorger stoffe

Quelle: Thomson Reuters Datastream, Stand: 26.11.2018
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Volatilitat

Ruhe mitten im Sturm

Was sich paradox anhért, gibt es tatsachlich. Sie missen nur die richtigen Aktien finden,
die den Turbulenzen standhalten. FOCUS-MONEY sagt: weniger Risiko = mehr Gewinn

Sie ist der Schrecken vieler Anleger — und doch bie-
tet sie viele Chancen. Bei den langfristigen Anle-
gern ist sie verpont, bei den Tradern erwunscht: die Vo-
latilitat. ,Die Volatilitat ist ein RisikomaBl und zeigt die
Schwankungsintensitdt des Preises eines Basiswertes in-
nerhalb eines bestimmten Zeitraums. Je hoher die Volati-
litat, umso starker schlagt der Kurs nach oben und unten
aus und desto riskanter, aber auch chancenreicher ist eine
Investition in das Basisobjekt”, heifit es im Borsenlexikon.
Aber stimmt das auch? Gibt es fiir mehr Risiko auch im-
mer mehr Gewinn? Waren 2018 nicht gerade diejenigen
Unternehmen erfolgreich, die ,langweilig” waren? Auf

Foto: 123RF

Grund dieser Zweifel suchte FOCUS-MONEY die besten
deutschen Aktien mit der geringsten Volatilitat. Und ent-
deckte dabei einen erstaunlichen Zusammenhang.

Mehr Risiko bedeutet nicht automatisch mehr Rendite.
Sie kennen sicherlich den Spruch: Wer mehr Rendite will,
der muss auch mehr Risiko eingehen. Seit jeher wird die-
ser Leitsatz an der Borse aufgesagt wie das Amen in der
Kirche. Und spatestens seit Markowitz' Portfolio-Theorie
scheint sich dieses Mantra endgultig durchgesetzt zu ha-
ben. Dabei ist es nicht immer richtig. Nicht in jedem Fall
bringt mehr Risiko auch mehr Rendite. Manchmal ist so-
gar das Gegenteil der Fall. Wer weniger riskiert, gewinnt

FOCUS-MONEY 51/2018
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am Ende mehr. Jetzt fragen Sie sich vielleicht: Habe ich
mich verlesen? Nein. Nehmen wir beispielsweise Warren
Buffett. Er hatte zwei wichtige Investmentregeln: ,Regel
Nr. 1: Verliere niemals Geld. Regel Nr. 2: Vergiss Regel
Nr. 1 nicht.” Mit diesem Ansatz arbeiten viele sehr er-
folgreiche Investoren. Denn wer Geld verliert, der braucht
beste Ergebnisse und noch mehr Zeit, um seinen Verlust
wieder auszugleichen. Wer 20 Prozent verliert, muss 25
Prozent gewinnen, um die Verluste wieder zu egalisie-
ren. Wer 50 Prozent verliert, muss ganze 100 Prozent da-
zugewinnen! Die Tiicken der Prozentrechnung. Deswegen
sollten Anleger gar nicht erst so viel Geld verlieren. Eine
Methode dafiir ist, auf Aktien mit geringer Volatilitat zu
setzen. So stiirzen die Kurse dieser Aktien meistens nicht
schnell und stark ab, die Geschafte sind zumeist nicht dis-
ruptiv, aber solide und zukunftssicher, und die Gewinne
stimmen oftmals gerade aus diesen Griinden. Aber auf
welche Aktien sollten Sie jetzt setzen?

Die Methode. Um die schwankungsdrmsten Aktien zu
finden, durchkammte FOCUS-MONEY den HDax. Die-
ser Index umfasst die 110 groften Werte aus dem Prime
Standard, darunter alle Dax-Werte. Dabei wahlten wir
die Zeitraume von einem Jahr, drei und fiinf Jahren. Hier
schauten wir, welche Aktien um wie viel schwankten, und
verteilten dafiir einen Punkt fir die Aktie, welche am we-
nigsten volatil war, und 110 Punkte an die Aktie, die am
heftigsten schwankte. Gleiches erfolgte fur die Kursande-
rung in diesem Zeitraum: Hier gab es einen Punkt fiir die
beste Performance und 110 Punkte fiir die schlechteste.
SchlieBlich bringt eine wenig volatile Aktie nichts, wenn
sie keinen nennenswerten Gewinn abwirft. Zusammen-
gerechnet kamen wir auf das Endergebnis. In den Tabel-
len rechts finden Sie also die deutschen Aktien aus dem
HDax, die am wenigsten schwanken und dennoch eine
gute Performance verzeichneten. Je geringer die Punkt-
zahl, desto besser.

Was kam so raus? Teilweise sind die Ergebnisse erstaun-
lich. Hatten Sie gedacht, dass der Flugzeugtriebwerksher-
steller MTU Aero Engines gleich zweimal unter den Top
Ten auftaucht? Und das auch noch im dreijahrigen und
fiinfjahrigen Zeitraum? Mit einer Volatilitat von 22,91 in
finf Jahren landet MTU Aero Engines auf Platz 25. Eine
Rendite von 144,93 Prozent bescherte den Miinchnern
Platz 13 und somit den achten Platz insgesamt. Interes-
sant ist auch, dass es SAP ebenfalls zweimal in die Top
Ten schaffte. Dabei schwankt der Technikkonzern noch
weniger! Nur 20,19 Prozent Volatilitat in finf Jahren be-
schert den Mannheimern Platz sechs. Dahingegen ver-
wundert es nicht, dass zahlreiche Immobilienunterneh-
men wie TAG Immobilien, LEG Immobilien, Deutsche
Wohnen oder Vonovia zu den besten Papieren zahlen. Klar,
das Immobiliengeschéaft boomt seit Jahren. Die Renditen
lassen sich sehen, und die Schwankungsanfalligkeit der
Aktien halt sich in Grenzen.

Auch die Versicherer Allianz, Miinchener Riick und Han-
nover Rick sind in den Bestenlisten vertreten. Spannend
ist hier aber, dass nur die Allianz in allen drei Zeitraumen
gut abschnitt. Die Miinchener Riick war zwar im Jahr 2018
die zweitbeste Aktie in Sachen Volatilitat im HDax, aber
in den langeren Zeithorizonten vermochte sie nicht zu »
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Die ruhigsten deutschen Aktien

Was wiinscht man sich als Anleger? Genau, sorgenfreie
Renditen. Diese kdnnen Aktien bieten, welche nicht stark
schwanken und dennoch gute Renditen einfahren. In den
drei unten stehenden Tabellen finden Anleger die Top-Ten-
Aktien des HDax, jeweils in einem Zeitraum von einem Jahr,
drei Jahren und funf Jahren. Je geringer die Punktzahl,
desto besser. Je dunkler das Griin, desto dfter war die Aktie
in den Top Ten. Ist die Aktie weil3, war sie es nur ein Jahr.

1 Jahr
Name ISIN Volatilitdit Punkte Kursdnderung Punkte gesamt
1 Jahr 1 Jahr
TAG Immobhilien DE0008303504 18,74 11 33,21 5 16
Hannover Riick DE0008402215 17,17 4 16,78 14 18
Deutsche Birse DE0005810055 17,99 9 1503 16 25
Miinchener Riick DE0008430026 16,78 2 6,61 23 25
Deutsche Telekom ~ DE0005557508 16,51 1 4,02 21 28
LEG Immobilien DEOOOLEG1110 17,83 7 W 2 29
Deutsche Wohnen ~ DEOOOAOHN5C6 20,02 16 1637 15 31
Aroundtown LU1673108939 20,81 19 17,36 13 32
Allianz DE0008404005 17,33 b 114 33 38
Grand City Properties LU0775917882 19,60 14 5,60 25 39
3 Jahre
Name ISIN Volatilitat Punkte Kursénderung Punkte gesamt
3 Jahre 3 Jahre
TAG Immobilien ~ DE0008303504 1975 9 84,68 14 23
Deutsche Wohnen DEOOOAOHNSC6 21,78 22 6264 18 40
LEG Immobilien ~ DEOOOLEG1110 19,71 7 3168 33 40
Vonovia DEOOOATML7)T 20,65 14 41,57 26 40
MTU Aero Engines DEOOOAODIPTO 2351 31 10632 11 42
SAP DE0007164600 1973 8 18,41 36 4
Deutsche Birse ~ DE0005810055 2,11 2 41,08 21 4
Allianz DE0008404005 20,28 11 13,91 38 49
Adidas DEOOOATEWWWO 25,67 44 129,62 8
Beiersdorf DE0005200000 17,86 2 460 51 53
5 Jahre
Name ISIN Volatilitdt Punkte Kursdnderung Punkie gesamt
5 Jahre 5 Jahre
TAG Immohilien DE0008303504 20,37 8 137,96 15 23
Deutsche Wohnen ~ DEOOOAOHN5C6 22,45 19 191,54 9 28
Hannover Riick. DE0008402215 20,07 5 9764 24 29
LEG Immobilien DEOOOLEG1110 21,73 14 12906 18 32
Symrise DEO0OSYM9999 21,78 15 12046 20 35
Vonovia DEOOOATML7)T 22,33 18 12960 17 35
Deutsche Birse DE0005810055 21,94 16 10634 22 38
MTU Aero Engines ~ DEOOOAODIPTO 2291 25 14493 13 38
SAP DE0007164600 20,19 6 4598 31 43
Allianz DE0008404005 20,23 7 471 39 46

Quelle: Bloomberg
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TAG

Immobilien AG

Nicht ,,zu verkaufen”

Plus 38 Prozent in einem Jahr. Und
das, obwohl es sich hier um ein Immo-
bilienunternehmen handelt und nicht
um die nachste Internet-Perle. TAG Im-
mobilien erfreut die Anleger, und das
nicht erst seit 2018. Auch ein wenig vo-
latiler Kurs in den letzten fUnf Jahren
und ein Plus von 138 Prozent im selben
Zeitraum sorgen fur gute Stimmung.
Die opulente Dividendenrendite von
3,5 Prozent verslBt das ganze Invest-
ment. TAG konzentriert sich vor allem
auf Wohnimmobilien in Nord- und Ost-
deutschland. Rund 90000 Wohnungen
befinden sich im Bestand des Konzerns.
Und was sagen die Analysten? Die sind
zwiegespalten: Sechs raten zum Kauf,
neun zum Halten, aber nur einer zum
Verkaufen. Hauck & Aufhauser setzt
das Kursziel auf 23,50 Euro. Anleger
mieten sich ein und setzen einen Stopp

uberzeugen. So verzeichnet die Aktie immer eine sehr ge-
ringe Volatilitat, schafft dafiir aber wenig Kursplus. Fur
sicherheitsorientierte Anleger eignet sich die Aktie den-
noch. Und hatten Sie erwartet, dass der Zusatzstoffher-
steller Symrise eine Volatilitat von 21,78 Prozent auf finf
Jahre aufweist? Das ist Platz 15 von 110. Symrise belie-
fert die Lebensmittel- und Kosmetikindustrie. Dieses Bei-
spiel zeigt, dass Anleger ofter auf die Volatilitat schauen
sollten. Hier lassen sich gute und sichere Aktien finden.
Was macht der HDax? Wie sind diese Volatilitdten und
Kursgewinne nun einzuschdatzen? Als Vergleichsbasis
dient uns der HDax mit seinen 110 Aktien. Das muss
reichen. Hier zeigt sich, dass der HDax auf Jahresbasis
um 14,46 Prozent schwankte und einen Verlust von 9,41

Allianz (@)

Alter Herr geht online

Im Gegensatz zum Kollegen links be-
findet sich die Allianz-Aktie in diesem
Jahr mit rund funf Prozent im Minus.
Das ist aber kein Grund, Trubsal zu bla-
sen. SchlieBlich befindet sich der Dax
ganze zwolf Prozent im Minus. Und bei
der Allianz stehen die Zeichen wieder
mehr auf Wachstum: So will der Versi-
cherungsriese aus Minchen einen ei-
genen Online-Versicherer aufbauen.
Einst scheiterte das am Widerstand der
Makler, doch nun versprach CEO Oliver
Bate, dass der neue Kfz-Versicherer Al-
lianz Direct keine Arbeitsplatze gefahr-
de. Bis 2021 soll der Gewinn durch die-
se und weitere MaBnahmen jedes Jahr
um funf Prozent steigen — vier Pro-
zent davon organisch. AuBerdem will
die Allianz Uber Zukaufe wachsen. Im
Visier haben die Miinchner den ma-
laysischen Kfz-Versicherer AmGeneral

Prozent brachte. Die Einzelwerte schwankten mehr. So
weist der beste Wert aus diesem Zeitraum, die Deutsche
Telekom, einen Wert von 16,51 Prozent auf. Daflir stan-
den rund vier Prozent plus zu Buche. Auf 3-Jahres-Basis
schwankte der HDax sogar um 27,21 Prozent — machte
dafiir aber einen Gewinn von 9,98 Prozent. Innerhalb von
funf Zyklen steht einem Gewinn von 32,20 Prozent eine
Volatilitat von 38,79 Prozent gegentiber.

Sie sehen also: Mit gewissen Einzelaktien fahren Sie so-
gar besser als mit dem gesamten breiten Index. Wer jetzt
auf wenig volatile Aktien setzt, kann auf ruhige Gewinne
hoffen — und darauf, dem Sturm zu trotzen. [ |

MARIAN KOPOCZ

DEUTSCHE BORSE
GROUP

PP

Volatilitat erwiinscht

Anders als andere Aktien wiinscht sich
die Deutsche Borse Volatilitat. Selbst-
verstandlich nicht bei der eigenen Ak-
tie, aber bei denen der anderen. Denn
viel Volatilitat bedeutet: Es wird reich-
lich gehandelt. Die GebUhren streicht
dann die Deutsche Borse ein. Das lohnt
sich. Der Gewinn je Aktie soll 2018 um
15 Prozent steigen, das KGV verbessert
sich auf knapp unter 20, und die Divi-
dende soll um 20 Cent auf 2,65 Euro
je Aktie steigen. Der neue Chef The-
odor Weimer, der im Januar das Amt
Ubernahm, leistete also ganze Arbeit.
Im Jahr 2018 legte die Aktie um mehr
als 15 Prozent zu und verzeichnet da-
bei nur eine Schwankungsbreite von
18 Prozent. Analyst Thorsten Wenzel
von der DZ Bank ruft darum auch ein
Kursziel von 132 Euro auf. Die Deut-
sche Borse habe seine Erwartungen

bei 19 Euro. Insurance. Ubertroffen.
TAG Immobilien Euro Allianz Euro Deutsche Borse

20 200

16 160

12 120 v

200-Tage-Linie 200-Tage-Linie 0-Tage-Line

I T T T T T T 8 T T T T T T T 80 T T T T T T T
2013 14 15 16 17 2018 § 2013 14 15 17 2018 § 2013 14 15 16 17 2018
WKN/ISIN:  830350/DE0008303504 5 WKN/ISIN:  840400/DE0008404005 5 WKN/ISIN:  581005/DE0005810055
Birsenwert in Mrd. Euro: 309 3 Borsenwert in Mrd. Euro: 80,67 = Birsenwert in Mrd. Euro:
Gew. je Aktie 18/19/20e in Euro:  0,97/1,05/1,11 & Gew. je Akt,18/19/20e in Euro: 17,78/19,11/20,19 & Gew. je Aktie 18/19/20e in Euro:  5,27/6,02/6,70
KGV 18/19/20: 21,5/14,8/14,9 ﬁ KGV 18/19/20: 10,7/9,9/9,4 E KGV 18/19/20: 21,9/19,1/17,2
Divid.-Rendite 18/19/20e in%:  3,48/3,72/3,94 3 Divid.-Rendite 18/19/20e in%:  4,67/5,01/5,34 & Divid.-Rendite 18/19/20ein %:  2,30/2,58/2,84
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>> Ab 2020 fahrt smart nur noch elektrisch.

Jetzt schnell sein und noch einen der letzten Benziner smart forfour
sichern. Mehr Infos auf smart.de

o
m smart — eine Marke der Daimler AG

Kraftstoffverbrauch smart forfour 52 kwW: 6,0—5,91/100 km (innerorts), 4,71/100 km (auBerorts), 5,21/100 km (kombiniert), CO,-Emissionen (kombiniert): 118—117 g/km.
Energieeffizienzklasse D. Die angegebenen Werte wurden nach dem vorgeschriebenen Messverfahren ermittelt. Es handelt sich um die ,NEFZ-CO,-Werte” i.S.v. Art. 2 Nr.1
Durchfiihrungsverordnung (EU) 2017/1153. Die Kraftstoffverbrauchswerte wurden auf Basis dieser Werte errechnet. Die Angaben beziehen sich nicht auf ein einzelnes
Fahrzeug und sind nicht Bestandteil des Angebots, sondern dienen allein Vergleichszwecken zwischen verschiedenen Fahrzeugtypen. Die Werte variieren in Abhdn-
gigkeit von den gewdhlten Sonderausstattungen. 'Ein Leasingbeispiel der Mercedes-Benz Leasing GmbH, Siemensstr. 7, 70469 Stuttgart, fiir Privatkunden, fiir einen
smart forfour 52 kwW: Kaufpreis ab Werk 11.825,00€, Leasing-Sonderzahlung 0,00 €, Gesamtkreditbetrag 11.852,00€, Gesamtbetrag 5.232,00 €, Laufzeit 48 Monate, Gesamt-
laufleistung 40.000 km, Sollzins (gebunden p.a.) -6,16 %, effektiver Jahreszins -5,99 %, 48 mtl. Leasingraten a 109,00 €. Stand 01.10.2018. Ist der Darlehens-/Leasingneh-
mer Verbraucher, besteht nach Vertragsschluss ein gesetzliches Widerrufsrecht nach §495 BGB. Das Angebot gilt vom 01.11.2018 bis zum 31.03.2019 (Auftragseingang),
sofern die berechnete Lieferung bis zum 31.08.2019 erfolgt. Unverbindliche Preisempfehlung des Herstellers, zzgl. lokaler Uberfiihrungskosten. Andere Motorisierungs-
und Ausstattungsvarianten gegen Aufpreis moglich. Nur solange der Vorrat reicht und nur bei teilnehmenden smart Handlern. Abbildung zeigt Sonderausstattung.
Anbieter: Daimler AG, MercedesstrafBBe 137, 70327 Stuttgart.
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Immobilien

Kann man Mall machen

Einkaufscenter sind ja so 90er. Mag sein, das
Geschaft mit ihnen aber nicht. Die Deutsche
Euroshop ist derzeit zum Schnappchenpreis

zu haben und eine doppelte Dividendenperle

Einkauf: Fast
sechs Prozent
Dividendenrendite
sind ein Wort

Marktiibertreibung und Chance

Zugegeben, schon ist der Chart nicht. Vorsichtige Anleger sollten lieber etwas abwarten. Derzeit sieht es so aus, als konnte
der Kurs einen zarten Boden ausbilden. Angesichts der Fundamentalkennziffern nicht verwunderlich. Stopp: 24,10 Euro.

WHKN/ISIN: 748020/DE0007480204 — Euro
Borsenwert: 1,65 Mrd. Euro D : S %
Umsatz 2018/2019e: 223,0/221,0 Mio. Euro Deutsche EuroShop 0
Funds From Operations 2018/2019e: 148,0/148,0 Mio. Euro

FFO je Aktie 2018/2019; 2,40/2,40 Euro 35
Kurs-NAV-Verhiltnis 2018/2019; 0,63/0,63 200-Tage-Linie

Dividende je Aktie 2018/2019e: 1,50/1,55 Euro 30
Dividendenrendite 2018/2019e: 5,6%/5,8%

Kursziel: 37,00 Euro 25
Stoppkurs: 24,10 Euro

e = erwartet 20

Quelle: Thomson Reuters Dtasteam “oo2 13 w4 % 16 17 2018
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Wer dieser Tage an Shopping-Center denkt, muss
sich an die Steinzeit erinnert fihlen. Shopping-Cen-
ter, das klingt nach Goldgraberstimmung in der Nach-
wendezeit, nach Waschbeton, nach Stadten wie Bruchsal,
Oer-Erkenschwick und Remscheid. Wobei in Remscheid
die Moglichkeit eines sogenannten Outlet-Centers noch
scharf durchdacht wird. Insgesamt ist das alles irgend-
wie so 90er eben. Amazon und Zalando sind die Vorbilder
heute — und sowieso jedes Unternehmen, das etwas auf
sich hdlt, nennt einen Online-Shop sein Eigen. Und nun
also in die Deutsche Euroshop investieren? Ja, sicher, ist
ja auch bald Weihnachten!

Nattirlich, es stimmt ja, die groBe Zeit der Shopping-
Center ist vorbei. Laut dem EHI Retail Institute stagniert
in den vergangenen Jahren die Zahl der Malls in Deutsch-
land nahezu (s. Grafik u. 1.). Betreiber von Einzelhandels-
filialen beklagen riicklaufige Kundenzahlen - bitter, nicht
wahr? Aber iiberlegen Sie einmal, wann Sie zuletzt auf
ausgiebiger Shopping-Tour in der City waren, na, wissen
Sie es? Und dennoch gibt es Betreiber, die gute Geschafte
machen. Zwar ist der stationare Einzelhandel angesichts
der E-Commerce-Bedrohung auf dem Riickzug. Doch die
Shopping-Mall-Betreiber schaffen es vermehrt, Ausfal-
le zu kompensieren und die Vermietungsquote hoch zu
halten. So sind in Malls haufig auch Biiroraume vermie-
tet, oder Arztpraxen siedeln sich an. Eines dieser erfolg-
reichen Unternehmen ist die Deutsche Euroshop.

Was fiir Buffett. Flir Anleger ergibt sich auf dem der-
zeitigen Bewertungsniveau ein Super-Schnéappchen. Sale
beim Mall-Betreiber? So kénnte man es sehen. Binnen
einem Jahr hat das Hamburger Unternehmen etwa 17 Pro-
zent an Kurswert verloren. Das ist angesichts des Umfelds
ziemlich gut, selbst einige Pharma-Werte hat es harter er-
wischt; das spiegelt aber in keiner Weise den Wert des Un-
ternehmens wider. Bei der fiir Immobilienunternehmen
und Beteiligungsgesellschaften wichtigen Kennziffer Funds
From Operations (FFO) kommt die Deutsche Euroshop auf
etwa 150 Millionen Euro. Die Kennziffer macht die Unter-
nehmen vergleichbarer, da einmalige Gewinne aus Ver-
kaufserl6sen von Objekten herauszurechnen sind. So kom-

Ist die Party vorbei?

Bisher ist die Anzahl der Shopping-Center in Deutsch-
land ausschlieBlich gestiegen. In den letzten Jahren
sind allerdings nur wenig neue eréffnet worden.
Dennoch gelingt es Betreibern, die Vermietungsquote
hoch zu halten - durch Blrordume oder Arztpraxen.

Einkaufszentren in Deutschland
Anzahl der Zentren

463 479

Quelle: Statista

1970 75 80 8 90 9

2000 05 10 15

2018
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men die Hamburger auf einen FFO-Wert je Aktie von 2,40
Euro. Beim Verhaltnis aus Kurs und FFO, sozusagen dem
Kurs-Gewinnn-Verhéltnis der Immobilienbranche, ergibt
sich ein Wert von 11,2. Der, wenn auch kleinere Konkurrent,
die Deutsche Fachmarkt AG, kommt auf 12,6 — und das ist
schon eine giinstige Gelegenheit. Die ergibt sich noch auf
anderer Ebene und beim Blick auf eine andere Kennzif-
fer. Dazu braucht es den Net-Asset-Value (NAV). Hierbei
handelt es sich um den Substanzwert des Unternehmens,
der auch die Verschuldungssituation berticksichtigt. Bil-
det man nun fiir die Deutsche Euroshop das Verhéltnis aus
Kurs und NAYV, ergibt sich ein Wert von 0,63. Die Verhalt-
niskennziffer ist etwa das Kurs-Buchwert-Verhaltnis. Ein
Wert unter eins zeigt eine duBlerst gliinstige Bewertung an,
da das Unternehmen unterhalb des Wertes seines Eigenka-
pitals an der Borse bewertet wiirde. Die Deutsche Euroshop
wadre, so gesehen, ein guter Griff fiir Warren Buffett. Na-
tirlich sind Kurs-Buchwert-Vergleiche und Kurs-NAV-Ver-
gleiche im Umfeld fallender Bérsen immer mit Vorsicht zu
genieBen. Allerdings darf niemand vergessen, dass es sich
bei der Deutschen Euroshop um ein seit Jahren profitabel
wirtschaftendes, solides Immobilienunternehmen handelt.

Die doppelte Dividendenperle. Dies spiegelt sich auch in
der nachhaltigen Dividendenpolitik wider. Seit dem Bor-
sengang im Jahr 2001 hat der Immobilienspezialist seine
Ausschiittung nie kiirzen mussen. Mehr noch, die Ham-
burger zeigten sich sogar generds und hoben die Divi-
dende achtmal an. Ein neuntes Mal ist ibrigens bereits
in Planung, denn im kommenden Jahr soll es 1,50 Euro
je Anteilschein geben. Dann beliefe sich die Rendite auf
5,6 Prozent. Dabei zeigt sich die Deutsche Euroshop als
Dividendenperle im doppelten Sinn, denn die Ausschit-
tung wird zum Teil auch aus dem steuerlichen Einlage-
konto bestritten (s. Grafik u. r.). Damit weist die Dividen-
de sogar einen Steuerstundungseffekt beim Finanzamt
auf. Fur Anleger lohnt ein genauerer Blick. Rutscht die
Deutsche-Euroshop-Aktie im aktuellen Umfeld weiter ab,
scheint der Markt endgultig zu tUbertreiben. |

ARNO KONKEL

Wahre Werte

Die Deutsche Euroshop ist ein wahrer Dividenden-

ritter. Seit dem Borsengang im Jahr 2001 gab es kei-
ne Kurzung. Dafur aber acht Erhéhungen und zum
Teil eine Dividende mit Steuerstundungseffekt. Auf

dem aktuellen Niveau gibt’s 5,6 Prozent Rendite.
Dividendenzahlungen der Deutschen Euroshop
in Euro je Aktie
ordentliche Dividende  steuerliches Einlagekonto

0,80

0,80

0,72

0,65 0,65 0,63

0,60

19.6.2014 19.6.2015 16.6.2016 29.6.2017 29.6.2018

Quelle: Unternehmensangaben
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Verbundenheit.
Ein Ausdruck innerer Starke.

Der neue GLE lernt Sie jeden Tag besser kennen: Sagen Sie ,,Hey Mercedes® und das Multimediasystem MBUX
wartet auf lhre Wiinsche. Perstnliche Profile und Vorhersagefunktionen zu den haufig genutzten Men(-
optionen definieren den Begriff digitale Vernetzung vollig neu. Erfahren Sie mehr iber den neuen GLE auf
www.mercedes-benz.de /gelaendewagen

Mercedes-Benz

Das Beste oder nichts.

Anbieter: Daimler AG, Mercedesstraie 137, 70327 Stuttgart.
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BELUGAXL

1 Fully Equippod Hew Fuselage

Airbus-Transporter Beluga: mit Hilfe von Cenit-Programmen konstruiert

22

Losungen made in Schwaben

Die Aktie des IT-Software- und -Beratungshauses Cenit litt zuletzt unter hausgemachten

Problemen. Anlegern bietet sich dennoch eine guinstige Einstiegschance. Die Griinde

er digitale Wandel ist in vollem Gang. Themen wie In-

dustrie 4.0 sind allgegenwartig. Entsprechend grofie
Wachstumsmaoglichkeiten rechnen sich Unternehmen aus,
die andere Firmen bei ihrem Digitalisierungsprozess be-
gleiteten. Dazu zahlt auch Cenit. FOCUS-MONEY erklart,
warum das 1988 gegriindete Unternehmen mit seinen
Software-Losungen und -Services trotz des Riickschlags
ein Kauf ist.

Cenit ist im Prime Standard der Deutschen Borse no-
tiert und beschaftigt heute rund 800 Mitarbeiter weltweit.
Der Fokus bei den Kunden liegt sowohl auf dem Auto-
mobil- und Maschinenbaubereich als auch auf der Luft-
fahrt. Das Unternehmen selbst sieht sich als Spezialist fiir
die Bereiche Product Lifecycle Management (Produkt-

Foto: Airbus

lebenszyklusmanagement, PLM), Enterprise Information
Management (EIM) und Application Management Ser-
vices (Anwendungsmanagement). Die Geschafte laufen
gut. Denn mittelstandische Firmen stehen vor enormen
Herausforderungen. Beispielsweise missen sie sich mit
neuen und immer komplizierteren Regulierungen herum-
schlagen. Im Moment ist unter anderem die neue EU-Da-
tenschutzgrundverordnung (DSGVO) in aller Munde. Die
wenigsten Unternehmen haben die Mittel, um samtliche
Anforderungen in Eigenregie zu erfillen.

Je komplexer, desto besser. Noch komplizierter wird es,
wenn die Rede von Industrie 4.0 ist. Im Idealfall sollen
irgendwann Internet- und Software-Technologien dafiir
sorgen, dass Roboter eigenstdandig ganze Fabriken be-

FOCUS-MONEY 51/2018



treiben. Cenit als Anbieter von Software-Lésungen und
-Services kommt der Umstand zugute, dass mit der stei-
genden Zahl von roboterbasierten Anwendungen nicht
nur fir einfache Handhabungsaufgaben, sondern auch
fir komplexere Fertigungsschritte der Bedarf an Werk-
zeugen fir die Programmierung und Simulation gréfier
wird. An dieser Stelle kommen dann die passenden IT-
Losungen des Unternehmens ins Spiel.

In der Regel wird dabei Software von Drittanbietern ein-
gesetzt. Allerdings vertreiben die Schwaben auch eige-
ne Software-Losungen. Im Bereich Produktlebenszyklus-
management (PLM) basiert die eingesetzte Software auf
Standardprodukten des franzosischen Software-Entwick-
lungsunternehmens Dassault Systemes und des Unter-
nehmenssoftware-Riesen SAP. Hinzu kommen eigene in-
novative, industriespezifische Losungen.

Trotz der positiven Aussichten, die sich Cenit bieten,
verhielt sich das Unternehmen zuletzt nicht immer wie ein
Wachstumswert aus dem Technologiebereich: Die Kurs-
schwdache der Aktie hatte nicht nur etwas mit dem schwa-
chen Borsenumfeld zu tun. Ende Juli musste das Stutt-
garter Unternehmen eine Gewinnwarnung aussprechen.
Schuld an der schwachen Entwicklung war vor allem der
hinter den Erwartungen gebliebene Verkauf eigener Soft-
ware. Auf Grund dieser Entwicklung hatte das Manage-
ment fir 2018 nur noch einen Gewinn vor Steuern und
Zinsen (Ebit) von rund zehn Millionen Euro in Aussicht
gestellt, nachdem es zuvor mit einem Wert auf dem Ni-
veau des Vorjahrs (12,8 Millionen) gerechnet hatte. Die
Umsatzerwartung hat Cenit von 180 bis 185 Millionen auf
rund 175 bis 180 Millionen Euro nach unten korrigiert. Die-
se Prognose hat der I'T-Spezialist bei Veroffentlichung der
9-Monats-Zahlen bestatigt. Zwischen Januar und Septem-
ber lagen die Umsatze bei 123,3 Millionen Euro, ein Plus
von 21 Prozent gegentiiber dem Vorjahr. Wahrend die Um-
satze mit Fremdsoftware deutlich — um 43,1 Prozent auf
75,6 Millionen - stiegen, fiel der Umsatz mit eigener Soft-
ware um 8,3 Prozent auf 10,4 Millionen. Der Gewinn vor
Steuern, Zinsen und Abschreibungen (Ebitda) schrumpf-
te um knapp ein Fiinftel auf 6,9 Millionen Euro. Der Netto-

Zuriick ins Jahr 2015

gewinn lag bei 3,4 Millionen nach 4,7 Millionen Euro im
Vorjahr.

60-Prozent-Kurschance. Mittelfristig setzt sich das Ma-
nagement aber ambitionierte Ziele. So will Cenit im Jahr
2020 beim Umsatz die Marke von 200 Millionen Euro
knacken. Die Ebit-Marge soll auf mehr als zehn Prozent
ansteigen, nachdem Analysten fir 2018 im Schnitt et-
was mehr als neun Prozent in Aussicht stellen. Bei War-
burg Research sind es unter anderem die ambitionierten
mittelfristigen Ziele, die fiir eine anhaltend positive Ein-
schatzung sorgen. Aktuell trauen die Experten dem Pa-
pier einen Kurssprung von tber 60 Prozent zu. Das Kurs-
ziel liegt bei 23,00 Euro, wahrend das Rating ,Buy” lautet.

Aus Sicht der Warburg-Research-Analysten spricht fur
die Aktie vor allem der Umstand, dass das Unternehmen
im Bereich PLM als ein sehr starker sogenannter Value
Added Reseller fiir Produkte von Dassault Systemes auf-
tritt. Value Added Reseller erweitern bestehende Soft-
ware-Produkte um bestimmte Eigenschaften und verkau-
fen diese weiter. Die Warburg-Experten sind der Ansicht,
dass die dominante Position von Dassault im Bereich PLM
mit einem Marktanteil von mehr als 30 Prozent Cenit in
besonderer Weise zugutekommen wird, ist doch der PLM-
Bereich fiir rund 90 Prozent der Cenit-Umsatze verant-
wortlich. Dartiber hinaus wird dem PLM-Markt in den
kommenden Jahren ein jahrliches Wachstum von sechs
Prozent zugeschrieben, wovon letztlich auch die Stuttgar-
ter profitieren sollten.

Hohe Dividende. Positiv sei bei Cenit ebenso ein ande-
rer Umstand: Das Unternehmen verfiige tiber eine geringe
Verschuldung, zudem seien rund 40 Prozent der Umsatze
wiederkehrend, da sie haufig mit Wartung der Software
zu tun hatten. Ein weiteres Argument fir Cenit — aktuell
mit einem prognostizierten 2019er-KGV von 15 bewertet

— ist eine sehr attraktive Dividendenrendite von mehr als
sieben Prozent. Das sind alles gute Griinde, warum An-
leger diese IT-Aktie auf dem Schirm haben sollten und
wieso diese ihre jingste Schwache tiberwinden dirfte. B

CHRISTOPH A. SCHERBAUM

Von den hohen Kursgewinnen, die seit Anfang 2015 erzielt wurden, ist fast nichts mehr Ubrig. Das Unternehmen kann
aber nach eigenen Fehlern die Wende schaffen. Die hohe Cash-Generierung erlaubt zudem attraktive Dividenden.

ISIN: DE0005407100 Euro
WEKN:; 540710 — 20
Borsenwert 118,4 Mio. Euro cenlt

Vorsteuerergebnis 18/19e;  9,2/11,6 Mio. Euro 16
Gewinn je Aktie 18/19e: 0,73/0,93 Euro N

KGV 18/19; 19,2/15,1 200-Tage-Linie ”
Dividende je Aktie 18/19e: 1,00/1,10 Euro

Dividendenrendite 18/19e: 1,1/79%

Stoppkurs: 9,82 Euro 8
e = erwartet 4

012 13

Quelle: Thomson Reuters Datastream
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Athleisure: die Stilrichtung,
Sportbekleidung im Alltag zu
tragen. Sportunternehmen
und Anleger freuen sich

Sportaktien

Milliarden mit Mode

Sportartikelhersteller sind so erfolgreich wie nie. Der Grund: Fitness-Kleidung im
Alltag ist auf einmal chic. Mit diesen Investments bringen Sie lhr Depot in Form

er Jogginghosen tragt, hat die Kontrolle tiber sein wiegt das perfekte Leben, der ,healthy lifestyle” aus den

Leben verloren.” Der Satz von Karl Lagerfeld istle-  Medien. Bilder aus dem Fitnessstudio und aufwendig ge-
gendar. Und doch irrte sich der Modezar gewaltig: Sport-  knipste Fotos vom Essen sind an der Tagesordnung. Auch
bekleidung entwickelte sich in den darauffolgenden Jah-  &ltere Generationen sind dem Gesundheitswahn verfal-
ren zur neuen Alltagsmode schlechthin. Sneakers im Biiro len. Denn ihnen geht es so gut wie nie zuvor. Freizeit kann
tragen? Heute ganz normal. Im Sweatshirt zur Party ge-  man sich leisten und mochte sie so lange und so gesund
hen? Chic. Verstarkt wird der Trend dabei durch einen wie moglich genieBen. Jeder achte Deutsche ist heute in
gesellschaftlich zunehmenden Fitness- und Gesundheits-  einem Fitnessstudio angemeldet. Man méchte allen zei-
Hype. Daraus geht vor allem ein klarer Sieger hervor: die gen, wie fit man ist - dass man mit dem Trend lauft.

Sportindustrie. Seit 2012 genieft sie eine andauernde Sport ist Mode. Kein Wunder, dass sich dieser auch auf
Performance wie kaum ein andere Branche. Drei Sport-  die Klamotten tibertragt. Frither noch Jeans, Lederjacke
konzerne zeigen sich dabei so fit wie nie. und Stiefel, sind es heute Yoga-Pants, Bomberjacke und

Das bewegt. Die Jugend von heute bewegt sich nicht Turnschuhe. Bei Frauen sind Sneakers mittlerweile sogar
mehr und héngt nur noch am Handy? Von wegen! Ob-  beliebter als High Heels — 2017 stiegen deren Verkaufe
wohl - Letzteres stimmt vielleicht. Doch beim Rest irrt man: um 37 Prozent an, wahrend der Absatz der Stockelschuhe
Sie ist sogar so sportlich wie nie zuvor, achtet mehr auf die um elf Prozent zuriickging. Sogar die Bauchtasche erlebt
Ernahrung denn je. Rauchen? Uncool. Viel zu sehr iiber-  gerade ihr Comeback und ist vor allem bei Jugendlichen

24 Fotos: Adidas, Nike FOCUS-MONEY 51/2018



schwer angesagt. Fir dieses Phanomen gibt es sogar ei-
nen Namen: Athleisure (Athletic + Leisure). Es ist schlicht
und einfach ,in", Sportklamotten im Alltag zu tragen. Die
Grenze zwischen Mode und Sport schwindet, die Branchen
ricken immer weiter zusammen. Denn Athleisure hat sich
in den letzten Jahren als feste Stilrichtung etabliert. Mor-
gan Stanley ist iiberzeugt, dass diese den Textilmarkt auch
kinftig stark beeinflussen wird, und prognostiziert weitere
Umsatzzuwachse.

Zusétzliche Chancen. Weitere Stromungen stecken hin-
ter dem Sportbranchen-Erfolg der letzten Jahre — und
der kommenden. Dieser nimmt auf Grund einer wach-
senden Nachfrage aus Asien zu, denn durch die aufstre-
bende Mittelschicht ist Sport nicht mehr nur den Eliten
vorbehalten. Gerade die jungen Aufsteiger wollen den
Athleisure-Trend miterleben; mit mehr als 400 Millionen
Millennials gibt es hier fiinfmal mehr potenzielle Kun-
den als in den USA. Die chinesische Sportartikelbranche
gilt bereits weltweit als der zweitgroBte Markt hinter den
USA. Die Digitalisierung ist ein weiterer Wachstumstrei-
ber: Sie eroffnet den Unternehmen durch E-Commerce
und Online-Shops, soziale Medien und diverse Apps eine
neue Verkaufsflache, die sich auszahlt: Allein in Deutsch-
land wird hier dieses Jahr ein Umsatz von 2,15 Milliar-
den Euro fiur Sportartikel erwartet, in vier Jahren soll ein
Viertel dazukommen.

Trendsicher. Es gewinnen Sportartikelhersteller, die die
Notwendigkeit erkannt haben, ihren Fokus nicht nur auf
Sportartikel zu legen, sondern auch das Bindeglied zum
Lifestyle herzustellen. Der Markt fiir Sport wachst dabei
jahrlich um rund vier Prozent. Nike, Adidas und Puma
sind Vorbilder fiir eine solche Umstrukturierung des rei-
nen Sportgeschafts. Ein Beispiel: Wirft man einen Blick
auf die Web-Seiten der drei Unternehmen, ist das Sport-
segment zuerst gar nicht mehr so leicht zu finden. ,Beklei-
dung”, oder , Accessoires” fallen eher ins Auge. Trotzdem
konzentrieren sie sich auch auf ihre Sportartikel — ein Blick
ins Fitnessstudio oder den Sportkanal gentigt, und die Lo-
gos mit Streifen, Raubkatzen und geschwungenen Haken
blitzen einem entgegen. Noch immer halten sie sich mit

Gelungener Anstieg

Adidas und Nike lassen den Dax hinter sich. Seit 2012,
dem Beginn von Athleisure, geht es fur die Aktien-
kurse steil bergauf. Puma brauchte etwas langer, ist
jetzt aber auf der richtigen Spur. Kaufempfehlung!

Sportartikelhersteller im Vergleich %
prozentuale Entwicklung seit 1.1.2009, auf Euro-Basis +700
+500
+300

+100

~ Dax-Performance-Index
2009 10 M 12 13 14 15 16

Quelle: Thomson Reuters Datastream

: : -100
17 2018
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teuren Marketingkampagnen beriihmter Sportler fit. Nikes
,Believe in Something"”-Kampagne mit Football-Star Colin
Kaepermick wurde sogar zum viralsten Markenmoment 2018
gewdhlt. Die Lifestyle-Sparte bedienen sie dann mit be-
rithmten Gesichtern aulerhalb des athletischen Bereichs. So
wirbt Nike mit Rapper Kendrick Lamar oder Adidas mit San-
ger Pharrell Williams. Puma besticht mit Rihanna oder Selena
Gomez. Regelmalig bringen sie neue Athleisure-Wear auf
den Markt, Gibertreffen sich mit den neuesten Sneaker-Inno-
vationen (Adidas prasentierte allein im ersten Halbjahr 2018
vier neue Modelle) und positionieren sich gekonnt in den
sozialen Medien - dort, wo der Fitness-Hype grassiert. Das
zeigt sich auch in den Geschaéftszahlen der drei Konzeme.

Zum Sprung bereit. So feierte Puma dieses Jahr nicht nur
70-jahriges Firmenjubilaum: 2017 konnten die Franken
den Nettogewinn zum Vorjahr mehr als verdoppeln, die-
ses Jahr hob der Vorstand schon dreimal die 12-Monats-
Ziele an. Die im Vergleich zu Adidas oder Nike (noch) klei-
ner wirkende Marke greift langsam an. Denn lange galt
Puma als , old-fashioned"”, out. MaBgeblich fiir den Erfolg
waren die Restrukturierung der eigenen Marke und hohe
Verkaufszahlen im Bekleidungssegment. Mit angesagten
Markenbotschaftern, einem gelungenen Produktmix und
einem starken Wiedererkennungswert der Bekleidung
erweckten die Herzogenauracher das Puma-Logo neu
zum Leben. So schaffte es das Unternehmen, seine Mar-
kenidentitat zu optimieren. Auch in China ist sie ange-
kommen: Dort konnte Puma im dritten Quartal 40 Prozent
mehr umsetzen. Fir 2018 sehen Analysten ein Gewinn-
wachstum (vor Steuern und Zinsen) von 40 Prozent (drit-
tes Quartal: plus 28 Prozent).

Erfolg auf ganzer Linie. Die Erfolgsgeschichte der ande-
ren Franken will nicht enden. Seit Jahresbeginn legten die
Papiere von Adidas um rund 18 Prozent zu — damit lief es
besser als fiir die meisten Dax-Konzerne. Mit Streetwear-
Kollektionen wie den ,Superstar”-Sneakers punktet der
Konzern vor allem bei der jungen Kundschaft. Auch on-
line lauft es rund: 2017 wuchs der Umsatz im Online-Han-
del um 50 Prozent auf 1,5 Milliarden Euro. 2020 steuert der
Konzern sogar vier Milliarden Online-Umsatz an, bei »

Ein Fonds der sportlichen Vielfalt

Das ehemalige Zertifikat wurde dieses Jahr in einen
Fonds (WKN: A2DVNZ) umgewandelt. Er investiert
Uberwiegend in die Sportindustrie. Darunter befin-
den sich Adidas und Puma, aber auch Nike und
Anta Sports (als asiatische Alternative) sind dabei.

Die groBten Positionen im Top Sport Global Equity A
Gewichtung in Prozent

Amer Sports [EAUA
Berkshire Hathaway &3
Vail Resorts P2y

BigBen Interactive P2t
TechnoGym P2LL3

Adidas 28]

Quelle: Top Vermégen AG
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26 Milliarden Euro Gesamter-
16sen. Nun mochte er verstarkt
Prasenz in den USA zeigen. In
den vergangenen zwei Jahren konn-
te Adidas seinen Marktanteil hier immer-
hin verdoppeln. Die Chancen stehen gut: 42
Prozent der Amerikaner, die gefragt wurden,
welche Marke sie in Bezug auf Kleidung, Ta-
schen und Schuhe bevorzugt einkaufen, antworteten mit
Adidas. Platz eins belegte der amerikanische Rivale Nike.
In Siegerpose. Das Logo ist weltbekannt. Wurde es da-
mals noch fiir 35 Dollar von einer Grafikstudentin ent-
worfen, steigert es heute den Wert vieler Produkte um das
Vielfache. Dahinter steckt Marketing vom Feinsten. Und
vom Teuersten. 2016 gab Nike 3,3 Milliarden US-Dollar
dafir aus. Denn Nike verkauft seinen Kunden in erster
Linie Lifestyle. Bertihmtheiten, Athleten und einer hohen
Qualitat sei Dank. Rund 30 Prozent des weltweiten Sport-
schuhmarkts nimmt Nike fiir sich ein. Dass der Konzern
ein Vorreiter bei Innovationen ist, zeigt sein neuer Store in

Bauchtasche: Kaum zu fassen —
dieses Fossil aus den 90ern ist
wieder der letzte Renner

New York: Hier werden den Kunden Op-
tionen wie ,Shop the Look" (Scannen der
Produkte per App mit Lieferung in die Umklei-

de) oder das ,Sneaker Lab"” zum Individualisieren der
Produkte angeboten. Nike konnte seine Dividende die-
ses Jahr schon zum 17. Mal in Folge steigern. Die Quar-
talsdividende wachst um zehn Prozent auf 0,22 US-Dol-
lar. 34 Jahre zuvor war es noch ein US-Cent pro Quartal.

Wer kein Sportsfreund von Einzelwerten ist, kann in
den Top-Sport-Global-Equity-Fonds von Axxion investie-
ren. Auch Adidas, Puma und Nike sind enthalten sowie
mit Anta Sports eine asiatische Alternative.

So viel steht fest: Auf der Strecke bleibt das Depot mit
diesen Investments nicht. |

JENNIFER SENNINGER

adidas
Auf Streife(n)

Urspringlich dienten die drei Streifen
des unverkennbaren Adidas-Logos
zur Verstarkung der Seiten der Sport-
schuhe. Mittlerweile ist das Zeichen
Kult, und die Erfolgsgeschichte des
Unternehmens nimmt kein Ende. Seit
Beginn des Jahres legte der Adidas-
Kurs um rund 18 Prozent zu. Fur die
nachsten Jahre sind Analysten zuver-
sichtlich, dass das Unternehmen Um-
satz und Gewinn weiter steigern wird.
Das Ergebnis je Aktie soll 2018 um 19
Prozent auf 8,37 Euro springen. Eine
deutliche Mehrheit der Analysten rat
zum Kauf der Aktie. Kursziel von Kep-
ler Cheuvreux: 222 Euro.

Adidas Euro
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WKN: AlIEWWW

Marktkapitalisierung in Mrd. Euro; 39,80

Gewinn je Aktie 18/19e in Euro: 8,37/9,59

KGV 18/19: 23,1/20,7

Dividendenrendite 18/19¢ in %: 1,63/1,90

Quelle: Bloomberg;, e = erwartet

Quelle: Thomson Reuters Datastream
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Kurs- und siegessicher

Als Co-Grinder Bill Bowerman den
ersten Nike-Sneaker mit dem Waffel-
eisen seiner Frau designte, ahnte er
noch nicht, dass daraus einmal das um-
satzstarkste Sportartikelunternehmen
der Welt werden wuirde. Mittlerwei-
le nimmt der Konzern 44 Prozent des
US-amerikanischen Sneaker-Markts ein
und wirbt mit Weltstars der Extraklas-
se fur seine Produkte. Dieses Jahr stei-
gert Nike seine Dividende zum 17. Mal
in Folge —die Anleger kdnnen sich Gber
zehn Prozent mehr Ausschittung freu-
en. Die Analysten sind sich mehrheit-
lich einig: Kaufempfehlung. Kursziel:
85 Euro.

Nike Euro
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WHKN: 866993

Marktkapitalisierung in Mrd. Euro: 105,10

Gewinn je Aktie 19/20e in Euro: 2,362,771

KGV 19/20: 28,6/24,3

Dividendenrendite 19/20e in %: 1,11/1,22

Quelle: Bloomberg; e = erwartet; GJ endet je am 31.5.

Quelle: Thomson Reuters Datastream
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Puma sprintet los

Der Kering-Konzern reduzierte im ers-
ten Halbjahr 2018 seine Beteiligung an
Puma auf nur noch 16 Prozent — seit-
her befindet sich das Sportunterneh-
men Uberwiegend im Streubesitz und
besitzt mehr Freiheiten. Im Juni wurde
Puma dann sogar in den MDax aufge-
nommen, mittelfristig kdnnte der Dax
drin sein. Das Unternehmen Uberzeugt
gerade durch eine optimierte Marken-
identitat, einen positiven Produktmix
sowie eine starken Nachfrage aus Chi-
na. 2019 kénnte Puma die 5-Milliarden-
Umsatz-Marke knacken. Die Berenberg
Bank ist Uberzeugt: Kaufempfehlung,
Kursziel: 545 Euro.

Puma Euro
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WKN: 696960
Marktkapitalisierung in Mrd. Euro: 6,73
Gewinn je Aktie 18/19e in Euro: ~ 12,91/17,22
KGV 18/19: 35,0/26,2
Dividendenrendite 18/19¢ in %: 0,72/0,97

Quelle: Bloomberg; e = erwartet
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Anzeigensonderveréffentlichung

Vermogen checken, Rendite sichern

Heimatliebe kostet Anleger Rendite

Deutsche Anleger haben zu viele heimische Aktien in ihren Depots. Wer jedoch nur kauft, was er vermeintlich gut

kennt, bringt sich um Ertrags-Chancen. Wie es besser geht, erfahren Sie beim kostenlosen Vermdgens-Check!

Weniger als drei Prozent des Gesamt-
wertes aller an den weltweiten Bor-
sen gehandelten Aktien machen die in
Deutschland bérsennotierten Firmen
aus. Doch kaum jemand kennt diese
international vergleichsweise geringe
Bedeutung. Die Folge: Wenn deutsche
Anleger versuchen, ihr Geld weltweit ge-
streut anzulegen, investieren sie regel-
mafig zu grofe Teile in deutsche Aktien.

Wie es besser geht,
erfahren Sie beim
kostenlosen
Vermogens-Check!

Was kénnen Sie vom Vermégens-
Check erwarten?

Der Vermogens-Check der Quirin Pri-
vatbank erméglicht allen Lesern von Fo-
cus Money eine objektive Einschitzung
ihrer Geldanlage. Dazu unterziehen die
Berater des Hauses Ihr Wertpapierdepot
sowie Ihre Bargeld-Bestdnde einem wis-
senschaftlichen Effizienztest.

Wie funktioniert das?

Die Teilnahme ist ab einem Vermdgen
von 200.000 Euro méglich und fur Sie
kostenlos. Innerhalb von drei Wochen
erhalten Sie ein Gutachten im Wert von
500 Euro und die Moglichkeit zu einem
persénlichen Gesprich mit einem unse-
rer Berater.

Bitte senden Sie uns den Erfassungs-
bogen bis zum 31. Januar 2019 unter
dem Stichwort ,Vermégens-Check” an
die Quirin Privatbank AG, Kurfiirsten-
damm 119 in 10711 Berlin. Oder nehmen
Sie online teil:

www.quirinprivatbank.de/
vermoegens-check

QUIRIN

PRIVATBANK

S

Formular hier oder unter

www.quirinprivatbank.de/vermoegens-check ausfiillen.

1. Personliche Angaben*

<> Frau <> Herr |

Titel

Name, Vorname

Strafle, Hausnummer

PLZ, Ort

E-Mail Telefon

2. Bitte beschreiben Sie Ilhr Vermégen*:
a. Liquiditét (nur Tagesgelder, Sparanlagen, Festgeld)

Aktueller Wert

e

b. Bezeichnung des Wertpapiers, Wertpapierkennnummer WKN oder ISIN

Aktueller Wert

3. Wie stufen Sie lhre finanzielle Risikobereitschaft ein?*
Kreuzen Sie bitte den entsprechenden Buchstaben an: O O
A -risikodrmer, E - risikobehafteter. A B

S0 0

D E

Vermogens-Checks im Wert von 500 Euro verarbeitet.

gens-Check*, Kurfiirstendamm 119, 10711 Berlin.

gung hat keine Folgen fiir die Erstellung des Verméogens-Checks.

Thre Daten werden von der Quirin Privatbank AG zum Zwecke der Erstellung eines kostenlosen

Daneben bin ich damit einverstanden, dass die Quirin Privatbank AG mich zukiinftig per
Post, E-Mail oder Telefon iiber wissenschaftlich basierte Anlagestrategien und aktuelle
Finanzthemen personlich informiert. Sie haben das Recht, Ihre Einwilligung jederzeit zu
widerrufen. Den Widerruf richten Sie bitte an: Quirin Privatbank AG, Stichwort: ,Vermé-

Bitte beachten Sie, dass der Widerruf erst fiir die Zukunft wirkt. Verarbeitungen, die vor
dem Widerruf erfolgt sind, sind davon nicht betroffen. Die Verweigerung Ihrer Einwilli-

Bitte ausfiillen, ausschneiden und senden an:

Quirin Privatbank AG, Stichwort: ,Vermdgens-Check”, Kurfiirstendamm 119, 10711 Berlin

Telefon: 030 890 21-300
E-Mail:  vermoegens-check@quirinprivatbank.de

Web: www.quirinprivatbank.de/vermoegens-check

*Pflichtangaben
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Aves One
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Bei den Analysten gilt das junge Trans-
portunternehmen als versteckte Perle.
Bei seinem schnellen Wachstum sollte

auch die Borse aufmerksam werden

Knoten durchschlagen

Mit dem Teilkauf von Nacco spielt Aves One
kunftig in einer hdheren Liga. Umsatze und
Gewinn durften ab 2019 schnell expandieren.
Auch analytisch wird die Aktie damit interessant.

Umsatz und Ergebnis
in Millionen Euro, ah 2018 Prognose

Umsatz 130,0 Nettoergebnis*
17,5 I oy 116

3,8
18 19 2020

28,6

2006 17 18 19 2020 -13,7 13,4

Quelle: Thomson Reuters Datastream; *wahrungsbereinigt

28 Foto: iStock

Bahntransport: Im
Hauptgeschaft von
Logistikspezialist Aves One
wurden die Kapazitaten
zuletzt rund verdoppelt

as vor allem auf den Bahntransport konzentrierte

Logistikunternehmen Aves One notiert seit rund zwei
Jahren an der Borse — mit bislang eher maBiger Kurs-
bilanz. Das konnte sich im Lauf des Jahres 2019 grundle-
gend &ndern. Mit der Ubernahme von Nacco Luxemburg
im dritten Quartal 2018 verdoppeln die Hamburger ihren
Bestand an Giiterwagen auf rund 8900 Einheiten. Allein
schon durch diesen Neuerwerb ist fiir das Geschaftsjahr
2019, in dem Nacco erstmals voll konsolidiert wird, ein
entsprechender Umsatz- und Ergebnisschub program-
miert. Stark werde der Gewinnsprung ausfallen, erwartet
Klaus Soer, Chefanalyst bei der Quirin Bank.

Das wird weitere Folgen haben: Die bislang hohen Be-
wertungskennzahlen der Aktie werden im kommenden
Jahr erheblich sinken. Das Papier wiirde damit im Ver-
gleich zur Konkurrenz deutlich ginstiger. Quirin-Ana-
lyst Soer errechnet einen Wertrabatt von fast 40 Prozent
gegentiiber den Aktien anderer Vermieter von Transport-
einrichtungen. Die deutlich verbesserten Ertragsrelati-
onen wirden fir Kurse der Aktie von mittelfristig um
zwOlf Euro sprechen, zumal der Vorstand das Unterneh-
men weiter ausbauen will. Die aktuelle Bérsenschwache
konnte so giinstige Einstiegskurse liefern.

Neue Rechnung. Allein aus eigenem Betreiben kam der
Wachstumssprung bei Aves One zwar nicht. Vielmehr
wurden die Hanseaten NutznieBer der Ubernahme der
franzosischen Nacco-Gruppe (Eigner bis dahin die US-
Finanzgruppe CIT) durch den Konkurrenten VTG. Die
Kartellbeh6rden machten dabei zur Auflage, dass 30 Pro-
zent der Flotte der Franzosen an einen VTG-Wettbewerber
gehen miissen. Aves One war dann zur Stelle.

FOCUS-MONEY 51/2018



Als Unternehmen startete Aves erst 2013. Geldgeber wa-
ren vor allem Familiy-Offices, Versorgungswerke und Pen-
sionskassen. Den Schwerpunkt bildeten zunachst Trans-
portcontainer, die dann tber Partner vermietet wurden.
Erst spater folgten Giliterwagen. Mit dem Nacco-Erwerb
schwoll der Vermogensbestand nicht nur auf knapp 800
Millionen Euro an, es anderte sich auch das Firmenprofil.
Heute dominieren Giliterwagen mit einem wertmaligen
Anteil von 65 Prozent am Bestand. Es folgen Seecontai-
ner (30 Prozent) sowie Wechselbriicken und Tankcontai-
ner mit rund vier Prozent. Zudem besitzt Aves One noch
in geringem Mal Logistikimmobilien.

Mieter dieser Assets sind Staatsbahnen (DB, SBB, SNCE
()BB), die Industrie (Porsche, Lenzing, Chevron, BASF
u.a.) und Logistikkonzerne (Hermes, DHL, Hellmann
usw.) sowie grofe Reedereien, etwa Maersk oder Hapag
Lloyd. Bei der Vermietung bedient sich Aves One Bran-
chendienstleistern wie Wascosa oder Axis. Das Anlage-
vermogen soll 2019 weiter wachsen: , Auf ungefahr eine
Milliarde Euro”, nennt Aves-One-Vorstandschef Jirgen
Bauer eine Hausnummer. Das wirde tiber den Nacco-
Sprung hinaus ein weiteres Plus bei Umsatz und Ergebnis
bedeuten. Denn Markt und Nachfrage sind gut. Die Aus-
lastung des Bestands liegt bei 98 Prozent und wird, so die
Erwartung, auch weiterhin sehr hoch bleiben.

Fundiertes Geschaft. Das sichert nachhaltige Einnahmen.
Auf eine Dividende werden die Aktiondre indes noch war-
ten miissen: Aves One bendétigt das Geld zur Finanzierung
der weiteren Expansion. Der grofie Schluck mit Nacco hat
die Bilanzrelationen bereits strapaziert. Finanziert haben
ihn vor allem die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) so-
wie Versorgungswerke wie die Zahnarztekammern Berlin
und Nordrhein tber Kredite. Ein genereller Zinsanstieg
ware bei der aktuellen Verschuldung daher sehr kontra-
produktiv. Hinzu kommen Wahrungseffekte vor allem
im Containergeschaft: Frachtraten und Einnahmen lau-
fen auf Dollar, die Kosten groBenteils in Euro. 2017 fiihrte
die Schwache des Greenback hier zu einem negativen Ef-
fekt von deutlichen 21 Millionen Euro. Inzwischen lauft
der Dollar indes fiir Aves und verspricht Sondergewinne.

Noch auf Richtungssuche

Unterm Strich drickten Expansion und Wahrungsef-
fekte auf die Eigenkapitalquote. Sie sank auf nur noch
finf Prozent. Der Markt erwartet daher in absehbarer Zeit
eine groBere Kapitalerh6hung. Das konnte zur Gelegen-
heit werden, die Aves-Aktie billig einzusammeln.

Denn auch die langerfristigen Perspektiven erscheinen
vielversprechend. Selbst wenn die Konjunktur abflacht,
rechnet Bauer mit Wachstum. , Wir profitieren von den
steigenden Transport- und Warenstromen in Europa”, sagt
er. Eine gewisse Konjunkturabhdangigket sieht der Vor-
standschef allein bei Containern. Der Bahntransport diirf-
te kaum tangiert werden. Auch bei den Frachtraten sollte
im Schnitt eher Spielraum nach oben als nach unten be-
stehen. Die niedrigeren Zinsen und damit billigeren Kapi-
talkosten halten aktuell auch die Raten auf tiefem Niveau.

»Stabile Méarkte” macht Analyst Soer insgesamt fiir Aves
One aus und verweist zudem auf die Skaleneffekte, die
bei weiter wachsendem Geschaft wirksam werden und
die Gewinne treiben. Sein Kollege Matthias Greiffenber-
ger von GBC Research wertet zudem die Nacco-Transak-
tion (,aufsehenerregender Deal") als besonderen Mei-
lenstein, da Aves nun innerhalb der Branche als starker
Player und potenzieller Kunde fiir Deals wahrgenom-
men wird. Vorstandschef Bauer sieht das ahnlich: , Durch
Nacco sind wir auf dem Radar.”

Neue Positionierung. An der Borse hat dies bislang noch
nicht geziindet. Die Analysten erachten vor allem die kur-
ze Historie der Gesellschaft und die roten Zahlen in den
ersten Jahren als Griinde daftr. Allerdings dreht hier der
Wind. Trotz der Kosten der starken Expansion werden die
Hanseaten 2018 die Ertragswende schaffen. Bis Septem-
ber wuchsen die Umsatze (noch ohne Nacco) um 27 Pro-
zent auf 50,4 Millionen Euro. Das Bruttoergebnis wech-
selte von minus 10,2 Millionen im Vorjahr auf plus 2,6
Millionen Euro. 2019 wird sich die Schlagzahl kraftig er-
hohen. Analyst Soer jedenfalls ist von Unternehmen und
Aktie uberzeugt: ,Wir erwarten, dass Aves am Beginn
eines profitablen Wachstumstrends steht.” |

BERND JOHANN

Seit November 2016 notiert Aves One an der Borse — bislang ein Nullsummenspiel. Ab 2019 verbessern sich Geschaft
und Gewinne aller Voraussicht nach zligig. Der Aktienmarkt sollte das Gber kurz oder lang honorieren.

WKN/ISIN: ~ A16811/DE000A168114  Aktienkursin Euro
Birsenwert: 97,4 Mio. Euro

Umsatz 18/19¢: 71,0/117,5 Mio. Euro

operatives Ergebnis 18/19e:  53,0/85,0 Mio. Euro A
Gewinn je Aktie 18/19e: 0,29/0,74 Euro

KGV 18/19: 25,8/10,1

Dividende je Aktie 18/19e: —|-
Dividendenrendite 18/19e: —|-

Kursziel: 12,00 Euro

Stoppkurs: 6,00 Euro

e = erwartet
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FOCUS-MONEY 51/2018

2018 2019

29



MONEYMAKER

Wenn es an den Aktienmarkten bergab geht,
verlieren Smallcaps in der Regel starker als
Blue Chips. Daftir gibt es im Wesentlichen zwei
Grilinde. Erstens gelten kleinere Aktienwerte als
risikoreicher. Wenn die Stimmung der Boérsianer
kippt, gehen sie meistens erst einmal auf Nummer
sicher und verkaufen alles, wo ,Risiko"” draufsteht.
AuBerdem ist die Liquiditat bei Smallcaps geringer.
Da reichen schon ein paar Verkaufsorders, um sie
nach unten durchzureichen.

Umso erstaunlicher ist es, dass die Verluste beim
SDax seit Jahresanfang nicht groBer als beim Dax
ausfallen. Der zweite Blick zeigt jedoch, dass die
Indizes dieses Mal in die Irre fiihren. Denn ein
knappes Dutzend SDaxWerte notiert im Plus und
sorgt daftir, dass der Index nicht noch tiefer im Mi-
nus steht. Bei den restlichen Nebenwerten ist es
teilweise zu regelrechten Massakern gekommen.

Zwolf Werte haben bereits mehr als 30 Prozent
verloren —in der Spitze reichen die Verluste bis zu
rund 60 Prozent wie bei Steinhoff und Tele Colum-
bus. Es gibt aber eben auch die erwahnten Aus-
reiler nach oben, die sich durch eine gute opera-
tive Geschaftsentwicklung von der Masse abheben
und die ihre Ausblicke zum Teil sogar nach oben
revidiert haben. FOCUS-MONEY nennt drei aus-

Ameise: erholt sich nachdeinel;‘ . revidiert haben. FOCUS- MONEY nennt -
i scl
schweren Belastung wieder

LUDWIG BOHM

Alles im griinen Bereich

Wie nervés die Aktienanleger sind, hat sich eindrucksvoll am Kurs Noch viel Luft nach oben
des 6sterreichischen IT-Systemhauses S&T gezeigt. Am 12. November,
einem Montag, rauschte der Kurs im Frankfurter Parketthandel von
22,44 Euro zur Handelser6ffnung auf ein Tagestief von 18,43 Euro —
das Minus belief sich in der Spitze damit auf fast 18 Prozent. Das Un-
ternehmen aus Linz hatte am Freitag zuvor die Ergebnisse fur die ers-
ten neun Monate bekannt gegeben. Die waren eigentlich gar nicht
schlecht ausgefallen.

Der Umsatz stieg um zwolf Prozent auf 606,0 Millionen Euro. Der S&T Euro
Gewinn vor Steuern, Zinsen und Abschreibungen legte auf 57,2 Mil-
lionen Euro zu (plus 33 Prozent). Die Gewinnprognose fir das Ge-
samtjahr erh6hte der Vorstand von 80 Millionen auf jetzt 88 Millio-
nen Euro. Der Kurs schloss weitgehend stabil bei gut 22 Euro. Uber
das Wochenende kippte dann offensichtlich die Stimmung. Am ers-
ten Handelstag nach Veroffentlichung der Q3-Zahlen warfen die An-
leger die Aktie ohne Hemmungen auf den Markt —so ganz nach dem
Motto: ,Sell on good news.” Das Management mihte sich umgehend,
mit einer weiteren Pressemitteilung mogliche Zweifel zu beseitigen.
Den einzigen Knackpunkt bei den 9-Monats-Zahlen kédnnte man im T2 13 15 % 17 2008
operativen Cashflow erkennen. Dieser war mit 19,9 Millionen Euro

Der Kurs notiert in etwa auf dem Niveau von vor
einem Jahr. Doch seitdem ist das Geschaft kraftig
gewachsen, und das Unternehmen verdient rund
ein Drittel mehr als 2017. Das Kursziel von Kepler
Cheuvreux liegt bei 28 Euro — das sind rund 50 Pro-
zent Uber der aktuellen Notiz.

negativ. S&T erwartet jedoch ein starkes viertes Quartal und hat des- WHN/ISIN: . AOX9EJ/AT0000A0EIWS
wegen die Vorrate hochgefahren. Der Auftragsbestand belief sich am Kurs/Stoppkurs in Euro: 18,34/16,15
30. September auf gut 150 Millionen Euro. Im Vergleich zum Jahres- Gewinn je Aktie 2018/19¢ in Euro: 0,71/0,97
anfang bedeutet dies einen Anstieg von 44 Prozent. Martin Jung- KGV 2018/19: 25,8/18,9
fleisch von Kepler Cheuvreux kommentierte die Zahlen denn auch Dividendenrendite 2018/19e in Prozent: 0,8/0,9
mit: ,Remaining on tack” — frei Ubersetzt: ,Alles im griinen Bereich.” e = erwartet

30 Fotos: Fotolia, freepik Composing: FOCUS-MONEY FOCUS-MONEY 51/2018

Quellen: Kepler Cheuvreus, eigene Schatzungen



BEFESA

Weiter auf Kurs

Wesentlich gelassener als die Aktionare von S&T reagierten die An-
teilseigner von Befesa auf die jungsten Quartalszahlen — und das,
obwohl diese bestenfalls als durchwachsen bezeichnet werden kén-
nen. Zwar stieg der Umsatz von Anfang Januar bis Ende September
um acht Prozent auf 539,1 Millionen Euro. Doch der operative Ge-
winn (Ebitda) wuchs lediglich um 2,1 Prozent auf 128,9 Millionen Eu-
ro. Dem deutsch-spanischen Metallrecycling-Unternehmen machten
zuletzt vor allem die gesunkenen Zinkpreise zu schaffen. AuBerdem
wurden zwei Werke in Spanien zwischenzeitlich heruntergefahren,
um dort die Ofen zu modernisieren. Im dritten Quartal war der ope-
rative Gewinn um neun Prozent ricklaufig. Das Management glaubt
trotzdem, seine Ziele fur das Gesamtjahr noch zu erreichen. Beim
Ebitda wird ein Wert von 174 bis 176 Millionen Euro angepeilt. Im
Vorjahr verdiente Befesa 172 Millionen Euro. Deutlich besser diirfte
es beim Nettogewinn aussehen. Der Jahrestberschuss soll auf 83 bis
85 Millionen Euro steigen — gegentiber 49 Millionen, die Befesa 2017
erzielte. Schon in den ersten neun Monaten war der Nettogewinn
stark gestiegen. Grund ist eine neue Kapitalstruktur, wodurch sich die
Finanzaufwendungen, also die Zinsen, um 60 Prozent verringerten.
Diese sollten auf Grund eines niedrigeren Verschuldungsgrads Ende
November noch einmal um einen Viertelprozentpunkt zurlickgehen.
Bei Bekanntgabe der Zahlen notierte der Aktienkurs unverandert.

Gleichzeitig will das Unternehmen operativ wachsen. Geplant ist
der Markteintritt in China. Dort soll die insgesamt dann siebte Recyc-
linganlage fur Stahlstaub entstehen. Bisher gibt es bereits Werke in
Sudkorea, der Turkei und in Westeuropa.

s

JENOPTIK

Zukaufe kommen an

Das Momentum der Jenoptik-Aktie hat Mitte des Jahres deutlich ge-
dreht: Nach einem kraftigen Anstieg geriet das Papier unter Druck.
Abgesehen von der generell nicht gerade berauschenden Stimmung
an den Aktienmarkten, spielte hier sicherlich eine Rolle, dass der Tech-
nikkonzern auch Autobauer und -zulieferer zu seinen Kunden zahlt.
Derzeit straft die Borse einfach alles ab, was mit der unter Druck ste-
henden Autoindustrie Geschafte macht. Bei Jenoptik ist das jedoch
offenbar zu Unrecht passiert.

Denn bei der Bekanntgabe der Q3-Ergebnisse erlduterte das Ma-
nagement, dass bislang kein Investitionsprojekt von der Automobil-
industrie gecancelt wurde. Im Gegenteil: Die Auftragspipeline ist nach
wie vor gut gefullt. Jenoptik bietet hier vor allem Mess- und Automa-
tisierungstechnik sowie Lésungen zur Materialbearbeitung an. Das
Geschaft profitiert laut Unternehmen vom Trend zu effizienteren
Motoren — wie Hybriden — und von der zunehmenden Modellvielfalt.

Insgesamt fielen die Ergebnisse fur die ersten neun Monate besser
aus als von den Analysten erwartet. Der Umsatz erhéhte sich um fast
13 Prozent auf 593,4 Millionen Euro. Das veranlasste den Vorstand,
umgehend die Planzahlen fur das Gesamtjahr zu erhéhen. Jetzt sol-
len die Erlose auf 820 bis 830 Millionen Euro steigen — zuvor war von
805 bis 820 Millionen Euro die Rede.

Ein Grund fur die Prognoseerhéhung sind Zukaufe, die sich offen-
sichtlich gut entwickeln. Jenoptik hat die beiden Unternehmen Prodo-
max und Otto Vision ibernommen, die bereits im dritten Quartal 22
Millionen zum Umsatz beisteuerten. Ohne die Akquisitionen hatte das
Wachstum in Q3 bei funf Prozent gelegen — mit ihnen bei 17 Prozent.

FOCUS-MONEY 51/2018

Deutlich Giber Ausgabepreis

Die Aktie kam erst vor gut einem Jahr zu 28 Euro
an die Borse und notiert trotz der jlingsten Kurs-
verluste noch deutlich dartber. Im Bereich von gut
35 Euro verlauft eine Unterstttzungslinie, die mog-
lichst halten sollte. Die Aktie bietet eine attraktive
Dividendenrendite.

Befesa Euro
42
38
34
30
Birsengang
I T ZIU‘I 7 T 2U‘Isl T T T T T T T T T T T 26
0KT JAN DEZ
WKN/ISIN: A2H5Z1/LU1704650164
Kurs/Stoppkurs in Euro; 31,25/32,78
Gewinn je Aktie 2018/19¢ in Euro: 2,52/2,95
KGV 2018/19: 14,8/12,6
Dividendenrendite 2018/19¢ in Prozent: 2,7/34
e = erwartet

Korrektur trotz guter Zahlen

Die schwache Kursentwicklung von Jenoptik ist seit
der Jahresmitte vor allem stimmungsgetrieben.
Fundamental sind keine Griinde fur die Verluste zu
erkennen. Positiv ist, dass durch die Korrektur bei
gleichzeitigem Gewinnwachstum die Bewertung
deutlich glinstiger geworden ist.

Jenoptik Euro
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WKN/ISIN: A2NB60/DE000A2NB601

Kurs/Stoppkurs in Euro: 26,68/23,50

Gewinn je Aktie 2018/19¢ in Euro: 1,34/1,52

KGV 2018/19: 19,9/17,6

Dividendenrendite 2018/19¢ in Prozent: 1,2/1,3
e = erwartet
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Activision Blizzard

Kampferin aus ,,Over-
watch”: E-Spieler, die
taglich trainieren und

Erfolgreich mitspielen

Der Gaming-Markt erlebt zurzeit einen

Umschwung hin zu ganz neuen Trends.

Far Branche und Anleger ein wahrer

Geldsegen. Zeit einzusteigen

Rasanter Anstieg

Activision bereitete Anlegern in den vergangenen
Jahren viel Freude. Doch der Konzern aus Santa
Monica hat noch viel mehr vor. Analysten rechnen

sogar mit einer Verdopplung des derzeitigen Kurses.

Euro
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200-Tage-Linie
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2008 09 10 11 12 13 14 15 16 17 2018
Quelle: Thomson Reuters Datastream
WKN/ISIN: A004K4/US00507V1098
Borsenwert: 31,4 Mrd. Euro
Gewinn je Aktie 2018/19e: 2,30/2,50 Euro
KGV 2018/19: 17,716,3
Kursziel/Stoppkurs: 82/35 Euro

32 Foto: Blizzard

Sponsoren haben

onnen Sie sich vorstellen, dass es Menschen gibt, die

mit dem Zocken von Videospielen Tausende Zuschau-
er in ihren Bann ziehen und damit auch noch richtig viel
Geld verdienen? Das klingt fiir Nichtzocker zunachst un-
vorstellbar, ist aber Realitat! Videospiele findet man langst
nicht mehr nur im Kinderzimmer - sie sind nicht mehr blof§
ein Hobby, das Kinder vom Lernen abhélt und Eltern auf
die Palme bringt. Die Welt rund ums Gaming ist heute pro-
fessionalisierter und zukunftstrachtiger denn je. Hinter fast
jedem namhaften Spieletitel verbirgt sich inzwischen eine
eigene Liga mit Hunderten von Spielern, die taglich ,trai-
nieren”. Ihr Ziel ist es, groe Turniere zu gewinnen und so
neben Preisgeldern auch Ruhm und Ehre zu erlangen. Wer
es im sogenannten E-Sport weit bringt, der kann sogar mit
einem Sponsorenvertrag rechnen. Gut moglich, dass auch
Thr Kind schon bald dazugehort.

Unterschatzter Markt. Anfangs wurde E-Sport noch be-
lachelt. Wer taglich mehrere Stunden vor dem Bildschirm
sal, wurde als blasser Freak abgestempelt. Heute fiillen
Profizocker ganze FuBiballstadien mit ihren Fans und kom-
men mal eben auf ein sechsstelliges Jahresgehalt. Weltweit
verfolgen rund 400 Millionen Menschen E-Sport, Tendenz
steigend. Die Spieleindustrie freut es, denn Zuschauer sind
wiederum potenzielle Spieler, und das bedeutet Umsatz.
Weil die Branche explosionsartig wachst, profitieren auch
Anleger. Doch wo lohnt es sich aktuell? Die Antwort: bei
Activision Blizzard. Activision zahlt zu den Marktfithrern im
Videospiele-Sektor. Gamer verbinden mit diesem Namen
die ,Call of Duty”-Reihe, einen der erfolgreichsten Ego-
Shooter. Anleger bewundern Activision aber fiir ganz an-
dere Erfolge. In den vergangenen zehn Jahren hat die Ak-
tie ihren Wert zeitweise mehr als versiebenfacht — war also
auch ohne Dividenden ein echter Gewinnbringer.
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Aufstieg nach dem Fall. Warum sind dann die Aktienkurse
im Schnitt um 40 Prozent abgestiirzt, auch bei Activision (s.
Grafik 1. u.)? Hauptgrund dafur ist ein vorlaufiger Vergabe-
stopp von Spielelizenzen in China zur Bekdmpfung von
Spielsucht. In China leben rund 500 Millionen Gamer, rund
ein Viertel aller Gamer weltweit. Experten rechnen jedoch
nicht damit, dass das die Gaming-Branche nachhaltig be-
eintrachtigt. Langfristig erwarte Activision & Co. in China
ein riesiger Markt. Die Amerikaner profitieren demnach
maBgeblich von der Partnerschaft mit Tencent, einem der
groBten staatlich geforderten Tech-Unternehmen Chinas.
Sie erdffne Activision vor allem im Mobile Gaming neue
Tiren. Der US-Konzern betrachtet diesen Bereich als die
groBte Chance der nachsten zwei bis drei Jahre.

Auf dem Vormarsch. Zweiter Wachstumstreiber ist der
E-Sport-Bereich. Die Experten der Privatbank Berenberg
gehen davon aus, dass die Zuschauerzahlen bis 2025 auf
rund 850 Millionen und der Umsatz von derzeit 700 Mil-
lionen auf 20 Milliarden Dollar steigen werden. Demnach
biete E-Sport den Entwicklern in Zukunft noch mehr Moég-
lichkeiten, Geld zu verdienen. So kénnten Zuschauer kiinf-
tig eher bereit sein, fiir Streamings zu bezahlen. Zudem
spricht Activision mit aktuellen Titeln wie ,Call of Duty
Black Ops 4" und ,Overwatch" sowie dem Spieleklassiker

»World of Warcraft” schon jetzt eine breite Fangemeinde
an. Weiterer Pluspunkt: Der US-Konzern hat es geschafft,

Gamer langer an das Produkt zu binden als noch vor ei-
nigen Jahren. Bestes Beispiel ist die ,Call of Duty"”-Rei-
he: Obwohl jedes Jahr ein neuer Serienteil erscheint, wer-
den éltere Teile weiterhin gespielt. Das liegt vor allem an
kontinuierlich angebotenen Diensten wie etwa zusatzlich
herunterladbaren Inhalten und regelmaBigen Updates so-
wie an Neuauflagen alter Teile, sogenannten Remastered-
Versionen. Dadurch identifiziert sich der Gamer starker mit
der Marke und ist eher bereit, mehr Geld auszugeben. Das
spiegelt sich auch in den Zahlen wider. In den ersten drei
Quartalen 2018 stieg der Umsatz gegentiiber dem Vorjah-
reszeitraum um rund 2,8 Prozent auf 5,1 Milliarden Dollar.
Besonders die Mikrotransaktionen durften die Erlose wie-
der beflugeln. Im vergangenen Jahr machten sie fast 60
Prozent des Umsatzes aus. Bei Mikrotransaktionen muss
der Gamer im Spiel zundachst echtes gegen virtuelles Geld
tauschen und kann sich davon wiederum Upgrades kau-
fen — beim Ego-Shooter zum Beispiel eine bessere Tarnung.

Luft nach oben. Activision agiert in einem rasant wach-
senden Markt und ist mit einem KGV von 17,7 weit guns-
tiger als die Rivalen Electronic Arts (25,4) und Ubisoft
(48,6). Zudem schiittet einzig Activision Dividenden aus
und kommt so immerhin auf 0,7 Prozent Rendite. Analysten
trauen der Aktie eine Verdopplung auf bis zu 82 Eurozu. B
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Aha-Erlebnis:
Focus-MONEY zeigt
Anlegern, wie verbliiffend
einfach und genial es sein
kann, Geld anzulegen

34 lllustration: iStock
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an lernt nie aus. Auch an der Borse nicht. Oder ha-

ben Sie gewusst, dass man recht einfach erfahren
kann, in welche Aktien Borsengurus wie Buffet, Soros &
Co. investieren oder dass einige Unternehmen aus Norda-
merika ihre Dividenden monatlich ausschiitten — praktisch
wie eine Art zweites Gehalt oder eine Zusatzrente? Ver-
mutlich haben Sie bislang auch noch nicht viel von Twin-
Win-Zertifikaten gehort, von den Papieren also, bei denen
Kursverluste zu Gewinnen werden? Und wie schaut es mit
Indexfonds (ETFs) aus, die fast nur steigen? Oder mit kiinst-
licher Intelligenz beim Fondsmanagement? Damit namlich
lassen sich schon jetzt bessere Ergebnisse erzielen als mit
herkémmlichen Anlagemethoden.

Geniale Erkenntnisse. Wenn das die Anleger wiissten ...’
lautet der Titel der FOCUS-MONEY-Ausgabe, die Sie ge-
rade in der Hand halten. Kein Heft, in dem Sie etwas tiber
vermeintliche Verschwoérungstheorien, Geheimnisse der
Finanzwelt oder das nachste Weltuntergangsszenario pra-
sentiert bekommen. Sorry! Vielmehr basiert das, was Sie
auf den nachsten Seiten lesen, zu hundert Prozent auf
Tatsachen, ist vollig legal und bedient sich keiner Tricks.
Womadoglich tibersehen Sie in der ganzen Informationsflut

1

FOCUS-MONEY prasentiert die 40 Top-Picks von insge-
samt hundert Profis — aufgeteilt in ein defensives und ein
offensives Portfolio (s. Seite 36).

... Dividenden. Klar, Buffett & Co. lieben Kursgewinne.
Mehr aber noch lieben sie Dividenden. Vor allem regelma-
Bige. Einige Unternehmen in Nordamerika schiitten ihre
Dividenden monatlich aus. Richtig gehort: Anleger diirfen
sich Monat fir Monat tiber einen steten Einkommensstrom
freuen. Die zehn zuverlassigsten Monatszahler haben wir
fir Sie nach strengen Kriterien herausgefiltert (s. Seite 40).

... Zertifikate. Der Dax notiert unter 11000 Punkten, der
Euro-Stoxx-50 nahert sich der 3000-Punkte-Marke, und die
groBen US-Indizes geben ihre Gewinne ab. Wie schon wére
es gewesen, hatte man das schon im Januar gewusst und
auf fallende Kurse gesetzt. FOCUS-MONEY kann zwar nicht
in die Glaskugel schauen. Wir kénnen Ihnen aber verraten,
warum Sie sich mit dem Kauf von Twin-Win-Zertifikaten
erst gar nicht fir steigende oder fallende Kurse entschei-
den missen. Denn bei den Wertpapieren profitieren Anle-
ger von steigenden und fallenden Aktienkursen (s. Seite 44).

... ETFs. Ein wirksames Mittel gegen Verluste verspre-
chen auch sogenannte Smart-Beta-ETFs. Welche davon

TEN SIE’'S
GEWUSST?

Die besten Ideen liegen oft im Verborgenen. Erst recht an der Bérse. FOCUS-MONEY hat

die finf besten davon ans Licht gebracht. Fur Ihr persénliches Aha-Erlebnis

der heutigen Zeit schlichtweg nur die genialen Gelegen-
heiten, die sich an der Borse bieten. Oder Sie schenken
nur denen Glauben, die meinen, der Markt lieBe sich le-
diglich mit komplexen Strategien schlagen. Vielleicht ha-
ben Sie auch bloB noch nicht von dem gehort, was wir Ih-
nen auf den nachsten Seiten zeigen. Eines aber ist sicher:
Am Ende dieser Geschichte werden Sie sich garantiert fra-
gen: Warum habe ich das nicht eher gewusst?

... iiber Gurus. Was Warren Buffett macht, hat in der Re-
gel Hand und FuB3. Und sicher gibt es kaum einen An-
leger, der nicht germn zum jahrlichen Treffen der Berk-
shire-Hathaway-Aktiondre nach Omaha reisen und mit
dem Multimilliardar backstage tiber die neuesten Invest-
mentpldane sprechen wiirde. Aber warum so umstand-
lich? SchlieBlich muss Buffett per Gesetz seine Top-Posi-
tionen preisgeben — wie auch viele andere Boérsengurus.

FOCUS-MONEY 51/2018

Wort halten und auBerdem mit tiberdurchschnittlichen
Renditen punkten, haben wir fiir Sie herausgefunden. Er-
gebnis: zwei viel versprechende ETFs, mit denen Anleger
praktisch keinen Schiffbruch erleiden diirften (s. Seite 48).

... und kiinstliche Intelligenz. Auf welche Aktien man
setzen soll, ist — logisch — Erfahrungssache und Ergebnis
zahlreicher Einflussfaktoren. Mit kiinstlicher Intelligenz
wird das Ganze noch effizienter. Denn der Einsatz selbst-
lernender Computerprogramme hat einen entscheidenden
Vorteil: Markante Richtungswechsel an der Borse lassen
sich schneller erkennen, was frithzeitiges Handeln ermog-
licht. Ein vermogensverwaltender Fonds beweist seit 2016,
wie sehr kunstliche Intelligenz die Geldanlage optimieren
kann (s. Seite 52). Hatten Sie das gedacht? |

SASCHA ROSE
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Buffett & Co.: Mit der

investieren Sie wie die

36

Superstar-Strategie

Borsengurus

Feirarraad

Insider-Aktien

Die Superstar-Strategie

Investieren wie Buffett, Soros & Co.? FOCUS-MONEY zeigt lhnen die Top-Picks der

Superstars — zwei Guru-Portfolios, mit denen Sie den Markt langfristig Gbertreffen

N ein, diese Geschichte ist kein weiteres Loblied auf die
ganz GroBen der Finanzbranche. Schliefllich wissen
Sie bereits, dass Warren Buffett in seiner Karriere vieles
richtig gemacht hat. Sie wissen, dass Ray Dalio den Crash
2008 vorhergesehen hat, und Sie kennen auch die Griin-
de, warum George Soros von vielen so geflirchtet wird.
Und spatestens seit unserer Geschichte in der Ausgabe
49 ,Die Aktien der Gurus” ist Ihnen auch klar, dass diese
Superstars alle drei Monate ihre aktuellen Positionen fir
die Offentlichkeit darlegen miissen. Die Erkenntnisse aus
diesen Bergen an Unterlagen sind fiir den fleiigen Bii-
cherwurm hilfreich, schlieBlich ist es der einfachste Weg,
die Strategie eines groBen Idols zu kopieren. Aber was ist,
wenn auch mal einer der ganz GroBlen danebenliegt? Ge-
nialitat schiitzt nicht immer vor Fehlern — ob Buffett, Dalio,
Soros oder sonst wer, die Borsenstars sind nicht immer ei-
ner Meinung —im Gegenteil. Das beste Beispiel liefert der

Fotos: Bloomberg (5), creativ collection, Dreamstime, iStock (4)

jungste Quartalsbericht: Wahrend Buffett mit zwei Milli-
arden US-Dollar beim Software-Riesen Oracle einsteigt,
verkleinerte Ray Dalio seine Position um fast 95 Prozent.
Das Problem: Nur einer der beiden wird Recht behalten.
Fir den Verlierer dieser Wette — egal, ob Buffett oder Dalio
— ware eine solche Niederlage zwar argerlich, die Miete
und der Sommerurlaub sind allerdings nicht in Gefahr.
Fur Privatanleger jedoch, die dem irrenden Guru vertrau-
en, sind solche Fehltritte von gréBerer Bedeutung. Bisher
galt: Wer sich fiir einen Weg entscheidet, der schlie3t ei-
nen anderen (und vielleicht besseren) aus.
FOCUS-MONEY kennt jedoch den Ausweg. Ab sofort
heiBit es nicht mehr ,entweder-oder”. Statt Ego-Power,
ubernimmt die Schwarmintelligenz. SchlieBlich sind 100
Experten besser als nur einer. Gemeinsam mit Whalewis-
dom zeigen wir Thnen Aktien, bei denen es unter den Bor-
senlegenden keine zwei Meinungen gibt, biindeln diese

Composing: FOCUS-MONEY

A ERARRARAT AR AR AR R ANT AR

FOCUS-MONEY 51/2018



in zwei ausgekligelte Portfolios und beweisen, dass Sie
so den Markt langfristig um Langen hinter sich lassen —
die Superstar-Strategie im Detail.

Ein elitdrer Kreis. Die Grundidee ist simpel: Ein Experte
kann sich irren, zwei Experten konnen sich irren. Wenn
allerdings nahezu alle Aktienmeister auf ein Pferd set-
zen, ist die Wahrscheinlichkeit hoch, dass es ein gutes ist.
Hierzu analysiert Whalewisdom das bertichtigte Doku-
ment ,13F" der groten amerikanischen Fondsmanager
nach festen Qualitatskriterien.

In die engere Auswahl an Asset-Managern schaffen es
nur diejenigen, die seit mindestens drei Jahren ihre Po-
sitionen offenlegen, mindestens 100 Millionen US-Dollar
verwalten und 20 Prozent ihres Portfolios auf ihre Top-
20-Positionen verteilt haben. Im zweiten Schritt werden
die 60 Manager eines jeden Quartals ermittelt, die auf
Jahressicht einen hoheren WhaleScore aufweisen als der
S&P-500. Dieser misst neben der Performance vor allem
spezielle Rendite-Risiko-Kennzahlen wie den Sharpe-
Quotienten, das Sortino-Verhdaltnis und weitere, um ,die
maximale unabhangige Uberrendite fiir die Zukunft zu
generieren”. Im letzten Schritt identifiziert Whalewisdom
aus diesem Fondsuniversum die 100 Aktien, die insge-
samt die grofiten Anteile der Portfolios der Experten aus-
machen. Kurz gesagt: Die Aktien, auf die die Besten der
Besten am starksten vertrauen. Jedes Quartal wird dieses
Portfolio aktualisiert — mit Erfolg. Seit Anfang 2006 belauft
sich der Gesamtertrag des Whalelndex-100 auf tiber »
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Chronisch iliberlegen

Die Superstar-Strategie zeigt deutlich:
Buffett & Co. haben das richtige Hand-
chen, um den Markt langfristig abzu-
hangen. Beide Portfolios schneiden
deutlich besser ab als der S&P-500 und
kénnen leicht nachgebaut werden.

Laufzeit
5 Jahre

] 69,9
Performancevergleich
Wertzuwachs in Prozent

Laufzeit 3 Jahre

127,4

50,2
11 39,3
Laufzeit 19,1
1 Jahr
12,5

6,3
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325 Prozent. Der S&P-500 kommt lediglich auf eine Per-
formance von 185 Prozent. Der Nachteil: Es gibt keinen
Fonds oder ETFE, der das Whalewisdom-Modell abbildet.

Die Losung: zwei smarte Muster-Portfolios mit jeweils
nur 20 Aktien, die nach bestimmten Kriterien sondiert
werden. Eins davon tragt den Namen Whale-Conserva-
tive-Portfolio. Das Ziel hierbei liegt in einer moglichst
niedrigen Turnover-Quote. Das heif}t, dass Privatanleger
nur dauBerst selten das Portfolio anpassen mussen. Ein-
mal im Portfolio aufgenommen, fallt ein Unternehmen
erst dann aus der Auswahl, wenn es die Top-50-Liste der
Manager-Top-Picks verlasst. Und genau das ist auch der
Grund, weshalb Privatanleger ein Portfolio aus etablier-
ten Weltkonzernen wiederfinden, die bereits seit meh-
reren Jahren zum absoluten Stammrepertoire unter den
Borsenlegenden zdhlen. Neben den Silicon-Valley-Gi-
ganten wie Google oder Apple sind es vor allem ame-
rikanische Banken, die es in die Auswahl schaffen. Ein
Hauptgrund dafiir ist nicht zuletzt Warren Buffett, der ein
bekennender Fan der amerikanischen Finanzbranche ist
und im jingsten Quartal seine Beteiligungen deutlich
nach oben schraubte.

Einzige exotische Ausnahme bleibt der asiatische
E-Commerce-Konzern Alibaba. Bei den 19 anderen Un-
ternehmen setzen die Manager auf ihre Heimstarke. Das
Ergebnis: ein Gesamtertrag seit 2006 von fast 350 Prozent.
Sowohl auf Jahres-, 3-Jahres- und 5-Jahres-Sicht schnei-
det das Portfolio signifikant besser ab als der breite Markt.
Und das bei einer ahnlich niedrigen Volatilitat.

Verriickt & extrem erfolgreich. Der zweite Ansatz hinge-
gen klingt verriickt und ist vermutlich genau deshalb so
erfolgreich. Beim Whale-Omega-Portfolio finden Anleger
keine groBen Namen - im Gegenteil. Die durchschnitt-
liche Marktkapitalisierung der 20 Unternehmen liegt bei
gerade einmal einer Milliarde US-Dollar. Ein GroBteil
stammt aus dem Healthcare-Bereich. 18 Konzerne schrei-
ben sogar rote Zahlen. In diesem Fall ist das aber nicht
das Produkt einer mangelhaften Strategie, sondern ein
echter Erfolgsgarant. Das Omega-Portfolio ist voll von In-
sider-Aktien, von denen die meisten Privatanleger zwar

Eine Liga fiir sich

noch nie etwas gehort haben, auf die echte Experten je-
doch groBe Stiicke setzen. Genau diese potenziellen Wun-
deraktien, die auf einmal durch die Decke gehen konnten
und wo der normalsterbliche Anleger sich schwarz ar-
gert, dass er das Unternehmen nicht schon vorher kannte.

Selbstredend ist das Risiko bei einer solchen Methodik
weitaus hoher. Das Portfolio weist eine Volatilitat von tiber
26 Prozent seit 2006 auf. Zum Vergleich: Der S&P kommt
auf nicht einmal 14 Prozent. Doch das auBergewohn-
liche Risiko sorgt auch fir auBergewoéhnliche Renditen.
So bringt es das Omega-Portfolio auf eine durchschnitt-
liche Jahresperformance von 15,8 Prozent. Das entspricht
einer jahrlichen Uberrendite gegeniiber einem handels-
ublichen S&P-500-ETF von sieben Prozentpunkten.

Wie beim Conservative-Portfolio auch sind alle 20 Posi-
tionen im Portfolio gleich gewichtet. Anleger sollten sich
jedoch dartiber im Klaren sein, dass beim Omega-Port-
folio deutlich haufiger Aktien ausgetauscht werden. Des
Weiteren haben die Geheimtipps den Nebeneffekt, dass
diese zwar auch an deutschen Borsen gehandelt werden
konnen, die Umséatze jedoch enorm gering sind. Auf der
Homepage Whalewisdom.com werden die Portfolio-Stra-
tegien 46 Tage nach jedem Quartal aktualisiert. Dart-
ber hinaus koénnen registrierte Nutzer analysieren, wel-
che Manager in ein bestimmtes Unternehmen investieren
und in welchem finanziellen Umfang (auch im Vergleich
zum Vorquartal).

Die Besten der Besten. Fiir Privatanleger ergeben sich
so gleich drei Dinge, die sie fiir sich nutzen kénnen. Zum
Ersten zwei Strategien, die in der Vergangenheit konstant
den Markt geschlagen haben. Zum Zweiten 40 spannende
Top-Picks, die das Vertrauen der erfolgreichsten Aktien-
manager genieBen. Und zum Dritten tiefgehende Infor-
mationen tber das Kauf-/Verkaufsverhalten der grofiten
und wichtigsten Marktteilnehmer, welche gerade in ei-
ner solch turbulenten Zeit einen erheblichen Mehrwert
bieten konnen. Irren ist menschlich, heiBit es. Aber wer
den Besten der Besten vertraut, liegt haufiger richtig. H

SINAN KRIEGER

Der amerikanische Aktienmarkt hat sich in den letzten Jahren hervorragend entwickelt, die beiden Superstar-Portfolios
allerdings noch viel besser. Beide Strategien liegen deutlich vorn — mit bis zu 15 Prozent jéhrlicher Rendite.

+700
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+300
Whale-20-Conservative-Portfolio +100
.vﬁA—‘c\ ’»—\*/\,.//\,/_\/-‘ $&P-500
prozentuale Entwicklung seit 1.1.2007 100
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Quelle: Whalewisdom
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Zwei Strategien, 40 Top-Picks

Sowohl fur den defensiven als auch flr den offensiven Anlegertyp bietet Whalewisdom passende Portfolios an, die jeweils
das beste Know-how der Bérsenlegenden blindeln. Das Conservative-Portfolio besteht aus den bekanntesten und gréBten
Unternehmen, die von den Aktienmanagern bevorzugt werden. Das Omega-Portfolio hingegen ist vollgepackt mit Geheim-
tipps. Auf den ersten Blick wirkt es verrtickt, doch die Performance beweist: Hier sind versteckte Perlen dabei.

Whale-Conservative-Portfolio

Name ISIN Marktkapitalisierung Umsatz Gewinn je Aktie KGV 18/19 Dividendenrendite Performance
in Mrd. Euro in Mrd. Euro 18/19e in Euro 18/19¢ in%18/19% in%1Jahr

Microsoft US5949181045 745,35 92,5/109,8 3,3/3,9 26,8/25,1 1,5/1,6 43,6
Amazon US0231351067 729,7 205,5/247,5 24,1/31,5 89,7/67,3 —|- 63,6
Apple US0378331005 746,69 223,2/245,4 10 ,0/11,9 15,6/13,7 1,5/1,7 12,8
Facehook US30303M1027 355,43 48,8/60,6 14/7,6 19,1/19,1 |- 12,9
Alphabet A US02079K3059 623,6 96,7/116/2 48 ,4/50,3 26,3/23,8 - 16,7
J.P.Morgan US46625H1005 321, 98,0/102,5 8,1/8,9 12,3/11,2 2,4/3,0 10,4
Visa US92826C8394 219,8 17,3/20,3 3,9/4,7 31,5/27,2 0,6/0,7 38,1
Alphabet C US02079K1079 623,6 96,7/116/2 48 ,4/50,3 26,3/23,8 —- 16,7
Mastercard US57636Q1040 179,96 13,1/14,8 5,7/6,7 32,1127,9 0,5/0,5 50,6
Booking Holdings US09857L1089 76,91 12,8/14,3 79 ,6/90,9 21,3/18,9 —- 16,3
Wells Fargo US9497461015 226,98 76,7/76,9 3,8/4,5 12,5/10,6 3,0/3,4 1,1
Bank of America US0605051046 241,11 80,8/83,7 2,3/2,5 11,1/9,9 1,9/24 3,2
PayPal US70450Y1038 88,38 13,6/15,9 2,1/2,6 36,7/30,5 —|- 29
Netflix US64110L1061 110,16 14,0117,5 2,7/4,0 110,3/70,2 —— 67,3
Alibaha US01609W1027 360,02 32,3/49,7 4,2/4,5 58,8/31,9 —- 34
Home Depot US4370761029 175,01 88,6/95,5 6,5/8,7 19,5/18,4 2,3/2,2 35
Johnson & Johnson US4781601046 344,37 71,3(72,6 1,2/1,6 17,9/16,9 2,5/2,6 9,8
Charles Schwah US8085131055 52,33 8,9/10,0 2,2/2,6 18,6/15,7 1,01,3 -9
Intel US4581401001 198,27 62,5/64,4 4,0/4,0 11,1/11,0 2,3/2,5 18,1
TJX Companies US8725401090 51,42 31,4/34,3 1,7/2,2 20,4/19,7 1,519 28,9

Quelle: Whalewisdom

Whale-Omega-Portfolio

Name ISIN Marktkapitalisierung Umsatz Gewinn je Aktie KGv 18/19 Dividendenrendite Performance
in Mrd. Euro in Mio. Euro 18/19e in Euro 18/19¢ in%18/1% in%1 Jahr

Veracyte US92337F1075 0,42 79,9/95,9 —0,6/-0, 5 —|— —|- 95,7
Acceleron Pharma US00434H1086 21 11,8/44,7 —2 1/-1 - —- 60,4
Blueprint Medicines US09627Y1091 2,18 39,9/6,5 —4,7/-6 —- - -16,2
Itau Unibanco ADR US4655621062 69,1 25.019/26.747 0,6/0,7 13,3/11,8 5,0/5,1 14,2
Weight Watchers International ~ US9486261061 2,98 1.353/1.511 2,6/3,2 17,6/14,3 —- 254
Rubius Therapeutics US78116T1034 1,02 0,0/0,0 -1,5-14 —|— —|- -16,9
Immunomedics US4529071080 3,28 1,8/32,2 -1,5-1, 1 —|- —|- 12,9
Seadrill BMG7998G1069 1,3 1.095/1.124 -1,0/-5 —- —- -28,5
Ascendis Pharma ADR US04351P1012 1,2 0,1/0,5 —3,4/—3,4 —|- - 95,4
Rapid7 US7534221046 1,29 214,1/256,8 -0,4/0,0 —|- - 86,1
lovance Biotherapeutics 84622601007 0,98 0,0/0,0 -1,1/-1,0 —|- - 19,2
BioCryst Pharmaceutical US09058V1035 0,87 18,3/10,3 | —|- —— 96,7
Endocyte US29269A1025 1,69 0,1/0,0 | —- —- 31
AnaptysBio US0327241065 1,75 4,4/1,6 -2,5/-3,8 —|- —|— -8,7
Kura Oncology US5012771097 0,41 0,0/0,0 -1,5/-1, 7 —|- —|- -1,
Solid Biosciences US83422E1055 0,98 0,0/0,0 -2,0/-2 —|- —|— 151,4
Mirati Therapeutics US60468T1051 1,06 9,5/2,2 -2 8/—3 6 —|- |- 134,2
Merus NL0011606264 0,69 30,4/21,7 -1,8/-2 —- —— 22,3
Cytokinetics US23282W6057 0,36 23,8/25,5 1,7/, 6 —|- —|- -1,6
Five Prime Therapeutics US33830X1046 0,31 46,4/37,9 -3,8/4 —|- —|- —48,9

Quelle: Whalewisdom
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Monatsdividenden

Geld am laufenden Band

In Nordamerika gibt es ausgewahlte Aktienfirmen, die jeden Monat (!) Erfolgspramien

ausschutten. Anleger kénnen sich so ein regelmaBiges Zusatzeinkommen aufbauen

Das Leben genieBen:
Mit einem stetigen Einkom-
men durch monatliche
Dividenden kénnen sich An-
leger beruhigt zuriicklehnen

lllustration: Depositphotos Composing: FOCUS-MONEY FOCUS-MONEY 51/2018




nsgesamt umfasst diese elitare Gruppe in Nordamerika

weniger als 50 Mitglieder, in den meisten Landern gibt
es dergleichen gar nicht: Unternehmen, die jeden Monat
Dividenden ausschiitten. In den USA sind bei den meis-
ten Gesellschaften vierteljahrliche Erfolgspramien tiblich,
in Deutschland zahlen die Aktienfirmen diese in aller Re-
gel sogar nur einmal im Jahr.

Anleger, die sich fur die stetigen Zahlungsstrome begeis-
tern, mussen also auf Papiere aus den USA oder Kanada
ausweichen, von wo ebenfalls einige der monatlich aus-
schiittenden AGs stammen. Darunter die Regionalflug-
linie Chorus Aviation, die es, auf das Jahr hochgerechnet,
auf 7,60 Prozent Rendite bringt, oder der Energielogistiker
Inter Pipeline, der sogar acht Prozent bietet (siehe Tabel-
le unten). Pro Papier schiittet der Pipeline-Betreiber jeden
Monat 0,1425 kanadische Dollar aus, das sind umgerech-
net 0,09405 Euro (ein kanadischer Dollar entspricht 0,66
Euro, Stand 5.12.2018). Wer also 5000 Euro in die Aktie
steckt, die zuletzt 14 Euro kostete, erhalt 357 Stiick und
somit 33,57 Euro monatlich beziehungsweise 402,84 Euro
jahrlich — ein Simmchen, das sich sehen lassen kann.

Doch warum zahlen manche AGs aus Nordamerika tiber-
haupt Monatsdividenden? In den USA und seinem noérd-
lichen Nachbarland haben sich die regelmaBigen Dividen-
den zumindest bei einigen Aktiengesellschaften etabliert,
weil dort wesentlich mehr Menschen ihre Altersvorsorge
auf Aktien aufbauen als in anderen Staaten. Sie sind da-
her froh, sich aus ihrem Ersparten eine eigene Zusatzrente
basteln zu kénnen. Das konnte auch fiir Anleger aus der
Euro-Zone eine Alternative fiir einen Teil ihres Geldes
sein, denn die Zinsertrage werden hier noch langer auf
sehr niedrigem Niveau verharren. Wenn sie Glick haben,
steigt sogar der Dollar weiter, was derzeit zahlreiche Ex-
perten erwarten. Dann erzielen sie sowohl mit ihrem In-
vestment selbst als auch bei den zukiinftigen Dividen-
deneinnahmen Wahrungsgewinne. Ohnehin ist derzeit
die Gewinn- und Kursdynamik bei amerikanischen Wer-
ten hoher als in Europa - ein zusatzlicher Pluspunkt fur
Aktien von dort.

Zehn besonders spendable Unternehmen

Ein erprobtes, stabiles Geschaftsmodell ist die Vorausset-
zung fiir GroBziigigkeit. Klar ist: Nur Unternehmen, die
regelmalige und gut kalkulierbare Einnahmen erzie-
len, kommen tberhaupt als monatliche Dividendenzah-
ler in Frage. Die Bedingung dafiir ist ein etabliertes Ge-
schaftsmodell, das auch in konjunkturell schwacheren
Phasen tragt. Dazu zdahlen Betreiber von Energietrans-
port-Infrastruktur wie Inter Pipeline genauso wie Kabel-
TV-Anbieter wie Shaw Communications, die regelmali-
ge Gebtihren einfahren. Ein besonders groBer Anteil der
Unternehmen in der Tabelle stammt allerdings aus dem
Immobiliensektor und betreibt sogenannte Reits (Real
Estate Investment Trusts), die schon aus steuerlichen
Grinden einen grofen Teil ihrer Gewinne ausschiitten
mussen. Diese Immobilien-Investments erzielen regelma-
Bige Mieteinnahmen, die auch wahrend Konjunkturdellen
stabil bleiben. Gerade aktuell, da sich die Wachstumsaus-
sichten etwas eintriiben, ist der defensive Charakter die-
ser Aktiengruppe ein weiterer gewichtiger Vorteil.

Auf den hochsten Wert bei der Dividendenrendite
kommt bei den von FOCUS-MONEY vorgestellten Firmen
mit 12,20 Prozent derzeit die AGNC Investment Corpora-
tion — ebenfalls eine Immo-AG. Bei solch einer Verzinsung
spielen Kursgewinne eine geringere Rolle als bei Unter-
nehmen, die kaum etwas von ihren Gewinnen ausschiit-
ten. Allerdings gibt es unter den Dauerzahlern durchaus
Vertreter, die ihre Eigner zusatzlich zu den tuppigen Di-
videnden mit hohen Kursavancen belohnen. Zwei davon,
die Realty Income Corporation und LTC Properties (beide
aus Kalifornien), finden sich in den Kasten auf Seite 42.

Auch fiir die Dividendenstars gelten die Regeln. Wichtig ist
auch bei diesen Investments, die Grundregeln der Geld-
anlage zu beachten. Selbst wenn es reizvoll erscheint, ei-
nen groBen Teil des Vermogens in die stetigen Zahler zu
investieren, sollte man sie dem Depot nur beimischen,
um die Risiken wie gewohnt zu streuen. Erstens kom-
men die Werte allesamt aus der gleichen Region und ent-
stammen nur vergleichsweise wenigen Branchen. Anle-
ger sollten hier Klumpenrisiken vermeiden. Ebenfalls »

Die hier aufgefuhrten Firmen aus den USA oder Kanada erfiillen mehrere Bedingungen, wie mindestens 500 Millionen
Dollar Bérsenwert oder mindestens zehn Jahre am Markt zu sein. Es dominieren stabile Geschaftsmodelle wie Immobilien.

Unternehmen Branchen/Land ISIN monatl, Dividende Dividendenrendite Marktkapitalisierung in
in Dollar* jahrlich in Prozent Mio. Dollar*

AGNG Investment Gorporation Immobilien/USA US0012301040 0,18 12,20 9312
Chorus Aviation regionale Fluglinie/Kanada GA17040T3001 0,04 7,60 928
EPR Properties Immohilien/USA US26884U1097 0,36 6,20 5178
Gladstone Gommercial Gorporation Immobilien/USA US3765361080 0,125 7,90 550
Inter Pipeline Energietransport/Kanada GA45833V1094 0,1425 8,00 8523
LTG Properties Immobilien/USA US5021751020 0,19 5,00 1809
Main Street Capital Finanzen/USA US56035L1044 0,195 7,50 2327
Prospect Gapital Privatkredite/USA US74348T1025 0,06 10,60 2492
Realty Income Gorporation Immobilien/USA US7561091049 0,2205 4,10 18899
Shaw Gommunications Medien/Kahel-TV/Kanada CA82028K2002 0,0985 4,80 12585

*|etzte Dividende in US- bzw. Kanada-Dollar; Stand: 5.12.2018 Quelle: Bloomberg
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Stabiles Geschaft:
Olleitungsbetreiber
wie Inter Pipeline g
aus Kanada erzielen
relativ gut kalkulier- |
bare Einnahmen

nicht vergessen: Auch wenn die hier vorgestellten Unter-
nehmen schon lange am Markt bestehen und tiber eine
sehr positive Dividendenhistorie verfligen, gilt, dass Di-
videnden nie garantiert sind und eben vom Geschaftser-
folg abhangen.

So wurden die Werte ausgewahlt: Bei den hier présen-
tierten Unternehmen handelt es sich nicht um internati-
onal bekannte Blue Chips, etwa aus dem Dow-Jones-In-
dex wie Coca-Cola, tiber die Anleger auch hierzulande
viele Informationen erhalten — sondern um kleinere Ne-
benwerte aus der ,zweiten Reihe"”. Das muss mitnichten
etwas Negatives bedeuten, um aber ausreichende Stan-
dards sicherzustellen, hat FOCUS-MONEY mehrere Kri-
terien geprtft.

Die Firmen miissen seit mindestens zehn Jahren am
Markt notiert sein. So soll gewdhrleistet werden, dass das
Geschaftsmodell wirklich dauerhaft funktioniert und dass
die Ertrage fir die Dividendenzahlungen operativ erwirt-
schaftet werden konnen. Die meisten der Aktien in der
Tabelle existieren bereits deutlich langer als zehn Jahre
und sind auch schon langer offentlich an einer Borse ge-
listet — LTC und Realty Income (Kasten unten) zum Bei-
spiel jeweils seit 1994.

Festes Fundament

Wie viele der monatlichen Dividendenzahler
stammt auch die Realty Income Corporation aus San
Diego in Kalifornien aus dem Immobiliensektor und
erzielt daher regelméBige, planbare Einnahmen.

Realty Income Corporation UsD
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2000 03 05 07 09 11 13 15 2017
Quelle: Bloomberg
WHKN/ISIN: 899744/US7561091049
KGV: 20,30
operativer Gewinn je Aktie (FF0®) in Dollar 2018/2019e: 3,15/3,30
hichstes Analysten-Kursziel in Dollar: 70,00
niedrigstes Analysten-Kursziel in Dollar: 59,00

e = erwartet; *Funds from Operations

Foto: Bloomberg

Zudem missen die Aktiengesellschaften tiber einen Bor-
senwert (Marktkapitalisierung) von zumindest 500 Millio-
nen US-Dollar verfligen (442 Millionen Euro). Das bewirkt,
dass die Papiere auch bei den Kaufen von Fonds und ande-
rer institutioneller Investoren eine Rolle spielen. In der Auf-
listung finden sich aber auch Unternehmen wie die AGNC
Investment Corporation oder Shaw Communications, die
mehrere Milliarden Dollar auf die Waage bringen.

Eine gewisse MindestgroBe fiihrt auch dazu, dass die
Analysten der Banken die Firmen tiberhaupt zur Kenntnis
nehmen und bewerten und so fiir Anleger erst investier-
bar machen. In die Tabelle schafften es nur Unternehmen,
die von mindestens fiinf Analysehdusern regelmaBig be-
wertet werden. Die beiden unten ausfiihrlicher vorgestell-
ten Aktien werden jeweils von zwolf Analysten akribisch
bedugt, darunter erste Adressen wie J.P. Morgan oder die
Royal Bank of Canada.

Last but not least wurden ausschlieBlich Aktien von Un-
ternehmen in die Liste aufgenommen, die an deutschen
Borsen gehandelt werden und somit auch Kleinanlegern
den problemlosen Kauf und Verkauf erst erméglichen. B

ANDREAS KORNER

Kursgewinne inklusive

Beim US-amerikanischen Gesundheitsimmobilien-
Spezialisten LTC Properties bewegt sich der

Kurs langfristig per Saldo nach oben. Die
Schwankungen kénnen als marktlblich gelten.

LTC Properties UsD

2000 03 05 07 09 11 13 15 2017
Quelle: Bloomberg
WKN/ISIN: 884625/US5021751020
KGV: 15,00
operativer Gewinn je Aktie (FF0*) in Dollar 2018/2019e: 3,04/3,08
hichstes Analysten-Kursziel in Dollar: 48,00
niedrigstes Analysten-Kursziel in Dollar: 40,00

e = erwartet; *Funds from Operations
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Zertifikate

SO SEHEN
SIEGER AUS

Wunder gibt es nur im Marchen. Oder auch an der
Borse? Mit Twin-Win-Zertifikaten erftllen sich An-
leger zumindest einen groBen Wunsch: Gewinne,

gleich, woher der Wind blast. Zwei Beispiele

Victory-Zeichen (Handgeste):
Twin-Win-Zertifikate machen aus
Verlusten Gewinne

Der Twin-Win-Effekt

Zu Beginn bestimmt der Emittent den Startwert
(Basispreis) und die Barriere sowie in vielen Fallen
auch noch einen Cap. Am Laufzeitende gilt: Notiert
der Basiswert Uber dem Startwert, partizipieren
Anleger zu 100 Prozent am Kursanstieg — bis zu
einem eventuellen Cap. Bei einer negativen Wert-
entwicklung werden die Verluste eins zu eins in Ge-
winne umgewandelt. Voraussetzung ist allerdings,
dass sich der Basiswert die gesamte Laufzeit Gber
der Barriere halt - oder am Laufzeitende nicht da-
runter liegt. Die Bedingungen legt der Emittent fest.

Auszahlungsprofil fiir ein
Zertifikat mit Twin-Win-Effekt

,‘W 60
Verlust wird M

=X

zZu Gewinn 20 é

Kurs des Basiswerts —20 §

am 1. Bewertungstag N

i -60 1“:”

! Barriere g
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-80 —40 0 40 80

Kursentwicklung des Basiswerts in %

Quelle: eigene Darstellung

lllustration: VectorStock Composing: FOCUS-MONEY FOCUS-MONEY 51/2018



Wer an die Borse geht, muss sich entscheiden - fur
steigende oder fallende Kurse. Was aber, wenn Sie
wiussten, dass man das eigentlich gar nicht muss? Dass es
ein Produkt gibt, mit dem Sie in beide Richtungen Geld
verdienen koénnen? Genau: Sie wiirden sofort zuschlagen.
Bitte! Hier sind gleich zwei davon — mit der vielverspre-
chenden Bezeichnung , Twin-Win" (s. unten und S. 46).

. Twin-Win-Zertifikate eignen sich fur Anleger, die
am Aktienmarkt die Chance auf uberdurchschnittliche
Renditen nutzen moéchten, aber fiir den gesetzten An-
lagehorizont keine klare Meinung tiber die zukinftige
Markttendenz haben", erklart Sebastian Bleser, Zertifikate-
experte bei der HypoVereinsbank. Sein Kollege Philipp
Arnold von Raiffeisen Centrobank in Wien wird etwas ge-
nauer und erklart, wann Twin-Win-Zertifikate in der Pra-
xis haufig gekauft werden: ,Entweder geht der Anleger

von steigenden Markten aus, wittert aber einen gewisse
Rickschlagsgefahr, oder er rechnet mit fallenden Kursen,
mochte aber dabei sein, falls die Markte doch steigen.”
Plus bleibt Plus, und aus Minus wird Plus. In der Pra-
xis sieht das wie folgt aus: Steigt der Basiswert, auf den
sich das Twin-Win-Zertifikat bezieht, profitieren Anleger
davon — und zwar so, als ob sie direkt in den Basiswert
investiert hatten. Kommt es hingegen zu Kursverlusten,
werden diese eins zu eins in Gewinne umgewandelt. Ba-
siswert kann eine Aktie oder ein Aktienindex sein.
Immer gewinnen, egal, woher der Bérsenwind weht?
Wie geht das? Nun: Der Emittent des Twin-Win-Zertifikats
(in der Regel eine Bank) investiert das Geld des Anlegers
in verschiedene Terminmarktinstrumente (zum Beispiel
Optionen), die in Summe - egal, ob der Basiswert steigt
oder fallt — den gewtinschten (positiven) Ertrag bringen. »

TWIN-WIN AUF EURO-STOXX-50

Entspannter Einstieg

Der Euro-Stoxx-50 hat Kurspotenzial, birgt aber auch
einige Risiken. Lésung: ein neues Twin-Win-Zertifikat

In was investiere ich?

Das Twin-Win-Zertifikat der HypoVereinsbank bezieht sich auf
den Euro-Stoxx-50. Dieser setzt sich aus den 50 gréBten borsen-
notierten Unternehmen der Euro-Zone zusammen - darunter
wachstumsstarke Konzerne wie Adidas, L'Oréal, Siemens und
Unilever, aber auch viele Banken, die den Index belasten. Ob der
Euro-Stoxx-50 in vier Jahren im Plus oder im Minus steht, ist also
schwer abzuschatzen. Mit dem Twin-Win-Zertifikat, welches An-
fang Januar 2023 endet, gewinnen Anleger in beiden Fallen. Es
gibt einen Cap, der bei 135 Prozent des Startwerts liegt, sowie ei-
ne Barriere bei 65 Prozent. Clou: Die Barriere ist erst am Laufzeit-
ende, am 2. Januar 2023, relevant. Das Zertifikat kann noch bis
3. Januar 2019 zum Festpreis von 101 Euro gezeichnet werden.

Was, wenn der Euro-Stoxx-50 gestiegen ist?

SchlieBt der Euro-Stoxx-50 am Laufzeitende Uiber dem Startwert,
gibt es den Nennwert von 100 Euro plus den Indexgewinn zuriick.
Beipiel: Ist der Euro-Stoxx-50 um 20 Prozent gestiegen, zahlt der
Emittent 120 Euro zurlck (100 Euro plus 20 Prozent). Der Cap be-
grenzt die Rickzahlung allerdings auf 135 Euro. Aufs Jahr ge-
rechnet, wirde das trotzdem 7,5 Prozent Rendite einbringen.

Was, wenn der Euro-Stoxx-50 gefallen ist?

Der Twin-Win-Mechanismus garantiert, dass die Verluste des
Euro-Stoxx-50 am Laufzeitende eins zu eins in Kursgewinne um-
gewandelt werden. Nur, wenn der Index am 2. Januar 2023 un-
ter der Barriere schlieBt, mUssten Besitzer des Twin-Win-Zertifi-
kats die vollen Verluste tragen. Immerhin: Bei einem Startwert
von 3200 Punkten lage die Barriere bei 2080 Punkten (s Grafik).

Was, wenn der Euro-Stoxx-50 unverandert bleibt?
SchlieBt der Euro-Stoxx-50 am Laufzeitende auf Hohe des Start-
werts, erhalten Anleger die 100 Euro Nennwert. Hatten sie zuvor
so viel bezahlt, ware das Zertifikat ein Nullsummenspiel. Aber:
Da der Kaufpreis in der Zeichnungsphase 101 Euro betragt, ka-
me es zu einem kleinen Verlust von nicht ganz einem Prozent.
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T T - T T T T T T T T T 2000
210 11 12 13 14 15 16 17 18 2019
Quelle: Thomson Reuters Datastream
Mebhr Plus als Minus
Euro-Stoxx-50 Twin-Win-Zertifikat
Kurs Wertentwicklung Riickzahlung Rendite
4500 Pkie" 40,63% 135,00€ 33,66%
4200 Pkte 31,26% 131,25€ 29,95%
3800 Pkte 18,75% 118,75€ 17,57%
3500 Pkte 9,38% 109,38€ 8,29%
3200 Pkte 0,00% 100,00€ —0,99%
2900 Pkte —9,38% 109,38€ 8,29%
2600 Pkte —18,75% 118,75€ 17,57%
2300 Pkte —28,13% 128,13€ 26,86 %
2000 Pkte? —-37,50% 62,50€ —-38,12%

Angenommener Startwert des Euro-Stoxx-50: 3200 Indexpunkte, Kaufpreis des
Zertifikats (in Zeichnungsphase): 101 Euro, ohne Steuern und Gebuhren, keine
Dividenden, "Cap wurde Uberschritten, ?Barriere wurde unterschritten
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Hierfir nutzt er auch die Dividenden des Basiswerts. Kau-
fer von Twin-Win-Zertifikaten miissen also darauf verzich-
ten — angesichts der Chancen ein fairer Deal.

Wichtige Schwellen ... selbst wenn man weiB, dass viele
Twin-Win-Zertifikate aulerdem noch eine Barriere besitzen.
Diese Kursschwelle liegt unter dem Kurs des Basiswerts
und sollte von diesem nicht bertihrt oder unterschritten
werden. Ansonsten 16st sich der Twin-Win-Effekt in Luft auf
und Anleger haben nur noch ein Wertpapier, mit dem sie
so viel verdienen — und verlieren — wie mit dem Basiswert.
Gut: eine Barriere, die nur am Laufzeitende relevant ist.

Um attraktive Twin-Win-Zertifikate konstruieren zu kon-
nen, muss der Emittent oft aber nicht nur eine Barriere ein-
bauen, sondern auch einen Cap. Fans von Discountzertifi-
katen wissen, wovon die Rede ist: Steigt der Basiswert, ist
man nur bis zu diesem Kursniveau daran beteiligt — wenn-

gleich auch damit noch Jahresrenditen von mehr als sieben
Prozent drin sind. Sebastian Bleser gibt generell zu beden-
ken: ,Anleger sollten bei einem Twin-Win-Zertifikat mit
Barriere und Cap nicht von zu starken Kursentwicklungen
des Basiswerts in eine der beiden Richtungen ausgehen.”

Bleibt noch der Blick auf die Laufzeit. Diese betragt
héaufig vier bis funf Jahre, weshalb Twin-Win-Zertifikate
eher etwas fur langfristig orientierte Anleger sind. Zwar
kann man die Papiere schon vor Falligkeit verkaufen. Wer
aber die Moglichkeit hat, sollte das Zertifikat bis zum
Schluss im Depot behalten. ,Denn der Twin-Win-Mecha-
nismus entfaltet erst gegen Laufzeitende seine volle Star-
ke", erklart Philipp Arnold. Zuvor kénne auch ein Twin-

TWIN-WIN AUF BMW

Gunstige Alternative

BMW geniel3t an der Bérse derzeit nur bedingt Premium-
status. Ein Zertifikat fur (noch) Unentschlossene

In was investiere ich?

Das Twin-Win-Zertifikat der Raiffeisen Centrobank auf die Ak-
tie des Autoherstellers BMW ist schon seit Anfang November an
der Borse. Trotzdem lohnt der Einstieg, da sich der Anteilschein

Win-Zertifikat mal deutlich an Wert verlieren. u
SASCHA ROSE
m?{;i;N RCOB4U(AT0000A23RM6
T Raiffeisen Centropank
e: 9.Novemher 2023
Startwert:
Barriere: e
i 35,95 Euro
Kurs; .
99,73%

Stand: 4.12.2019; N
von 1000 Euro, pa Kursangabe bezieht sich auf den

rtizipationsrate: 100 Prozen o Nennwert

noch nicht viel bewegt und das Zertifikat deshalb gtinstig zu ha- Guter Startzeitpunkt

ben ist. Einen Cap gibt es nicht. Die Renditechancen sind also un- BMW Euro
begrenzt, entwickelt sich der Aktienkurs nach oben. Viele Ana-

lysten rechnen fest damit und prognostizieren Kurse von bis zu

117 Euro. Es gibt aber auch Zweifler, die Notierungen von unter 100
60 Euro sehen. Denn: Handelsstreit, steigende Rohstoffpreise und M 80
Wechselkursschwankungen belasten den Gewinn der Bayern. " |

Damit die Barriere von 35,95 Euro verletzt wird, miisste die BMW- NV startwert N 60
Aktie allerdings mehr als 50 Prozent an Wert verlieren.

Was, wenn die BMW-Aktie gestiegen ist? 7 #
Am Laufzeitende, am 9. November 2023, profitieren Anleger zu ) . . . . . . . . . 2
100 Prozent vom héheren BMW-Kurs. Sie schneiden — bis auf die 210 11 12 13 14 15 16 17 18 2019
entgangene Dividende — also nicht schlechter ab als die Aktio- Quelle: Thomson Reuters Datastream

nare. Da das Twin-Win-Zertifikat flr weniger als den Nennwert

zu haben ist, liegt das Zertifikat sogar leicht im Vorteil (der Kurs . .

von 99,73 Prozent entspricht einem Kaufpreis von 997,30 Euro). Auf der Gewinnerseite

Was, wenn die BMW-Aktie gefallen ist? W : . Twin-Win-Zertikat :
Solange sich die BMW-Aktie die gesamte Laufzeit Uber der Bar- furs Wertentwicklung Rilckzahlung Rendite
riere halt (es zdhlen nur Tagesschlusskurse!), kann nichts an- 110,00€ 49,95% 1499.45€ 50,35%
brennen. Besser noch: Aus einem Minus wird ein Plus. Steht die 100,00€ 36,31% 1363,14€ 36,68 %
BMW-Aktie am Ende beispielsweise 25 Prozent tiefer als zu Be- 90,00€ 22,68% 1226,83€ 23,01%
ginn, zahlt die Raiffeisen Centrobank die 1000 Euro Nennwert 80,00€ 9,05% 1090,51€ 9,35%
plus 25 Prozent zurtick —sprich 1250 Euro. Wird die Barriere aber 73,36€ 0,00% 1000,00€ 0,27%
verletzt, ist der Twin-Win-Effekt passé. Dann wurden die 25 Pro- 20,00€ —4,58% 1045,80€ 4,86%
zent Verlust vo.m Nennwert ?bgezoge-l.m Ruckzahl.ung. 750 Euro. 6000€ 1821% ne12€e 18.53%
Was, wenn die BMW-Aktie unverdndert bleibt? 50,00€ —31,84% 131843€ 32,20%
Notiert die BMW-Aktie am 9. November 2023 bei exakt 73,36 40,00€ —4547% 1454,74€ 45,87%

Euro, bekommt man nur die 1000 Euro Nennwert. Dank dem

. . . A A . . - .. . Startwert der BMW-Aktie: 73,36 Euro, Kaufpreis des Zertifikats: 997,30 Euro,
geringeren Einstiegspreis bleibt immerhin ein Mini-Kursgewinn.

Barriere wurde niemals beriihrt, ohne Steuern und Gebuhren, keine Dividenden
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ETFLIX

jetzt auf Sky Q

1ol Dir das beste Sky aller Zeiten.

Jetzt neu: Alle Serien von Sky und Netflix aus einer Hand.
Dazu die aktuellsten Blockbuster und exklusiver Live-Sport.

/ahle das beste Sky fur Dich ab € 19,99 mtl.*

sky.de | 01806 405 405

Dt. Festnetz € 0,20 inkl. MwSt.; Mobilfunknetz max. € 0,60 inkl. MwSt.

*Angebot gilt bei Buchung des Sky Entertainment Plus Pakets fur mtl. € 19,99 bei einer Mindestvertragslaufzeit von 12 Monaten (Monat der Freischaltung (anteilig) zzgl. 12 Monaten) bzw. in Kombination mit weiteren
Sky Paketen mit 50 % Preisnachlass auf den mtl. Standardpreis fir die ersten 12 Monate bei einer Mindestvertragslaufzeit von 24 Monaten (Monat der Freischaltung (anteilig) zzgl. 23 Monaten). Mtl. Standardpreise:
Sky Entertainment Plus € 32,99 zzgl. € 10 Sky Sport, € 15 Sky Cinema und/oder € 20 Sky Fu3ball-Bundesliga. Einmalige Aktivierungsgeblihr Neukunden: € 29. Abonnenten, in deren Haushalt und/oder unter deren
Kontonummer ein Sky Abo fiir sich oder Dritte besteht, bei der eine Kiindigung vorliegt, betragt bei Neuabschluss die zusatzliche Aktivierungsgebiihr € 129. Einmalige Logistikpauschale: € 12,90. Wird das Abo nicht
fristgerecht 2 Monate vor Ende der Vertragslaufzeit gekindigt, verlangert es sich automatisch um 12 Monate zu den Standardpreisen. Sky Entertainment Plus umfasst den Zugang zu Netflix Standard (beinhaltet
aktuell HD und die gleichzeitige Nutzung auf bis zu zwei Geraten) von Netflix International B.V. Voraussetzung fir die Nutzung des Dienstes auf der Sky Q Set Top Box ist ein Sky Q Receiver mit Internetverbindung.
Die Kosten der Internetverbindung sind kein Bestandteil des Sky Abos. Sky stellt einen Sky Q Receiver leihweise zur Verfuigung. Alle Preise inkl. MwSt. Angebot gtiltig bis 26.12.2018. Stand: Dezember 2018. Anderungen
vorbehalten. Sky Deutschland Fernsehen GmbH & Co. KG, Medienallee 26, 85774 Unterfohring. Fotos: UEFA Champions League © 2018 Getty Images/Octavio Passos; Greatest Showman © 2017 Twentieth Century
Fox Film Corporation. All rights reserved; Bundesliga © Sky/Thomas Eisenhuth; Game of Thrones - Das Lied von Eis und Feuer HELEN SLOAN / HBO © 2017 Home Box Office, Inc. All rights reserved. HBO® and all related
programs are the property of Home Box Office, Inc.
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ETF mit eingebauter Verlustbremse

Der Ossiam-iStoxx-Europe-Minimum-Variance-ETF
setzt sich in der Baisse von seinem Vergleichsindex
ab. Am Ende bleibt ein veritables Plus

4Fur die kommenden Monate erwarten Anleger volatile
Markte”, blickt Carmine de Franco, Leiter des fundamen-
talen Research bei Ossiam in Paris, ins kommende Jahr. Zeit
fur Anleger, ihr Depot auf versteckte Risiken zu Gberpri-
fen und deutlich konservativer aufzustellen. Der Ossiam-
iStoxx-Europe-Minimum-Variance-ETF ware ein passender
Baustein dafur.

Die Minimum-Variance-Strategie zielt darauf ab, die
Schwankungsbreite im Portfolio zu jener des Gesamtmarkts
zu reduzieren. Ein nach der Strategie gemanagtes Portfo-
lio sucht deshalb zunachst die Aktien eines Index mit den
historisch niedrigsten Volatilitdtsmerkmalen heraus. Daru-
ber hinaus setzt der Manager den Aktienkorb so zusam-
men, dass auch eine hohe Risikominimierung des Gesamt-
portfolios erreicht werden kann. Dabei kommen nicht nur
Schwankungen in der Vergangenheit zum Tragen, sondern
auch Volatilitatsschatzungen und die Korrelation der Ak-
tien untereinander Uber einen ldngeren Zeitraum.

Aktien wie Randgold Resources, MAN, Carlsberg und Suez
Environnement entsprechen den Kritierien und sind im
Fonds stark vertreten. Dessen konservatives Profil zeigt sich
auch bei der Sektorengewichtung. Absolut gesehen, fuhren
zwar Finanzunternehmen die Aufteilung an. Gegeniber
dem Stoxx-Europe-600-Index sind sie allerdings unterge-
wichtet. Vorsichtiger ist der Ossiam-ETF auch bei Energie-
und Technologieaktien aufgestellt. Ein deutliches Uberge-
wicht gegeniiber dem Gesamtmarkt bildet er jedoch bei
Grundstoffaktien, Versorgern und Konsumdienstleistern.

Die Rechnung ging in den vergangenen Jahren auf. , Auf
Grundlage der Quartalsdaten zwischen Dezember 2001
und September 2018 ist die Wertentwicklung im Fonds im
Verhaltnis zum Markt durchschnittlich um 83 Prozent mit
nach oben und um 53 Prozent mit nach unten gegangen”,
berichtet de Franco. Seit Auflage der UCITS-Tranche im Ju-
ni 2011 erzielte der ETF einen Wertzuwachs von 80,7 Pro-
zent, das sind im Schnitt 8,33 Prozent pro Jahr.

Am Ende die Nase vorn

Starke Akzente

Mit einem Anteil von 45,8 Prozent sind die Top-Ten-Ak-
tien im Ossiam-iStoxx-Europe-Minimum-Variance-ETF
hoch gewichtet. Das Aktienportfolio investiert in Titel mit
einer vergleichsweise niedrigen Schwankungsbreite.

Aktie ISIN WKN Anteil in %
Randgold Resources Ltd GB0O0BO01C3832 AOB5ZS 4,58
MAN SE DE0005937007 593700 4,57
Garlsherg AS-B DK0010181759 861061 3,06
Suez Environnement FR0010613471 A0Q418 2,91
Aroundtown SA LU1673108939 A2DW8Z 2,80
WM Morrison Supermarkets ~ GB0006043169 880225 2,19
Akzo Nobel NV NL0000009132 914188 2,79
Pearson PLC GB0006776081 858266 2,65
Tesco PLC GB0008847096 852647 2,60
Unilever NV NL0000009355 A0JMZB 2,52

Quelle: Ossiam

Konservative Ausrichtung

Bei der Sektorengewichtung weicht der Ossiam-ETF vom
Stoxx-Europe-600 ab. Energie- und Tech-Aktien sind un-
ter-, Grundstoffaktien, Versorger und Konsumdienstleister
Ubergewichtet. GréBtes Gewicht bilden Finanzwerte.

Wichtigste Sektoren im Portfolio
Anteile in Prozent

Finanzunternehmen

zykl. Konsumgiiter s

Basiskonsumgiiter %
Gesundheit
Grundstoffe [Efe]

Industrie [EX]
Versorger %

Quelle: Ossiam

Fast kénnte man annehmen, der Ossiam-ETF und der marktbreite Stoxx-Europe-Growth-600-Index lieferten sich ein Kopf-an-
Kopf-Rennen. Doch in den Abschwungphasen spielt der ETF seine Starken aus. Am Ende hat er deshalb die Nase vorn.

WKN/'S'N: AlJH 10/LU0599612842 prozentuale Entwicklung seit 15.7.2011 (auf Euro-Basis, inkl. Dividenden) %
Fondsvolumen in Mio. Euro; 306,5 +80
Indexnachhildung (Replikation): synthetisch/Swap 60
Gesamtkostenquote in Prozent p.a.: 0,66
Wertentwicklung 1/3/5 J.in Prozent: 1,36/5,8/39,9 +40
Volafilitdt 1/3/5 Jahre p.a.in Prozent; 7,9/8,0/10,1 Stoxx-Europe-600-Growth
Ausschiittung: thesaurierend +20
Auflegungsdatum: 21.6.2011
regionaler Schwerpunkt: Europa 0
Fondswahrung: Euro

g W Py

Quel: Mormingstar Diect om0 12 3 4 15 16 17 208
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Diese Unternehmen trotzen der Konkurrenz

Mit dem VanEck-Morningstar-US-Wide-Moat-
ETF investieren Anleger in Unternehmen, deren
Geschéftsmodelle schwer angreifbar sind

Wenn alles so einfach ware! Unternehmen bauen einen
Burggraben um sich und schitzen sich so gegen die Kon-
kurrenz. Diesen ,Wide Moat”, wie der Burggraben auf
Englisch hei3t, gibt es im tGbertragenen Sinn tatsachlich. In
Bezug auf Aktien wurde er erstmalig von Starinvestor War-
ren Buffett genannt. In seinem Brief an die Aktionare des
Unternehmens Berkshire Hathaway im Jahr 1986 beschreibt
er ihn als eine imaginare Schutzvorrichtung.

Unternehmen kénnen von einer solchen Schutzvorrich-
tung oder gleich von mehreren profitieren. Das kbnnen im-
materielle Vermdgenswerte sein wie Patente, qualifizierte
Mitarbeiter, ein hervorragendes Management oder beson-
dere Produktionsverfahren. Doch auch ein starker Marken-
name, ein besonders groBes Netzwerk, relative Kostenvor-
teile gegentber der Konkurrenz, ein exklusiver Zugriff auf
Ressourcen und ein Regierungsmonopol kdnnen Unterneh-
men Wettbewerbsvorteile verschaffen. Teils profitieren die-
se Unternehmen von starken und bekannten Marken und
teils von schierer GroéBe. ,, The winner takes it all” hei3t es
etwa fur die Internet-Stars Google, Facebook und Amazon.
Der Kundennutzen steigt mit der GroBe des Netzwerks.
Und fur das Unternehmen sinken die Kosten.

Auch an der Borse zahlte sich ein solcher Burggraben in
der Vergangenheit aus. Unternehmen mit einer starken
Preissetzungsmacht setzten sich nicht nur in guten, sondern
vor allem auch in schwierigen Borsenzeiten durch — wie der
VanEck-Morningstar-US-Wide-Moat-ETF des amerikanischen
Asset-Managers VanEck unter Beweis stellt. Seit seiner Auf-
lage im Jahr 2015 schlug der den marktbreiten US-Aktien-
index S&P-500 bei einem vergleichsweise geringen Risiko.

Anleger investieren in 54 Aktien von US-Unterneh-
men mit einem starken Burggraben. Aktien wie Procter &
Gamble, Pfizer, Comcast, Philip Morris, Hershey und Walt
Disney sind im Portfolio hoch gewichtet. Der defensive Cha-
rakter des ETF zeigt sich auch bei den Sektoren, bei denen
konservative Branchen dominieren.

Nachhaltiger Aufwartstrend

Dauerlaufer unter den Top Ten

Es ist kein Zufall, dass Aktien von Unternehmen wie
Procter & Gamble, Pfizer, Comcast und Philip Morris die
Liste der Wide-Moat-Titel anflhren. Seit Jahrzehnten bau-
en die US-Dauerlaufer ihren schiitzenden Burggraben aus.

Aktie ISIN WKN Anteil in %

Procter & Gamble US7427181091 852062 2,85
Pfizer Inc. US7170811035 852009 2,85
Comcast Corp-Class A US20030N1019 157484 2,84
Philip Morris International US7181721090 AONDBJ 2,18

Hershey US4278661081 851297 217
Walt Disney US2546871060 856686 2,13
Starbucks Corp US8552441094 8844317 211

Dominion Resources US25746U1097 932798 2,69
Pepsico Inc. US7134481081 851995 2,63
Mondelez International US6092071058 A1J4U0 2,58

Quelle: VanEck, Morningstar

Defensive Sektoren

Augenfallig ist: Es sind vor allem die konservativen Sek-
toren wie Gesundheit und Konsumwerte, die im US-
Wide-Moat-ETF dominieren. Sie préagen den eher konser-
vativen Charakter des Portfolios.

Gewichtung nach Sektoren
in Prozent, 31.10.2018

Sonstige ‘

&
4

liﬁesundheit

DBasiskonsumgmer

Informationstechnologie

zyklische Konsumgiiter

Telekommunikation

Finanzunternehmen

Quelle: VanEck

Mit einem Plus von 49 Prozent lieB der VanEck-Morningstar-US-Wide-Moat-ETF seit seiner Auflegung im Jahr 2015 den US-Ak-
tienindex S&P-500 mit einem Vorsprung von 18 Prozentpunkten hinter sich. Er Gberzeugt auch durch geringe Schwankungen.

WKN/|S|N A].ZCCN/IEOOBQQP9H 09 prozentuale Entwicklung seit 10.11.2015 (auf Euro-Basis, inkl. Dividenden) %
: 40
Fondsvolumen in Mio. Euro: 39,0 ’
Indexnachbildung (Replikation): physisch +30
Gesamtkostenquote in Prozent p.a.: 0,49 "
Wertentwicklung 1/3/5 J.in Prozent: 12,5/45,7/— _E
Volatilitat 1/3/5 Jahre p.a.in Prozent: 10,8/11,9/- +10
Ausschiittung: thesaurierend
Auflegungsdatum: 16.10.2015 A 0
regionaler Schwerpunkt: USA V\’ f’\l 10
Fondswéhrung: US-Dollar
20
Quellen: Morningstar Direct, VanEck I 2015 2016 I 2017 I 2018
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Einmal im Jahr gestaltet ein zeit-
gendssischer Kunstler DIE WELT.
Am 14. Dezember 2018 erscheint

die neunte Kinstlerausgabe.

DIE §WeLT

© Christopher Wool
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Kuinstliche Intelligenz:
In der Geldanlage bietet KI
neue Moglichkeiten. Der
PEH Empire Fonds nutzt sie

PEH Empire

Rendite vom Computer

Der Fonds der PEH Wertpapier AG wird via kiinstliche Intelligenz gemanagt. Bisher mit

Uberdurchschnittlichem Erfolg. Dabei spricht er vor allem risikobewusste Anleger an

unstliche Intelligenz beim Geldmanagement? Der

PEH Empire Fonds bedient sich seit Mitte 2016 die-
ser Methode. Rund 28 Prozent legte sein Kurs seitdem
zu, eine Jahresrendite von zehn Prozent im Schnitt, und
das bei reduzierter Volatilitat und trotz schwieriger Bor-
sen. ,Die komplexer gewordenen Markte verlangen eine
groBere Flexibilitat auch bei Geldinvestments”, meint
PEH-Vorstand und Fondsmanager Martin Stirner. Alther-
gebrachte Ansatze reagierten oft zu langsam oder tiber-
zeugten bestenfalls sehr langfristig. Kiinstliche Intelligenz
biete hier entscheidende Vorteile. Stiirner ist iberzeugt,
dass diese Methode auch kiinftig gute Ergebnisse bringt,
bei gleichzeitig eng kontrolliertem Risiko.

Immer auf der Hut. Vom Ansatz her ist der PEH Empire
ein vermdgensverwaltender Fonds. Er investiert aktiv in
Aktien, Anleihen und Wahrungen. Uber die Gewichtung
der Klassen ebenso wie iiber die Auswahl der Einzel-

Foto: 123RF

titel entscheidet der Computer. Gemessen werden alle
verfugbaren marktrelevanten Daten, ihre absolute und
relative Veranderung. ,Kinstliche Intelligenz kann die-
sen ganzen Wust viel schneller und exakter analysieren”,
weil Stirner. Und dann die Indikatoren herausfiltern, die
aktuell die Markte am starksten beeinflussen. ,Die Opti-
mierungsprogramme laufen taglich”, erlautert der PEH-
Chef. Einmal in der Woche wird das Portfolio angepasst.
Folge dieses Ansatzes ist ein sehr zeitnahes Risikoma-
nagement. Vor allem wenn kurzfristige Indikatoren beim
Einfluss auf den Markt dominieren, kann das zu hdau-
figeren Wechseln in der Fondszusammensetzung fiithren.

Dabei will PEH das (Anlage-)Rad keineswegs neu er-
finden. ,Am Baukasten dndert sich nichts”, meint Stur-
ner. Zwolf bis 15 Einflussgrofen bestimmten nach wie vor
das Kursgeschehen, angefangen von Firmengewinnen bis
hin zu Zinsen. Was sich aber dank der Nutzung kinst-

FOCUS-MONEY 51/2018



licher Intelligenz dndert, ist die Schnelligkeit, mit der si-
gnifikante Anderungen und Umbriiche erkannt werden.
Entsprechend rascher kann auch der Fonds reagieren. Das
sei bei den zuletzt deutlich volatiler gewordenen Markten
ein entscheidender Vorteil, meint der PEH-Chef.

Der PEH Empire wird so unter dem Strich sehr aktiv
gemanagt. Die Ansicht, dass er deswegen aggressiv sei,
will Sturner nicht gelten lassen. Das Gegenteil sei der Fall,
meint er. Signalisieren die Computer irgendwo Gefahr,
schaltet der Fonds schnell auf Kasse oder nimmt sonst-
wie Risiko aus dem Depot. Wie derzeit. Zwar betrug der
Aktienanteil zuletzt gut 80 Prozent. Samtliche Positionen
waren jedoch tber Optionen abgesichert. Das Kursrisiko
lag so beinull. Anleihen sind wegen zu schlechtem Chan-
ce-Risiko-Profil seit Langerem out. Bei Wahrungen spre-
chen die Indikatoren klar fiir den US-Dollar.

Keine Prognosen. Dieser Ansatz des PEH Empire heilt
aber auch: Vorhersagen, Zukunftseinschdatzungen usw.
besitzen fiir die Anlageentscheidungen keine Bedeutung.
MaBgebend ist allein die aktuelle Datenanalyse. Stirner
sieht sich hierin durch das schwierige Jahr 2018 besta-
tigt. ,Eine Art Lackmustest”, meint er. Per saldo legte der
PEH Empire bislang in diesem Jahr gut sechs Prozent zu.

Der PEH-Chef erachtet den Test fiir Fondsmanagement
via kinstliche Intelligenz so als durchaus gegliickt und
erwartet, dass diese Methode auch kunftig gute Rendi-
ten bringt. In Boomphasen kann sie wegen ihrer Risiko-
aversion aber auch mal zurtickbleiben. Zwei Prognosen
wagt Stirner dann doch: Er erwartet, dass der Dollar we-
gen des wachsenden Zinsvorsprungs der USA zum Euro
weiter aufwertet. Dafiir spricht neben seinen Indikatoren
die Erfahrung. Ein flauer Euro ware fiir Europa aber auch
ein Konjunkturprogramm. Das sollte langerfristig den Ak-
tien hierzulande helfen. Auf Letztere setzen will der PEH
Empire aber noch nicht. Das wird er erst tun, wenn der
Computer anhand seiner Indikatoren hier griines Licht
gibt. Und das ditrfte dann, dank der permanenten Da-
ten-Checks, bei einer Wende sehr zeitnah geschehen. B

Handlungsfahigkeit bewahren

Der PEH Empire bevorzugt groBe Titel, bei denen
es positive Signale gibt. lhre liquiden Markte si-
chern jederzeit die Handlungsfahigkeit des Fonds.
Es dominieren aktuell US-Werte. Vor Europa-Ak-
tien warnte der Computer schon zu Jahresbeginn.

GroBte Aktienpositionen
Anteil am Portfolio in Prozent

Quelle: PEH Wertpapier AG

Ohne Zielvorgaben

Die Branchenauswahl des PEH Empire resultiert aus
den Signalen der Indikatoren und kann im Zeitver-
lauf stark variieren. Eine Festlegung im Voraus gibt
es nicht. Seit September sind alle Aktienpositionen
zudem Uber Optionen abgesichert.

Gewichtung nach Branchen

in Prozent
Arzneimittel ‘ Internet
Sonstige IA

9,6 Finanzservice
- —  Software
0l und Gas 44— ‘ |

Gomputer Banken
BERND JOHANN Quelle: PEH Wertpapier AG
Guter Start in die neue Epoche
Der PEH Empire wird seit Auflage 1998 vor allem nach quantitativen Methoden gesteuert, mit wechselndem Erfolg. Seit
Umstellung auf kinstliche Intelligenz Mitte 2016 liefert er stetigere Ergebnisse bei gleichzeitig klar geringerer Volatilitat.
WKN/ISIN: 988006/LU0086120648 PEH Empire %
Fondsvolumen: 50,7 Mio. Euro +20
Auflagedatum: 1. April 1998
Fondsart: thesaurierend *15
Fondswéhrung: Euro 0
Wertzuwachs* 1 Jahr/seit KI-Ausrichtung: 5,5%/27,9%
Verwaltungsgehiihr: his zu 1,50% 5
Erfolgsheteiligung: 10% des Wertzuwachses
Gesamtkostenquote zuletzt: 2,33% prozentuale Entwicklung seit 1,7.2016 (Fondsumstellung) 0
Ausgabeaufschlag: hiszud0%
*per 30.11.2018 -h
Quelle: Thomson Reuters atasream ' 2016 2017 ' 2018 '
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Schildkréte: Schutz
durch einen Panzer oder
durch hervorragende
Geschaftsmodelle

Defensive Aktien

Es kann so einfach sein

Warum kaufen Anleger nicht Aktien wie Berkshire Hathaway, Nestlé oder

Coca-Cola und lassen sie lange liegen? Das fragen wir uns auch
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ehr als 2700 Punkte hat der Deutsche Aktienindex

Dax seit seinem Hoch im Januar verloren. Das ist
eine ganze Menge. Aber kommt jetzt noch der grofle
Crash — oder haben wir die Korrektur schon hinter uns?
Eine Frage, die Philipp Vorndran einigermafen egal ist.
»Die Deutschen denken viel zu viel tiber das Timing nach”,
sagt der Chefstratege der Vermogensverwaltung und
Fondsgesellschaft Flossbach von Storch. Anleger sollten
sich ein Beispiel an der Immobilienanlage nehmen: Da
sei ein Mindestanlagezeitraum von zehn Jahren voéllig
normal.

Statt sich tiber die Marktschwankungen den Kopf zu
zerbrechen, setzt Vorndran lieber auf Aktien von Unter-
nehmen mit einem ,stabilen Geschaftsmodell, die we-
niger anfallig fur konjunkturelle Zyklen sind”. FOCUS-
MONEY macht sich auf die Suche und findet fiinf Papiere,
die die Borsenstiirme der vergangenen Monate dank einer
herausragenden Marktstellung und nachhaltigen Wachs-
tums gut iiberstanden haben — und die als Dauerbrenner
in jedes Anlegerdepot passen.

Wahre Nachhaltigkeit. Wer am Tag vor der Pleite der
Investmentbank Lehman Brothers in die 30 Aktien des
Dax investierte — kein besonders guter Zeitpunkt —, der
ist heute trotzdem im Plus. So viel zum Thema Timing.
»Ich habe nie eine Meinung zum Markt", sagt kein Ge-
ringerer als Warren Buffett. Der GroBmeister der Geld-
anlage halt Timing ebenfalls ,flur nutzlos und eine Zeit-
verschwendung”. Stattdessen sucht auch Buffett nach
Unternehmen mit einem nachhaltigen, gewinnbrin-
genden Geschaftsmodell — und das seit 53 Jahren mit Er-
folg. Wer es sich ganz einfach machen will, setzt schlicht
auf die Aktie von Buffetts Holding-Gesellschaft Berk-
shire Hathaway (s. S. 56).

Eine wichtige Rolle fiir die langfristige Performance
spielen Dividenden. Die Experten von Flossbach von
Storch erldutern: ,Der US-Pharma- und Medizintechnik-
hersteller Johnson & Johnson hat in den vergangenen
60 Jahren — also tiber zwei Generationen — die Dividen-
de nur einmal gesenkt und seit 1963 ununterbrochen er-
hoht.” Der Lohn fiir Anleger: Die Aktie hat sich mehr als
vertausendfacht — oder durchschnittlich 12,7 Prozent jahr-
liche Rendite gebracht. ,Das unterstreicht, wie unbedeu-

Dividende zahlt Aktie Nestlé
Wer 1999 die Nestlé-Aktie kaufte,

erhielt in den folgenden 18 Jahren 3,0
Dividenden, die héher ausfielen als .

der Einstandskurs. Dazu kamen noch
mehr als 220 Prozent Kursgewinn —
ein eintragliches Geschaft fur Aktio-
nare mit langem Atem und ruhiger
Hand. Anlegen kann so einfach sein:
Mit Nestlé und den vier anderen in-
ternationalen Top-Aktien brauchen
Anleger nichts weiter zu tun.

20 Dividende je Aktie in Schweizer Franken, 2019 Prognose

tend kurzfristige Borsentrends fiir langfristigen Anlage-
erfolg sind”, erlautert Stratege Vorndran.

Wie wichtig eine lange Haltedauer und die Dividen-
den fiir den Anlageerfolg sind, zeigt folgende Rechnung:
Wer im Januar 1999 kaufte, legte fir die Nestlé-Aktie an
der Ziricher Borse 26,65 Franken hin. Bis 2017 bezahl-
te der Lebensmittelriese insgesamt Dividenden in Hohe
von 27,10 Franken — allein uber die jahrlichen Ausschiit-
tungen erhielten Aktiondre ihren Einsatz zuriick. Und
ganz nebenbei stieg die Aktie um stolze 220 Prozent — ein
hervorragendes Geschaift, bei dem der Einstiegszeitpunkt
schnell keine Rolle mehr spielt.

Starken ausspielen. Unternehmen wie Johnson & John-
son, Nestlé oder Coca-Cola haben ertragreiche Ge-
schaftsmodelle, die seit Jahrzehnten hervorragend
funktionieren — und trotzdem immer noch Wachstums-
potenzial haben. Gerade in turbulenten Bérsenphasen
wie in den vergangenen Monaten zeigen sich die Vor-
teile dieser Stabilitdat — in den Aktienkursen. Highflyer
der vergangenen Jahre brachen dagegen deutlich ein.
Apple beispielsweise hatte sich zum ersten Billionen-
Dollar-Unternehmen der Welt aufgeschwungen - bevor
die harte Landung folgte: Gegentiiber dem Hoch biifite
die Aktie 300 Milliarden Dollar ein. Einige Experten
zweifeln, ob das Unternehmen die Billionen-Schwel-
le noch einmal erreicht — oder den Weg von Nokia oder
Ericsson geht, die nach dem Hype nur noch ein Schat-
tendasein fristen. Das heiBt natilirlich nicht, dass sich
Anleger von aussichtsreichen Technologiewerten ver-
abschieden sollen. Aber als Basis fiir ein ausgewogenes
Depot eignen sich die soliden, sturmerprobten Schwer-
gewichte deutlich besser.

Wenig deutet darauf hin, dass es an den Weltborsen
2019 ruhiger zugehen wird. Die Probleme — Handelskrieg,
Brexit, Italien — bleiben, von neuen schwarzen Schwéanen
ganz zu schweigen. In schwierigen Borsenphasen wie die-
sen durften Nestlé, Coca-Cola & Co. ihre Starken wei-
terhin voll ausspielen — und in den nachsten mindestens
zehn Jahren ihren Besitzern ordentliche Dividenden und
solide Kursgewinne bringen. >

MIKA HOFFMANN

Aktienkurs in Schweizer Franken
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Berksuire HATHAWAY e

Nachmachen lohnt sich

Nur drei Zahlen: mehr als 2400 Prozent Plus seit der Grindung 1965. In
diesem — sicherlich nicht einfachen — Bérsenjahr ein Plus von mehr als
zehn Prozent. Und das mit 88 Jahren. Die Rede ist von Warren Buffett
und seiner Berkshire Hathaway. Der Altmeister — und je nach Rechnung
zweit- bis viertreichster Mann der Welt —macht vieles, was andere immer
nur sagen: langfristig anlegen, auf Qualitat achten und nur Bekanntes
kaufen, kein Market-Timing. So einfach ist das.

Die A-Aktie kostet inzwischen mehr als 300000 Dollar. Als FOCUS-
MONEY im Jahr 2004 das Kursziel 100000 Dollar auf den Titel hob, grins-
ten viele ,Experten” verachtlich. Heute grinsen nur die Berkshire-Aktio-
nare. Naturlich, die Nachfolge fur Buffett und seinen Stellvertreter Char-
lie Munger ist noch nicht vollstandig geklart, ob das Investmentmodell
auch ohne die beiden so hervorragend funktioniert, ist offen. Aber gera-
de kauft Berkshire im groBen Stil eigene Aktien zuriick. Das heif3t: Buffett
sieht groBen Wert im eigenen Papier. Nachmachen dtirfte sich lohnen.

i 2
Gttty
Cannabis, Kaffee und Sportdrinks

Mehr als kohlensdurehaltige Drinks will Coca-Cola zusammenmischen.
Mit den Limonaden hat der US-Konzern schon einen riesigen Markt-
anteil des 300 Milliarden Dollar schweren Marktes. Die langerfristigen
Wachstumsraten bei Cola, Fanta, Sprite & Co. durften nicht viel mehr
als ein Prozent pro Jahr betragen. 2018 hat das Unternehmen aus
Atlanta aber die Kosten so stark gesenkt, dass der Gewinn je Aktie
trotz eines zehnprozentigen Umsatzriickgangs auf einer vergleichbaren
Basis 2018 um zehn Prozent nach oben gehen diirfte.

GroBe Hoffnungen setzen das Coke-Management und die Aktio-
nare auf Kaffee, Sportdrinks und Cannabis. Das Ubernahmeangebot
fur die englische Kaffeekette Costa fur 5,1 Milliarden Dol-
lar in Cash ist mehr als ein FuB3 in der Tur in den lukrativen
Kaffeemarkt. Das gilt ebenso fur den Minderheits-
anteil bei BA Sports Nutrition, dem Hersteller der
Bodyarmor Sports Drinks. Die meisten Schlagzeilen
machten aber zuletzt die Gesprache mit dem
Cannabis-Hersteller Aurora.

56 lllustrationen: Coca-Cola, VectorStock
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52\ Nestle
Good Food, Good Life

DIE Defensiv-Aktie

Fragen Sie mehrere Vermogensverwalter nach der Defensiv-Aktie, die in
jedes Depot gehort — die meisten Nennungen durfte Nestlé bekommen.
Das Papier des Schweizer Lebensmittelriesen gilt als extrem krisensicher,
als Garant fur nachhaltiges Wachstum und stetige Dividendenzahlungen.
Das durfte sich —trotz aller Konkurrenz und Herausforderungen —auch
in den nachsten Jahren nicht so schnell &ndern.

Der Konzernumbau lief 2018 auf Hochtouren: Die Konzentration auf
die margentrachtigen Sparten Kaffee, Tiernahrung und Erndhrung so-
wie Wasser, das nicht ganz so hohe Gewinnspannen abwirft, ist beinahe
abgeschlossen. Damit sollte 2020 das Ziel eines Wachstums im mittleren
einstelligen Prozentbereich machbar sein. Das Margenziel von 17,5 bis
18,5 Prozent durfte schon vorher erreicht werden. Mit dem Starbucks-
Deal schlieBt Nestlé gleich zwei Lucken in der Kaffeesparte: Filterkaffee

— immerhin ein Drittel des Gesamtmarkts — und Nordamerika. Hohere
Investitionen scheinen aber notwendig, um die Dominanz auszubauen.

(ohmronafolmon

Volle und breit aufgestellte Pipeline

Ist Stabilitat und Unabhangigkeit von Konjunkturschwankungen ge-
fragt, kdnnen Pharma- und Medizintechnikunternehmen ihre Starken
ausspielen. Johnson & Johnson als groBter Gesundheitskonzern der Welt
ist da ganz vorn mit dabei. Schaut man sich den Chart der vergangenen
Jahre an, beweist das Papier die Qualitat.

Besonders die Pharma-Sparte lauft hervorragend und verhilft dem Ge-
samtkonzern zu einem Wachstum des Gewinns je Aktie von sechs Prozent
bis 2022. Das ist fur einen Branchenprimus ein hervorragender Wert. Zwar
drohen einige Risiken in Form von Gerichtsverfahren, bei denen die Ex-
perten aber Johnson & Johnson insgesamt ganz gute Karten zuschreiben.
Der groBe Vorteil des Unternehmens ist jedoch die volle Produktpipeline,
die so breit aufgestellt ist wie bei keinem anderen Konkurrenten: Sieben
potenzielle Blockbuster mit einem Umsatz von mehr als einer Milliarde
Dollar stehen vor dem Start. Das Medizintechnik- und das Drogeriege-
schaft wachsen zwar nicht ganz so schnell, beide geben aber Stabilitat.

0l 15

Gesundheitsdrinks fiir o3y
die Schwellenlander Unilower

Ein Plus von 290 Prozent flr die Aktionare in seiner Amszeit. Wenn Paul
Polman den Vorstandsvorsitz bei Unilever nach zehn Jahren zum Jah-
resende abgibt, kann er auf eine tolle Erfolgsgeschichte zurtckblicken —
und hinterlasst seinem Nachfolger Alan Jope ein schlagkraftiges, wachs-
tumsstarkes Unternehmen. Jope ist kein Unbekannter bei Unilever: Er
leitete bisher die Sparte Beauty und Kérperpflege, der Cash-Cow des
Unternehmens, die 40 Prozent des Umsatzes und 50 Prozent des ope-
rativen Gewinns bringt.

Unilever behalt nach Aktionarsprotesten seinen Doppelsitz in Rotter-
dam und London - trotz Brexit. Das ist nicht unbedingt eine gute Nach-
richt far die Aktionare. Aber das Wachstum der niederlandischen Briten
findet ohnehin vor allem in den Emerging Markets statt. Gerade kauf-
te das Unternehmen Horlicks von GlaxoSmithKline, einen der fuhren-
den Anbieter von Gesundheitsdrinks in Indien, Bangladesch und 20 an-
deren Schwellenlandern.

FOCUS-MONEY 51/2018
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Lebenserwartung,
langfristig ansteigend

erwartete Jahre bei Geburt

. Sauglingssterblichkeit,

Healthy-China- stark abnehmend
2030-Agenda: Zahl je 1000 Neugehorene

mehr Arzte fiir China
Anzahl je 1000 Einwohner,
jeweils ah 2020 Planung .
Gesundheitsboom auf

Chinesisch

2015 in Billionen Yuan (1000

Reich der Mitte Yuan = 128,54 Euro)

Einfach zu rechnen:
WACHSTUM

Peking weist Fortschritte im Gesundheitswesen Chinas
an. Langfristig verbessert dies die Lebensqualitat der
Blrger — und bringt Anlegern gute Bérsenchancen
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ealthy China 2030 — im Oktober 2016 gab Chinas
Staatslenker Xi Jinping den langfristigen Leitfaden
fur das Gesundheitssystem in seinem Land aus. Genma-
nipulationen bei Babys, wie der jiingste Skandal um den
Wissenschaftler He Jiankui vermuten lassen konnte, ste-
hen jedoch nicht auf der Regierungsliste. Die Reform des
chinesischen Gesundheitswesens soll vielmehr die Le-
bensqualitdat der Burger verbessern. Dazu stellten mehr
als 20 Regierungsabteilungen Ziele wie eine deutlich
niedrigere Sauglingssterblichkeit, steigende Lebenser-
wartung und bessere medizinische Versorgung bis 2030
auf (s. Grafiken links). In Zahlen gefasst: Der Gesund-
heitssektor Chinas diirfte sich, gemessen am Umsatz, vom
Niveau des Jahres 2015 bis Ende 2020 rund verdoppeln
und bis 2030 auf den dann vierfachen Wert zulegen.
Starker Nebeneffekt: Der Gesundheitssektor soll zu ei-
ner Hauptstiitze der Wirtschaft werden. Dazu bedarf es
grofler Investitionen in die Infrastruktur wie Kliniken und
deren Ausstattung sowie Arztpraxen plus die Versorgung
mit Medikamenten. Damit wirkt Healthy China 2030 nicht
nur im Inland, sondern tiber die Grenzen hinaus. Denn
auch ausldandische Unternehmen von Siemens tiber Ge-
neral Electric und Philips bis hin zu Roche sollten profitie-
ren. Fir Anleger aus heutiger Sicht besonders interessant
erscheinen Konzerne wie der Shanghaier Biotech-Wert
Zai Lab (s. FOCUS-MONEY 45/2018, S. 43), Klinikausstat-
ter Hill-Rom, Geratehersteller Medtronic und Kranken-
hausbetreiber China Resources Medical (s. Tabelle S. 60).
Reformen laufen. In China fand im vergangenen Jahr-
zehnt die grofite jemals weltweit vorgenommene Gesund-
heitsreform statt. Dadurch kommt zum Beispiel auch die
Bevolkerung auf dem Land in den Genuss umfangreicher
medizinischer Services. Zudem umfasst die Krankenver-
sicherung mittlerweile alle Bevolkerungsschichten. Vor
rund 20 Jahren waren erst circa 35 Prozent der Chinesen
krankenversichert. Diese Entwicklung zeigt, dass Peking
die Weiterentwicklung des Gesundheitssektors ernsthaft
betreibt und auch in Zukunft viel Geld flieBen wird. Die
Analysten der Standard Chartered Bank erwarten, dass
die privaten Gesundheitsausgaben in den kommenden
Jahren der am starksten wachsende Sektor des Privatkon-

Gesamte Gesundheits-
ausgaben

2016 in
Billionen Yuan

Ausgaben steigen

Bei einer Bevolkerung von 1,38
Milliarden Menschen liegen die
Ausgaben im Gesundheitssek-
tor Chinas derzeit nur auf gut
einem Funftel der Ausgaben
des 325 Millionen Biirger um-
fassenden US-Sektors. Eine
stark wachsende Mittelschicht
und eine umfassendere Kran-
kenversicherung durften die
chinesischen Ausgaben nach
oben treiben (s. auch Grafik .).

China EU USA

Quellen: National Bureau of Statistics of China, Cedrus
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sums in China sein durften. Bereits seit dem Jahr 2000
liegt der Gesundheitsbereich an der Spitze, gemessen an
der durchschnittlichen prozentualen Wachstumsrate pro
Jahr von rund vier Prozent.

Seit der Healthy-China-2030-Agenda wurden die fir
den Gesundheitsbereich zustandigen Regierungsabtei-
lungen restrukturiert. Zudem hat Peking die Liste der
durch die Krankenkassen erstattungsfahigen Arzneimit-
tel deutlich erweitert. Auch wurde festgeschrieben, dass
die Note der Patienten an erster Stelle stehen sollen.

Die Wachstumstreiber fiir die chinesische Gesundheits-
branche kommen jedoch nicht in erster Linie von den Re-
formen. Diese sind eher eine Notwendigkeit, um der Be-
volkerungsentwicklung entsprechen zu koénnen. Denn
Chinas Bevolkerung wird immer alter. Von 2017 bis 2022
diirfte die Gruppe der iiber 65-Jahrigen von 158,3 Millio-
nen auf 199,6 Millionen zunehmen. Damit zusammenhaén-
gend und insbesondere wegen der Umweltverschmutzung
und den damit einhergehenden ungestinderen Lebensbe-
dingungen nehmen in China chronische Erkrankungen
wie Diabetes, Bluthochdruck und Herz-KreislaufProbleme
zu. Die Weltgesundheitsorganisation geht davon aus, dass
2017 gut 80 Prozent der Todesfdlle in China auf chronische
Erkrankungen zurtickzufithren waren.

Insbesondere die Wohlhabenden sowie die wachsende
Mittelschicht sind daher gewillt, immer mehr fiir die Ge-
sundheit auszugeben. Das Beratungsunternehmen Frost &
Sullivan prognostiziert, dass das verflighare Pro-Kopf-Ein-
kommen in China von 25974 Renminbi 2017 auf 38328
Renminbi (rund 4850 Euro) 2022 ansteigen dirfte. Dies
sollte sich tiberproportional in den Gesundheitsausgaben
widerspiegeln. Denn aktuell betragen die Gesundheits-
ausgaben in China rund 6,5 Prozent des Bruttoinlands-
produkts. In Japan liegen sie mit 10,8 Prozent und in den
USA mit 17,9 Prozent bei Weitem hoher. Das Wachstum
der Branche sollte in China auf Grund des Nachholbe-
darfs somit in den nachsten Jahren kraftig weitergehen
(s. Grafik unten). Daran wirde auch eine Abkuhlung der
chinesischen Konjunktur wenig andern. |

JOHANNES HEINRITZI

Enormes Nachholpotenzial

Die Gesundheitsausgaben stehen in China derzeit
auf einem Niveau wie in Deutschland vor rund 40
Jahren. Ein Boom der Branche ist fast unausweichlich.

Gesundheitsausgaben im Vergleich
in US-Dollar pro Kopf

USA his 2004 8000
Japan bis 2011 6000
4000
Deutschland his 2016 2000

China his 2016 Jahre 0
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Quelle: Macquarie
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C/ LUYE PHARMA
S/ GRlT e

Pillen und Kapseln

Mit Zukaufen, aber auch eigener For-
schung und Entwicklung hat es Luye
Pharma Group geschafft, eine gan-
ze Reihe Pharmaka zu besitzen, die
sogar in China Marktdominanz errei-
chen. Dabei schauen sich die Exper-
ten des Konzerns aus Yantai nicht nur
im Inland um. Jiingst kaufte Luye zum
Beispiel die Rechte am Medikament
Apleek von Bayer und an Seroquel von
AstraZeneca. Das Herzstlick des Kon-
zerns ist derzeit jedoch das Krebsmit-
tel Lipusu. 2017 stand Lipusu fir rund
40 Prozent des gesamten Luye-Um-
satzes. Uber die vergangenen zwdlf
Monate hat die Wachstumsrate des
Verkaufs rund 20 Prozent auf Jahres-
basis erreicht. 2019 kénnte der Absatz
um weitere 13 Prozent steigen. Neben
Lipusu hat Luye jedoch weitere aus-
sichtsreiche Mittel im den Bereichen
Krebs, Herz-Kreislauf und Stoffwech-
sel in der Palette. Stoppkurs: 0,59 Euro.

Luye Pharma Group Euro
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CR MEDICAL
Kliniken und Arzte

10062 Betten in insgesamt 113 medizi-
nischen Einrichtungen - damit gehort
China Resources Medical Holdings zu
den groBten borsengelisteten Kran-
kenhaus- und Klinikbetreibern in Chi-
na. Mitte 2018 besal3 der Konzern
in Peking 56 Einrichtungen. Weitere
geografische Schwerpunkte sind An-
hui (25) und Hubei (18). In den kom-
menden Jahren will das Management
deutlich expandieren. Bis zum Jahr
2020 soll die Bettenzahl durch Uber-
nahmen insbesondere in der Mitte des
Landes auf 24000 steigen. Auch sechs
Spezialkliniken fur unter anderem Der-
matologie und Neurologie stehen auf
dem Wunschzettel. Die Strategie lau-
tet: Ubernehmen, Qualitat verbessern
und die Effizienz sowie Wirtschaftlich-
keit erhohen. Die Expansion sollte sich
in den kommenden Jahren auch in stei-
gendem Umsatz und Nettogewinnen
niederschlagen. Stoppkurs: 0,57 Euro.

China Resources Medical Hold.  Euro
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Potenzielle Profiteure im chinesischen Gesundheitswesen

Neben einheimischen Konzernen kénnen auch viele auslandische Spezialisten Auftrage und Umsatze im Gesundheits-
wesen an Land ziehen. Chinesische Titel sind als spekulative Depotbeimischung zu betrachten. Stoppkurse setzen.

4) MicroPort

Scientific

Stents und Prothesen

Alle zwolf Sekunden, so das Unterneh-
men, rettet oder verbessert Microport
Scientific einem Menschen das Leben.
Dies nicht nur in China sondern bereits
auch international. In Nordamerika ist
Microport zum Beispiel mit orthopa-
dischen Produkten stark vertreten. 43
Prozent des Umsatzes in diesem Be-
reich, der 51 Prozent zum Gesamtum-
satz beitragt, kommen aus den USA,
wo in Memphis ebenfalls ein Werk zum
Konzern gehért. In China ist Microport
der fuhrende Hersteller von gefaBBme-
dizinischen Geraten und Stents (Gefai-
prothesen). 2017 erwirtschaftete das
Unternehmen mit Sitz in Shanghai 49
Prozent des Gesamtumsatzes in der
Heimat, 23 Prozent in Nordamerika,
14 Prozent in Europa und den Rest vor
allem im Gbrigen Asien. Microport ver-
fligt Uber eine ganze Reihe von neuen
Produkten in der Genehmigungsphase.
Stoppkurs: 0,82 Euro.

Microport Scientific Euro

1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20

200-Tage-Linie

Co014 15 16 17 2018

Quelle: Thomson Reuters Datastream

Name ISIN WKN

_Kurs _Biirs_enwert
inEuroinMio.EUro 55785 9010¢  2020¢

Gewinn je Aktie (Euro) KGv*

Bemerkungen

Chinesische Unternehmen

China Trad. Chinese Medicine H. HK0000056256 AQOYBAG 060 3027 004 005 006 120  Produktion und Vertrieh von Medikamenten in China

Luye Pharma Group BMG570071099 A116Z9 071 2342 005 006 007 11,8  Forschungsdienste; Prod.und Verkauf von Arzneimitteln
Microport Scientific KYG608371046 A1C5AB 1,00 1601 003 004 005 250  Produktion von Geréten fiir die Schliissellochchirurgie
The United Lahoratories Int.H. KYG8813K1085 AOMUFS 0,58 95 0,05 0,06 0,07 9,7 produziert und vertreibt pharmazeutische Produkte
China Resources Medical Hold. KYG2133W1087 A2DHMW 0,68 882 004 005 005 36 hetreiht Krankenhduser und Kliniken in China
Auslandische Unternehmen

Roche Holding CH0012032048 855167 228,25 196788 1567 1587 16,10 144  Pharma-Konzern; China-Umsatzant.2010:2,5%,2017:6,9%
Medtronic IEOOBTNTY115 A14M2) 86,06 115580 4,55 490 530 17,6  produziert eine hreite Palette medizinischer Gerite
Stryker US8636671013 864952 156,74 58,650 643 704 7,73 223  medizinische Gerate fiir u.a. Chirurgie, Neurol.; Implantate
Hill-Rom Holdings US4314751029  AONJHO 86,69 H833 454 5,04 5,61 17,2 Klinikbetten, Traghahren, Wundbehandlungsprod. u.v.m.
Getinge SE0000202624 889714 894 2456 026 063 072 142  Geréte und Systeme zur Sterilisation und Desinfektion

e = erwartet; *Kurs-Gewinn-Verhaltnis, teilweise vom Kalenderjahr abweichendes Geschaftsjahr
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Quellen: Bloomberg, Unterneh., Cedrus, JPM, Macquarie
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MUSTERDEPOTS

Beginn der
oo ZINswende

Manuel
Holzle

Manfred
Piontke

Goldminen befinden sich

in Wartestellung. Holzle

DEPOT 1 DEPOT 2 DEPOT 3

Anzahl/nominal aufge- Kauf- Kaufsumme Limits Kurs am Kurswert  Kursver- SCh|Chtet m DepOt um
des Wertpapiers nommen  kursin in Euro Euro je Stiick/ 6.12.2018 an dnderung

m
Ausgabe  Euro/% Anzahl inEuro/%  6.12.2018 in%

H in und her im Handelsstreit zwi-

DEPOT 1 Manfred Piontke, MPPM Piontke Portfolio Management schen USA und China - die Bor-

1000 Adva DE0005103006  26/18 6,38 638000  — 691 691000 83 sen haben es wohl satt. Mit Spriin-
110 Siltronic DEOOOWAF3001  26/18 134,88 14836,80 - 7468 821480 44,6 gen nach oben und unten reagierten
460 Deutsche RohstoffAG ~ DEOOOAOXYG76  43/18 20,10 924600  — 1544 710240 —232  die Indizes, letztendlich in der Be-
100 SAP DE0007164600  26/18 101,90 1019000  — 88,36 883600 -13,3 richtswoche mit einer klaren Tendenz
300 Formycon DEOOOATEWVYS 26/18 3740 1122000  — 2845 853500 -239 nach unten. Entsprechend konnten
350 Jost Werke DEOOOIST4000  26/18 34,34 1201900  — 20,65 1002750 -16,6 die Portiolios der auf den deutschen
480 Lufthansa DEO0S232125 30118 20,04 961920  — 1950 936000 -2,7 Aktienmarkt fokussierten Muster-
100 Grenke DEOOOAT6IN30 49/18 7475 747500  — 7355 73500 1,6 S;I;(e)tr? ffénvg;iﬁgnvgin};% dfﬁgegen'
150 Sixt-Vz, DE0007231334  35/18 6610 991500  — 56,40  8460,00 -14,7 Dagegen hielt sich das Edelmetall-
depot vergleichsweise gut. ,Nach

Guthaben: 5285,94 Euro Depotwert: 74800,70 Euro

wochenlangen Spekulationen hat

Gesamtwert*: 80086,64 Euro Depotverianderung: SV nun die amerikanische Zentralbank
DEPOT 2 Manuel Hélzle, GBC AG die Erwartungen fir weitere Leit-
140 UBS-6BC-DDValue-Zert.  CHO358664760 dverse 10335 1446900  — 9066 1269240 2,3 ~nsanhebungen deutlich geddmpft”,

- 5 sagt C-Quadrat-Gold & Resources-

160 HeidelbergCement DE0006047004 d!verse 68,91 11025,60 SL:49,00/133 bb46  8873,60 -19,5 Fondsmanager Andreas Bger. Denn
1000 Eon DEOOOENAG999 diverse 921 921000 SL:7.80/800 885 885000 -39 il Faktoren wiirden auf eine mog-
100 Govestro DE0006062144  48/18 57,50 5750,00 SL:46,00/100 46,08 460800 -199  jiche Wirtschaftsabschwichung hin-
400 TAG Immobhilien DE0008303504  diverse 19,50 7800,00 V. 20,00/130 21,10 8440,00 8,2 deuten. Daher bleibt Boger fur sein
40 Linde (untendered) DE0006483001  33/18 17855 7142,00 V:190,00/20 191,70 766800 7,4  Gold- und Silberminen-Portfolio op-
300 Cancom DE0005419105  diverse 35,28 10584,00 - 32,02 960600 -9,2 timistisch: ,Der Goldsektor befin-
170 Eckert & Ziegler DE0005659700  diverse 48,33  8216,10 - 6560 1115200 35,7  det sich weiterhin in Wartestellung.
120 Cewe DE0005403901  45/18 67,20 8064,00 - 63,20 758400 6,0 Eine dezidierte Zinswende hatte ei-
80 Grenke AG DEOOOA16TN30  51/18 7550  6040,00 - 7355 588400 -2,6 nenausgesprochen positiven Effekt.”

Guthaben: 2948,47 Euro Depotwert: 85358,00 Euro Manuel Hélzle von GBC sieht
-1.7% weiterhin Belastungsfaktoren fir

die Borsen. ,In den aktuellen ner-

Gesamtwert*: 88306,47 Euro Depotveranderung:

DEPOT 3 Andreas Béger, CCQUADRAT Gold & Resources Fund vosen Markten muss tatsdchlich im-
4800 B2Gold Corp. CAT177702099  26/18 225 1080000 - 219 1051200 -2,7 mer wieder nachadjustiert werden”,
4900 Evolution Mining AUODOOOOEVN4  26/18 221 1082900 - 202 989800 -8,6 sagt der Bérsenprofi. Holzle kam
2100 lamgold Gorp. CA4509131088  26/18 496 1041600 - 279 505000 —438 Zum einenmitseinen Kaufauftragen
4000 Yamana Gold CA9B462Y1007  26/18 2,57 1028000  — 190 760000 -26,1 ggfgkg”r&z'ea:f’(sze};ist‘ggkszt‘}JE
650 Kirkland Lake Gold CA49741E1007  26/18 17,12 1112800  — 1909 1240850 115 5u5?))Es§ro)ezum Zug( Zum“éfn_
1300 First Majestic Silver CA32076V1031  26/18 668 868400 - 420 BETIO0 358 o T oo fiir Lin.
" g1 er verkauisorders rur

580 Wheaton Precious Metals  CASG28791027  26/18 1883 1082140 - 1404 814320 254 Go 00 Sriick, Limit 190 Euro) und TAG
700 Pan American Silver CA6979001089  26/18 1538 1076600  — 1150 805000 252 ymmopilien (130 Stitck, Limit 20 Euro),
275 Agnico Eagle Mines CA0084741085 2618 3864 1062600 - 3216 88400 -168  Dieses Cash-Polster ermoglicht uns,
dann auch wieder die anderen En-

Guthaben: 5712,48 Euro Depotwert: ALY gagements aufzustocken”, so Holzle.
Gesamtwert*: 82604,18 Euro Depotverdnderung: -17,4% MPPM-Borsenexperte  Manfred
Piontke lasst sich von den Borsentur-

*Startkapital am 14.6.18=100000 Euro, abziiglich Ausgaben fiir Wertpapiere und Spesen (0,2 % pro Wertpapiergeschaft, 2,5 % Ausgabeaufschlag

bei Fonds); Limits: K=Kauflimit, V=Verkaufslimit, o.L.=ohne Limit, SL=Stop-Loss bulenzen weiterhin nicht beeindru-
Die Beitrage stellen die Privatmeinung der Verfasser dar und dienen ausschlieBlich der unverbindlichen Information. Analysen und Schlussfolgerungen sind all- cken. Er bleibt nahezu voll investiert
gemeiner Natur und bertcksichtigen nicht die individuellen Bedurfnisse einzelner Anleger. Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen

Ruickschlusse auf die kiinftige Wertentwicklung zu. Vor Treffen einer Anlageentscheidung sollte jedenfalls ein professioneller Finanzdienstleister konsultiert werden. und wartet ab. JH

FOCUS-MONEY 51/2018 61



62

”\

Allzdthoch Depot

=s kommt noch bes:

e

F

Diese Aktien sind so teuer wie nie und dirften noch

- teurer werden. Von einer Theorie, die keine Kosten

scheut, und einem Depot mit Nehmerqualitaten

chlecht gelaufen. Im Marz 2000 bezahlten Investoren

fur die Aktie der Commerzbank mehr als 270 Euro.
Derzeit ist das Papier fir 7,65 Euro zu haben. Der Ver-
lust betragt somit rund 97 Prozent. Ein Einzelfall? Schon
war's. Aber solche Rohrkrepierer finden sich an der Bor-
se manchmal (s. Statistiken S. 63). Mit einer Strategie
konnte man das andern.

Was soll ich kaufen? Viele langfristig orientierte Anleger
konzentrieren sich bei der Auswahl der Papiere auf Werte,
die ein Allzeithoch erreicht haben. Dann kosten die Ak-
tien so viel wie nie zuvor. Das hat Griinde: Investoren mo-
gen Aktien, die stets ,teurer” werden. Das hat erst ein-
mal nichts mit Begriffen eines ,inneren Wertes” oder mit
Finanzkennzahlen wie dem Kurs-Gewinn-Verhaltnis zu
tun, es geht einzig um den Preis des Anteilscheins. Von
der viel beschworenen Geiz-ist-geil-Mentalitdt ist an den
Kapitalmarkten dann wenig zu spiiren. Man setzt lieber

Fotos: Depositphotos, Dreamstime

Investoren: Relative Starke

inklusive einer soliden
betnebswwtschafthchen

auf den Schwung der Papiere (Momentum), also auf ihre
Beliebtheit in der Anlegergemeinde und auf ein Phéano-
men, das sich ,Uncharted Area" nennt.

Dieser Begriff stammt aus dem Haus der technischen
Analysten und besagt, dass Luft keine Balken hat. Es
gibt also erst einmal keine charttechnischen Widerstan-
de mehr. Das bedeutet: Die Kurse der betreffenden Ak-
tien konnen vorerst nur noch steigen, weil die Dynamik
bei Erreichen eines Allzeithochs haufig zunimmt. Das Bes-
te kommt also noch. Das ist die Theorie. Besonnene Anle-
ger agieren freilich nie, ohne nachzudenken, ist doch an
der Borse bekanntlich alles und damit auch das Gegen-
teil moglich. Ein Stoppkurs zur Verlustbegrenzung ist also
auch bei unserem Allzeithoch-Depot Pilicht.

Die drei Gladiatoren. Drei Aktien siebte FOCUS-MONEY
heraus, die vor Kurzem ein Allzeithoch (auf Monats-
Schlusskursbasis) erreichten. Colruyt kommt aus Belgien,

Composing: FOCUS-MONEY
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Eckert & Ziegler aus Deutschland und Monro aus den
USA. Das sind nattirlich nicht die einzigen Aktien, die zu-
letzt auf sich aufmerksam machten. Aber es sind diejeni-
gen, denen FOCUS-MONEY weiterhin eine gute Wertent-
wicklung zutraut (s. S. 64).

Es ist in der aktuellen Borsensituation nicht ganz ein-
fach, Aktien zu finden, die so teuer wie nie sind. Aller-
dings gibt es diese Ausnahmetalente. Einen Uberblick
tiber die deutschen Aktien aus dem aktuellen Dax, MDax,
TecDax oder SDax finden Anleger etwa im Internet un-
ter boersengefluester.de (s. Tabellen r.). Aber auch bei
de.tradingview.com unter der Rubrik Markte — dann , Ak-
tien und Allzeithoch” eingeben — erhalten Interessierte
Informationen. Demnach landen etwa Linde, Hannover
Riick oder Siemens Healthineers auf der Watchlist eines
Investors. Sie sind nicht weit von ihren Allzeithochs ent-
fernt.

Die drei FOCUS-MONEY-Kandidaten wurden gleich ge-
wichtet in ein Depot gepackt. Ihre Entwicklung seit An-
fang 2009 spricht fir sich. Das Allzeithoch-Depot stieg
in den vergangenen Jahren deutlich starker als der Dax.
Mehr noch: Der Schwung der vergangenen Wochen lasst
fiir 2019 auf einiges hoffen (s. Kasten u.).

Sturmerprobt, nicht erdverwachsen. Nach Erreichen
eines Allzeithochs sollten Monro, Eckert & Ziegler und
Colruyt auch mittelfristig weiter zulegen. Der Grund liegt
auf der Hand: Sie stemmten sich in einem unsicheren und
per saldo schwachen Markt erfolgreich gegen zahllose Ir-
ritationen aus dem wirtschaftlichen und politischen Um-
feld. Neben dieser relativen Starke haben die drei Aktien
auch aus fundamentaler Sicht einiges zu bieten (s. S. 64). B >

DIRK REICHMANN

Stabil und wenig stabil

Dax-Aktie Datum
des Allzeithochs

Entfernung
vom Allzeithoch

Linde plc 29.10.18
Vonovia 29.08.18
Beiersdorf 07.08.18
E.on 10108 I
Deutsche Telekom 06.03.00
Deutsche Bank 14.05.07
MDax-Aktie Datum Entfernung
des Allzeithochs vom Allzeithoch
Hannover Riick 151118
TAG Immobilien 03.12.18
Siemens Healthineers 29.08.18
Salzgitter 13.07.07
K+S 18.06.08
Commerzhank 09.03.00
TecDax-Aktie Datum Entfernung
des Allzeithochs vom Allzeithoch

Siemens Healthineers 29.08.18
Carl Zeiss Meditec 26.08.18
SAP 26.09.18
Deutsche Telekom 06.03.00
Aixtron 02.08.00
Nordex 17.07.01
Stand: 5.12.18 Quellen: Bloomberg, boersengefluester.de

DER RUCKBLICK

Lust auf mehr

Drei Aktien packte FOCUS-MONEY gleich gewichtet in das All-
zeithoch-Depot. Fur jedes Papier standen Anfang 2009 exakt
3333 Euro zur Verfligung. Insgesamt waren es also 10000 Euro.
Dafiur wurden Aktien gekauft. Auch in den Dax wurden 10000
Euro investiert. Das Depot gewann auf Euro-Basis 460 Prozent,
wahrend sich der Aktienindex mit 134 Prozent begnligen muss-
te. Eine solche Entwicklung schafft Vertrauen bei Aktionaren.

Aber ist das nicht Schnee von Gestern? FOCUS-MONEY meint
Nein. Einen Grund liefert eine Form der relativen Starke. Bei der
wird der Depotwert ins Verhaltnis zum Wert des Dax gesetzt.
Das Ergebnis: Seit einigen Wochen lasst das Allzeithoch-Depot
das heimische Bérsenbarometer locker stehen. Der Grund liegt
auf der Hand: Wahrend sich unser Portfolio nach oben bewegte,
neigte der Dax zur Schwache. Diese Tendenz sollte bis weit ins
Jahr 2019 anhalten.

Eine steigende relative Starke bedeutet freilich nicht, dass das
Depot nicht fallen kénnte. Es kann auch heiBen, dass das All-
zeithoch-Depot lediglich weniger stark fallt als der Dax. Den-
noch ist dieser Indikator ein interessanter Fingerzeig, der Lust
auf mehr macht. Mit einem Depot aus drei Aktien.

FOCUS-MONEY 51/2018

Borsenkrise? Welche Krise?
Allzeithoch-Depot Euro

Einmalinvestition von 10000 Euro
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Quelle: Thomson Reuters Datastream
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MONROc

Rund ums Auto

Monro ist so etwas wie eine amerikanische A.T.U. Das Unternehmen
Uberprift und repariert die Bremsen bei Autos, die Elektrik und die Bat-
terie oder die Reifen. In den vergangenen zehn Jahren brachte dieses
Geschaft Aktienkurs und Dividenden auf Trab. Auf US-Dollar-Basis stieg
der Kurs um mehr als 400 Prozent und kurzlich auf Allzeithoch.

Der Anstieg der Monro-Aktie steht nicht auf ténernen FuBen. Das
Konsumentenvertrauen (Consumer-Confidence) notierte im November
auf einem 18-Jahres-Hoch. Das macht Geld frei, das etwa in die Pflege
der Autos gesteckt wird. Davon profitieren dann auch Unternehmen
wie Monro. Zur Erinnerung: Die Konsumausgaben machen etwa 70 Pro-
zent der US-Wirtschaft aus.

Der Effekt lasst sich an nackten Zahlen ablesen: Im zweiten Quartal
dieses Jahres wurden die Gewinn- und Umsatzerwartungen der Analys-
ten Ubertroffen. Das kdnnte so weitergehen (s. Tabelle r.). Den Stopp-
kurs zur Verlustbegrenzung platzieren Anleger bei 58 Euro.

§ Eckert & Ziegler

Rund um die Isotope

Eckert & Ziegler ,,gehért zu den weltweit groBten Herstellern von radio-
aktiven Komponenten fur medizinische, wissenschaftliche und mess-
technische Zwecke. Das Unternehmen konzentriert sich auf Anwen-
dungen in der Krebstherapie, der industriellen Radiometrie und der
nuklearmedizinischen Diagnostik.” Das liest man auf der Internet-Seite
des Unternehmens, dessen Aktienkurs jingst ein Allzeithoch markierte.

Befllgelt wird das Papier von Meldungen wie , Erneut Ertragssprung
in allen Geschaftsbereichen”. Der Hintergrund: Im dritten Quartal 2018
stieg der Gewinn von Eckert & Ziegler um 45 Prozent oder 0,78 Euro
je Aktie. Dank gut gefullten Auftragsblchern sollte diese Entwicklung
auch im kommenden Jahr weitergehen.

Wie ein neues Allzeithoch wirken kann, zeigt die Entwicklung des
Aktienkurses 2017. Er brach aus einer langen Seitwartsbewegung nach
oben aus und stirmte nach Norden. Stoppkurs: 53 Euro.

COLRUYT
GROUP
Rund um die Erndhrung

Die belgische Colruyt-Gruppe gehért nicht unbedingt zu den Aktien, die
Anlegern auf Anhieb etwas sagt. Das Unternehmen verdient sein Geld
mit Lebensmitteln in Supermarkten. Colruyt steht also in Konkurrenz
etwa zu Nestlé und Unilever. Spielzeugexperte Dreamland oder der Su-
permarkt Spar sind mit dem Konzern verbandelt.

Der Aktienkurs erklomm jingst ein Allzeithoch. Deshalb landete Col-
ruyt in unserem Allzeithoch-Depot (s. S. 63). Colruyt hat allerdings auch
anderes zu bieten. Bezogen auf den aktuellen Kurs erwarten die Exper-
ten der US-Nachrichtenagentur Bloomberg fur das Geschaftsjahr 2019
eine Dividendenrendite von 2,11 Prozent.

Dabei gibt das Unternehmen bei seiner Tantiemenpolitik keineswegs
Vollgas. Noch nicht einmal 50 Prozent der Gewinne werden an die Akti-
onare ausgeschuttet. Das Unternehmen kann also als verlasslicher Divi-
dendenzahler gelten, der nach dem neuen Allzeithoch auch Kurspoten-
zial besitzt. Stoppkurs zur Verlustbegrenzung: 46 Euro.
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Monro Usb
Aktienkurs in US-DoIlir/\A ’ 70
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/v v’/\ v 30
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WKN/ISIN; 882462/US6102361010
Borsenwert in Mrd. Euro: 2,40
Gewinn je Aktie 19/20e in Euro: 2,11/2,36
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40
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e = erwartet
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Quellen: Bloomberg (Tabelle) Thomson Reuters Datastream (Grafik) Quellen: Bloomberg (Tabelle) Thomson Reuters Datastream (Grafik)

Quellen: Bloomberg (Tabelle) Thomson Reuters Datastream (Grafik)
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I www.vtad.de | CHARTANALYSE

Bei der Chartanalyse arbeitet FOCUS-MONEY exklusiv mit der Vereinigung Tech-
nischer Analysten Deutschlands e.V. (VTAD) zusammen.
FUhrende Mitglieder stellen jede Woche ihre wichtigsten Chartsignale vor.

Diese Woche: Karin Roller, Autorin, Traderin und V
Technische Analystin (CFTe), www.boersen-knowhow.de, TAD Analysen Deutsalands e
Vorstandsmitglied der VTAD e.V_ Landesverband der Int. Federation of Technical Analysts
Euro
200

Widerstande 195 VOIatiI anW5ﬂ5

FUr Investoren war zuletzt mit der Ak-
190 tie der Miinchener Rick nicht viel zu
verdienen. In den letzten Monaten ver-

185 lief sie seitwarts zwischen ca. 176 und

180 200 Euro. Seit Sommer geht es volatil

aufwarts, und die Aktie notiert knapp

, 175 unter der Oberkante der Range. Die

Unterstiitzungen 200-Tage-Linie steigt wieder an. Fur

B 170 weitere Kurschancen muss die Aktie
200-Tage-Linie ihr letztes Hoch bei 197,50 Euro kna-
165 cken. Knapp daraber bei 200,30 Euro

notiert das Allzeithoch von April; das

Moving Average Convergence Divergence (MACD)  Euro erste Kursziel dartber lautet dann 206

Euro. Das Ubergeordnete Kursziel im
~uncharted territory” — eine sogenann-
te groBe Fibonacci-Projektion - liegt
bei 245 Euro. Prallt die Aktie jedoch am
letzten Hoch ab, sind Abgaben bis zu
den letzten Unterstltzungen bei 182
Euro und sogar 176 Euro einzuplanen.

Quelle: Thomson Reuters Datastream

2017 2018 2019

Merck KGaA

) Euro
Allzeithoch

110 Mustergiiltig nach oben

200-Tage-Linie Die deutsche Merck macht nicht nurin

Widerstandszone 100 Pharmazie, sondern auch in Flussigkris-

tallen. Seit dem Tief im Marz bewegt

TP sich die Aktie in einem musterguiltigen

[ | 90 Trendkanal nach oben, die steigende

\ YL 200-Tage-Linie stitzt den Kurs von un-

Unterstiitzungszonen ten. Der seitwarts verlaufende MACD-
80 Indikator deutet eine Atempause an.

Die Aktie steht aktuell an der wich-
tigen Widerstandszone bei 100 Euro.

70 Diese Marke entspricht auch einer
. . Euro 61,8-Prozent-Fibonacci-Korrektur, aus-
Moving Average Convergence Divergence (MACD) 9 gehend vom Allzeithoch vom Mai 2017

bei 115,20 Euro und dem 2018er-Jah-
restief vom Marz bei 74,54 Euro. Wird
diese Marke signifikant Uberwunden,
liegt das nachste Kursziel beim Allzeit-
hoch. Unterstitzungszonen sind in
5-Euro-Schritten nach unten getaktet:
95 Euro, 90 Euro und 85 Euro.

Quelle: Thomson Reuters Datastream

2017 2018 2019
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DSWANLEGERSCHUTZ

DSW-Mitgliederversammlung 2018

Ereignisreiches Jahr fiir
die Schutzvereinigung

Die VW-Klage und die Fusion Linde/Praxair als
Dauerbrenner, 650 HV-Besuche und 100 Anfragen
tdglich als Basisarbeit — und nun die Shortseller-Frage

Die diesjahrige Mitgliederversammlung der Deutschen
Schutzvereinigung fur Wertpapierbesitz fand im Dussel-
dorfer Industrieclub statt. Im ersten Punkt der Tagesord-
nung berichtete DSW-Hauptgeschaftsfihrer Marc Tung-
ler Gber die Aktivitaten des Verbands im Jahr 2018. Auf
der rechtlichen Seite habe wie bereits in den Vorjahren
insbesondere Volkswagen die DSW intensiv beschéaftigt.
»Ein Konzern, der seit Beginn des Dieselskandals unter
unserer besonderen Beobachtung steht. Auf welchen Tag
der konzerninterne Beginn des Skandals tatsachlich zu da-
tieren ist, werden nun Gerichte entscheiden. Wir sind der
Ansicht, dass VW seine Aktionare klar zu spat informiert
hat. Um fur moglichst viele der geschadigten VW- und
Porsche-Aktionare den Rechtsweg zu 6ffnen, haben wir
deshalb gemeinsam mit unserem Vizeprasidenten Klaus
Nieding eine Lésung entwickelt, die eine Klage ohne
Kostenrisiko ermdglicht”, berichtete Tungler. Die Zeit fur
geschadigte Aktionare, sich zu wehren, ist allerdings so
gut wie abgelaufen. Ab dem 1. Januar 2019 sind die An-
spriche verjahrt.

Ebenfalls seit geraumer Zeit auf der Agenda der DSW
steht der Zusammenschluss von Linde und Praxair. In die-
sem Fall ist die Schutzvereinigung mit Unterstitzung der
Vizeprasidentin Daniela Bergdolt vor Gericht aktiv. Dabei
gehe es nicht etwa um die Rickabwicklung des Mergers,
stellt Tungler klar. ,,Es geht um die grundsatzliche Frage,

was Vorstand und Aufsichtsrat dtrfen und ab wann die
Hauptversammlung in Entscheidungen einzubinden ist”,
erlauterte er. Im Linde-Fall wurde eigens eine Mutterge-
sellschaft, die Linde plc, gegriindet, die dann den Linde-
Aktionaren ein Ubernahmeangebot gemacht hat. ,Dass
mit einer solchen Konstruktion eine derart einschnei-
dende Entscheidung ohne Hauptversammlungsbeschluss
moglich ist, muss fur die Zukunft verhindert werden”, ist
Tungler Gberzeugt.

Naturlich verliert die DSW trotz aller Rechtsverfahren
die direkte Arbeit fur ihre Mitglieder nie aus den Augen.
Dazu gehért neben den rund 650 Hauptversammlungs-
besuchen, den etwa 100 Mitgliederanfragen pro Tag und
den sehr erfolgreichen DSW-Aktienforen auch der ak-
tive Einsatz fur Anlegerinteressen in Berlin und Brussel.
~Nachstes Projekt auf europaischer Ebene werden die
Shortseller sein. Es ist nicht hinnehmbar, dass Aktienfonds,
die das Geld ihrer Kunden treuhanderisch anlegen, gleich-
zeitig Aktien an Shortseller verleihen. Damit handeln sie
gegen die Interessen ihrer Kunden. Hier sind wir auf euro-
paischer Ebene in intensiven Gesprachen, um diesem Ver-
halten einen Riegel vorzuschieben”, sagte Tingler.

Als weiterer wichtiger Tagesordnungspunkt stand die
Neuwahl des DSW-Prasidiums auf der Tagesordnung. Hier
gab es eine Neuerung: Die Berliner Rechtsanwaltin und
Notarin Karin Arnold stellte sich aus Zeitgrinden nicht
mehr zur Wabhl. Sie bleibt der DSW aber als Mitglied des
Kuratoriums verbunden. ,,Wir danken Frau Arnold fur ihre
konstruktive Mitarbeit im Prasidium und freuen uns sehr,
dass wir auch weiterhin auf ihre kompetente Unterstuit-
zung bauen kénnen”, sagte DSW-Préasident Ulrich Hocker.
Neu ins Prasidium gewahlt wurde Ulrich Grillo, Vorstands-
vorsitzender der Grillo-Werke AG. ,,Bis 2016 war Herr Gril-
lo Président des Bundesverbands der Deutschen Industrie
BDI und ist dort nach wie vor als Vizeprasident aktiv. Wir
sind sehr froh, dass wir mit Herrn Grillo nicht nur ein hoch-
kompetentes neues Mitglied fur das Prasidium gewin-
nen konnten, sondern auch ein in Politik und Wirtschaft
bestens vernetztes”, so Hocker.
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Unternehmen im Dialog

Nur wer ein offenes Ohr fur seine Aktionare hat, wird sie dauerhaft als Shareholder gewinnen kénnen.

Auf dieser Seite prasentieren sich daher regelmaBig die Investor-Relations-Ansprechpartner bérsennotierter
Unternehmen. Fragen zum Geschaftsmodell, zu den Aussichten, der Kurs- oder Dividendenentwicklung?
Einfach anrufen oder E-Mail schicken! Ein Service der DSW.
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Abgase: Vom VW-
Dieselskandal betroffene
Autokaufer kénnen vollen
Schadensersatz verlangen

Schadensersatzrecht

Abgasmanipulation ist Betrug

Ein vom VW-Dieselskandal betroffener Autokaufer hat
jetzt erstmals vor Gericht den vollen Schadensersatz zuge-
sprochen bekommen. Das LG Augsburg sah in der Ver-
wendung der Manipulationssoftware eine vorsatzliche sit-
tenwidrige Schadigung (Az. 21 O 4310/16). Deshalb mtisse
VW nicht nur Zug um Zug gegen Riickgabe des Fahrzeugs
dem Autokdufer den vollen Kaufpreis zuziiglich Zinsen
erstatten. Sondern der Konzern habe auch keinerlei An-
spruch auf eine Nutzungsentschadigung, die sonst vom
Kaufer fir die mit dem Auto bereits gefahrenen Kilome-
ter zu zahlen gewesen ware. Ein solcher Nutzungsersatz
widersprache dem Gedanken einer vorsatzlichen sitten-
widrigen Schadigung, urteilten die Richter.

Damit gaben sie bundesweit bisher erstmals vollum-
fanglich einem Kéufer Recht, der sich durch den Einsatz

VERSICHERUNGSRECHT
Zahlung endet bei Vertragsablauf

Ist in den Bedingungen einer Berufsunfahigkeits-Zu-
satzversicherung (BU) geregelt, dass der Anspruch auf
die Zahlung einer BU-Rente spatestens mit Ablauf der
Versicherung endet, dann wird der Versicherte dadurch
weder unangemessen benachteiligt noch ist die Klausel
intransparent (Saarlandisches OLG, Az. 5 U 16/18). Die
unterlegene Klagerin hatte fur eine Versicherungslauf-
zeit von 20 Jahren eine BU abgeschlossen. Nach zwolf
Jahren wurde sie berufsunfahig und erhielt die verein-
barte BU-Rente. Mit Ablauf der 20-jahrigen Versiche-
rungszeit — also nach acht Jahren BU-Rente —stellte die
Versicherung die Zahlungen zu Recht ein. WM
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der Abgas-Manipulationssoftware betrogen fiihlte. Zwar
urteilten die Zivilgerichte im VW-Dieselskandal bisher
hochst unterschiedlich, aber in letzter Zeit erfolgen zu-
nehmend Entscheidungen, die fiir den Autokdufer giinstig
ausfallen. So hat etwa jliingst auch das LG Heilbronn dem
Kaufer Schadensersatz zugesprochen — allerdings gegen
Nutzungsentschadigung (Az. 9 O 111/16). Zudem hat das
OLG Diisseldorf geklart, dass Rechtsschutzversicherer sol-
che Schadensersatzklagen ihrer Versicherten finanzieren
missen (Az. 4 U 87/17). Und auch der Gesetzgeber wird
durch die schnelle Einftihrung der Musterfeststellungskla-
ge im Zivilprozess durchaus im Verbraucherinteresse tatig.
Allerdings ist das durchweg positive Urteil des LG Augs-
burg noch nicht rechtskraftig, fiir grundséatzlichen Jubel
der Betroffenen ist es also noch zu friih. WM

Mietrecht

Lebenslanger Schutz

Die Kundigungsschutzklausel eines kommunalen Wohnungstra-
gers begrindet bei VerduBerung der Immobilie eigene Schutz-
rechte des Mieters (BGH, Az. VIIl ZR 109/18). Enthalt demnach
der Kaufvertrag Bestimmungen zum lebenslangen Wohnrecht
der Mieter, handelt es sich um einen echten Vertrag zu Gunsten
Dritter, sodass der Mieter eigene Rechte gegentiber dem Kaufer
als neuem Vermieter geltend machen kann.

Im entschiedenen Fall verkaufte die Stadt Bochum eigene Im-
mobilien an verschiedene Erwerber, lieB aber stets in den Kauf-
vertrag ein lebenslanges Wohnrecht fur die Mieter festschreiben,
was (auBer bei Pflichtverletzungen seitens der Mieter) eine Kiin-
digung des Wohnraums ausschlie3t. Eine spater vom Erwerber
dennoch ausgesprochene Kiindigung ist damit ungiltig. WM

FOCUS-MONEY 51/2018



Arbeitsrecht

Jahresurlaub verfallt nicht automatisch

.Ein Arbeitnehmer darf seine erwor-
benen Anspriiche auf bezahlten Jahres-
urlaub nicht automatisch deshalb verlie-
ren, weil er keinen Urlaub beantragt hat”,
uberschreibt der Europaische Gerichts-
hof (EuGH) seine aktuellen Grundsatz-
urteile zum Arbeitsrecht (Az. C-619/16,
C-684/16). Damit widersprechen die eu-
ropdaischen Richter dem bislang tiblichen
deutschen Modell, nach dem fiir Beschaf-
tigte ihre freien Tage verfallen, falls sie
diese nicht innerhalb des Jahres oder im
Einzelfall spatestens bis Ende Marz des
Folgejahrs genommen haben.

VERKEHRSRECHT

Teure Fahrerflucht

Auch die Ein- und Ausfahrt ei-
ner fur jeden zuganglichen Auto-
waschanlage gehort zum 6ffentli-
chen StraBenverkehr. Folge: Wer
dort an Schaden oder Karambola-
gen beteiligt ist, kann wegen uner-
laubten Entfernens vom Unfallort
bestraft werden (OLG Oldenburg,
Az. 1 Ss 83/18). So war die Verur-
teilung einer Autofahrerin wegen
Unfallflucht rechtens, die in einer
WaschstraBBe die Anlage mehrfach
beschadigte und spater davonfuhr,
ohne die Feststellung ihrer Perso-
nalien zu erméglichen. Das muss
sie nun mit 30 Tagessatzen zu je
80 Euro und neun Monaten Fih-
rerscheinentzug baBen. WM

FOCUS-MONEY 51/2018

Nach dem EuGH-Urteil miissen Arbeit-
geber kiinftig ihre Mitarbeiter explizit,
rechtzeitig und nachweisbar dazu auf-
fordern, den Jahresurlaub fristgerecht zu
nehmen. Denn die Beschaftigten muissen
aufgeklart und tatsachlich in die Lage
versetzt werden, ihren Urlaubsanspruch
rechtzeitig zu nehmen. Erst danach kon-
nen die Urlaubstage nach dem deutschen
Modell auch verfallen. Diese Grundsatze
gelten genauso auch fur den finanziellen
Vergutungsanspruch nicht genommener
Urlaubstage bei Beendigung des Arbeits-
verhadltnisses. WM

Versicherungsrecht

Leistungen gekurzt

In den unzahligen Tarifvarianten der Kfz-
Versicherung wahlen viele Versicherte
gern den sogenannten Garagenrabatt.
Als Gegenleistung fur guinstigere Beitrage
muss das Auto Uber Nacht in der Garage
geparkt werden. Doch dieser Preisnachlass
kann tuckisch sein, wenn man sich nicht
an die Vereinbarung hélt. So hat jetzt das
LG Magdeburg einer Frau, deren Wagen
gestohlen wurde, nur 70 Prozent des
Schadens zugesprochen (Az. 11 O 217/18).

Das Problem: Ihr Auto hat sie trotz des
besonderen Kfz-Tarifs nicht in der Garage
geparkt, sondern direkt davor im Freien
abgestellt. Diese Pflichtverletzung bringt
ihr nun 30 Prozent Leistungsklrzung ein.
Denn der ,Garagenrabatt” wirde gera-
de wegen der geringeren Diebstahlgefahr
gewahrt, so die Richter. WM
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Arbeiten im Biiro:
Der Europaische Ge-
richtshof prazisiert
grundsatzliche Regeln
zum Urlaubsanspruch

NEUE URTEILE

8 Tiirspion erlaubt. Mietern
ist es grundsatzlich erlaubt,
far ihre Sicherheit in die Woh-
nungstlr einen TUrspion ein-
zubauen. Das gehort zum ver-
tragsgemaBen Gebrauch der
Mietsache. Jedoch mussen sie
bei Auszug den urspriinglichen
Zustand wieder herstellen und
dabei notfalls sogar das Tur-
blatt austauschen lassen (AG
Meif3en, Az. 112 C 353/17).

8§ Gutachterkosten zahlen.
Die Kosten eines Gutachtens,
das der Sachversicherer zur
Ermittlung eines Schadens in
Auftrag gibt, kann er nicht auf
den Schadiger abwalzen. Denn
dies seien Aufwendungen des
Sachversicherers in eigenen
Angelegenheiten (BGH, Az.
1l ZR 236/17).

Sunfall im Home-Office.
Auch ein Sturz auf der haus-
lichen Kellertreppe kann ein Ar-
beitsunfall sein. Namlich dann,
wenn sich die Arbeitsstatte im
eigenen Haus befindet und der
Unfall betriebsbedingt erfolgt.
Insofern gilt die Kellertreppe
als Betriebsweg, und es besteht
dort Versicherungsschutz (BSG,
Az.B 2 U 28/17 R).

§ Abstand im Verkehr. Steigt
jemand aus einem am Stra-
Benrand geparkten Auto aus
und wird dabei ein anderer
Verkehrsteilnehmer  gescha-
digt, dann spricht der erste An-
scheinsbeweis fur die Schuld
des Aussteigenden (LG Hagen,
Az. 3 S 46/17).

Europaischer Gerichtshof (EuGH); Bundes-
gerichtshof (BGH); Oberlandesgericht (OLG);

Landgericht (LG); Amtsgericht (AG); Bundes-
sozialgericht (BSG); Aktenzeichen (Az.)
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Sie soll 2019 kommen, diesmal wirklich: die Zinswende
im Euro-Raum. Zum Ende des laufenden Jahres strebt
die Europadische Zentralbank den Stopp neuer Kaufe von

Staats- und Unternehmensanleihen an und damit das Ende

der Liquiditatsflutung der Markte. Seit Oktober hat sich

das Volumen der monatlichen Ankaufe bereits auf 15 Mil-

liarden Euro halbiert. Eine abrupte Kehrtwende gibt es aber

nicht. Den Weg zu hoheren Zinsen wollen die Wahrungsht-

ter erst im Herbst kommenden Jahres beschreiten. Im ers-

ten Schritt wird vermutlich zunachst der Einlagenzins bei

der EZB erhoht, der aktuell bei minus 0,4 Prozent liegt. Der

Leitzins bleibt also vorerst noch eine Weile bei null Prozent.

Wer den Kauf einer Immobilie in einigen Jahren anpeilt

oder fiir den eine Anschlussfinanzierung ansteht, der sieht

die Entwicklung mit Sorgen. Da waren die Zinsen tber Jah-

re so schon im Keller — und jetzt verpasst man die Gelegen-

heit. Oder geht da doch noch was? Durchaus, mit einem

Bausparvertrag. Die Branche erlebte zuletzt harte Zeiten.

Seit 2013 hat sich die Zahl der Neuabschliisse nahezu hal-

biert. Mit der Zinswende konnte das bei den Bundesbiir-

Bausparen gern traditionell beliebte Modell, innerhalb eines bestimm-

GEZIELT SPAREN,
ZINSEN SICHERN

Bausparen hat in der Niedrigstzinsphase
eine Durststrecke erlebt. Da sich eine
Zinswende andeutet, durfte es wieder
attraktiver werden. Die Anbieter im Check

Bestenliste

Zur Ermittlung der besten Bau- Rang  Anbieter Rang  Rang  Rang Hang__riestt?r- Mittelwert
sparkasse wurde zunachst danach klassisch flexibel zinssicher gefordert”

sortiert, welcher Anbieter fur ; ;ignal Id;na Ba;ushpa.r.;\.(i h Hall 15 ; ‘1‘ (;) i’g
wie viele Beispielfille ein Angebot AUSParkasse SCiwanisch na d
erstellte, undF;nschIieBend, v?/elche 2 Nite Leipziger Bauspar AG 2 2 8 - 40 BESTE
durchschnittliche Platzierung er 4 Deutsche Bank Bauspar AG 4 3 6 = 43 (BAUSPARKASSE
dabei erreichte. Da beim Testfall 5  BHW Bausparkasse 3 4 7 - 4,1
mit Riester-Férderung nur zwei 6  LBS Ostdeutsche Landeshausparkasse 7 b 9 = 7,0
Bausparanbieter mitmachten, 7 Wiistenrot Bausparkasse 6 - 3 U) 45
w:&tﬁgsjgmcm in die Gesamt- g™ poeka Bausparkasse AG - 1 5 - 6,0

’ 9 Aachener Bausparkasse - - 2 = 2,0 "nicht far Mittel-

10 LBS Westdeutsche Landeshausparkasse 8 = = - 80  pertberechnung

berucksichtigt
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ten Zeitraums Kapital anzusparen und damit den Anspruch
auf ein preiswertes Baudarlehen zu sichern, wieder an
Popularitat gewinnen. Denn parallel zu den klassischen,
sofort verfiigharen Hypothekenkrediten haben sich auch
Bauspardarlehen in der vergangenen Dekade kraftig ver-
billigt. Wer also erst in einigen Jahren einen Immobilien-
kredit benétigt, kann sich tiber einen Bausparvertrag das
gunstige Zinsniveau langfristig sichern.

Komplexer Vergleich. Doch bei welchem Anbieter soll
man einen Vertrag abschlieBen? Der Vergleich ist nicht
gerade einfach. So sind neben den Darlehenszinsen na-
tirlich auch die Sparzinsen bei den Bausparkassen in den
letzten Jahren in die Knie gegangen. Wer jetzt zuschlagt,
loggt damit in aller Regel auch fiir langere Zeit einen nied-
rigen Ertrag aufs Guthaben ein. Wie aber steht der im Ver-
haéltnis zum Darlehenszins? Und wie ist die Aufteilung von
Sparbetrag und Darlehensbetrag innerhalb der vereinbar-
ten Bausparsumme? Welche Anspar- und Rickzahlzeit-
spannen sind vorgegeben? Welche Abschlussgebiihren fal-
len an? Und was, wenn das Darlehen am Ende doch nicht
abgerufen wird, weil der Immobilientraum platzt? All das
sind Fragen, die Einfluss auf die Gesamtkosten haben
und den Vergleich zu einer komplexen Angelegenheit ma-
chen. Aufschluss liefert nur eine konkrete Musterberech-
nung. Zusammen mit dem Institut fir Vermoégensaufbau
(IVA) in Miinchen hat FOCUS-MONEY fiir drei Beispielfélle

Finanzierungen von den Bausparkassen durchrechnen las-
sen und so die besten Anbieter ermittelt (s. S. 74/75). Uber
alle drei Falle hinweg schnitt dabei die Signal Iduna Bau-
spar AG am besten ab vor der Bausparkasse Schwabisch
Hall und der Alte Leipziger Bauspar AG (s. Tabelle links).
Selbst unter den Top Drei betragen die Abstande bei den
Kosten bzw. dem Vermdgen im zweiten Beispielfall mitun-
ter mehrere tausend Euro. Wesentlich knapper auf rund 500
Euro belauft sich unterdessen die Differenz bei den Ange-
boten einer Bausparfinanzierung mit Riester-Foérderung, die
vom IVA mit abgefragt wurde, aber nicht in der Gesamtwer-
tung Berticksichtigung fand, da sich nur zwei Wettbewer-
ber beteiligten. Hier hat die Wiistenrot Bausparkasse knapp
die Nase vorn vor der Bausparkasse Schwabisch Hall. Bei
riestergeforderten Vertragen flieBen Grundzulage (max. 175
Euro p.a.) und Kinderzulage (max. 185 Euro fiir vor 2008
und 300 Euro p.a. fiir ab 2008 geborene Kinder, solange
Anspruch auf Kindergeld besteht) wahrend der Sparphase
und der Riickzahlphase des Bauspardarlehens. Die gefor-
derten Zulagen und Tilgungen werden auf dem sogenann-
ten Wohnforderkonto erfasst, wo sie sich mit zwei Prozent
p.a. verzinsen. Bei Renteneintritt muss das angesammelte
Guthaben dann versteuert werden, entweder gestreckt bis
zum 85. Lebensjahr oder sofort mit 30 Prozent Discount. B

AXEL HARTMANN

ANZEIGE

Immoblase oder heife Luft?

Die Bundesbank, Analyseinstitute und zuletzt das Deutsche Institut fiir Wirt-
schaft - sie alle vermelden teils dramatische Zahlen: Nicht nur die Preise
furs Eigenheim, auch die Bauzinsen wurden steigen. Schon schwebt das Wort

I3 der Immobilienblase im Raum samt Warnungen, sie konnte platzen.
f Alles nur heifse Luft oder droht wirklich Gefahr? Michael Neumann ist Vor-
L is ‘ stand des Finanzdienstleisters Dr. Klein, einem der grofSten Vermittler von Bau-
. . finanzierungen in Deutschland. Thn lasst das Thema zwar nicht kalt — auch er
- H;;F sieht Uberbewertungen in Ballungsrdumen. Aber: In der Flache registriert er

solide Finanzierungen von Wohnimmobilien, ein Crash drohe nicht. Neumann
zufolge werden fur Investoren mit steigenden Zinsen andere Assetklassen at-
traktiver - einige wurden Immobilien verkaufen, um hohere Renditen zu er-
zielen. ,Fur private Kaufer und Bauherren, die ihre Immobilie lange Zeit selber
nutzen, besteht kein Grund zur Reaktion oder Sorge”, so Neumann. Banken
wirden die Kreditvergabe streng prifen. Das A und O: solide Planungen und
realistische Haushaltsrechnungen.

Dieser Onlinerechner hilft,
den eigenen finanziellen Spiel-
raum bequem zu ermitteln:
drklein.de/budget

DR.KLEIN §&

Die Partner fiir Ihre Finanzen. = &

Michael Neumann
Vorstand der Dr.Klein
Privatkunden AG




METHODE

So wurde getestet

Far den Bauspartest fragte das Institut
fur Vermégensaufbau in Mlnchen bei 19
Bausparkassen Finanzierungsangebote
auf der Basis von vier vorgegebenen Test-
fallen ab. Zehn Anbieter nahmen am Test
teil und schickten fur mindestens einen
der Falle ein Angebot zurick. Je mehr
Testfalle ein Bausparanbieter bearbeitete
und je besser seine Angebote im Vergleich
zur Konkurrenz abschnitten, umso weiter
vorn landete er in der Gesamtwertung.
Testfall 1: Klassisches Bausparen

Vorgaben: Ein Anleger méchte in sie-
ben Jahren eine Eigentumswohnung er-
werben und sie selbst nutzen. Fiir dieses
Vorhaben kann er monatlich 850 Euro an-
sparen, wobei zu Beginn der Ansparpha-
se kein freies Vermégen und keine Ver-
bindlichkeiten vorhanden sind. Weiterhin
werden monatlich 900 Euro fur Mietzah-
lungen aufgewendet, die ab dem Zeit-
punkt des Immobilienkaufs fur Zins- und
Tilgungszahlungen zur Verflgung ste-
hen. Der Kaufpreis der Wohnimmobilie
betragt 350000 Euro. Die Finanzierung
erfolgt Uber einen Bausparvertrag sowie
ein erganzendes Standard-Hypotheken-
darlehen zu einem jahrlichen Effektivzins
von 4,17 Prozent (entspricht dem Mittel-
wert im Zeitraum Juli 1998 bis Juni 2018
bei zehn Jahren Zinsbindung). Die Zu-
teilung des Bausparvertrags darf maxi-
mal ein Jahr nach dem Kauf der Immobi-
lie erfolgen. Zudem ist eine Aufzahlung
des Bausparvertrags aus Darlehensmitteln
bis zu einer Héhe von 30000 Euro zu-
lassig. Ebenso wird die Vorfinanzierung
der Bausparsumme um einen Zeitraum
von maximal einem Jahr zugestanden.
Die monatliche Rate von 1750 Euro wah-
rend der Finanzierungsphase das Bauspar-
darlehens und des Hypothekendarlehens
darf jedoch nicht Gberschritten werden.
Das Hypothekendarlehen kann allenfalls
Uber einen beliebigen Zeitraum tilgungs-
frei gestellt, die monatlichen Zinsen mus-
sen jedoch bedient werden.
Bewertung: Die Rangfolge der Bau-
sparofferten ergibt sich aus der Tilgungs-
dauer, wobei Bauspardarlehen und Hy-
pothekendarlehen vollsténdig abbezahlt
sein mussen. Da die monatliche Tilgungs-
rate konstant bleibt, ist das Angebot mit
der kurzesten Tilgungsdauer zugleich
auch das von den Gesamtkosten her guins-
tigste. Bei Auslaufen der Finanzierung im
gleichen Monat entscheidet die Hohe der
Abschlussrate Uber das vorteilhaftere Bau-
sparangebot. Eventuelle Abgeltungsteu-
erzahlungen auf die Zinsertrage wahrend

74

der Ansparphase werden nicht berlck-
sichtigt.

Testfall 2: Flexibles Bausparen
Vorgaben: Ein Anleger mochte in zehn
Jahren eine Eigentumswohnung erwer-
ben und eventuell vermieten. Fur die-
ses Vorhaben kann er monatlich 1000 Eu-
ro ansparen. Bestehende Guthaben oder
Verbindlichkeiten bleiben unbericksich-
tigt. Nach dem Immobilienkauf stehen
weitere 450 Euro pro Monat (insgesamt
also 1450 Euro) fur Zins- und Tilgungs-
zahlungen zur Verfugung, die entweder
durch Mieteinnahmen gedeckt oder vom
Anleger zusatzlich aufgebracht werden
kénnen. Der Kaufpreis der Immobilie be-
tragt 350000 Euro. Die Finanzierung er-
folgt durch einen Bausparvertrag sowie
wie im ersten Testfall ein Standard-Hypo-
thekendarlehen zu 4,17 Prozent Zinsen
p.a. In diesem Fall ist jedoch nicht ganz
sicher, dass der Immobilienkauf stattfin-
det und das Bauspardarlehen in Anspruch
genommen wird. Eine Auszahlung des an-
gesparten Guthabens kénnte ebenfalls er-
folgen, wenn auch mit geringerer Wahr-
scheinlichkeit als der Immobilienkauf.
Eine Aufzahlung des Bausparvertrags um
bis zu 30000 Euro aus Darlehensmitteln ist
zum Zeitpunkt des Immobilienkaufs opti-
onal moglich. Die vorgegebene monatli-
che Rate von 1450 Euro darf jedoch nicht
Uberschritten werden, um allen Verbind-
lichkeiten nachkommen zu kénnen.
Bewertung: Zur Ermittlung der Rang-
folge der Angebote wird die Auszahlung
aus dem Bausparvertrag zum Ende der
zehnjahrigen Sparphase mit einem Ge-
wicht von 40 Prozent und das auf Basis
der monatlichen Zahlungsstrome und der
durchgefihrten Immobilienfinanzierung
innerhalb von 30 Jahren akkumulierte Ge-
samtvermogen mit einem Gewicht von 60
Prozent betrachtet. Letzteres wird Uber
20 Jahre diskontiert, sodass es zeitlich mit
der Auszahlung des Sparguthabens nach
zehn Jahren korrespondiert.

Testfall 3: Zinssicheres Bausparen
Vorgaben: Ein Anleger hat bereits ein
Vermdgen von 100000 Euro angespart,
das er in eine selbst genutzte Eigentums-
wohnung mit einem Kaufpreis von
350000 Euro investieren mochte. Fur Zin-
sen und Tilgung des noch offenen zu lei-
henden Betrags von 250000 Euro stehen
monatlich 1350 Euro zur Verfligung. Auf
Grund der derzeit noch sehr niedrigen
Darlehenszinsen winscht der Anleger
eine Zinsbindung Uber die gesamte Fi-
nanzierungsdauer. Die vollstandige Zins-
bindung kann dabei wahlweise Uber ein
Hypothekendarlehen mit ausreichend
langer Zinsbindungsdauer oder Uber eine

Kombifinanzierung umgesetzt werden.
Bei Letzterer wird ein Bausparvertrag an-
gespart und der Kaufpreis der Immobilie
zunachst Uber ein tilgungsfreies Darlehen
in Hohe der Bausparsumme vorfinanziert,
das dann zum Zuteilungstermin durch die
Bausparsumme abgel6st wird. Anschlie-
Bend wird das Bauspardarlehen getilgt.
Im Gegensatz zu den anderen drei Testfal-
len findet die Finanzierung der Immobilie
nicht zum Ende einer festgelegten Spar-
phase in der Zukunft statt, sondern ganz
aktuell im Herbst 2018.

Bewertung: Die Rangliste fuhrt das An-
gebot an, welches die Finanzierung des
offenen Betrags von 250000 Euro unter

Fall 1: Klassisches Bausparen

Rang  Anbieter

Signal Iduna Bauspar AG

Alte Leipziger Bauspar AG

BHW Bausparkasse

Deutsche Bank Bauspar AG

Bausparkasse Schwahisch Hall

Wiistenrot Bausparkasse

LBS Ostdeutsche Landeshausparkasse

O~ S| oA |-

LBS Westdeutsche Landeshausparkasse

Fall 2: Flexibles Bausparen

Rang  Anbieter

Signal lduna Bauspar AG

Alte Leipziger Bauspar AG

Deutsche Bank Bauspar AG

BHW Bausparkasse

LBS Ostdeutsche Landeshausparkasse

Bausparkasse Schwéhisch Hall

~N | oo —

Deheka Bausparkasse AG

Fall 3: Zinssicheres Bausparen

Anbieter

=
25
=

(=1

Bausparkasse Schwahisch Hall

Aachener Bausparkasse

Wiistenrot Bausparkasse

Signal Iduna Bauspar AG

Debeka Bausparkasse AG

Deutsche Bank Bauspar AG

BHW Bausparkasse

O~ S| oA |-

Alte Leipziger Bauspar AG

o

LBS Ostdeutsche Landeshausparkasse

Fall 4: Riestergefordertes Bausparen

Rang  Anbieter

1  Wiistenrot Bausparkasse

2 Bausparkasse Schwéhisch Hall

alle Euro-Betrage gerundet
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Verwendung der verfligbaren monatli-
chen Rate von 1350 Euro und unter der
Bedingung einer Zinsbindung bis zur voll-
standigen Abldsung aller Schulden zum
niedrigsten effektiven Gesamtzinssatz er-
moglicht.

Testfall 4: Riestergefordertes

Bausparen
Vorgaben: Ein Bausparer mochte in zehn
Jahren eine selbst genutzte Eigentums-
wohnung erwerben, fur die ein Preis von
250000 Euro unterstellt wird. Er ist ver-
heiratet, verfigt als Angestellter Gber ein
zu versteuerndes Einkommen von 70000
Euro (gemeinsame Veranlagung), beide
Ehepartner sind 30 Jahre alt (Jahrgang
1988) und haben zwei gemeinsame Kinder

(Jahrgang 2015 und 2017, Kindergeldbe-
zug bis zum Alter von 25 Jahren). Die Part-
nerin des Testkunden hat kein Einkommen
und ist mittelbar riesterférderberechtigt.
Die Familie lebt aktuell in einer Mietwoh-
nung. Fir den Immobilienwunsch kon-
nen die Ehepartner zusammen monatlich
350 Euro in einen riestergeférderten Bau-
sparvertrag investieren. Zudem flieB3t die
staatliche Férderung von insgesamt 950
Euro pro Jahr in den Vertrag. Die aktuelle
Miete von 850 Euro steht nach dem Er-
werb einer eigenen Immobilie zur Tilgung
eines Bauspar- und/oder Hypothekendar-
lehens zur Verfiigung. Sonstiges Sparver-
maogen oder Verbindlichkeiten gibt es kei-
ne. Zum Zeitpunkt des Immobilienkaufs

ist eine Aufzahlung des Bausparvertrags
aus Darlehensmitteln bis zu einer Héhe
von 30000 Euro mdglich. Wahrend der
Finanzierungsphase mussen mit der mo-
natlichen Rate von 1200 Euro das Bau-
spardarlehen und wie in den Testfallen 1
und 2 ein erganzendes Hypothekendarle-
hen getilgt werden. Die staatliche Riester-
Férderung von 950 Euro p.a. kann entwe-
der fur die Tilgung des Bauspardarlehens
oder des Hypothekendarlehens genutzt
werden, fur das die Férderfahigkeit un-
terstellt wird.

Bewertung: Sieger in diesem Teilbereich
ist das Finanzierungsangebot mit der kir-
zesten Finanzierungsdauer und somit den
geringsten Gesamtkosten.

Tarif Abschluss- sonstige Gebiihren Guthabenzins  Darlehenszins Bauspar- Guthaben bei Bauspar- Dauer Gesamt- Gesamtkosten
gehiihr (2.B. Kontogehiihr) nominal p.a. nominal p.a. summe Zuteilung darlehen finanzierung
FREIraum F45 1000€ jahrlich 15€ 0,50% 2,50% 194000€ 711526€  122474€ 25 Jahre,3 Monate 453395€
AL Neo Klassik 1387€ jahrlich 15€ 0,20% 2,45% 173400€ 70392€  103008€ 25 Jahre,4 Monate 455367€
WohnBausparen Plus 1720€ jéhrlich 12€ 0,10% 2,35% 172000€  69831€  102169€ 25 Jahre,5 Monate 456674€
WohnBausparen Plus FX2 1600€ - 0,10% 2,35% 160000€  70042€ 89958€ 25 Jahre, 5 Monate 457293€
Fuchs 04/Fuchsimmo 2 (X)) 1850€ jahrlich 12€ 0,10% 2,25% 185000€ 69718€  115282€ 25 Jahre,b Monate 457348€
Wohnsparen D/P Premium 2,00 1639€  einmal 1582€/jéhrl. 15€ 0,10% 2,00% 149000€ 69899€ 79101€ 25 Jahre, 6 Monate 458929€
Classic15 F5 1490€ jéhrlich 9€ 0,05% 2,35% 149000€ 69967€ 79033€ 25 Jahre, 7 Monate 461394€
Zuhause Flex 6 L 1740€ jéhrlich 7€ 0,10% 2,15% 174000€  69864€  104136€ 25 Jahre,8 Monate 462129€
Tarif Abschluss- ~ sonstige Gebiihren ~ Guthabenzins Darlehens- ~ Bausparsumme Guthaben b.Zuteilung Bauspar-  Auszahlung bei ~ Vermdgen nach 30 Ergehnis (60% Vermdgens-/
gebiihr  (z.B.Kontogehiihr) ~ nominal  zins nominal (inkl.Aufzahlung) (inkl.Aufzahlung) ~ darlehen Darlehensverzicht Jahren (diskontiert) — 40% Auszahlungswert)
FREIraum F45 1300€  jdhrlich 15€ 0,50% 2,50% 310000€ 121541€  188459€  121541€ 293357€ 224631€
AL Neo Klassik 2349€  jdhrlich 15€ 0,20% 2,45% 293600€ 118669€  174931€  118669€ 290235€ 221608€
WohnBausparen Plus FX2 ~ 2900€ - 0,10% 2,35% 277000€ 117834€  159166€ 119395€ 289196€ 221216€
WohnBausparen Plus 2890€  jahrlich 12€ 0,10% 2,35% 289000€ 118608€  170392€  119258€ 289065€ 221142€
Classic15 F4 3130€  jéhrlich 9€ 0,05% 2,35% 313000€ 127290€  185710€  116742€ 287913€ 219445€
Fuchs 04/Fuchslmmo 1 (XV) 2650€ jdhrlich 12€ 0,10% 2,35% 265000€ 17832€  147168€  119273€ 282948€ 217478€
BS4 2960€ — 0,30% 2,55% 296000€ 148038€  147962€  118649€ 281997€ 216658€
Tarif Abschlussgehiihr sonstige Geiihren (z. B. Kontogehiihr) Effektivzins p.a. Dauer Gesamtfinanzierung Gesamtkosten
Fuchs 04/Fuchsimmo 1 (XL) 2500€ jahrlich 12€ 1,74% 18 Jahre, 0 Monate 291052€
Volltilgerdarlehen — — 1,75% 20 Jahre, 0 Monate 296041€
Wohnsparen D/P Premium 1,25 2750€ einmal 2565€ | jahrlich 15€ 1,92% 18 Jahre, 4 Monate 296225€
FREIraum F45 2500€ jéhrlich 15€ 1,97% 18 Jahre, 6 Monate 297811€
BS4/DBD (0-80% BA) 2500€ — 2,12% 18 Jahre, 7 Monate 301926€
WohnBausparen Plus FX2 2500€ - 2,14% 18 Jahre, 8 Monate 302382€
WohnBausparen Plus 2500€ jahrlich 12€ 2,23% 18 Jahre, 10 Monate 305177€
AL Neo Klassik 2500€ jéhrlich 15€ 2,21% 19 Jahre, 0 Monate 306959€
Classic15 F5 2500€ jahrlich 9€ 2,35% 19 Jahre, 2 Monate 309736€
Tarif Abschluss- sonstige Gebiihren Guthabenzins  Darlehens- ~ Bausparsumme Guthaben b, Zuteilung Bauspar-  Riester- Dauer Gesamt- Gesamt-
gehiihr (2.B. Kontogehiihr) nominal  zinsnominal (inkl.Aufzahlung)  (inkl.Aufzahlung)  darlehen Forderung finanzierung kosten
Wohn-Riester RD/P Premium 2,00 1430€ einmal 1602€/jahrl.40€  0,10% 2,25% 130000€ 49895€ 80105€ 24200€ 27 Jahre,9 Monate 321537€
Fuchslmmo 1/WV04 1280€ jahrlich 36€ 0,10% 2,35% 128000€ 60668€ 67332€ 24200€ 27 Jahre,10 Monate 322059€
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Gesamtergebnis: So schnitten die Online-Camperbo6rsen im Test ab

NN

BESTE
ONLINE:
GAMPER-BilRSE

Im Vergleich: 6 Broker/Vermieter

START —ZIEL UNTERNEHMEN

CamperDays CU-Camper  Camperboerse  BestCamper TUICamper McRent

PUNKTE PUNKTE PUNKTE PUNKTE PUNKTE PUNKTE

San Francisco — Los Angeles 6 ] 4 3 2 0
Vancouver —Vancouver 6 5 3 4 2 0
Cairns — Cairns 3 6 4 5 2 0
Brishane — Brishane 4 5 3 6 2 0
Christchurch — Christchurch 6 ] 3 4 2 0
Reykjavik — Reykjavik 6 5 2 0 3 4
Miinchen — Miinchen 6 ] 4 0 2 3
Orlando — Orlando 4 6 5 2 3 0
Edinburgh — Edinburgh 6 5 4 0 2 3
Windhoek —Windhoek b 0 0 6 4 0
Gesamtpunktzahl 52 47 32 30 24 10
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METHODIK

Gut gebettet

Abhéangig von Budget, Praferenzen und FamiliengréBe:
Welche Wohnmobil-Broker/-Vermieter haben die besten
Preise fur Urlauber parat? Dieser Frage ist FOCUS-MONEY
nachgegangen. Untersucht wurden dazu die Offerten der
—via Suchmaschinen - hierzulande meistgelisteten Anbie-
ter. Diese heiBBen: BestCamper.de, Camperboerse.de, Cam-
perDays.de, CU-Camper.com, McRent.de und TUIcamper.
com. Stichtag der Analyse war der 30. November 2018.

In den Mittelpunkt der Betrachtung riickten dabei die
fur den deutschen Camper-Mietmarkt laut Fachleuten ty-
pischen Zielgruppen wie Golden Ager, GroBfamilien, jung
Vermahlte auf Hochzeitsreise oder junge Erwachsene auf
Weltreise (s. Tabelle unten) in Kombination mit den dazu
passenden WagengroBen auf den zehn Camper-Rennstre-
cken im In- und Ausland. Abgefragt wurden die Mieten
fur typische Reiseszenarien samt Vollkasko-Police, mog-
licher Erstattung der Selbstbeteiligung und kompletter
Kichenausstattung sowie unbegrenzten Kilometern re-
spektive am Markt gangigen Kilometerbudgets (auf den
Routen ,,San Francisco — Los Angeles”, , Vancouver — Van-
couver” und , Orlando — Orlando”). Wichtig! In Namibia
wurden zudem die Kosten fur ein (n6tiges) Navi (s. auch
Tabelle unten) in der Preiserhebung bertcksichtigt.

So wurde bewertet: Pro Ziel erhielt der glnstigste
Anbieter im Test sechs Punkte, der zweitgunstigste funf,
der drittgUnstigste vier Punkte und so weiter. Der teuerste
schlieBlich wurde mit einem Punkt bewertet. Gab es im
entsprechenden Buchungszeitraum hingegen tUberhaupt
kein Angebot, wurden null Punkte vergeben.

Was Camper-Broker/-Vermieter kosten

August) im Schnitt immerhin stolze 60 Prozent. Und in den
bei deutschen Touristen uiberaus begehrten USA sind die
Camper-Mieten in der Hauptsaison (April bis September)
doppelt so teuer wie in der Nebensaison.

Aus und vorbei. Caravaning moderner Pragung hat heu-
te nichts mehr gemein mit dem tberholten Image von
Rentnern auf Campingplatzen im SchieBer-Feinripp-Un-
terhemd, kurzer Hose, Bierflasche in der Hand und Adi-
letten an den FiBen. Selbst mit Gartenzwergen lieblich
eingerahmte Wohnwagen und Dauergrillen sind nur noch
selten anzutreffen. Fakt ist: Caravaning heuer ist edel,
steht fur selbstbestimmtes und unabhdngiges Reisen nach
Lust und Laune. Die deutsche Camper-Gemeinde ist recht
gebildet und steuert neben Europa auch gerne Fernreise-
ziele an. Aufwind verleiht der Camper-Branche auch das
bei Teutonen zunehmend aufkeimende Back-to-nature-
Gefiihl. Verstandlich, zumal in der freien Natur negative
Gedanken meist schnell verfliegen. Besonders bei den
sogenannten Urban-People, die tagtaglich konfrontiert
sind mit dem Larm und der Hektik der GroBstadte, sei
dieser Effekt ausgepragt — attestiert zumindest eine Stu-
die der Universitat Michigan. Doch Camping entschleu-
nigt nicht nur, es wirkt sich auch positiv auf den Schlaf
aus, so Forscher der Universitdat von Colorado. Warum?
Zu Hause und im Job verbringt der Mensch viel zu viele
Stunden vor Computer und TV, ist damit reichlich kiinst-
lichem Licht ausgesetzt, was die Produktion des Schlaf-
hormons Melatonin hemmt. Camping-Urlauber hingegen
verbringen kaum Zeit vor der Glotze — und schlafen da-
mit viel tiefer und fester als zu Hause. |

THOMAS SCHICKLING

Ungezwungen mit dem Camper durch die Welt bummeln ist nicht gerade billig. Neben den reinen Mieten verlangen TUI-
Camper & Co. etwa Zuschlage fur Einwegmieten und Ktichengeschirr. Und nicht jeder erstattet die Kasko-Selbstbeteiligung.

Urlauber-Typus Ausgangspunkt Reise Endpunkt Reise  Reisedatum Fahrzeug ausgewahlte Zusatzleistungen

Golden Ager, Seniorenpaar USA, San Francisco Los Angeles  16.09.-07.10.2019 ﬁg;‘}ggngiﬁ Non.alt Xg:g‘:ﬁ':gagﬂggg{'&g;r Selbstheteiligung,

2 junge Erwachsene, f Vollkasko, Erstattung der Selbstheteiligung,
Flitterwochen, Jahresurlaub usw. Kanada, Vancouver Vancouver  03.06-21.06.2019  Gruise Canada 625 Kiichenausstattung plus personliche Ausstattung
z(lnjigﬁgiztla.:létuedgg{)WeItrelse Australien, Sydney Gairns 25.03.-23.04.2019 Mighty Double Down Vollkasko, Premium-Paket, Kiichenausstattung

2 Eltern, 1 Kleinkind (z.B. Elternzeit) Australien,Brishane  Brishane 15.01.-12,02.2020 Britz Venturer Plus Vollkasko, Premium-Paket, Kindersitz, Kiichenausstattung
2 junge Leute auf Weltreise : Cheapa Campa Hitop — .

(niedriges Budget) Neuseeland,Auckland  Christchurch  25.02.-29.03.2019 (2 Personen) Premium-Paket, Kiichenausstattung

2 Elfern, 1 Kleinkind (z.B.Elfernzeit) Island, Reykjavik ~ Reykjavik  06.05.-18.05.2019 Family Standard Vollkasko, Erstattung der Selbstheteiligung,

Kiichenausstattung, Camping-Set

Vollkasko, Erstattung der Selhstheteiligung,

2 Erwachsene, 1 Hund Deutschland, Miinchen ~ Miinchen 09.09.-27.09.2019 Gompact Plus Campingset, Kiichenausstattung

»aroBfamilie” iy Vollkasko, Erstattung der Selbstheteiligung,

(2 Erwachsene, 2bis 4 Kindery ~ USA0rlando Orlando  15.04-27.04.2019  Road Bear G28-30 Kiichenausstattung, persanliche Ausstattung fiir 4 Personen
2 junge Erwachsene, : ; Vollkasko, Erstattung der Selbstheteiligung,

Flitterwochen, Jahresurlaub usw. Edinburgh, UK Edinburgh 08.07.-22.07.2019  Urhan Plus McRent Kiichenausstattung

2 junge Erwachsene, Namibia, Windhoek Windhoek 13.05.-27.05.2019  Asco Toyota Bushcamper K Vollkasko, Premium-Paket, Erstattung der Selbstheteiligung,

Flitterwochen, Jahresurlaub usw.

inklusive Navigationsgerat (GPS), Kiichenausstattung

fur Einwegmiete, Bereitstellung und personliche Ausstattung; ?fur Einwegmiete und Bereitstellung; *personliche Ausstattung; “fir Einwegmiete; %Selbstbehalt auf 400 Euro gesenkt; ®ohne Erstattung des
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CHECKLISTE
Wohnmobil-Anmietung

1. So friilh wie moglich buchen

m \Wohnmobile sind in den jeweiligen Hochsaisons der Zielge-
biete in aller Regel zu 100 Prozent ausgebucht, Last-Minute-
Angebote dementsprechend am Markt nicht vorhanden.

m Empfehlung der Fachleute: Immer spatestens funf bis sechs
Monate vor Reisebeginn buchen, um sich die beste Verfugbar-
keit und die besten Preise mit Friihbucherrabatten zu sichern.
2. Versicherungsbedingungen und Kautionen tiberpriifen
m Meist sind Angebote ohne Upgrade mit Selbstbeteiligung bei
der Kasko. Diese lasst sich aber Uber ein Premium-Paket oder
eine Zusatzversicherung auf null Euro reduzieren.

m In den Mietbedingungen stets auf die Kaution achten! Denn
sie kann extrem hoch sein (z.B. in Australien bis zu 8000 Dollar),
falls die Urlauber vorab kein Versicherungsupgrade buchen.

3. Route zumindest grob planen

Wohnmobilurlaub erméglicht zwar flexibles Reisen. Nur sollten
Touristen stets ihre Route zumindest grob planen, um auch zu
wissen, welche Meilen-/Kilometer-Pakete sie zubuchen mussen.

4. Bei Reisen mit Kindern: auf Kindersitzregelung achten
Wichtig fur Eltern mit Kleinkind: Unterschiedliche Lander haben
unterschiedliche Kindersitzregelungen. Daher bei Camper-Rei-
sen mit jingerem Nachwuchs immer auf Nummer sicher gehen
und sich vom Veranstalter bestatigen lassen, dass im Fahrzeug
die Befestigung eines altersgerechten Kindersitzes moglich ist.

5. Und nie und nimmer vergessen: Bei der Abholung des
Wohnmobils gilt, fragen, fragen, fragen!
Wohnmobiltechnik klingt komplizierter, als sie ist. In der Regel

lassen sich alle Fragen bei der Abholung des Geféhrts klaren,
denn bei jedem Vermieter gibt es eine ausfuhrliche Einweisung.
Tipp: Empfehlenswert ist es, mit dem Camper eine kleine Runde
auf dem Parkplatz des Vermieters zu drehen, um sich langsam an
die GroBe des Wohnmobils gewdhnen zu kénnen.

Anmietung Wohnmobil: Besonderheiten der
einzelnen Ferienregionen

Australien/Neuseeland

m Flexible Ubernahmezeiten i.d.R. zwischen 9 und 16 Uhr, Miet-
stationen auch am Wochenende ohne Zusatzkosten ge&ffnet.
m Einwegmieten sind die Regel und daher kein Problem.

m Unbegrenzte Kilometer sind bei Buchung immer inklusive.

m Leider: Sehr hohe Kautionen (bis zu 8000 australische Dollar),
falls der Urlauber kein Premium-Paket abgeschlossen hat.
USA/Kanada

m Sonntags sind die Mietstationen immer geschlossen.

m Meilen/Kilometer mussen stets hinzugebucht werden.

m Das freut den Touristen: Der Nordamerika-Markt ist durch
faire Versicherungs-/Kautionsregelungen gepragt.

m Und: Zusatzliche Fahrer sind in der Miete immer inklusive.
Europa

u Strikte Ubernahmezeiten, Berechnung pro Nacht, somit
Ubernahme nachmittags und Riickgabe vormittags.

m So gut wie keine Einwegmieten verfugbar.
m Bettwasche ist nicht inklusive, kann aber mitgebucht werden.
m Unbegrenzte Kilometer sind fast immer inklusive.

Meilen/Kilometer CGamperDays.de BestGamper.de CGamperboerse.de McRent.de CU-camper.com TUlcamper.com
: 1985,18€ plus 470,00USD = 1917,00€ plus 540,00€" = . 2085,87€ plus 470USD? =
1500 Meilen 2181,40€ 2402,18¢ 2307 60€ kein Angehot 2266,00€ 2502,87€
. 2530,00€ plus 240,00 CAD = 2658,70€ plus 125 CAD = : 2171,60,€ plus 125 CAD® =
2000 Kilometer 2564,61€ 2687,82€ 9749 45€ kein Angehot 2578,00€ 9854,26€
2410,00€ plus 165,00 AUD® = 2479,04€ plus 165AUDY = s 2702,86€ plus 165,00 AUD» =
unbegrenzt 2614,07€ 9516,00€ 2585,00€ kein Angehot 2503,00€ 9808,86€
unhegrenzt 3799,99€ 3546,00€ 3814,51€ kein Angehot 3549,00€ 4211,78€
unbegrenzt 3335,42€ 3523]6?1,711%(%5?% 3453@%?&,‘,5’}'},‘3)3"“’ kein Angebot 3365,00€ 3693,65€
unbegrenzt 2556,31€ kein Angehot 3221,00€ 2926,22€° 2623,00€ 3028,60€
unbegrenzt 1949,00€ kein Angehot 2080,00€ 2125,00€% 1981,00€ 2137,00€
: 1473,00€ plus 500,00USD = 1498,00€ plus 360 USD” = . 1745,80€ plus 280,00 USD® =
1500 Meilen 1872,23€ 2150,00€ umgerechnet 1818.40€ kein Angehot 1702,00€ 1991,80€
unbegrenzt 1808,00€ kein Angehot 1862,00€ 680,90 S8F% = 1840,00€ 2030,00€
unbegrenzt 2p944€  102000€+ IMOEMIANAD= ey psco im Angehot kein Angehot kein Angehot AL

Selbstbehalts; 7fur Bereitstellung und personliche Ausstattung; ®fur Bereitstellung und StraBennutzungsgebuhr
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leserservice@focus-money.de
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Leserservice-Tel.: 089/9250-2565

(Die Redaktion behalt sich das Recht auf Kiirzungen vor.)

TUSATIEINKOMMEN

Jetzt sind 5%, &%, 7% und sogar mehr moglich

Demokratiedefizit
(49/18) MONEY Inside

Als Abo-Leser von FOCUS-MONEY finde ich die Berichte
von Herrn Frank Popsel immer sehr zutreffend und zeit-
nah. Schade, dass ein GroBteil der Bevolkerung nicht an
so wichtige Informationen kommt. Ich freue mich schon
auf den nachsten Bericht.
per E-Mail REINER KROFF
Die Aufzdhlung der in Thren Augen offensichtlich unge-
eigneten Kanzlerkandidaten in Ihrem Leitartikel ,Demo-
kratiedefizit ..." lieBe sich beliebig erweitern.

Zum Beispiel: Kann ein ehemaliger Historiker mit Promo-
tion uber ,Die politische Entwicklung in der Pfalz” und
ohne ausreichende Erfahrungen in der freien Wirtschaft
Bundeskanzler sein? Er konnte es und sogar 16 Jahre lang.
Und: Die beklagte UnverhaltnismaBigkeit bei der An-
zahl von Vertretern in Parlamenten und Institutionen
ist in vielen Demokratien tblich und nicht gleich ein
Demokratiedefizit. In den USA stehen jedem Bundes-
staat zwei Sitze im Senat zu, Wyoming mit weniger als
600000 Einwohnern ebenso wie Kalifornien mit mehr
als 37 Millionen (Verhaltnis 1:66). Ebenso ist die Fest-
legung einer Hochst- und Mindestzahl von Abge-
ordneten weit verbreitet; im deutschen Bundesrat hat
NRW sechs Sitze fiir etwa 18 Millionen Einwohner
(einen je drei Millionen), Bremen drei Sitze fiir 681 000
Einwohner (einen je 227 000).

Berlin-Westend DIPL.-ING. HELGE IBERT

Zusatzeinkommen aus den USA
(50/18) Titel: Dividenden

Was halten Sie von US-Reits beztiiglich Kreierung eines
Zusatzeinkommens? Diese bieten durchweg eine hohe
Dividendenrendite, eine steigende und zum Teil monat-
liche Dividendenzahlung und sind weitgehend unabhéan-
gig vom taglichen Auf und Ab der Markte. Als Assets
dienen Portfolios aus unterschiedlichen Gewerbeimmobi-
lien, die sicher nicht alle gleichzeitig wertinstabil werden.
per E-Mail NORBERT SCHROEDER

Antwort der Redaktion
Uber US-Reits mit monatlicher Dividendenzahlung

berichten wir in dieser Ausgabe ausftihrlich ab Seite 40.
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SOI ide Bunde5|5nder So lesen Sie die Anleihentabellen richtig

@WKN: Die sechsstellige Wertpapierkennnummer @ Der Kurs wird in Fondswéhrung angegehen.

Auch die Bundeslander geben Anleihen aus (s. Spalte unten). ®'E(1:";Tz'en famWenpaerleﬂ]deut;g. Berick @IE)H o_girTo’raI IE);]pe'rzsetkatgg Iﬁgsl?mt@tﬂle‘nﬂuo-
. . . . ektivverzinsung einer Anleihe unter Beriick- e): gibt an, welche Kosten jahrlich zusatzlic
Die Rating-Agentur Moody's blickt darauf mit Wohlwollen. , Un- sichtigung eines K?jrsgewinns/-verlusts bei der zumgAusgabeaufschIag anfgxllen.
ser positiver Ausblick fur die Bundesldander 2019 basiert im Riickzahlung am Laufzeitende, Vorw.= Vorwoche. - 7y wertzywachs: Gesamtertrag (Total Return) auf
Wesentlichen auf dem Wirtschaftswachstum. Die Einnahmen @Ratings Moody’s: Rating-Agenturen wie Moody’s Euro-Basis. Annahme: Ausschiittungen werden im
. . hewerten die Zahlungsfahigkeit der Anleihe- Fonds reinvestiert,
steigen schneller als die Ausgaben, da Sparmafnahmen und schuldner. Der Zusatz *— hedeutet: Moody's hat R )
Lo . . chuldner. Uer Zusatz leutet: Moody s iat 3y ewertung von N ORNINGSTAR auf Basis der
niedrige Zinsen dazu beitragen, den Ausgabenzuwachs zu be- einen negativen Kredit-Aushlick gegeben, Gefahr risiko- und kostenadjustierten Rendite.Top-
grenzen." Die Schuldenstédnde wiirden weiter zuriickgehen; die einer baldigen Herunterstufung, Fonls erhalten fiinf Sterne, die schwéichsten
N . .. . @ Das Fondsvolumen wird in Millionen Euro ange- zehn Prozent einer Fondskategorie nur einen
individuelle Dauer und GroéBenordnung variiert je nach Land. gehen (es umfasst alle Anteilsklassen). stern.
Emittent Félligkeit Kursam  Kurs Rendite Rendite Rating Emittent Félligkeit Kursam  Kurs Rendite Rendite Rating
06122018 Vorw. in%  Vorw.% Moody's| 06.12.2018 Vorw. in% Vorw.% Moody's
(2 0 __6 (2) (2N 3)
Bundesobligationen (EUR) Frankreich AA18Z 250 25102020 10581 10582 -056  -0,55 Aa2
S.168 114168 1,00 22022019 100,36 10040 -0,79  -0,80 Aaa Frankreich AGZ7K 3,00 25042022 111,37 111,36 035  -0,33 Aa2
S.169 114169 050 12042019 10041 10043 0,72 -0, Aaa Frankreich MZVTR 050 25052025 102,22 102,02 0,16 0,19 Aa2
S.170 14170 025 11102019 100,78 100,79 -0,68  -0,67 haa Frankreich A18YPD 0,50 25052026 10147 101,29 0,30 0,33 Aa2
S.172 14172 025 16102020 101,67 101,67 -0,66  -0,64 Aaa Frankreich A1687) 2,75 25102027 119,75 119,49 0,48 0,50 Aa2
S.173 14173 0,00  09.042021 101,43 10141 -0,61 -0,60 haa Frankreich A1ZHSU 2,50 25052030 11867 118,27 0,79 0,82 Aa2
S.174 1474 000 08102021 101,60 10154 -056  -0,54 Aaa Griechenland AGIUT 3,00 24,02.2040 82,42 82,13 5,56 5,59 -
S. 175 114175 0,00 08042022 101,71 101,63 -0,51 0,48 haa Griechenland A1G1UU 3,00 24.02.2041 2.4 82,20 5,53 5,55 -
$.176 114176 000 07102022 101,71 10160 -044 041 - Griechenland AGTUV 3,00 24,02.2042 81,77 81,48 5,56 5,58 -
S. 178 114178 0,00 13102023 101,48 101,29 030 -0,26 Aaa Irland AAILL 590 18102019 10546 10557 -050  -0,44 A2
Bundesanleihen (EUR) Irland ATANNQ 540  13.032025 130,93 130,83 0,38 041 A2
Bund 113637 3,75 04012019 10032 10042 094 -0,9 Aaa Kanada ATAR3Y 3,50 13.01.2020 104,38 10446  -0,51 0,49 haa
Bund 113538 350 04072019 102,37 10245 -068  -0,68 Aaa Mexiko A18X8N 1,88 23.02.2022 102,77 102,80 0,89 0,99 A3
Bund 113539 3256 04012020 104,29 10438 -0,74 0,74 Aaa Niederlande AZY9A 0,25 15,07.2025 10140 101,10 0,03 0,08 -
Bund 113540 300 04072020 10580 10586  -0,67  -0,67 haa Niederlande AAXK4 3,75 15.01.2042 160,66 158,26 0,84 0,94 Aaa
Bund 113542 250  04.01.2021 10657 10659 -066  -0,63 Aaa Dsterreich AOGL3F 3,50  1509.2021 111,15 111,16  -052  -047 Aal
Bund 113544 325 04072021 109,95 109,98 059  -0,57 haa Osterreich A1GLBM 3,65 20.042022 113,70 11367 -038  -0,36 Aal
Bund 113546 2,00 04012022 107,87 107,83 -0,54  -0,51 haa Osterreich A18X6P 0,75 20102026 103,28 102,83 0,32 0,38 Aal
Bund 113547 1,75 04072022 108,05 107,99 048 -045 Aaa Polen AODW7H 420 15042020 10582 10585 -0,22  -0,08 A2
Bund 113492 6,25  04.01.2024 13343 13333 -029 -0,26 Aaa Polen ATASBP 5,25 20012025 127,17 127,15 0,66 0,71 A2
Bund 110237 050 15022025 10408 10378 -0,16  -0,11 Aaa Polen AT19VY7 1,13 07.082026 10154 101,50 0,90 0,92 A2
Bund 110239 050 15022026 103,91 10351  -0,04 0,01 Aaa Portugal AOT7AG 4,75 14.06.2019 10253 102,65 -029  -024 Baa3
Bund 110240 0,00  15.08.2026 99,87 9942 0,02 0,08 Aaa Portugal AOGPOC 4,10 15042037 121,09 12045 2,63 2,68 Baa3
Bund 110241 0,25  15.02.2027 101,44 100,94 0,07 0,14 Aaa Spanien AOTIMP 4,80  31.01.2024 12148 121,30 0,55 0,60 Baal
Bund 113504 6,50  04.07.2027 15499 15439 0,06 0,13 Aaa Spanien ATZVCP 1,60  30.04.2025 10491 104,61 0,81 0,86 Baal
Bund 110242 0,50  15.08.2027 103,20 102,65 0,13 0,19 haa Spanien 197017 6,00  31.01.2029 14251 142,03 1,45 1,51 Baal
Bund 113506 563 04012028 14962 14893 0,12 0,19 Aaa Spanien AONXYY 490  3007.2040 14396 14262 2,29 2,36 Baal
Bund 113514 625 04012030 16503 164,13 0,28 0,34 haa Tschechien AODOAN 413 18032020 10546 10555 -0,33  -0,18 A
Bund 113522 4,75 04072034 162,78 161,25 0,53 0,62 Aaa Tschechien AGIGK 3,88 24052022 11305 11320  -0,04 0,07 A
Bund 113527 4,00 04012037 157,22 15537 0,64 0,72 Aaa Tiirkei AHTA7 435 12112021 101,02 101,15 3,89 3,93 Ba3
Bund 113543 325  04.07.2042 153,14 150,76 0,77 0,86 Aaa Uruguay 844186 7,00  28.062019 10255 102,15 0,09 3,05 Baa2
Bund 113548 250 04072044 138,03 13565 0,84 0,93 Aaa Zypern AZ90R 426 04112025 11555 114,79 1,82 1,95 Ba2
Bund 110234 250  15.08.2046 139,96 137,36 0,87 0,96 Aaa Unternehmensanleihen (EUR)
Bund 110243 1,25 15.08.2048 109,03 106,51 0,90 1,00 - ABN AMRO A1zzoy 1,00  16.04.2025 101,04 100,98 0,81 0,84 A
Landeranleihen (EUR) Adidas A13R5D 1,25 08102021 102,32 101,89 0,41 0,58 -
Bayern 105337 325 24032020 104,72 10480 -041 0,41 - Adidas A13R5E 2,25 08102026 106,90 106,31 1,31 1,40 -
Bayern 105338 2,38 08.09.2020 104,78 104,88 -0,38  -0,38 - Adler Real Estate A4)3z 4,75  08.042020 100,90 101,25 3,94 3,79 -
Niedersachsen A161HQ 0,00 28042025 10212 10214 -043 -033 - Andritz A1G6VP 3,88 09.07.2019 101,72 102,06 0,50 0,41 -
Sachsen-Anhalt AKOYE 3,75 06042021 109,37 10955 -029 -031 Aal BASF ATROXG 200 05122022 107,32 10741 0,14 0,14 A
Jumbopfandbriefe (EUR) Bayer AYC3K 1,88  25.01.2021 103,11 103,32 0,33 0,32 Baal
Berlin Hyp AON3Y) 450 03052019 101,90 101,95 033 -0,20 Aaa Bayer MZSAC 1,25 13112023 10262 10280 0,65 0,67 Baal
Miinchener Hyp MHBO6) 1,75  03.06.2022 105,96 106,08 0,00 0,01 Aaa Bilfinger ATROTU 2,38 07.122019 101,15 101,31 0,99 1,07 -
Auslandische Staatsanleihen (EUR) BMW AT9FK6 0,88  03.04.2025 97,68 9754 1,23 1,28 A
Belgien AG3BU 300  28.09.2019 102,86 10297 -062  -0,61 Aa3 BMW AZ202 1,00 20.04.2027 96,01 95,78 1,46 1,54 A
Belgien AOGSPZ 400 28032022 11454 11457 038  -0,36 Aa3 BNP Parihas BP7TTW 238  20.05.2024 108,56 108,49 0,74 0,78 Aa3
Finnland A1Z628 2,00 15.04.2024 110,99 110,76  -0,05  -0,01 Aal Commerzhank GZ40K0 150  21.09.2022 101,91 102,20 0,98 0,91 Baal
Finnland AANXA 4,00 04072025 12545 12513 0,10 0,16 Aal Daimler A16865 0,63 05032020 100,58 100,68 0,02 0,08 A2
Rating Moony’s www.moodys.com
- Bal, Ba2, Ba3 mit spekulativen Elementen
A tilassia™ minimales Kreditrisik Caal, Caa2, Caa3  geringes Standing
aa s e Ca hochgradig spekulativ oder ausfallgefahrdet
Aal, Aa2, Aa3 von hoher Qualitdt L L S .
. [ niedrigste Kategorie; Anleihen in der Regel von einem Zahlungsausfall
M, A2, A3 obere Mittelklasse hetroffen, duBerst schlechte Aussichten auf Zins- und/oder
Baal, Baa2, Baa3  von mittlerer Qualitdt Kapitalriickzahlungen

Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money 123456 (rote WKN) = deutscher, 123456 (schwarze WKN) = auslandischer Emittent, Fonds oder ETF  Quelle: Bloom berg
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Emittent Félligkeit Kursam  Kurs Rendite Rendite Rating WKN Manage.-  Ertrags- Kurs Wertentwicklung
06122018 Vorw. in% Vorw.% Moody's| gehiihren ver- Euro  1Jahr 3Jahre b Jahre
%) wendung  06.12.2018

Daimler A16960 0,88  12.01.2021 101,16 101,29 025 026 A2 ETFs Geldmarkt

Daimler AONYS 0,20  13.09.2021 99,13 99,18 046 0,50 A2 dh x-trackers 11 EONIA DBXOAN 0,02 thes. 137,43 05 A5 7
Daimler APGWA 2,38 12.09.2022 106,04 106,13 0,70 0,72 A2 iShares eb.rexx Money Market A0Q4RZ 0,13 ausschiitt, 77,89 09 23 25
Deutsche Bahn Finance A183V0 0,88  11.07.2031 94,37 9360 1,33 143 Aal ETFs St leihen-Industrieland.

Deutsche Bank DBSDCS 2,38 11.01.2023 98,79 9932 264 25 Baa3 Amundi Govt Bond Highest Rated A2H586 0,07 thes. 230,10 04 49 164
Deutsche Barse A1684V 1,63 08102025 10823 107,86 0,38 0,46 - Comstage iBoxx Liguid Sov.5-7 ETF504 0,12 thes. 165,55 0,7 38 178
Deutsche Lufthansa A2UAP 1,13 12.09.2019 100,75 100,83 0,01 0,05 Baa3 dh x-trackers iBoxx Euro Sov. Euro DBXOAC 0,05 thes. 230,08 0,8 36 187
Deutsche Post A2AASL 1,25 01.04.2026 100,74 100,67 1,09 1,15 A3 iShares $ Treasury Bd7-10 AOLGP4 0,20 ausschiitt, 165,90 26 -15 350
Deutsche Telekom Int. Fin, ATHBX8 2,00  30.10.2019 101,78 101,94 -019  -0,14 Baal iShares $ Treasury Bond 1-3 A0J202 0,20 ausschiitt, 115,00 49 22 A1
Deutsche Telekom Int, Fin,  A180BW 0,25  19.042021 100,21 100,34 0,13 0,11 Baal iShares Barclays Italy Govt Bond AIXZH 0,20 ausschiitt, 149,96 54 21 179

Deutsche Telekom Int. Fin, ATHBMW 2,75 24102024 110,56 110,76 0,86 0,87 Baal iShares eh.rexx Gov. Germany 1,5-2,5 628947 0,15 ausschiitt, 86,50 0,7 14 -09
Deutsche Telekom Int. Fin, 728317 750 24012033 16492 164,93 2,06 2,13 Baal iShares eb.rexx Gov. Germany 2,5-5,5 628948 0,15 ausschiitt, 106,00 -0,2 07 40

Deutsche Wohnen M6IMH 1,38 24072020 101,60 101,84 024 025 A3 iShares Euro Gov. Bond 15-30 AOLGP5 0,20 ausschiitt, 227,24 111 80 451
DIC Asset A2GSCV 325  11.07.2022 100,10 10025 3,14 317 - iShares Euro Govt Bond 3-5 AOLGP6 0,20 ausschiitt, 170,06 04 25 100
Dt. Pfandbriefhank A13SWC 050  19.01.2023 101,52 101,52 0,11 0,13 Aal iShares US Aggregate Bond A1JKDK 0,25 ausschiitt, 88,39 25 00 315
Diirr AYC44 2,88 03.042021 10410 10442 0,86 0,95 - Lyxor EuroMTS 1-3Y LYXOXH 0,17 thes. 124,98 07 -0 11
DZ Bank Dz1JB1 300 30122019 101,20 101,20 048 1,86 A3 Lyxor EuroMTS 3-5Y LYX0X) 0,17 thes. 152,01 13 05 72
E.on AOTURM 575  07.052020 108,09 108,17  -0,02 0,01 Baa2 Lyxor EuroMTS AM Invst Grade LYXOXK 0,17 thes. 177,65 09 34 183
EnBW Int. Fin. AODGU 4,88  16.01.2025 12436 12434 0,75 0,79 A3 ETFs Emerging-Markets-Anleihen

Engie AOT23B 6,88  24.01.2019 100,84 10099 -0,11  -0,07 A2 Gomstage iBoxx € Sov Inflation-Lkd ETF530 0,00 ausschiitt, 133,38 -2,9 29 147
Evonik Industries A4J1H 1,00  23.01.2023 102,04 101,82 0,48 0,55 Baal dh x-trackers Em Mk Liquid EuroBd DBX0AV 0,30 thes. 300,14 1,2 03 106
Fraport A1AB5A 525  10.09.2019 103,84 103,96 0,00 0,10 - iShares Emerging Mkts Local Govt Bond ~ A1JADV 0,50 ausschiitt, 51,20 2,5 55 104
Fresenius ATHEWZ 2,88 15072020 104,19 10434 0,19 0,19 Baa3 iShares JPMorgan $ Emerging Mkis Bond  AONECU 0,45 ausschiitt, 90,54 21 69 490
Fresenius A1ZC60 4,00 01022024 113,64 113,89 1,17 1,22 Baa3 Lyxor iBoxx $ Liquid Em Mk Sovereigns ~ LYX0Y5 0,30 thes. 81,09 1,8 40 416
Fresenius Finance AMG2YM 425 15042019 101,36 101,50 1,31 0,16 Baa3

Fresenius Finance A19B3) 3,00  30.01.2032 104,89 104,37 2,53 2,60 Baa3 SPDR Emerging Market Local Bond ATV 0,55 ausschiitt, 59,87 -1,6 51 135
General Electric AOTSC4 6,03  01.032038 12308 12534 419 4,09 Baal ETFs Unternehmensanleihen

Grenke Finance MZSXH 1,50  27.05.2019 100,11 100,19 0,73 1,09 - Amundi Euro Corp. Financials A2H58M 0,16 thes. 130,46 2,3 34 8,7
Grenke Finance A18VK3 1,38 05.10.2020 100,89 100,76 0,64 0,96 - iShares $ Emerging Mkts Corp Bond A1JWS3 0,50 ausschiitt, 85,37 09 97 442
HeidelhergCement A1C90N 7,50  03.042020 109,43 109,60 0,27 0,28 Baa3 iShares Euro Gorp Bond ex-Fin AORPWN 0,20 ausschiitt, 114,25 24 51 130
Heineken AMG2FC 250  19.03.2019 100,72 100,75 -024  -0,08 Baal iShares Euro Corp Bond Large Cap 778928 0,20 ausschiitt, 132,43 23 37 115
Hella Finance A19HBR 1,00  17.05.2024 99,26 99,58 1,08 1,08 Baal iShares Euro High Yield Corp Bond A1C3NE 0,50 ausschiitt, 99,85 -3,5 66 134
Infineon Technologies M3SAP 150  10.032022 103,79 103,76 026 034 - Lyxor iBoxx Euro Liguid High Yield 30 LYX0YX 045  thes. 107,52 47 70 12
innogy Finance AOT6L6 6,50  10.08.2021 116,20 116,71 0,27 0,25 Baa2 SPDR Barclays Cap Sterling Corp Bd AMUTS 0,20 ausschiitt, 64,83 37 90 196
innogy Finance A9FW2 1,00  13.04.2025 99,22 99,30 1,08 1mm Baa2

innogy Finance A9QW4 1,25 19102027 97,34 9719 154 1,59 Baa2

innogy Finance 748537 575 14022033 13965 14095 236 233 Baa2 (4) (5) (6) (7) (3)
K+$ MYCRS 413 06122021 107,25 107,37 146 1,60 - " i 7 ]
fos MEA 263 602023 10205 10200 215 204 - Nt e 133018 s, 11a S aie Bl Raimg
Knorr-Bremse A2DARP 050 08122021 1009 10089 0,4 020 - (Mio. Euro)

Lafarge AODZ77 475 23032020 105,83 10593 013 0,18 Baa2 R fonds Unterneh leih

Linde Finance MGRYP 388  01.062021 109,26 10963 0,07 0,01 A2 Allianz Corps-Corent EUR 531628 204 5856 06 -38 76 179 Hkkkxk
LVMH ATHKCS 1,25 04112019 101,14 101,26 -0,15 -0,12 - Amundi Bd Global Corp AE-C  EUR  ATH4F2 454 16723 1,3 01 22 380 hkx
Merck A161Y7 1,38 01.09.2022 103,79 103,86 031 0,34 Baal Apollo Euro Corp A EUR 933446 326 636 10 34 48 139 dkkkx
Merck Fin. Services A1C983 450 24032020 105,79 10591 -0,06  -0,03 Baal GAM Star Credit Opp€ Acc ~ EUR  A1JC54 3548 168 15 96 95 271

Metro A14)83 150  19.032025 96,35 96,20 210 215 Bal Nordea-1 Eur, Finl Deht BP€  EUR  A1J53Z 558 159,03 12 46 104 229 kkkkk
Nestlé Finance Int. A12956 0,75  16.05.2023 101,79 101,82 0,30 0,34 Aa2 Rentenfonds Dollar

omv AMGV53 425 12102021 111,31 111,31 0,21 0,27 A3 Amundi Bd US Opp Core+ AU-C  USD  ATH4OW 248 11927 12 16 03 325 dkkkk
0tto GmbH und Co KG MRE7TN 388 01112019 10211 10213 1,35 1,51 - BGF US Dollar Core Bond A2 USD 989651 443 3125 11 17 100 321 kkkx
0tto GmbH und Co K& A2AAWQ 250  16.06.2023 101,23 10240 206 1,94 - Carmignac Pf Uncons Glb Bd$  USD  A1J2R9 1079 11494 22 14 50 555 hkkkk
0tto GmbH und Co KG A2E4BN 1,88 12062024 98,37 9955 208 196 - Fidelity US$ Bond A UsD 973282 846 698 1,16 20 07 344 Hkkk
Peugeot ATHQZP 6,50  18.01.2019 100,63 10079 -0,03 0,25 Bal Nordea-1US Tot Ret Bond BP€ EUR  A1J54) 1768 %09 15 29 10 333 Kkkx
Peugeot MBzIV 2,38 14042023 10335 10291 156 1,68 Bal Parvest Bond USD C D USD  AOMPVN 59 30911 1,04 12 50 259 *k
PPR AMG3X3 313 23042019 101,01 101,25 052 -0, - PIMCO Tot Ret Bd Admin AAcc USD  AODN65 4303 265 10 14 00 304 Kkkx
Renault MzD8v 313 05032021 10513 10524 077 0,77 Baa3 Pioneer $ Agg Bd A ND USD AOKEE4 1212 9768 13 21 09 337 dkkkxk
Roche Holdings AOT7DF 6,50  04.032021 11471 11482 -0,14  -0,08 Aa3 Rentenfonds Euro

Roche Holdings AZX6N 0,88 25022025 10232 10213 047 0,53 Aa3 Allianz Euro Rentenfonds A€  EUR 847504 1337 61,00 08 1,5 25 169 hkkxk
SAP ATROU2 2,13 13112019 101,97 10210 -0,10  -0,09 - AXA WF Euro 7-10 A-C€ EUR  AOJLOO 232 17547 08 25 38 200 kkkk
SAP A13SL3 1,76 22.02.2027 10443 10634 1,15 094 A2 Bond Strategy Euro All TermA EUR  AOYH38 291 12,69 - 24 11 143 ok
Siemens Finance A1GB5B 1,50  10.03.2020 102,05 10212 -021 017 M Deka-Nachhaltigkeit Renten CF AEUR  DK1A48 1178 12539 15 37 96 236 dkkkk
Siemens Finance ATUDWN 2,88  10.03.2028 11580 11561 107 1,09 A DWS Euro-Bonds (Long) EUR 972114 48 176426 08 24 38 198 kkkk
Sixt AT106R 2,00  18.06.2020 101,45 101,51 064 1,01 - Fidelity Core Euro Bd Y-Acc€ EUR  AORMUP 171 1449 06 23 40 179 Kkkkk
Sixt A2BPDU 1,3 02112022 9967 10050 1,07 0,99 - Invesco Euro Bond A Acc EUR 986051 686 735 10 29 30 222 Jokkkk
Sixt Leasing A2DADR 1,13 03.02.2021 97,59 9902 168 1,59 - KEPLER Europa Rentenfonds A EUR 921826 387 %28 06 -14 55 234 kkkkk
Stada AM4KIP 1,75 08.042022 9945 10030 1,74 1,66 - Rentenfonds weltweit

Statoil AOT7KU 563  11.032021 11240 11262 0,01 0,06 ha2 Allianz Intl Rentenfonds A€~ EUR 847505 489 4545 11 36 26 236 Kkkk
ThyssenKrupp A14)57 1,75 25112020 100,14 10003 153 1,74 Ba2 Best Global Bond Concept OP  EUR 120544 810 14723 08 21 10 119  Jokx
ThyssenKrupp A2AAPF 2,75 08.03.2021 101,88 101,80 180 193 Ba2 BNPP L1 Bond World Plus CC  EUR 973932 324 159236 1,00 -02 -67 109 *k
Toyota Motor Credit AHFJB 238 01.022023 107,77 10786 042 046 a3 Dt Invest | GI Bonds FCH (P) ~ EUR  DWS049 283 M9 06 -36 -16 17 Sokk

Veolia Environnement AONUSO 5,13  24.06.2022 116,07 116,18 0,38 0,42 Baal JPM Aggregate Bd A€ Acc Hdgd EUR  AOXSTE 2808 85% 10 -39 -06 62  Kkk
Vonovia Finance Mzy97 088  30.032020 100,79 101,02 0,19 0,10 - PIMCO Gloh Bond R€ Hdg Acc  EUR  A1J758 9450 122 08 29 38 132 skokkkk
Vonovia Finance A1ZY98 1,50  31.03.2025 97,63 9893 1,86 1,68 - Roheco Lux-o-rente DH€ EUR 912419 2983 13922 09 -2 -02 106 *k
VW Int. Finance MZUTM 1,63 16.01.2030 87,10 86,20 3,09 31 A3 Templeton Gl Bd A MDis$ USD 971663 12930 173 14 38 13 262 skokkkk

Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money 123456 (rote WKN) = deutsche, 123456 (schwarze WKN) = ausléndische Fonds oder ETFs wete: Bloombe rg
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UberWiegend hegatiV Fondssektoren %

. . . .. . . . . prozentuale Entwicklung der Sektordurchschnitte seit 1.1.2018
Die Goldilocks-Zeiten gehoren der Vergangenheit an. Darin sind sich

die Fondshduser einig. Thre Kapitalmarktprognosen fiir 2019 sind von Lar% +10
groBer Skepsis gepragt. Einen Vorgeschmack liefern die Fonds bereits _ Aktien Gesundheit

in diesem Jahr. Bis zum 5. Dezember bewegte sich der GroBteil der Largecaps
Fondskategorien im negativen Bereich. Zu den wenigen Gewinnern Deutschland
seit Jahresanfang zdhlen Gesundheits-Aktienfonds mit 10,4 Prozent

Wertzuwachs sowie US-Aktienfonds mit 9,2 Prozent. Unter den grof3-

ten Verlieren befinden sich tirkische (-37,2 Prozent), chinesische (-17,1
Prozent) und deutsche Standardwertefonds (-14,7 Prozent). BAN JAN DEZ

WKN Manage.-  Ertrags- Kurs Wertentwicklung

Wahrung  WKN Fonds- Kursam TER  Wertzuwachsin% Morningstar-

gebiihren ver- Euro 1Jahr 3 Jahre 5 Jahre volumen 07.12.2018 1Jahr 3 Jahre 5Jahre Rating
07.12.2018 (2] (3]

(%) wendun, (Mio. Euro) @

ETFs Aktien - auf steigende Kurse setzen Aktien Deutschland
Amundi MSCI Germany AOREJQ 0,10 thes. 19950  -16,6 15 159 DAX 10867,58 -16,7 -0,2 185
dh x-trackers Dax DBX1DA 0,01 thes. 10532 174 15 159 ACATIS Ak Deutschland ELM  EUR 163701 107 26019 25 21,0 85 243 *k
iShares MDax (DE) 593392 0,50 thes. 19418 -139 49 315 Allianz Adifonds EUR 847103 185 107,09 18 -187 1,6 207  Kkk
Amundi GAC 40 (Frankreich) A2H59) 0,25 thes. 68,98 7 15 366 Allianz German Equity AT€ ~ EUR  A1J5TA 613 15357 18 -190 79 205 kKK
UBS FTSE 100 SF (GroBhritannien) MC170 0,22 thes. 66,77 - 27 208 Allianz Nebenwerte Dischind ~ EUR 848176 579 26883 18 -156 22 36  Akx
dh x-trackers S&P/MIB (Italien) DBX1MB 0,20 ausschitt, 1951 141 76 165 Allianz Thesaurus ATE EUR 847501 144 82353 18 -189 78 204  kax
Comstage ATX (Usterreich) ETF031 0,25 thes. 3464 101 283 27,7 Baring German Growth € Acc  EUR 940132 581 830 16 201 34 244 dkkkx
dh x-trackers SMI (Schweiz) DBX1SM 0,20 ausschiitt, 81,63 1,0 34 329 Concentra A€ EUR 847500 1853 101,18 18 -197 75 209 Skkk
Amundi MSCI Spain AOREJT 0,25 ausschitt, 178,74 122 36 77 CS (Lux) $/M Cap Germany B EUR 973882 391 259492 22 51 185 528  kkkk
iShares S&P 500 622391 0,07 ausschiitt, 23,51 69 292 942 DB Platinum IV Platow I1C EUR  DWS031 162 342399 - <109 80 626 kkk
Lyxor Dow Jones Industrial Average 541779 0,50 ausschiitt, 218,20 75 407 1029 DekaFonds TF EUR  DK2D7T 4300 2677 22 176 41 145 dkx
iShares Nasdag-100 (DE) AOF5UF 0,31 ausschiitt, 58,10 1n7 400 1387 Dt Invest | German Equities FC EUR  DWS1AD 502 17481 09 -199 05 268 *kkkk
UBS MSCI Canada AJJCG 0,28 thes. 384 - 211 251 DWS Aktien Strategie Dt EUR 976986 3408 35088 15 -175 21 456 hkkkk
db x-trackers S&P /ASX 200 (Australien) ~ DBX1A2 0,30 thes. 31,28 23 168 26,1 DWS Deutschland EUR 849096 5512 19749 14 199 01 283 kkkkk
Lyxor Pan Africa Lyxov7 085  ausschiitt. 824 -85 218 82 DWS Germ Equities Typ 0 EUR 847428 333 39562 15 237 56 229 Kkkkk
iShares MSCI AC Far East ex-Japan AOHGV9 0,74 ausschiitt, 43,76 13 212 404 DWS German Small/Mid Cap ~ EUR 515240 217 14420 14 122 130 633 kkkk
iShares MSCI Emerging Markets AOHGWC 0,75 ausschiitt, 3342 62 24 212 DWS Investa EUR 847400 3119 14776 14 210 89 191  hkx
iShares BRIC 50 AOMRG1 0,74 ausschiitt. 2524 27 393 490 Fidelity - Germany A € EUR 973283 740 4715 19 129 29 256  Kkkx
dh x-trackers S&P Select Frontier DBX1A9 075 thes. 1,74 45 M7 462 Fondak P € EUR  AOMIJRL 1778 15631 11 -185 05 292 kkkk
iShares Stoxx Europe 600 (DE) 263530 020  ausschiitt. 34,26 1,5 17 268 JB EF German Value € B EUR 973020 108 36258 19 -161 24 245 Skkk
dh x-trackers MSCI Europe Small Cap DBX1AU 0,20 thes. 3835 10,3 34 434 Lupus alpha Sm Germ Champs A EUR 974564 585 32829 1,8 -143 141 691 Jokkkk
Lyxor Euro Stoxx 50 798328 0,20 ausschiitt, 29,97 11,2 05 203 MainFirst Germany Fund A EUR  AORAIN 560 19285 20 -148 85 90,8 Jkkkx
iShares MSCI World AOHGVO 0,50 ausschiitt, 37,20 14 188 659 MEAG Prolnvest EUR 975411 158 15841 13 -129 60 306 hhkkk
iShares D) Glohal Titans 50 (DE) 628938 0,50 ausschiitt. 34,58 59 251 708 Metzler Aktien Dtland AR EUR 975223 125 17748 15 -158 -15 167  Jkx
dh x-trackers MSCI EM LATAM DBXTML 045  thes. 38,06 12 340 64 Paladin One F EUR  ATWIPH 125 140,56 - 31 37 339 Kkkkk
Lyxor Eastern Europe AOF6BV 0,50 ausschiitt, 21,38 19 364 140 Pioneer Inv German EQAND ~ EUR 975230 113 17729 1,6 -199 -84 93  kkk
Comstage Nikkei 225 ETF020 025 thes. 18,32 00 178 60,1 SEB Aktienfonds EUR 847347 566 %42 1,0 -166 07 17,3 Kkkxk
Lyxor Brazil Ihovespa (Brasilien) LYX0BE 0,66 thes. 17,55 52 736 183 UBS Small Caps Germany EUR 975166 14 52648 18 98 229 45 ok
iShares China Large Cap AODK6Z 0,74 ausschiitt. 101,70 25 159 388 UBS(LX) Germ Hi Div € P-Dist  EUR  ATJWYS 75 15788 19 -158 09 203 Kkkkk
dh x-trackers MSCI Indonesia DBXOEU 0,45 thes. 13,07 16 231 58R UniDeutschland XS EUR 975049 1193 14992 19 -124 1,7 659 skokkkk
iShares MSCI Russia ADR/GDR ACTHV 0,65 thes. 9236 107 562 154 UniFonds EUR 849100 2230 46,68 15 -161 1,6 146 *k
Lyxor MSCI India LYX0BA 0,85 thes. 15,37 44 158 569 Aktien Europa
iShares MSCI Mexico GCapped A1GTHO 0,65 thes. 82,56 154 225 221 DJ EuroStoxx 50 3075,10 11,0 1,7 23,0
Lyxor Turkey (DJ Turkey Titans 20) LYX0AK 0,45 ausschiitt, 2754 -340 314 -386 Alken Small Cap Europe R EUR  AOMX9P 287 20250 21 -139 45 583  kkkk
ETFs Aktien - auf fallende Kurse setzen Allianz Wachstum Euroland A€ EUR 978984 330 10287 18 131 17 347 kkkkk
db x-trackers ShortDAX DBX1DS 0,30 thes. 2386 165 11,8 -324 Allianz Wachstum Europa A€ EUR 848182 934 10470 18 -125 69 299 kkkk
dh x-trackers ShortDax 2x Daily DBX0BY 0,40 thes. 417 336 267 -604 Argo Pan Eur Alpha | € Acc ~ EUR  AOLBOW 7 - 11 30 182 199 *k
Comstage CAC 40 Short ETF041 0,35 thes. 23,24 - 24 M5 AXA WF Eur Small Cap ACE ~ EUR 657738 799 14978 20 18 24 468 kK
dh x-trackers FTSE 100 Short DBX1AV 0,30 thes. 4,76 04 -383 -325 Baring Europe Select £Inc GBp 9731456 2047 363300 16 99 81 552 kkkk
dh x-trackers SMI Short Daily DBXO0DA 0,50 thes. 3,96 - - -0 BSF Eur Opps Extension A2€  EUR  AOMYIN 1076 32509 19 67 134 961 dkkkk
dh x-trackers S&P500 Inverse Daily DBX1AC 0,30 thes. 13,50 1,7 30,7 -304 Comgest Growth Europe Acc  EUR 631025 2408 232 15 03 83 440 Kkkkk
db x-trackers MSCI EM Short Daily Index  DBX0G4 0,95 thes. 15,13 - 114 144 Comgest Growth GrEurp Opps  EUR ~ A1W565 748 384 21 03 197 638 kkkkk
dh x-trackers Euro Stoxx 50 Dbl Sh Daily  DBX0CG - thes. 5,23 - - 445 Comgest Growth Mid-Caps Eu  EUR 631027 211 28,91 16 30 214 774 Jokkkk
db x-trackers Euro Stoxx 50 Short DBX1SS 0,30 thes. 15,10 94 134 348 Deka-Europa Aktien Spez | A EUR  DK1A45 1055 17254 10 32 37 448 Jokkax
dh x-trackers HSI (HongKong) Sh Daily ~ DBX0C4 0,75 thes. M - 95 42 Deka-EuropaPotential TF EUR 978628 217 11004 26 83 31 421 kkkk
ETFs auf Rohstoff-Indizes Dimensional Eur Sm Comp A$  USD  A1C9C2 149 20906 07 -104 46 44,1 *kk
Lyxor Rohstoffe CRB AOJCBF 0,35 thes. 14,80 27 34 24 DNCA Invest Value Europe B EUR  AOMMDI 981 16459 25 -134 66 192  hAx
RBS Mkt Access J Rogers Intl Commodity AOJK68 - thes. 17,61 43 28 248 DWS Top Europe EUR 976972 1091 12114 14 11,7 65 200  hkkok
Lyxor Rohstoffe CRB Non-Energy LYX0AL 0,35 thes. 16,34 1,6 94 26 E.l. Sturdza Strgc Eurp Value € EUR  ATH7UC 685 216,20 1,7 20 15 471 Jokkk
Amundi Rohstoffe S&P GSCI Agriculture ~ AOYJE3 0,30 thes. 76,12 - - - F&C Europe Small Cap A IncE EUR  AODNOY 46 249 18 -105 -114 229 ok
RBS Market Access RICI-Metals AOMMBH - fthes. 102,18 34 132 55 Fidelity Eur Dyn Gr A€ EUR 603474 1786 51,89 20 35 72 484 Sokkkk
() Rilcknahmepreis (2) TER oder Total Expense Ratio (Gesamtkostenguote): bt an, (3) Gesamtertrag (Total-Return) auf Euro-Basis. (@) Bewertung von M RNINGSTAF auf Basis der risiko- und kostenadjustierten

in Fondswaéhrung welche Kosten jéhrlich zusétzlich zum Ausgabeaufschlag Annahme: Ausschiittungen werden im Fonds Rendite. Top-Fonds erhalten fiinf Sterne, die schwéchsten zehn Prozent einer

anfallen,— Daten in Uberpriifung reinvestiert, Fondskategorie nur einen Stern.
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money 123456 (rote WKN) = deutsche, 123456 (schwarze WKN) = ausléndische Fonds oder ETFs wetie: Bloombe rg
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Wahrung ~ WKN Fonds- Kursam TER  Wertzuwachsin% Morningstar-|
(Mplulgen )07.12.2018 1Jahr 3 Jahre 5Jahre Rating
i0. Euro

Name Wahrung  WKN Fonds- Kursam TER  Wertzuwachsin% Morningstar-|
(Mpllngen)lWJQ.QmB in% 1Jahr 3 Jahre 5Jahre Rating
0. Euro

Fidelity Eur Value Y Acc€ EUR  AOPGWQ 24 1593 12 -115 55 151 *kk Russell Japan Equity A JPY 785166 317 2860242 02 -35 191 61,3 Kkkxk
Fidelity European Growth EUR 973270 6886 1467 19 -39 73 329 kkkxk Schroder ISF Japan Opp$A  USD  AOMNPV 1364 1569 19 -121 90 594  hkx
First Private €Div STAUFERA EUR 977961 224 8466 1,6 -142 -1,1 348 Kkkk Swisscanto (LU) EqSMJpB  JPY 658453 16 4215300 02 15 342 832 kkk
First Private Eur Aktien ULM A EUR 979583 308 7621 16 74 -39 247 dkkk Aktien China/Hongkong

GAM Star Cont Europ Eq £Acc  GBP 593169 1107 422 16 -143 14 254 *k MSCI-Chinalndex 74,33 <15 24,0 545

Hend.Gart PanEur SmCosB ~ EUR 798230 170 18 22 130 33 370 kkk Allianz China A § USD 972883 78 2701 23 64 65 428  kkk
Henderson Horizon EurolandA2 EUR 989226 1940 42,75 19 156 53 245  okkk Comgest Growth Greater China EUR 756455 258 65,31 1,6 70 251 91,0 Sokkok
Invesco Pan Europe Eq IncC~ EUR  AOLGX1 11 1528 1,1 100 65 256 hkdk E.l. Sturdza Strgc China Panda USD ~ AORMTX 142 202843 24 99 232 393  hkkk

Invesco Pan Eurp Struct EqC  EUR 796422 4637 1863 1,1 -1001 -33 353 kkkk  Fidelity China Focus A$ USD  AOCABV 3919 65,57 19 14 248 698 Hkkkk
Investec GSF Europe Eq A Inc USD  AOQYFO 2573 525,46 - 122 06 380 sxxkk Fidelity Greater China A$ USD 973265 403 21810 20 67 256 649 kkkkk
JPM Euroland Dyn D Acc perf€ EUR  A1JEJG 478 19621 26 -158 80 141  dkx Invesco Gr China Eq A usD 973792 988 5,19 20 29 226 529 kkkk
JPM Europe Eq+ D Acc perf€  EUR  AOMNZ7 2921 1340 28 129 83 197 hkkk Neuberger Berman ChinaEq ~ USD ~ AOX8X4 770 2347 - 02 27 876 dkkkk
JPM Europe Equity Adist€ ~ EUR 971605 654 4,02 13 106 25 254 Kkkk Robeco Chinese Eq D Acc EUR  AOCAO1 309 8461 1,7 -146 128 396  kkk
Jupiter JGF EuroGrwth L EUR  A0J317 2684 21 1,7 -1 47 598 kkkkk  Threadneedle China Opp Ret  EUR  AOMMW3 111 350 17 -84 140 454 Kkkk

M&G Pan European Dvd €A EUR  A0Q347 17 1543 17 <149 11 176 Sokk UBS (LX) EF Greater ChinaP ~ USD 986408 762 31333 24 19 336 90,7 dkkkx
MainFirst Top Eur Ideas A EUR  AOMVLO 1381 9,83 16 -96 76 366 hkkk Aktien Asien

Mandarine S&M Caps EurR ~ EUR  A1CWBQ 616 120354 31 -105 18 41,1 Kk k MSCl-Asienindex 150,86 -43 185 50,2

Metzler Eur Smaller Comps A EUR 987735 549 28033 15 72 50 570 kkkx Aberdeen Glbl Asian SmCosA2  USD ~ AOHMM3 1054 a5 20 59 33 137 Kk
MFS Meridian Europ Sm Cos ~ EUR 657043 968 5513 20 42 40 525 Kkkkkk Allianz Emerging Asia EgA$ ~ USD  AOQ1H6 145 5894 23 -178 21 364  Kkk
MFS Meridian Europ Val A1€  EUR 657059 4786 #1320 07 108 503 skkkkk Allianz Oriental Income P§ USD  AOQTHW 249 11387 10 68 128 378 kkkk

Parvest Eq Europe SmCap G~ EUR  AOMY3W 1542 202,47 - 96 05 50,7 kkkk BGF Asian Growth Leaders A2 USD ~ ATJ4IU 2601 1691 18 -124 122 51,7  kkkk
Parworld Quant Eqty Eur GURU EUR  A1W345 212 153,85 - 137 103 237 hkx Comgest Growth AsiaPac $Dis USD ~ AOKEBL 488 970 16 91 198 863 Kkkkk
Pioneer Eur Ptl AEND EUR  AOMJBA 883 15061 16 -136 -112 246  hkx DWS Top Asien EUR 976976 1556 15615 14 72 150 443  kkx

Prévoir Gestion Actions C EUR AITIND 206 28503 18 -109 23 412 kkkx  FF-Asian Special Sits AS USD 974005 2288 4559 20 719 232 584 Kkkk
Schroder ISF EurOppA$Inc  USD  AIXCT3 224 7592 19 127 122 129 *k Fidelity Pacific A$ UsD 973285 1834 3245 19 98 103 444  kkkk

State Street EurSmCap EqP  EUR  A14QDL 37 982 16 98 66 352 *k HSBC GIF AsiaxJp Eq Sm Coms  USD 120873 735 6112 19 -175 87 525  kkx
T. Rowe Price Eur Equity A€ EUR  AOM1XN 296 12,33 16 -67 83 165 ok k Invesco Asian Equity A Inc USD 986589 1115 - 20 40 280 587 kkkk
Threadn. Pan Eur Eq Div€ EUR  A0JK73 61 - 1,7 29 25 266 kkkk Invesco Pacific Equity AInc ~ USD 972247 Al - 20 18 261 567 kkkkk
Threadneedle Eurp Sm Cos€  EUR 987666 507 1009 11 7,3 139 654 Kkkkx  Investec GSF Asian Eq A In USD  AOQYFN 4279 37,09 - 87 208 451 Kkkk

UBS(LX) Eurp Opp Uncons€P  EUR  A1JYOP 769 18148 21 38 106 294  hkkk JPM AsiaPac Strat Eq A$Acc ~ USD  AOX9P5 914 1940 1,8 55 236 480 hkkk
UniDividendenAss -net- A EUR  AOBS21 1020 #8719 19 54 94 87 *k LGT Slct Eq AsiaPacexJPB  USD  AOLEUR 311 254909 21 24 90 37,1 k%
Uni-Glohal Equities Europe EUR  AODQZK 1772 307358 15 28 59 375 Kkkkkk Macquarie Asia New StarsA ~ EUR  A1J9DL 226 1433 22 111 171 200 Jokkkk
Aktien USA Matthews Asia Dividend I$ USD  A1C8X2 408 1711 13 55 171 522 hokkk
S&P500 2695,95 80 315 990 Mirae Asset Asia Grt Cons Eg A USD  A1JG4A 536 1443 00 82 81 D565  Hkxk
AB American Growth AX UsD 987739 2714 10299 12 122 357 1241 kkkx  Newton Asian Inc £ GBp  AONDX1 1374 19729 11 15 187 375  kkkk
Alger American Asset 6r A USD 986333 448 6848 22 11,0 280 987 kkkk 01d Mutual Pacific Eq A1 USD 632586 92 347 19 147 85 311 *k
Allianz US Equity C2 $ USD 974430 216 6005 18 31 167 71,7 *k Robeco Asia-Pacific EgDE ~ EUR 988149 651 14870 17 -85 125 409 Kkkk

Amundi ldx Eq N.Am AE-C EUR  AORATP 2686 31234 03 63 212 845 Kkkk Schroder ISF Asian Opp B Acc$ USD 933407 5202 148 25 19 257 634 hkkk
AXA Rosenbrg US En ldx E-A ~ USD  AOER8T 2627 3370 04 75 21,6 858 kkkkx  Schroder ISF Asian Total RetB USD ~ AOMGH9 3477 23423 25 13 206 57,0 dokkkk

Berenhg Sys ApprUS Stockpick USD  A1G33X 168 23032 18 00 144 687 *k Stewart Inv AsPac Ldrs A£ ~ GBp  AOBKOG 8628 66859 16 49 151 569 kkkk
BGF US Flexible Equity E2 USD 779393 1084 3090 23 24 211 TH8  Kkkx Templeton Asia SmComs A Dis§ USD ~ AORAKS 1282 4368 22 32 161 524 kkkkk
BlackRock NAmerica ldx Fix ~ USD ~ AOBL81 2396 3064 22 73 291 886 Akkx Vontohel Far East Eq B UsD 987184 402 48797 21 11 175 566  kokkk
BL-Equities America B UsD 937806 803 743454 14 106 270 852 hkkk Aktien Lateinamerika

BNPP L1 Equity USA Core CC  USD 723644 363 197,31 - 98 237 731 kx MSCl-Lateinamerikaindex 2571,67 22 391 119

DB Platinum CROCI US DivROC EUR ~ ATW9S9 114 - 07 122 4.2 — kkkxk  Aberdeen Glb LatAm Eq S2 USD  A1CS3W 1604  3417,32 23 68 337 38  hkx
DB Platinum IV CROCI USR1C  USD  AOB54A 415 - 12 68 323 785 kkkk Baring Latin AmericaA$Inc  USD 973166 220 319 18 11 199 31 *k
DekaLux-USA TF EUR 974589 69 11448 22 61 218 786 *k BTG SICAV LatAm Equity A $AccUSD  A1J4GT 40 9,32 - 12 188 133 Kkkk
Deka-USA Aktien Spezial CF EUR  DK2J6H 255 158,38 - 61 306 - kokkk Comgest Growth LatAm €R AccEUR  A1JSLE 34 915 28 -113 96 -150 *
Fidelity America A-$ UsD 973280 4030 1067 19 47 11,8 725 Skokkxk Dt Invest | LatAm Egs FC EUR DWSovM 37 11408 10 78 465 302 kkkkk
Franklin US Opps B Acc § USD 937449 3521 1248 31 90 183 708 Kk Fidelity Latin America A$ USD 973662 1117 3232 19 17 210 43 hokkk
Janus US Venture B$ USD 933851 185 2168 40 45 143 623  kkk Henderson Gartmore LatAm R$ USD  AODNE3 52 1265 15 01 297 92  kkkk
JPM US Select Equity AAcc ~ USD 987333 1810 34364 18 44 2001 763 kkk JPM LatAm Eq A (dist)$ usD 972079 533 435 18 53 199 09  Kkkx
MFS Meridian US Value B1 USD 657054 1487 277 27 03 141 519 *k MS INVF LatAm Equity | UsD 973414 24 56,35 12 26 269 14 Sokk
M$ INVF US Advantage B USD  AOHGSU 6143 7271 26 106 285 1001  Akkx Stewart Invs LatAm A Acc€ ~ EUr  AORGNV 228 2280 24 02 326 254 hkkkk
Parvest Equity USA Growth CC USD ~ A1T80L 709 82,26 - 124 30,7 89 hhx Aktien Osteuropa

Pictet USA Index-P $ USD 694231 2557 24247 04 75 283 905 Kkkkk MSCI-Osteuropaindex 157,85 82 525 21,2

PIMCO GIS StocksPlus EAcc ~ USD ~ AOLABP 2109 28 15 57 21,0 863 skkkk  AberdeenGhl EastEurEqS2 EUR  A1CY8X 26 8700 24 110 10 -103 *k
Pioneer Fds US Fund'l Gr A USD  AOQ60T 2613 26688 1,7 92 220 908 Kkkx BGF Emerging Europe D2 EUR  A0J21B 775 10626 14 25 266 106 kkkkk
Robeco US Sel Opps Eqs D$ USD  ATJKVM 1366 23345 1,7 31 116 685 kkkk Deka-ConvergenceAktien TF -~ EUR 940542 17 14062 26 1,7 295 14 kkk
Schroder US Sm & MdCp Ey B USD  AODSLY 1519 21738 24 A7 150 671 hkk Eastern European A DIS § USD  AOBLAT 31 5225 20 21,3 64 -235 *k

T. Rowe Price US LgCap Grth ~ USD ~ AOBMAB 1616 3892 16 136 390 1158 dkkkk Metropole Frontiére Europe ~ EUR  AQJEAV 24 40907 20 22 125 195  hkxk
UBS(Lux) ESUSA GrP$Acc  USD  AODKAR 1425 343 21 105 240 903 Kkkx NN(L) Em Europe Eq P Cap EUR 935938 47 6145 19 14 357 65 hkkk

Uni-Glbl Equities US $ USD  AOMINQ 477 210803 15 T4 220 792 kkkk Pioneer Em, Eu+Md Eq AEND EUR 580460 146 15,82 - 49 16 112 kokkk
Wellington US Res EyDAcc ~ USD  AORN2U 2500 365 16 46 189 808  AAxk Renasset Ottoman EUR AOHOQP 37 12835 25 69 103 37 kkkxk
Aktien Japan Schroder ISF Em Europe AT$ ~ USD  AOJNEK 895 3092 24 04 397 195 kkkkk
Nikkei 225 21678,68 18 21,3 703 SEB Eastern Eur ex RussiaC ~ EUR 588459 156 338 19 35 259 156  Akx
GSJapan Portfolio Base Acc ~ JPY  AOHNPG 927 1271430 17 59 57 430  kkxk Aktien Emerging Markets
Invesco Japan Eq Adv A¥Acc  JPY  ATJDBN 1150 462300 17 03 227 696 **xxx  MSCl-Schwellenlinderindex 978,93 53 254 346
L6T Select Equity JapanB ~ JPY  AOLEUP 365 171800 20 46 205 656 kA% Averdeen Eme MarketsEy ~~ GBp ~ AOMULN 1184 66315 19 81 112 202 %%
Mé&6 Japan Sm Cos A € EUR 797749 318 2960 1,7 -88 21,9 801 kkkx Candriam SR Eq Em Mkts C€ EUR  A2DL76 468 113,22 - 112 131 259 kxx
OYSTER Japan Opps 2 JPY AOER4) 451 2465900 18 67 115 640 kkkk  Carmignac EmergentsA€Acc EUR  AODPX3 789 77808 20 -168 29 109 k%
Pictet Japan Eq Opp-P¥ JPY 921206 1636 996214 16 -84 98 546 Kkkkkk Carmignac PF EM Discy A Acc  EUR  AOM9A1 235 1402,81 27 57 17 324 Jokxk
Pictet-Japan Index R ¥ Y 750438 586 1672057 07 47 84 466  kkk Comgest Growth Em Mkt Acc  USD ~ AOBK3L 5183 3691 16 94 126 335 Akkxk
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money 123456 (rote WKN) = deutsche, 123456 (schwarze WKN) = ausléndische Fonds oder ETFs welle: Bloombe rg
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Name Wahrung  WKN Fonds- Kursam TER  Wertzuwachsin% Morningstar-Jl Name Wahrung  WKN Fonds- Kursam TER  Wertzuwachsin% Morningstar-|

volumen 07.12.2018 1Jahr 3 Jahre 5 Jahre Rating volumen 07.12.2018 in% 1Jahr 3Jahre 5 Jahre Rating
(Mio. Euro) (Mio. Euro)

Comgest Growth Prom Comps EUR  AOMUWQ 282 1286 19 -208 54 112 *k Mischfonds konservativ
CS(LX) GIbl S&M Cap EMEqB USD  AONEVN 75 4041 23 35 1,1 316 hkk Allianz Flexi Balance A€ EUR 847192 599 8834 12 40 14 186 Hkkkkk
Fidelity Emerging Mkts A$ USD 973267 4834 2418 20 122 58 266 Kkkx Allianz Strategy 15 CT€ EUR  AORCV) 382 15400 13 33 27 199 kkk

Fidelity FAST Em Mkts A Acc$ USD  ATJL2E 1025 131,06 20 -142 08 179 *k Aramea Rendite Plus EUR  AONEKQ 999 16812 13 18 53 136 kkkk
GS Growth&Em Mkis Broad Eq USD ~ AOHNPF 2458 17,99 20 132 151 422  Jokkk Degussa Universal-Rentenfds  EUR 849067 475 4060 13 -85 13 221 kkkk
Hermes Glohal Em MktsRAcc EUR  ATJZ5G 3293 377 16 69 270 565 kkkx  DNGAInvest Eurose A€ EUR  AOMMD3 5376 15205 15 53 05 106 Skkk
JPM Em Mkts Small CapDAcc  USD ~ AOMOKE 1354 1280 28 -69 155 469 kkkkk  DWSConcAlphaRentenGlbl  EUR 974515 655 11856 14 47 05 91 okkx
Magellan C EUR 577954 2966 2205 19 101 122 314 kkkx DWS Concept ARTS Cons EUR 988726 190 20551 13 60 -1 125 kokkok
MS INVF Em Leaders Equity A USD ~ A1J2X6 2m 268 22 -83 15 118 *k Ethna-AKTIV T EUR  AOX8U6 4569 12183 18 57 51 32 kkk

Nordea-1 Em Stars Equity BP ~ EUR  ATJHTM 2048 9859 18 -138 132 360 Kkkk Fv§ - Multi Asset - Defensive R EUR ~ AOM43U 1399 12858 1,7 -37 39 189 kkkxk
Nordea-1Stahle EmMkisEq  EUR  A1P13 1104 5814 21 28 114 281  Hkk Invesco Pan Eur Hi Inc C EUR  AOJ20F 9727 2,77 11 56 53 203 kkkkk

0ld Mutual GIbl Em Mkt A1 UsD  AICTVA 119 162 28 127 91 217 KKk Kapital Plus A € EUR 847625 3096 6038 12 49 10 195 kkkkk
Quoniam - EM Eq MinRisk A~ EUR  A10S27 1838 13521 1,1 69 120 231  Hkk M&6 Optinc A-H Grs AccHd€  EUR  AOMND8 24592 1934 14 47 56 105 Skkkkk
RAM(LX) Sys Emg Mkts EqB ~ USD  AOQ7T3 1635 16603 00 -50 103 261  kkk MEAG EuroErtrag EUR 978273 431 6511 10 44 34 136 Kkkkk
Roheco Emerging Cons EgsD  EUR  A1JPP 3824 15718 15 06 193 305 kkkx UniStrategie: Konservativ EUR 531410 2062 6636 19 -30 06 145 Kkkx
Steward Em Mark Leaders GBp  AOBKZD 2625 55303 18 60 109 291 kkk Value Investment Klassik T EUR 926443 780 156,51 - 22 50 188 dkkkk
Stewart GIbl EmMkts Sust Acc  EUr ~ AORGNR 472 15 23 01 176 431 kokkk Mischfonds ausgewogen

Swisscanto Eq Green Em Mkts BUSD ~ AONDYC 7 12549 22 99 37 194 *k Acatis - Gané Value Evt EUR  AOX754 2524 24947 18 18 128 309 dkkkx
Vontobel Emerging Mkts EqA  USD 972721 2865 601,80 21 69 98 330 kkkxk Allianz Strategie Balance EUR 979725 1010 81,33 14 12 58 346 Kdkkk
Vontobel Sust Em Mkts Lead B USD  ATJJMA 2373 13663 20 50 321 71,2 kkkkx Allianz Strategy 50 A€ EUR  ATWBXH 3479 12966 14 44 91 326 hkkkk
Aktien Global BHF Value Balanced FT EUR  AOMOBR 460 6960 13 20 64 296 Hkkkk
MSCl-Weltindex 1990,85 24 214 685 Carmignac Patrimoine A€Acc  EUR  AODPWO 15084 58442 18 93 62 42 *k

Allianz Strat Wachstum + A~ EUR 979727 1062 10189 18 07 99 541 kkkk DJE-Zins & Dividende PA€ ~ EUR  A1C7Y8 1283 M9 19 7 61 357 kkkkk
AXA Rosenbg GIbl Eq Alpha A~ USD 691293 338 2353 08 18 195 61,7 kkkx Fidelity Euro Balanced A EUR 973811 788 1636 14 -105 66 132 Akkk
BlackRock ISF Dev Wid Sub Flex USD ~ A1JGBU 11586 213 00 37 21,9 675 skkkkk  JPMGlobal Balanced AAcc ~ EUR 988417 1926 177428 1,7 38 60 186 kkkx

Carmginac Investissement EUR  AODPSW 3417 110449 20 60 -1,7 126 *k Multi Opportunities EUR 940505 109 14414 06 45 63 192  dkk
Classic Value Equity Fund CHF  AODK5K 101 10586 14 97 187 149 hkk Nordea-1 Stahle Return BP EUR  AOHF3W 11282 1609 18 42 20 155  kkkxk
Comgest Monde C EUR 939942 891 193766 22 97 333 794 hkkkk  Sauren Global Balanced A EUR 930920 404 1772 1,1 05 13 147 kkkxk
CONVEST21 VL€ EUR 976963 234 511 18 1,9 105 565 kkkk Swiss World Invest - VW F EUR  AORHZ3 168 17046 22 08 57 355 kkkk
DekaLuxTeam-GlbiSelect TF ~ EUR  DK1A36 444 7M18 22 29 81 421  kkx UniRak EUR 849104 4263 11269 14 58 15 236 hkkkx
DWS Akkumula EUR 847402 4301 10369 15 02 122 599  kkk UniStrategie: Ausgewogen EUR 531411 885 5002 20 32 38 246 kkkxk
DWS Global Value LD EUR 939853 832 24580 15 38 85 BT kkkk WHC Global Discovery EUR  AOYIMG 356 10036 1,8 -11,8 11,8 446 *kkkx
DWS Top Dividende EUR 984811 17587 784 15 06 95 488 Hkkk Mischfonds flexibel

Fidelity GIbl Dividend Y Acc ~ USD  ATJSY6 4731 1803 1,1 1,8 106 556 skkkkk  AGATIS Dafini Valueflex Fonds AEUR  AORKX) 210 307,80 1,0 -146 455 790 kkkkx
Fidelity International A USD 973269 1629 5382 19 15 92 509 kkkxk BHF Flexible Allocation FT ~ EUR  AOMO03 354 6846 1,7 -38 26 166 Kokk
First Private Aktien Glohal A EUR  AOKFRT 99 %12 1,7 59 109 459 Kkkx DJE - Europa PA € EUR 164315 155 M2 19 83 39 319 kkkk
Fondis € EUR 847102 175 768 16 -8 116 585 kkkx DWS Capital Growth EUR  DWSOUY 204 22369 05 30 175 430 hkkkk

GS GI CORE Equity Base Close  USD ~ AOHNRGC 4722 2123 14 18 209 80,0 kkkkk  DWSInvest ZukunftsStrat EUR  DWSONY 2133 19672 12 27 43 2,7  kkkk
GS GMS Dyn World Eq Base Inc USD  AOJKIG 631 22 14 14 152 541 kkkk  DWSMultiOpportunities FG ~ EUR 794814 1860 24383 07 31 16 195 Sokkk

Invesco Glbl Small Cap Eq USD 987085 391 - 13 10 226 621 kkkk ENRAK Wachstum Div global | EUR  A12BST 69 64,92 - 14 313 —  kkokkk
Investec GSF GIbl StrEqAInc  USD ~ AOQYEF 1551 14549 — 30 142 858  kkkk Frankf Aktienfds Stiftungen T EUR  AOMBHD 2663 12660 00 7,7 80 330 kkkk
L0 Funds - Generation Global  EUR  AORNUQ 1409 2963 24 72 381 1059 dkkkk Fv8 SICAV Mult Opps R EUR  AOM430 12815 27,14 17 05 106 376 dokkkk
MFS Meridian GIbI Concentr B1 USD  AOESBZ 887 3862 28 02 142 590 Akkk Mainfranken Strategiekonzept EUR  DK2CE4 434 15446 19 45 59 290 Skokkkok
Nordea-1GI St Eq Unhe BPE ~ EUR 5911356 2581 2073 18 05 11,3 585 Jkkk Multi Opportunities 111 EUR  AOB7UM 131 22033 09 21 122 46,1 Jokkkk
Parworld Quant Eq World GURU USD ~ ATW32A 181 151,47 - 91 34 280 *k NORD/LB Glbl Challenges ldx ~ EUR  AOLGNP m 17335 06 88 251 789 kkkkxk
Pictet-Security R€ EUR  AOMKOF 3932 17999 27 14 96 644 H*kKkkk  StarCapital Huber Strtgy 11 EUR  AONE9E 162 1481,61 11 38 214 414 Jokkkk
Robeco BP GIbl Premium EgsD EUR  AODLK6 2472 25933 14 26 122 546  hkokk ZukunftsPlan | EUR  DKIC)2 1116 24965 22 001 11,8 288 hkkkk
Schroder ISF Gloal Core C USD 933389 2175 303 05 29 180 606 Sk  Zurich Vorsorge Premium | EUR  DWSORO 99 16939 14 -30 28 21,1 kkkk
SEB Global C USD 577932 1409 394 15 53 22 M7 dokx Mischfonds aggressiv
Templeton Growth Euro EUR 941034 7151 1662 18 43 43 243 *k Allianz Strat Wachstum EUR 979726 742 9229 16 -09 81 444 Skdkkk
Threadneedle GIbl Ext Alpha NetEUR  AOQ5RP 303 318 16 20 11,6 605  hkk AXA Chance Invest EUR 978945 1409 497 24 05 93 419  kkkk
UBS(D) EF Glbl Opportunity EUR 848821 142 19783 21 54 149 643 okkkk Deka-BasisAnlage A100 EUR  DK2CFT 370 16324 1,7 09 11,1 413 Sk
UniFavorit: Aktien EUR 847707 2963 13993 15 63 223 733 hokkkk Deka-BR 75 EUR 542454 106 7382 11 12 N2 #a3 Hkkk
UniGlobal EUR 849105 5098 20820 15 20 150 549  kkkk Deka-BR 85 EUR 542452 498 70 11 09 123 425 Kkkkkk
Uni-Glohal Equities World$ USD  AOM94E 621 180665 1,5 38 157 663 kkkk Deutsche Aktien Tt Ret | EUR  AODIKW 405 15957 15 78 83 36,1 Skdkkxk
Valuelnvest LUX GlobA Cap ~ EUR  AOBLT7 690 30856 23 36 136 644 kkkk DJE Concept | EUR 625797 170 20270 11 -106 26 167 kkk
Wellington Glbl Sel CapApprec  USD  AORLZ1 86 2918 03 40 195 710 hkkxk DWS Top Portfolio Offensiv ~ EUR 984801 174 6550 15 37 28 283 Kxkk
Aktien Energie und Rohstoffe FvS Multi Asset Growth R EUR  AOM43Y 480 16363 1,7 40 84 356 kkkkk
UBS/Bloomberg Rohstoffindex 1184,91 16 190 -15 GenoAS:1 EUR 975768 134 372 12 38 94 345 dkkk
BGF New Energy E2 USD 630942 893 7,70 26 69 48 219  kkkk PremiumStars Chance EUR 978707 129 19667 23 04 164 51,3 kkkkk
BGF World Energy E2 USD 632997 1209 1453 26 68 48 -236 *k RIV Rationalinvest VVF EUR  AOMVZO 247 16679 14 29 104 296 kkk
BGF World Gold E2 USD 988813 3188 21,18 26 -153 94 54 Jokk Sparinvest Procedo R EUR  AOMV4R 1085 19498 1,7 60 53 299 Skdkkk
Carmignac Pf Comm A Acc EUR 914233 530 2577 20 68 125 71 kkkk UniStrategie: Dynamisch EUR 531412 207 4901 25 -38 39 283 Kkkx
DJE - Gold & Ressourcen PA ~ EUR 164323 78 1149 21 143 159 24  Skokokok UniStrategie: Offensiv EUR 531444 188 4125 26 -39 65 343 Kkkkk
Dt AM Smart Industrial Tech  EUR 515248 657 10693 15 49 191 486 kKK Offene Immobilienfonds
Invesco Energy A USD 658697 95 1503 19 68 -193 -351 ** Bouwfonds Eur Residential EUR  AOM98N 1016 1360 08 11,01 295 423 -
Investec GSF Gl Gold A Inc USD  AOQYGQ 291 42,37 - 12 #0202 Kkkk Catella Max EUR  AOYFRV 18 17,53 - 85 514 811 -
Parvest Equity Wid Energy EUR  ATT8W2 190 501,80 - b5 05 -202  Kkx Deka-ImmobilienGlobal EUR 748361 4987 5474 09 16 56 10,7 -
Pictet TimberR $ USD  A0QZ7R 475 14386 27 -124 03 240 skkk*x*  grundhesitz europa RC EUR 980700 6368 405 10 33 92 156 -
Pictet-Clean Energy R€ EUR  AOMR60 535 6353 27 123 05 116  kkkxk hausinvest EUR 980701 14038 41,81 10 22 71127 -
Pioneer Akt Rohstoffe AEND  EUR 977988 75 7997 06 -81 159 20 kkkxk Unilmmo: Deutschland EUR 980550 12611 212 08 28 89 150 -
Vontobel Future Resources C  EUR  AORCVT 56 16772 27 125 -88 63 *k WERTGRUND WohnSelectD ~ EUR ~ A1CUAY 265 96,40 - 126 378 556 -
Vontobel New Power B EUR 794740 181 13206 21 90 60 204 Kkkx WestInvest ImmoValue EUR 980143 2844 an - 58 136 203 -
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money 123456 (rote WKN) = deutsche, 123456 (schwarze WKN) = auslandische Fonds oder ETFs welle: Bloombe rg
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MONEY DEUTSCHE AKTIEN d

THE LINDE GROUP

Neues Schwergewicht

Die Fusion mit dem amerikanischen Industriegase-  Grund daflr sei, dass das Gewinnwachstum Uber der
konzern Praxair macht Linde zum Dax-Schwerge-  Branche liege. Das ermdgliche wiederum Ausschit-
wicht. Damit ist Linde nach SAP, Siemens und Alli-  tungen an die Aktionare. Auch beim Erlés kénnte
anz der viertgroBte Wert im deutschen Leitindex.  Linde 2018 punkten. Im vergangenen Geschaftsjahr
Der Zusammenschluss mit dem US-Unternehmen verzeichnete der Konzern bereits ein Umsatzplus
kénnte Linde weiteres Wachstum bescheren. Ex-  von rund einem Prozent auf 17,1 Milliarden Euro. :
perten sind schon jetzt vom deutschen Technologie-  Im laufenden Geschaftsjahr erwartet das Unterneh- [RET {ER S el LR
riesen Uberzeugt. So sprachen die Analysten der men eine Steigerung um 4,4 Prozent auf rund 17,9 auf Gase und Prozess-
UBS zuletzt eine Kaufempfehlung fir die Aktie aus. ~ Milliarden Euro. anlagen spezialisiert

Aktie Branche WKN Kursam +— +-seit H/T Borsen- KCV  GJ.- Gew. Gew. Gew. Gew.19¢ KGV { i i - HV- Analysten|
(T) = TecDax-Mitglied 07.1218 Vorw. 29.12.17 52 Wo.  wert Ende 17 18 19 zul7in% 1% i i

(1) 0O 6 0 06 0 0O 0O @9 & O 6
DAX
Adidas Sportartikel AEWWW|{196,66 09 17,6 218/165| 394 212 |19 61 — Dezl18 538 836 957 779 205 |200 260 3,22 612 1,6 22296 -0,64 - 23142
Allianz Versicherer 840400 {176,100 -56 -8,0 207/170| 748 107 |07 12 — Dez18|/1523 17,80 19,45 257 92 |760 800 888 168 50 21575 -538 - 211200
BASF Chemie BASF11 | 61,27 -48 -332 98,8/60,7 56,3 645 09 16 74 Dez18 661 618 648 -204 95 |300 310 323 770 53 |8348 -2293 - 171001
Bayer Pharma BAY001 | 62,50 -32 -389 108/61 | 583 350 |15 12 82 Dez18 828 579 724 -125 86 |266 276 2,82 606 45 | 91,56 -27,67 - %701
Beiersdorf Kosmetik 520000 | 9392 -0,7 -41 103/85 | 23,7 7,06 (30 44 270 Dez18| 296 341 3,69 245 255 070 070 O71 1,14 08 | 9764 -1,28 - 5 2306
BMW Automobile 519000 | 71,34 -1,2 178 97,5/71,1| 464 987 |05 08 119 Dez18| 1312 1049 10,81 -176 66 |350 400 387 105 54 |8579 -1347 - 11204
Continental Autozulieferer 543900 (125,80 -4,9 -44,1 257/124| 252 440 |06 15 52 Dez18 1492 1415 14,85 -044 85 425 450 444 445 35 (172,10 -32,62 - 141613
Covestro Chemie 606214 | 4563 -10,3 -47,0 958/456 835 141 |06 15 35 Dez18 993 970 6,98 -297 65 (136 220 240 777 53 | 70,40 -37,69 - 111610
Daimler Automobile 710000 | 46,76 -59 -34,0 76,5/46,6 500 164 |03 08 — Dez18 984 787 837 -149 56 |32 365 357 98 76 | 62,62 -21,02 - 151107
Deutsche Bank Banken 514000 | 7,76 -38 -51,1 17,1/7,7| 160 41,6 (04 03 21 Dez18| -053 035 0,78 - 100 /019 o011 o014 -274 18| 915 -2454 - 2141
Deutsche Birse  Finanzdienstl, 581005 | 11210 -06 158 121/95 | 21,3 243 |78 43 — Dez18| 468 527 6,02 287 186 (235 245 266 129 24 {11733 -1,3b - 11078
Deutsche Post Logistik 555200 | 26,49 -b8 -334 41,4/263| 328 604 (05 26 75 Dez18 215 180 2,28 591 11,6 106 1,15 1,16 109 44 | 36,55 -16,26 - 19901
Dt. Telekom (T)  Telekomm. 555750 | 1521 -18 28 157/127 724 749 |10 23 42 Dez18 0,74 091 1,08 464 140 [060 065 0,70 172 46 | 1660 911 - 18 8 12
E.ON Versorger ENAG99 | 889 -1,3 -19 9957088 196 380 (06 33 6,6 Dez18 1,84 066 069 -627 129 [021 030 043 105 48 | 1041 -1,84 - 178
Fres.Med.Care Gesundheit 578580 | 64,02 -109 -27,1 938/61,7/ 198 178 |12 18 112 Dez18| 416 422 462 110 139 |09 106 126 309 20 | 8517 -22,53 - 1710
Fresenius med. Dienste 578560 | 42,84 -145 -342 T4/414| 238 339 (07 16 50 Dez18| 325 346 3,67 130 11,7 062 075 079 266 18 | 6895 -32,86 - 18801
Heidelbg.Cement  Baustoffe 604700 | 5520 -60 -388 96,2/546/ 11,0 17,3 |06 07 60 Dez18| 462 581 647 400 85 (160 190 213 329 39 | 7669 -2300 - 21810
Henkel Vz Haushaltsartikel 604843 100,05 -18 -93 116/92 | 409 200 |22 26 17,7 Dez18 579 6,08 6,44 112 155 |162 179 187 152 19 112,63 -481 - 15163
Infineon (T) Halbleiter 623100 | 18,06 -24 -21,0 258/158| 205 7,60 |27 32 130 Sep19| 095 105 1,14 203 158 |022 025 027 227 15 | 2329 -1504 - 21513
Linde PLC Chemie A2DSYC | 137,15 -24 — 149/134| 756 250 | - - - Dezl8 568 6,13 - 24 - - 304 - 22 (159,50 - - 10713
Lufthansa Luftfahrt 823212 | 19,1 -83 -358 31,3/17,0[ 9,37 356 |03 08 21 Dezl18| 503 424 403 -199 49 (050 080 082 642 42| 2282 -13,70 - 121275
Merck Pharma 659990 | 9594 -15 69 100/75 | 41,7 153 |28 27 187 Dez18 598 526 567 -522 169 |1,20 125 1,28 626 13 | 9962 10,72 - 131274
Miinchener Riick ~ Riickversicherer 843002 | 188,00 -20 4,0 200/175| 28,1 622 |05 1,0 — Dezl18 244 1686 1842 655 10,2 |860 860 9,43 6,13 49 (20312 042 - 15134
RWE Versorger 703712 | 19,15 04 183 22,6/140/ 11,7 424 |04 12 19 Dez18 309 136 141 -545 136 - 150 0,70 - 37|27 -310 - 15 812
SAP (T) Software 716460 | 89,83 -12 -39 109/82 | 110 235 |45 41 244 Dez18| 335 440 484 446 186 (1,25 140 146 167 1,6 [113,75 -639 - 30 82
Siemens Technologie 723610 | 98,51 -38 -152 126/97 | 83,7 830 |10 18 108 Sep19| 7,01 726 824 175 120 |360 3,70 380 556 39 (12476 -9,57 - 181100
thyssenkrupp Stahl 750000 | 15,98 -3,2 -34,0 26,5155 995 348 |03 35 84 Sep19| 001 155 1,76 17510 9,1 (0,15 015 015 0,00 09 | 22,15 -23,15 - 118
Vonovia Immobilien AMML?) | 42,74 -01 33 449/357| 222 251 |74 13 270 Dez18| 489 200 232 -526 185 (1,12 132 144 286 34 | 4730 443 - 19 812
VWVz Automobile 766403 | 142,52 43 144 192131| 70,2 231 |03 07 94 Dez18| 22,63 24,84 2857 263 50 [206 396 507 146 3,6 [201,36 -7,10 - 26 313
Wirecard (T) Finanzdienstl, 747206 {13475 1,0 448 199/85 | 167 149 |87 92 709 Dez18| 210 3,08 425 102 31,7 |06 018 021 338 02 201,19 -644 - 21402
MDAX
1&1 Drillisch (T) ~ Telekomm. 554550 | 4324 -26 -37,2 724/346 766 281 |22 18 356 Dez18| 228 231 269 182 161 |1,80 160 1,80 -0,11 42 | 57,80 -15,00 - 16 2 12
Aareal Bank Finanzdienstl. 540811 | 27,52 -51 -27,1 429/272| 1656 1,07 (156 06 — Dezl18 320 314 292 -875 94 [200 250 251 253 9,1 | 3576 -2578 - 6900
Airbus Luft- & Raumf. 938914 | 90,80 -40 85 111/78 | 705 668 |11 74 23,6 Dez.18 4,38 5,58 - 163 (135 150 172 271 19 [119,68 -9,09 - 25500
alstriaofficeREIT  Immobilien AOLD2U | 12,61 24 -22 136/11,7| 224 0,20 L:U,Q 10 184 Dez18/ 185 065 068 -635 187 |052 052 053 096 42 1363 -0,78 - 61012
Around Town Immobilien A2DW8z| 7,32 -32 140 791/584| 819 053 107 09 204 Dez18 135 105 0,89 -343 82 - - 02 - 35| 887 3H - 17100
Aurubis Rohstoffe 676650 | 44,15 -82 -43,1 86,8/434/ 1,99 11,0 |02 08 108 Sep.18| 7,80 569 513 -342 86 |1,26 145 161 289 3,6 | 59,82 -30,87 - 6713
Axel Springer Medien 550135 | 53,70 -46 -175 744/512| 579 356 1,7 23 11,3 Dez18| 320 283 3,23 106 166 190 200 208 95 39 | 67,20 -14,28 - 9801
Bechtle (T) IT-Dienste 515870 | 71,30 09 26 90,7/63,7| 3,00 357 |07 36 — Dezl18 273 321 38 41,0 185 (075 090 101 348 14 | 8277 -6,02 - 1501
Brenntag Spezialchemie ~ A1DAHH | 38,67 -53 -26,7 b55,1/38,0] 597 11,7 |05 19 17,6 Dez18| 234 298 320 367 121 (1,06 1,10 120 139 371 | 53,33 -21,13 - 13812
Commerzhank Banken CBK100 | 7,07 -7,0 -434 13869| 88 141 (07 03 22 Dez18 012 073 084 598 84 - - 000 - 00 |1054 -24,50 - 121413
CTS Eventim Eintrittskarten 547030 | 32,56 -4,0 -16,1 439/31,1| 313 1,03 |26 81 249 Dez18 1,18 132 1,48 251 221 |098 059 065 -333 20 4358 -14,80 - 1200
Delivery Hero Versandhandel ~ A2E4K4 | 3048 -52 -7.6 52,4/28,8/ 567 054 |87 31 — Dezl8| -219 -1,06 -0,97 - - - — 000 - 00 | 47,38 -2552 - 20
Deutsche Euroshop Immobilien 748020 | 27,20 14 -199 342/260/ 1,68 022 |75 08 100 Dez18 231 205 2115 -675 126 |140 145 150 714 55 | 3353 -7,49 - 11
Deutsche Wohnen  Immobilien AOHNSC | 42,25 -02 159 44,0322 151 087 128 1,4 299 Dez18 474 1,32 145 -695 292 |0,74 080 087 17,7 21 | 4466 526 - 151370
Dt Pfandbriefhank Hypotheken 801900 | 10,11 -39 -243 155/99| 1,36 166 |12 05 — Dez18 1356 1,17 1,04 -231 97 |1,06 107 091 -137 90 | 12,92 -20,83 - 641
Diirr Maschinenbau 556520 | 31,07 -53 -41,7 57,2273 215 3,72 (06 24 — Dez18| 281 237 279 -082 11,1 106 1,10 1,02 -324 33 | 3939 -22,00 - 11800
Evonik Industries  Chemie EVNKO1 | 2283 -39 -27,2 32,9/226/ 106 144 |07 14 64 Dez18 154 25 242 568 95 1,05 1,15 119 304 52 | 3257 -2271 - 1574
Evotec (T) Medizintechnik 566480 | 18,74 -95 388 234/116( 279 026 |78 71 204 Dez18| 0,6 033 032 101 583 - - — — — | 2414 10,85 - 1110
Fielmann Brillen 577220 | 5566 05 -243 754/488| 467 1,39 |33 7,0 200 Dez18| 200 203 210 510 265 1,80 18 1,90 533 34 |5839 -8,83 - 9 12
Fraport Flughdfen 577330 | 66,40 22 -27,7 97,3/632 6,14 293 (19 15 81 Dez18| 356 459 456 280 146 150 150 180 201 27 | 81,95 -14,62 - 9135
Freenet (T) Telekomm, A0Z2ZZ | 17,55 -35 -431 33,017, 225 351 |07 1,7 70 Dezl18 224 180 1,92 -145 92 |160 165 1,68 513 96 | 2386 -2387 - 41274
Fuchs Vz Spezialchemie 579043 | 35,36 -3,3 -20,1 515/34,9 488 247 |19 35 17,6 Dez18/ 193 202 211 917 168 (089 091 096 7,87 2,7 | 4550 -21,33 - 3131
GEA Group Maschinenbau 660200 | 22,48 -57 -438 41,8/21,7| 406 460 {08 1,6 289 Dez18 131 163 1,82 392 123 080 08 082 213 36 | 2880 -27,711 - 7T 24
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money welle: Bloom b@rg DSVZ!
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So lesen Sie die

et Aktientabellen

" @ WKN: Die Wertpapierkennnummer dient der
eindeutigen Identifizierung eines Wertpapiers.

@ +—\Vorwoche: prozentuale Veranderung zur
Vorwoche.
, @ +-31.12.17: prozentuale Veranderung seit
Ende 2017.
@ H/T 52 Wo.: Hoch/Tief der vergangenen 52
Wochen in Euro.

@ Borsenwert: Marktkapitalisierung in Milliarden
Euro; Anzahl der Aktien mal Aktienkurs.

@ Umsatz: Umsatz in Milliarden Euro im zuletzt
herichteten Geschiftsjahr.

@ KUV: Kurs-Umsatz-Verhiltnis auf Basis des
Umsatzes der letzten zwdlf Monate,

@ KBV: Kurs-Buchwert-Verhiltnis auf Basis des
letzten herichteten Buchwerts.

@ KCV: Kurs-Cashflow-Verhéltnis auf Basis des
operativen Cashflow der letzten 12 Monate.

) GJ-Ende: Das laufende Geschaftsjahr endet mit
diesem Monat.

@ Gew.17: Gewinn je Aktie im letzten Geschifts-
jahr, fiir das das Unternehmen eine Bilanz
definitiv vorgelegt hat (keine vorldufigen Zahlen).
Meist ist es das Geschaftsjahr 2017,

@ Gew. 18e: Geschitzter Gewinn je Aktie im
laufenden Geschaftsjahr. Das laufende
Geschéftsjahr wird eindeutig definiert durch die
Spalte bei Punkt 10, die das Ende des laufenden
Geschaftsjahrs angibt, Meist ist es das
Geschéftsjahr 2018,

@ Gew. 19e: Geschatzter Gewinn je Aktie im

Geschéftsjahr, das auf das laufende Geschéfts-
jahr (siehe Punkt 12) folgt. Meist ist es das
Geschaftsjahr 2019, Griin: Gewinnschatzung in
der vergangenen Woche erhdht. Rot: Schitzung
in der vergangenen Woche gesenkt.

@ Gew.19e zu 17 in %: Verdnderung der Gewinn-
prognose aus der Spalte bei Punkt 13 in % zum

letzten berichteten Gewinn (Spalte bei Punkt 11).

@ KGV 19e: Kurs-Gewinn-Verhdltnis auf Basis der
Gewinnschitzung aus der Spalte bei Punkt 13.

@ Vorletzte Div.: Vorletzte gezahlte Dividende je
Aktie (12-Monats-Zeitraum).

@ Gez. Div.: Dividendenzahlung je Aktie letzte 12
Monate.

@ Prog. Div.: Néichste Dividende je Aktie (ohne
Sonderdividenden, bei viertel-/halbj. Dividenden
annualisiert). Griin: Wert vergangene Woche
erhoht. Rot: Wert vergangene Woche gesenkt.

@ Prog. Div. zu vorl. Div.in %: Veranderung der
prognostizierten Dividende je Aktie (Punkt 18)
zur vorletzten Dividende je Aktie (Punkt 16) in %.

@ Div.-Rend.: Dividendenrendite in % auf Basis
Punkt 18, Letzte Doppelseite deutsche Aktien
und internationale Aktien: Basis siehe Punkt 17,

@ Kursziel: Durchschnittliches Kursziel der
Analysten, die laut Nachrichtendienst Bloomberg
diese Aktie heurteilen. Griin: In der vergangenen
Woche erhaht. Rot: In der vergangenen Woche
gesenkt.

@ Abst. 200-T.-Linie: Abstand zur 200-Tage-Linie in %.

@B HV-Termin: Nachste Hauptversammlung.

@ Analystenempfehlung: 18/10/12 (Ziffern nur als
Beispiel): Zahl der Analysten, die zum Kaufen/
Halten/Verkaufen der Aktie raten.

Aktie
(T) = TecDax-Mitglied

u Div.- Kurs- HV-
% Rend. ziel
0

Branche WKN Kursam +— +-—seit H/T Borsen- Um- KUV KBV KCV GJ.- Gew. Gew. Gew.19¢ KGV Vorletz. Gez.

07.12.18 Vorw. 29.12.17 52Wo. wert satz Ende 18 19 zu17in% 1%  Div. Div.
0O 6 0 [10) . ® O© O 0 @

Analysten-|
Termin empfeh
(23]

Gerresheimer Pharma-Verp. AOLDGE | 61,15 -28 -11,5 80,3/%9,2| 1,92 1,35 (14 24 104 Nov.18| 321 458 389 211 157 105 1,10 1,23 169 20 | 74,00 -10,39 5 2
Grand City Immobilien AUXCV | 2050 -14 43 244/179| 342 050 (63 1,1 198 Dez18| 306 145 1,53 -50,0 134 (068 073 0,77 134 38 | 2411 373 - 991
Hannover Riick  Riickversicherer 840221 (11840 -35 144 126/103 | 143 184 |07 17 74 Dez18| 795 860 10,00 257 11,8 [500 500 527 530 44 |[11522 321 328
Hella Autozulieferer ~ A13SX2 | 35,92 -18 -303 59,1/35,4| 399 7,06 (06 16 50 Mai19| 350 437 393 123 91 /092 106 139 51,2 39 [499 -27,35 - 10102
Hochtief Bau 607000 112060 -40 -183 161/118 | 852 226 |03 85 54 Dez18| 655 815 9,11 391 132 [260 338 4,72 815 39 [15829 -1641 - 5 61
Hugo Boss Mode APHFF | 6046 -09 -148 81,4/586| 426 273 |15 47 136 Dez18| 335 349 393 174 154 [260 265 2,71 427 45 | 7433 -1492 18 132
innogy SE Elektronik A2AADD | 4031 02 234 40,7/289| 222 41,1 |06 24 83 Dez18| 140 204 207 479 195|160 160 162 106 40 37,18 144 2 1613
K+$ Diinger & Salze ~ KSAG88 | 1596 29 -23,1 259/146| 3,05 363 (08 07 153 Dez18| 09 041 1239 445 115 030 035 031 200 19 2044 -2299 12133
KIONGroupAG ~ Nutzfahrzeuge ~ KGX888 | 48,02 -36 -333 78,9/41,2| 567 7,65 |07 18 10,0 Dez18| 3,71 389 444 197 108 (080 099 112 398 23 | 64,97 -2305 1470
Lanxess Chemie 547040 | 4514 68 -31,9 74,8/446 413 966 |05 16 7,7 Dez18| 095 451 436 35 103 070 08 093 327 21 |6641 -2937 12 152
LEG Immohilien AG Immobilien LEG111 101,05 -05 60 107/83 | 6,39 055 130 15 223 Dez18(1331 594 584 -b61 173 |276 304 352 275 35 108,09 521 1571
Metro Lebensmittel BFBOOT | 1317 -28 -209 182/10,0| 478 371 (01 16 67 Sep18| 089 099 1,04 163 127 - - 0,65 — 49 1280 250 3 1811
MorphoSys (T) ~ Biotechnologie 663200 | 97,80 -31 27,7 12571 | 311 007 318 58 - Dez18|-241 -160 -197 - -] - - 000 - 00 [106,83 4,00 - 462
MTU Aero Engines  Flugzeugmotoren AODIPT (17290 -58 157 199/129 | 899 504 |19 44 210 Dez18) 688 870 9,56 390 181 |1,90 230 277 455 1,6 [191,11 3,87 - M13[3
Nemetschek (T) ~ Software 645290 110430 -26 394 18571 | 4,02 040 |78 17,2 421 Dez18| 194 207 246 268 424 |065 075 08 225 08 [11878 -579 - 371
Norma Group Technologie ATHBBV | 4890 -44 -126 70,2/41,9| 1,56 1,02 (156 27 124 Dez18| 376 335 3,75 -035 131 09 106 1,92 180 23 | 57,69 -1505 10 8 10
Osram Haushaltsartikel LED400 | 40,17 -0,7 -464 79,6/29,7| 389 412 |09 17 137 Sep19| 142 211 269 892 150 |[1,00 1,11 1,11 110 28 | 4096 -948 8 130
Pro7SAT.1 Medien PSM777 | 17,08 -48 -405 330/165 3,98 408 |10 471 28 Dez18| 204 217 208 211 82 (190 193 090 -527 53 | 20,59 -2892 8 1274
Puma Sportartikel 696960 457,00 32 296 539/277 | 689 414 |15 40 - Dez18| 9,09 12,88 17,19 891 266 |0,75 1250 3,31 342 0,7 |47621 4,83 10103
QIAGEN (T) Biotechnologie  A2DKCH | 31,19 0,5 19,1 34,0/252| 7,06 1,26 |55 32 252 Dez.18 1,17 1,30 - 240 (09 - 000 -100 00 |324 262 1n11
Rheinmetall Riistung 703000 | 77,86 -48 -264 119/69 | 339 590 |06 1,7 118 Dez18| 524 635 6,96 328 112 (145 1,70 2,06 422 26 [108,87 -20,23 16 3 [0
Rocket Internet ~ Versandhandel ~ A12UKK | 2230 -12 56 31,3/20,2| 3,40 0,04 864 08 - Dez18| 0,01 -029 -0,25 - - = = 000 - 00 | 34,70 -15,00 4 470
RTL Group Medien 861149 | 4944 -65 -263 73,0/485| 7,65 6,37 |12 27 73 Dez18| 481 460 471 -214 105 (400 400 397 -083 80 | 6440 -21,70 9102
Salzgitter Stahl 620200 | 27,37 -34 -425 525/27,3| 164 899 (02 05 39 Dez18| 335 442 386 152 7,1 (030 045 052 720 19 |3859 -32,23 21713
Sartorius (T) Biotechnologie ~ 716563 11290 0,7 41,9 160/79 | 7,84 140 |53 120 345 Dez18 | 167 235 271 620 41,7 |046 051 060 307 05 11566 -13,03 2 806
Schaeffler Autozulieferer ~ SHAO15 | 7,41 -25 -499 168/7,3| 494 140 (03 18 30 Dez18| 147 142 154 449 48 (050 05 052 420 70 | 11,31 -3520 9102
Scout24 E-Commerce A12DM8 | 37,36 15 97 486/332| 402 048 |79 36 350 Dez18 1,03 157 1,83 778 204 030 056 058 91,7 15| 4462 -89 79012
Siemens Hith, (T) ~ Medizintechnik ~ SHL100 | 38,24 0,0 - 399/290| 382 134 | — 44 - Sep19| 126 169 1,87 481 206 | - - 070 - 18| 394 - 71800
Siltronic (T) Halbleiter WAF300 | 7400 -73 -390 161/67 | 222 1,18 |16 27 33 Dez18| 6,18 1250 1314 113 56 | - 250 470 - 63 [11333 -39,52 550
Software (T) IT-Dienste A2GS40 | 3364 -66 -282 49,8/324| 249 088 |29 21 141 Dez18 1,88 243 256 364 131 | - - 070 - 21 [4300 17,53 8 115
Symrise Spezialchemie ~ SYM999 | 71,28 00 -05 81,7/604| 925 300 (30 53 27,8 Dez18| 208 220 251 206 284 085 088 092 800 13 |71,86 -1,62 6178
TAG Immobilien  Immobilien 830350 | 21,38 1,1 350 21,5146 313 041 |55 18 21,7 Dez18| 208 098 143 -314 150 |057 065 074 293 34 2043 1237 - 6901
Telefonica Dt. (T)  Telekomm. AJBRX | 362 1,3 -134 431/334| 108 730 {15 14 63 Dez18/-0,13 -0,03 0,00 - -1|02% 026 027 720 74| 38 -1,15 - 11810
Uniper Versorger UNSEOT | 22,86 08 -121 27,7/225| 837 722 |01 08 160 Dez18 -1,79 1,67 1,50 — 153 | 055 074 085 547 37 | 2435 -10,60 - 4610
United Internet (T) Telekomm, 508903 | 38,01 -44 -337 59,8/341 779 421 |15 18 158 Dez18| 326 195 262 -193 145 [080 085 095 189 25 | b478 -20,08 - 1860
Wacker Chemie  Spezialchemie ~ WCH888 | 75,88 -10,7 -52,6 174/74 | 396 492 |08 12 85 Dez18(1745 653 6,04 -654 126 200 450 3,58 790 47 (103,50 -36,37 - 10102
Zalando Mode ZAL111 | 2640 -36 -402 50,3/25,4| 6,62 449 (1,3 443075 Dez18| 040 030 047 170 564 | - - 000 - 00 |37,28 -3666 - 1711774
SDAX

Adler Real Estate  Immobilien 500800 (1528 12 150 16,1120 089 027 (32 08 - Dez18| 1,73 240 1,65 -483 93 | - 004 000 - 00| 1829 557 620
ADO Properties SA  Immobilien A14U78 | 47,68 -06 128 558/40,0| 210 0,13 138 1,1 258 Dez18| 807 264 300 -629 159 |045 060 077 718 16 | 5489 -0,59 8 21
Aixtron (T) Halbleiter Aowme) | 9,08 -60 -216 198/76| 103 023 |44 25 554 Dez18| 006 030 038 538 237 | - - 000 - 00 | 1414 -2558 7302
Aumann Industriegiiter ~ A2DAMO | 36,85 -64 -423 719/332 056 021 |19 291193 Dez18| 094 144 192 104 192 - - 038 - 10 | 6944 -3251 520
Baywa Agrar 519406 | 22,75 -1,7 -29,1 333/220 081 161 (00 11 - Dez18| 1,13 139 1,84 631 123 |08 090 094 106 40 | 2945 -1878 5300
Befesa Abfallwirtschaft A2H5Z1 | 35,50 0,0 -102 46,7/32,4| 1,21 072 (1,7 42 145 Dez18| 1,02 254 297 191 120 | - - 1,01 - 28 /4648 -13,3p 610
Bertrandt Ingenieurdienstl, 523280 | 74,60 05 -266 111/65 | 0,76 099 (0,7 20 122 Sep.18| 435 492 591 359 126 250 250 244 -228 33 | 88,00 -12.27 4 470
Bilfinger SE Dienstleistungen 590900 | 27,06 -6,5 -31,6 46,8/263| 1,20 4,04 |03 08 — Dez18|-201 09 221 - 123 {100 100 100 05 37 | 3950 -3090 5 62
Borussia Dortmund Freizeit 549309 | 812 -21 325 10349 |075 054 | — 22 - Jun19| 031 011 050 61,3 162 (006 006 007 11,7 08 | 10,00 22,18 1200
C.Zeiss Medit. (T) Medizintechnik 531370 | 67,60 10,8 30,6 76,9/45,8| 6,05 128 (47 — — Sep19| 141 1,78 2,06 461 328 042 055 062 481 09 7210 688 4 474
Gancom (T) IT-Services 541910 | 3246 -76 -65 52,6/31,0) 1,4 1,16 |10 30 105 Dez18| 1,16 142 168 450 193 |0256 050 072 187 22 | 4580 -2242 330
Ceconomy Handel 725750 | 378 -84 -700 134/37 /136 222 |01 31 21 Sep.18| 337 015 057 -831 66 [100 026 022 -781 58 | 486 -4791 2103
CGewe Stiftung Fotolahor 540390 | 63,70 -7,0 -27,7 93,3/627 047 060 |07 22 67 Dezl18| 464 504 544 173 11,7 [180 18 1,90 556 30 | 9433 -17,95 6 10
CompuGroup (T) ~ Software 543730 | 4102 -18 -250 60,3/37,6| 218 058 (30 82 158 Dez18| 063 213 220 249 187 (035 035 041 160 1,0 | 51,64 -10,28 53011
Corestate Capital Immobilien M4113 | 3245 110 -365 53,3320/ 069 018 |28 12 - Dez18| 324 566 599 847 54| - - 24 - 75| 6550 -2530 8000
Deutsche Beteilig. Beteiligungen ATNUT | 3145 -7,2 -331 52,3/31,2| 047 007 (80 1,1 480 Sep19|223 263 316 418 99 120 140 145 208 46 | 3896 -14,18 - 34100
Deutz Motoren 630500 | 594 -84 -21,7 876/564 072 148 |04 12 108 Dez18| 1,00 050 062 -376 95 [007 015 014 106 24 | 931 -18,04 - 9170
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money Quelle: Bloomberg DEYZ.,’
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MONEY DEUTSCHE AKTIEN

FABASOFT
Langfristiges Wachstum

Der Software-Hersteller Fabasoft erhdht seine Investitionen in die IT-Toch-
ter Mindbreeze, ein Spezialist flr Cloud-Dienste. Davon soll auch die von
Fabasoft betriebene ,Fabasoft Cloud” profitieren. Sie sorgt fur einen si-
cheren Austausch von Dokumenten zwischen Unternehmen.

Zudem wollen die Osterreicher ihr US-Geschéft starker ausbauen. Fir
die Analysten von Warburg Research hat Fabasoft noch viel Luft nach
oben. Sie behalten ihre Kaufempfehlung bei. Neues Kursziel: 17,60 Euro.

Dank Digitalisierung:
Cloud-Dienste sind gefragt

WHKN/ISIN 922985/AT0000785407 | Empf.am 17.5.2017 | Ausg.21/2017 | Empf.-Kurs 10,50 € | Kurs akt. 13,00 € | +/—in % +23,81| Neuer Stopp 10,40 €

Aktie Branche WKN Kursam +— +-—seit H/T Borsen- Um- Gew. Gew.19¢ KGV Vorlet i i - HV-_ Analysten-|

(T) = TecDax-Mitglied 07.12.18 Vorw. 29.12.17 52Wo. wert satz 19¢ zul7in% 1%  Div.
(1) 0 6 0 06 0 0 O ®» ® O B 0O

Dialog Semi (T)  Elektronik 927200 | 2247 -20 -134 283/124/ 1,72 120 |13 14 59 Dez18 196 227 217 105 104 | - - 000 - 00 |2589 1669 8 711
DIC Asset Immobilien AX3XX | 959 -06 -72 109/90| 068 015 [44 08 93 Dez18 093 073 072 -223 133 [040 064 048 188 50 | 108 -1,92 2500
DMG Mori Maschinenbau 587800 | 4320 -1,1 -61 50,7/423| 340 235 |14 28 124 Dez18| 149 - - - - (1,03 1,03 - - - - 613 001
Dr. Honle Solartechnik 515710 | 52,00 -51 49 892/441 028 0,10 |24 3,6 128 Sep.18| 1,89 39 420 122 124 | - - 090 - 17| 8200 -2997 1000
Drégerwerk (T) ~ Medizintechnik 555063 | 49,92 3,7 -31,0 90,5/43,7| 0,79 257 |03 09 388 Dez18 556 202 274 -506 182 [0,19 046 032 668 06 | 4906 -21,64 0 475
DWS Group Finanzdienstl, ~ DWS100 | 24,87 -0,4 - 33,227 497 245 | - - - Dez18 215 243 - 03| - - 14 - b8 | 27,97 - 71211
Encavis Umwelttechnik 609500 | 580 -22 -102 718573 0,75 022 |31 12 6,6 Dez18| 020 034 039 930 150 020 022 025 245 43 | 8,00 -7,56 7170
GRENKE Finanzdienstl. ~ A16IN3 | 73,66 -26 -7,0 107/69 | 341 044 |81 32 921 Dez18| 2,74 287 343 252 215|058 070 0,76 303 1,0 101,50 -21,63 4300
Hamhorner Reit  Immobilien 601300 | 884 00 -107 10,/86| 0,70 009 |73 13 139 Dez18 022 051 052 136 170 [043 045 046 767 52 | 1061 -359 2 470
Hapag-Lloyd Logistik HLAG47 | 27,00 -51 -194 38,2/268 475 997 |04 08 74 Dez18 019 -007 156 722 17,3 | - 057 04 - 15| 3533 -1954 8 73
Heidelbg.Druck ~ Druckmaschinen 731400 | 1,76 -6,2 -38,7 3,28/1,65 0,49 242 |02 13 148 Mrz19 005 016 023 38 77| - — 000 - 00| 303 -30,74 10 32
HelloFresh Lehensmittel A16140 | 832 -81 -30,1 150/80| 1,35 090 |09 57 - Dez18| -067 -0,63 -0,15 - - - - - - - 11533 -30,94 6170
HHLA Logistik A0SB48 | 18,71 -34 21,0 24,5168 1,36 126 |1,1 22 58 Dez18| 1,11 134 135 2156 139 |059 067 080 363 43 | 2311 492 10 50
Hornbach Vz Baumérkte 608340 | 51,20 12 -308 77,7/485 081 414 |02 06 46 Fen19 511 547 595 164 86 (160 150 1,61 740 31 | 7767 -16,61 33100
Hypoport Finanzdienstl. 549336 [156,80 -7,0 7,9 205114 1,02 019 |39 66 353 Dez18 3,0 375 486 568 323 | - - 0,00 - 00 |20225 -494 4200
Indus Beteiliungen 620010 | 3945 -2,7 -337 66,2/38,6| 0,96 164 |06 14 11,5 Dez18 337 340 386 146 102 (1,35 150 1,60 185 41 6025 -2631 71100
Isra Vision (T) Elektronik 548810 | 3220 -64 -243 61,3304/ 0,71 014 |46 38 223 Sep.18) 094 1,03 126 332 268 | - - 028 - 09 | 47,87 -2638 2100
Jenoptik (T) Optoelektronik ~ A2NB60 | 26,52 -0,7 -3,7 39,5241 151 075 |19 27 130 Dez18| 127 133 145 141 183 | - — 034 - 133270 -1516 4 6101
JOST Werke Autozulieferer ~ JST400 | 28,60 -42 -322 452/274/ 043 070 (06 18 — Dez18| -841 360 342 - 84 - - 112 - 39 | 439 -1814 730
Jungheinrich V2 Lagertechnik 621993 | 26,92 -85 -31,6 429/255/ 2,75 344 |08 21 631 Dez18 1,78 182 200 125 134 |044 050 053 214 20 | 3375 -17,25 8 800
Klickner & Co Stahlhandel Kcoi0 | 681 -42 -339 11867 068 629 |01 05 - Dez18 09 079 072 -247 94 {020 030 031 5556 46 | 906 -2849 5 112
Koenig & Bauer  Druckmaschinen 719350 | 39,00 -44 -379 78,7/382 064 122 |06 15 65 Dez18| 491 453 4,57 -68 85 (050 090 100 100 26 | 6622 -3552 72100
Krones Maschinenbau 633500 | 7340 -66 -359 12371 | 232 369 |06 1,7 224 Dez18 597 537 6,08 191 121 [1566 1,70 1,68 826 23 | 92,92 -27,46 - T
KWS Saat Agrar 707400 (283,00 -1,7 -153 363/276| 1,87 1,07 [1,7 23 259 Jun19 1508 1510 16,04 639 176 {300 320 320 667 1,1 |321,80 -1006 1212 3 3 [0
Leoni Kabel 540888 | 2624 -7,0 -57,9 66,2254 0,86 492 |02 08 131 Dez18| 444 399 428 -358 61 [050 140 1,28 156 49 | 39,21 -39,03 - 888
Medigene Biotechnologie ~ ATX3W0| 839 -109 -341 194/82| 021 001 228 20 — Dez18| -0,63 -0,9 -1,00 - - - - - - — | 13,00 -36,02 1310
Nordex (T) Umwelttechnik ~ AOD655 | 8,46 -24 -47 11,7/69| 082 308 |03 11 64 Dez18/ 000 -036 -0,14 - - - = om - 01| 866 -698 3 5 M
Patrizia Immobilien Immobilien PATIAG | 1691 -46 -125 21,2146/ 1,56 027 (49 14 347 Dez18 060 1,02 106 750 16,1 - 025 035 - 21|12 37 5 300
Pfeiffer Vac (T) ~ Maschinenbau 691660 119,90 -3,2 -232 166/102| 1,18 059 |18 33 197 Dez18 546 678 7,07 294 170 [360 200 239 -337 20 /13688 -945 5710
Rational GroBkiichen 701080 47740 -50 -10,7 699/460| 543 0,70 |72 134 342 Dez18| 1258 13,69 1531 21,7 31,2 10,00 11,00 11,19 11,9 23 |584,55 -1517 381
Rhiin-Klinikum Kliniken 704230 | 2222 -0,1 -256 321/21,1) 149 121 |12 13 60,7 Dez18 053 065 075 409 297 [035 022 029 -186 1,3 | 2367 9,88 063
RIB Software (T) ~ Software AOZ2XN | 1299 09 -47,7 36,1/11,3/ 067 011 |51 15 325 Dez18| 040 034 044 1000 295 016 018 020 238 15 | 2350 -34,39 500
S&T(T) IT-Dienste AOX9E) | 1863 -48 3,7 281/162 122 088 |12 35 376 Dez18 043 073 097 126 190|010 013 015 500 08 | 2583 -1548 3100
SAF Holland Autozulieferer ~ AOMU70 | 12,16 -54 -322 20,1/11,0, 055 1,14 |04 18 - Dez18/ 082 1,15 147 795 83 |044 045 047 636 38 [17,02 -1613 10 21
SGL Carbon Chemie 723530 | 7,00 -21,1 -385 13,569| 086 086 |08 16 - Dez18 1,14 024 025 -77,7 25| - - 000 - 00 | 11,67 -31,66 5 312
Shop Apotheke  Einzelhandel A2AR94 | 39,60 -27 -146 56,0318/ 048 028 (10 21 — Dez18| -225 -2,34 -1,68 - - - - 000 - 005325 -1030 41700
Sixt 8t Autovermietung 723132 | 77,30 -88 60 120/69 | 329 260 (1,2 19 - Dez18 409 590 538 315 144 165 400 294 779 38 [11583 -21,06 620
SMA Solar Tech  Solartechnik AODJGJ | 18,04 -25 -499 63,2170/ 063 089 |07 10 - Dez18| 087 -1,72 0,22 -147 820 02 035 0,0 -615 06 | 17,25 -50,79 0 412
Stabilus SA Maschinenbau ~ A11305 | 58,75 -7,5 -21,6 89,4/53,1 1,456 096 |1,7 37 122 Sep19| 427 433 460 7,75 128 |[050 080 1,04 109 18 | 725 -2021 5 52
Steinhoff Haushaltsartikel A14XB9 | 0,10 -184 -694 0,92/0,07) 042 134 | — 02 — Sepd7| 030 032 036 195 -1003 - - - - - -35,80 000
Strier AuBenwerbung 749399 | 4422 -42 -282 66,4/425/ 248 1,33 |16 40 82 Dez18| 168 364 399 137 11,1 |10 1,30 1456 34 33 | 66,57 -16,35 1230
Siidzucker Lehensmittel 729700 | 12,85 -0,1 -30,6 184/11,1| 256 698 |04 06 62 Fen19| 1,00 -004 022 -77,8 565 [045 045 021 -531 1,7 1093 -633 258
TAKKT Versandhandel 744600 | 13,92 -1,7 -262 23,4/120/ 091 112 |08 15 7,8 Dez18| 147 1,28 1,36 -7,21 102 (055 055 055 073 40 | 1895 -1485 7300
Talanx Versicherer TLX100 | 29,84 -53 -124 37,7/28,6| 754 335 |02 09 15 Dez18| 266 294 3,65 373 82 1,35 140 144 652 48 | 3545 -10,00 12 61
Tele Columbus ~ Medien TCAGT7 | 355 -7,6 -61,6 9,90/232 045 050 |09 09 3,1 Dez18|-0,15 -0,03 0,19 - 185 - - 000 - 00| 450 -3464 3600
TLG Immobilien  Immobilien A12B8Z | 24,74 25 11,7 250/21,0/ 256 021 {93 13 268 Dez18| 356 208 154 -b6,7 161 {080 082 090 125 36 | 2528 7,88 670
Vossloh Bahntechnik 766710 | 43656 39 -67 504/366/ 0,70 092 |09 14 4,7 Dez18| -050 181 2,16 - 22| - 100 067 - 15 | 4537 208 7
VTG Logistik VT6999 | 5330 06 116 564/37,4( 162 101 |15 27 57 Dez18| 193 206 2,77 437 192 (075 090 097 295 18 | 5863 481 6 50
WeW Finanzdienstl, 805100 | 16,52 -53 -29,3 252/16,3| 1,56 594 |02 04 — Dez18 274 235 254 -730 65 [060 065 067 11,0 40 2360 -1418 5000
Wacker Neuson  Baumaschinen ~ WACKO1| 1762 02 -#1,4 339170/ 1,24 1563 |08 10 - Dez18 126 1,72 1,70 356 104 [050 060 084 680 48 | 2674 -2590 7210
Washtec Maschinenbau 750750 | 59,90 -7,7 -239 838/67,9| 084 042 |19 97 319 Dez18 276 278 319 155 188 [210 245 256 220 43 | 7888 -1891 2200
XING (T) Medien XNG888 | 256,50 -34 -45 329/227| 144 018 |66 156 21,0 Dez18| 4,61 557 7,4 549 359 (297 1,68 233 -214 09 297,67 -7,30 2 410
zooplus Versandhandel 511170 14590 0,1 -29 193/123| 1,04 1,11 |08 98 — Dez18/ 027 -008 079 191 184 | — - 0,00 — 00 [15200 -693 3 82

Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money
88 Foto: iStock




DATAGROUP

IT Services + Solutions

Auf Shoppingtour

Der IT-Dienstleister Datagroup ist nicht nur ~ der Umsatz 2017/18 um rund 22 Prozent Datagroup Furo c
auf das Verwalten von Kundendaten spe-  gegeniber dem Vorjahr auf 272 Millionen 90 g
zialisiert, sondern legt sein Augenmerk Euro. Der Gewinn kletterte von 8,1 auf 12,9 0 3
auch auf den Zukauf von Unternehmen Millionen Euro. Die Analysten von Warburg g
und somit auf anorganisches Wachstum.  Research errechnen fur die Datagroup-Ak- 2 <
Im vergangenen Geschéftsjahr verbuchte  tie ein Kursziel von 53 Euro. Uber den Divi- 105
der Konzern aus Baden-Wurttemberg 21 dendenausfall im abgelaufenen Geschafts- 200-Tage-Linie %
Ubernahmen. Aber auch organisch ging jahr durfte zudem die fur 2019 erwartete 03

es bei Datagroup voran. Insgesamt stieg

Dividende von 60 Cent hinwegtrosten.
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WKN/ISIN A0JC8S/DE000A0JC8S7 | Empf.am 6.9.2017 | Ausg.37/2017 | Empf.-Kurs 39,49 € | Kurs akt. 32,05 € | +/—in %—18,84 | Neuer Stopp 27,20 €

Branche KCV  GJ- Gew. Gew. Gew.19¢ KGV Vorletz. Gez. Kurs- Abst.200-  HV-

WKN Kursam +— +-—seit H/T Birsen- Um- KUV KBV

Analysten-|

0.
Div. vorl. Div.in% Rend.

07.1218 Vorw. 29.12.17 52Wo. wert satz Ende 17 19 zul7in% 1%  Div. Div. ziel T.-Linie Termin empfehlung
0 6 0 (8] 0 _@ (13 I+ 15 (21 27 (3] (24]

Weitere deutsche Aktien
Adler Modemarkte Mode ATH8MU | 2,96 1,0 -493 6,76/2,86) 0,06 053 |01 07 53 Dezli8| 021 006 030 414 100 - 005 0,11 - 37| 525 -30,38 51
ADVA Netzwerke 510300 | 7,02 -57 162 823/485| 0,35 051 (0,7 15 71 Dez18|-009 028 041 - 173 - - 003 - 04| 770 897 2 300
Algeier Software A26S63 | 26,70 -5,0 53 357/21,7/ 027 058 |04 24 — Dezl18| 029 1,69 212 630 126 - - 052 - 20| 3967 -9,98 3000
AT&S Elektronik 922230 | 1554 -11,3 -340 28,0/14,6| 060 099 |06 1,1 31 Mrz19/ 1,38 18 1,72 249 90 |00 036 027 166 1,7 | 24,70 -21,79 430
Aurelius Beteiligungen AOJK2A | 37,80 -26 -29,7 63,0/368| 1,06 335 (03 22 — Dezl18(1482 291 506 -659 75 400 500 370 -750 98 | 75,05 -23,94 50100
Basler Maschinenbau 510200 (146,20 4,7 -250 229/129 | 051 0,15 |32 59 215 Dez18| 6,74 569 6,15 -871 238 074 202 164 122 1,1 |188,00 -14,33 2170
BB Biotech Biotechnologie ~ AONFN3 | 57,05 0,3 2,5 655/51,0| 3,16 - - - - = - - - - - 243 29 - - - | 61,24 -1,65 2 500
Bet-At-Home.com Wettanbieter AODNAY | 5350 -0,6 -457 103/43 | 0,38 012 (35 87 109 Dez18| 468 4,67 4656 -069 115 - - 613 - N4 | 7413 -1961 310
Bijou Brigitte Konsumgiiter 522950 | 36,50 -28 -26,6 53,7/354| 0,30 033 (09 13 71 Dez18| 275 249 253 -800 144 |300 300 280 -667 7,7 | 4500 -1443 1110
Biotest Biotechnologie 522723 | 2340 04 158 27,8/184| 097 0238 (32 1084209 Dez18|-0,09 003 0,11 - 027 - = 004 - 02 — 456 0170
Centrotec Sust  Umwelttechnik 540750 | 1098 -0,2 -290 159/108| 0,20 059 (0,3 08 571 Dez18| 1,13 1,09 126 115 87 (030 030 037 223 33 | 1767 -1668 2210
comdirect Bank  Banken 542800 | 10,70 -36 -66 12989/| 151 060 |29 24 — Dez18| 051 093 047 -824 229 - - 0% - 23| 115 747 302
CropEnergies Umwelttechnik ~ AOLAUP | 398 50 -489 892/360| 0,35 088 (04 08 44 Feh19 058 012 029 -509 140 {030 0256 0,18 -41,7 44 | 455 -19,59 2110
DEMIRE Immobhilien AOXFSF | 424 -12 98 448/367 046 012 |20 08 46 Dezl18| 022 057 046 107 93 - = 000 - 00| 53 -140 310
Diebold Nixdorf  IT-Dienste AOCAYB | 57,10 0,7 -21,8 750/50,6/ 1,89 236 |07 - — Sep18| 396 - - - - - - - - - - 43 0101
Eckert & Ziegler ~ Medizintechnik 565970 | 67,00 09 856 71,6/323| 035 0,14 (22 31 338 Dez18| 278 273 303 899 221 (066 080 08 273 1,3 | 61,00 57,36 1100
Edag Autozulieferer ~ A143NB | 16,96 -34 204 19,5/13,6| 042 072 |05 29 102 Dez18 057 1,13 1,39 144 122 |075 075 078 333 46 | 1967 -024 2 400
Elmos Semicon.  Halbleiter 567710 | 1692 -9,7 -26,7 30,8/153| 0,34 025 |12 13 65 Dez18| 1,25 160 157 254 108 (035 040 048 377 28 | 2296 -2534 3300
ElringKlinger Autozulieferer 785602 | 7,26 -60 -61,1 19,6/67| 046 166 |03 05 63 Dez18 1,10 086 1,04 -518 7,0 - = 037 - 51| 681 -37,62 0 415
Eurokai Vz Logistik 570653 | 29,90 -51 -31,1 453/29.6| 045 034 |12 1,1 37 Dez18| 310 237 226 -27,1 132 |150 200 155 333 52 | 4350 -17,82 1000
Ferratum Finanzdienstl. ~ ATWINS | 9,09 -62 -70,2 32589020 022 (08 18 — Dez18| 092 091 135 467 67 (012 018 023 875 25 | 2575 -51,25 3000
Gerry Weber Mode 330410 | 2,72 -284 -71,5 9,65/199| 0,12 088 |01 03 29 Okt.18|-002 -023 0,01 - 292 | - - 002 - 07| 276 -51,24 026
Gesco Beteiligungen A1K020 | 24,05 -38 -216 363/232| 026 055 |05 12 82 Mrz19 149 243 258 728 93 - - 09 — 4,0 | 38,00 -17,65 3100
GFT Technologies  1T-Dienste 580060 | 7,76 -2,1 -405 154/74| 020 042 |05 17 56 Dez18| 068 076 091 332 86| - - 032 — 41 | 1438 31,70 4100
Grammer Autozulieferer ~ 589540 | 33,90 2,7 -34,6 685/288| 043 1,79 |02 17 — Dez18| 267 305 473 772 12 - - 11 — 33| 4550 -33,62 105 M
H&R Chemie A2E4TT | 7,20 -48 -50,7 155/64|027 103 (02 08 170 Dez18 088 062 074 -163 98| - - 02 - 34| M23 282 2100
Hawesko Holding  Weinhandel 604270 | 42,60 05 -165 550/40,0| 0,38 051 |07 42 186 Dez18| 206 198 247 197 173|130 130 130 000 31 | 51,33 -1290 2 310
HolidayCheck Medien 549532 | 273 -7,3 20 397/260| 0,16 012 |11 10 - Dez18|-0,10 003 0,07 - 39| - - 000 - 00| 400 -1333 3200
Hornbach Baum.  Baumdrkte 608440 | 20,10 -15 -350 32,2/19,4| 064 3,89 |02 06 50 Feh19| 1,84 189 226 228 89 |068 068 074 88 37 | 4000 -23,13 2 110
Knorr-Bremse Industriegiiter ~ KBX100 | 80,53 -2,7 - 86,2/739| 130 624 |00 01 03 Dez1819251 4,03 4,33 -978 186 - - 114 - 22| 90,14 - 4 30
KPS Software A1AGV4 | 630 -45 -550 157/61| 024 016 (14 39 143 Sep18| 053 041 053 057 118|033 035 031 -515 50 | 1500 -22,08 4000
KUKA AG Maschinenbau 620440 | 6590 -19 -456 138/60 | 262 348 |08 23 104 Dez18| 222 290 319 435 207 050 050 067 346 10 | 5600 -2325 102
Leifheit Haushaltsprodukte 646450 | 17,60 -8,0 -369 30,0/14,6/ 0,18 024 |08 18 142 Dez18| 1,35 09 0086 -367 20,6 145 105 086 -40,7 49 | 19,17 -16,64 12100
LPKF Laser & Elec Elekirotechnik 645000 | 5,70 -66 -390 106/53 0,14 0,0 |09 1,7 971 Dezl18| 005 023 035 600 163 - = 000 - 00| 843 -2285 3100
MLP SE Finanzdienstl. 656990 | 4,30 -44 -236 6,06/418 047 - | — 12 — Dez18/ 025 029 033 320 130 | - - 020 - 47| 670 -1832 411
MVV Energie Versorger AOHB2F | 2440 -39 -06 27,0238 161 401 |04 12 39 Sep18| 184 167 1,76 -462 139 |09 090 093 278 38 | 2600 -342 020
OHB Luft- & Raumf, 593612 | 3580 2,1 -198 49,8/27,3| 0,63 083 |07 35 196 Dez18| 1,34 150 1,66 241 215|040 040 046 138 13 37,75 641 33100
Porsche-Vz. Automobile PAHO03 | 53,46 -58 -234 80,3/50,1| 164 0,03 2021 05 294 Dez18 10,87 12,09 1384 273 39 |101 1,76 237 135 44 | 81,00 -11,48 1 5 M
PSI AG Software AOZ1JH | 1535 -50 -17,0 2055/142| 024 019 ({12 29 299 Dez18| 061 072 08 389 181 (022 023 026 173 1,7 | 1985 -670 7000
0SC Telekomm. 513700 | 1,3¢ 67 -109 1,72/1,24| 0,17 036 |05 19 55 Dez18| 004 002 005 175 286 - - 003 - 22| 190 -1057 1400
R. Stahl Expl.schutz APHBB | 21,00 -37 -304 314/199| 014 027 |05 20 91 Dez18|-328 -1,06 -0,05 - -1060 - 000 -100 00 |2367 -22,00 0300
Scherzer & Co  Finanzdienstl. 694280 | 250 -16 -39 3,05/239| 007 002 (36 12 - Dez18| 026 022 022 -154 114 005 010 005 000 20| 316 -9,10 2100
SHW Autozulieferer ~ A1JBPV | 19,16 -39 -433 37,01190| 012 040 | — - — Dez18 158 179 196 242 98 |100 050 053 -470 28 | 21,50 -38,27 12 M
Sixt Leasing Logistik AODPRE | 12,18 -98 -359 204/11,3/ 0256 074 |03 12 — Dez18| 1,01 109 1,19 181 102 [048 048 050 417 41 | 1938 -24,01 3300
SLM Solutions 3D-Druck M1133 | 11,12 12,7 -76,7 49,8/9,6 | 020 0,08 |25 24 — Dezl18|-021 -012 0,22 - 503 - - - - - | 12,88 -57,22 203 i
Stada Pharma 725180 | 79,80 -06 -96 90,2/784| 497 231 |21 47 16,7 Dez18| 1,37 364 394 18 203 | - - 092 - 12 - 28 024
Sto-Vz. Baustoffe 721413 | 87,00 -28 -285 12587 | 060 1,28 |04 14 64 Dez18| 864 839 908 507 96 331 409 418 261 48 [12225 -1559 2 0100
STRATEC Medizintechnik ~ STRASS | 53,30 -29 -17,8 80,3/436| 0,64 021 |33 43 332 Dez18| 214 162 224 444 238|077 080 0656 -151 12 | 5333 -2043 2 312
Siiss Microtec Halbleiter A1K023 | 948 -50 -430 199/91|018 017 |09 14 — Dez18 035 051 062 769 153 - — 000 — 00 | 1477 -21,78 4 21
Technotrans Drucktechnik ~ AOXYGA | 29,30 -28 -339 4872711020 021 (1,0 28 289 Dez18| 1,76 190 214 21,3 137 |05 088 09 731 32 | 4327 -20,56 5200
Tul Touristik TUAGOO | 12,34 -26 -281 2008121 7,25 185 |04 25 6,2 Sep18| 1,10 1,19 136 235 91 (063 065 0,71 125 57 | 1853 -28,03 7
VIB Vermdgen Immobilien 245751 | 21,50 -2,7 14 235195/ 059 008 69 12 — Dez18| 187 1,76 1,8 -150 11,7 - - 065 - 30 | 488 -213 5110
Villeroy & Boch  Konsumgiiter 765723 | 14,50 -12 -251 204/13,7| 041 084 |03 11 — Dez18| 1,11 129 141 268 103 - - 061 - 42 | 1967 1321 31100
Westwing Versandhandel ~ A2N4HO | 19,70 -44 - 210170| 041 027 | - — — Dez18| - -060 -0,33 - - - = 000 - 00 | 27,50 - - 121010
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money wele: Bloomberg Dsw Jf
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MONEY DEUTSCHE AKTIEN

Wahre Dividendenperle

Wer Aktien in sicheren und zugleich wach-
senden Markten sucht, sollte sich auch bei
erneuerbaren Energien umsehen. Hier fin-
den sich zum Teil echte Schatze, wie etwa
die Aktie von 7C Solarparken. Das Bay-
reuther Unternehmen erwirbt, betreibt
und optimiert Photovoltaikanlagen. Um-
satz und Gewinn steigen seit Jahren kons-

tant. Seit 2017 werden auch die Anleger
belohnt. Mit einer Dividende von zehn
Cent pro Aktie kommt 7C Solarparken auf
3,9 Prozent Rendite. Neben soliden Divi-
dendenausschittungen rechnen Experten
auch mit deutlichen Kurssteigerungen. Die
Analysten von Warburg Research trauen
der Aktie 3,40 Euro zu.

7C Solarparken

200-Tage-Linie

Euro

2,40
2,00
1,60
1,20
0,80
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Quelle: Thomson Reuters Datastream

WKN/ISIN A11QW6/DE000A11QW68 | Empf.am 9.8.2017 | Ausg.33/2017 | Empf.-Kurs 2,39 € | Kurs akt. 2,57 € | +/—in % +7,53 | Neuer Stopp 2,20 €

WKN  Kursam +-— H/T Borsen-

wert

07.12.18 Vorw. 52 Wo.

KGV Div.- Analysten- WKN  Kurs am

19¢ Rend. empfehlung|

+—

H/T  Borsen-
071218 Vorw. 52 Wo.

wert

KGV Div.- Analysten-
19e¢ Rend. empfehlung

11880 Solutions 511880 | 1,02 -29 133/0,79 002 18 Dez18 - - —| — 1 1[0 edding 564793 | 8500 -1,2 119/83 0,09 1,6 Dez18 - - —|25 0070
26 Energy AOHL8N | 21,10 0,0 241173 009 17 Dez18| 155 1,84 115| 20 ‘2 0 [0 Einhell 565493 | 6500 -30 10759 025 07 Dez18| 638 6,78 96|18 1 00
3U Holding 516790 | 098 -44 1,34/083 003 08 Dez18 006 007 15120 2 00 elumeo A11005 | 160 -86 12112 001 04 Dez18|-202 049 -| - 0 001
430 A4KL7 | 3,01 -32 8701289 009 24 Dez18| -052 056 —| — ‘1 0[0] EnBW 522000 | 31,20 20 342/254 863 20 Dez18 - - —-|16 000
76 Solarparken ATiQws | 255 -23 284228 0,14 12 Dez18| 0,11 0,13 196|39 2 00  Energiekontor 531350 | 13,00 -33 156/122 0,19 29 Dez18| 031 134 97|46 2 00
A.S. Creation ATTNNN| 11,50 -1,7 22,8/105 0,03 04 Dez18| -1,57 068 169| — 0 1[0 Envitec AOMVLS| 765 07 10,1/69 0,11 07 Dez18 - - -—-]131 00f0
AAP Implantate 506660 | 1,0 -31 2301,02 003 08 Dez18 -024 -0,6 —| - 2 00  Epigenomics Atigws | 1,87 -66 4,69/1,69 007 304 Dez18| -0456 027 - - 3 00
Accentro AOKFKB| 9,70 -26 12,074 031 18 Dez18 069 08 118| 18 3 1[0  ErnstRuss A16107 | 086 -76 175080 003 06 Dez18| - - —| — [0 00
Ad Pepper 940883 | 250 -23 457/231 006 33 Dez18| 005 011 238 - 2 0.0  Euromicron ATK030 | 3,36 06 902326 002 03 Dez18|-075 0,14 240, - 2 20
Adesso A0Z23Q | 4895 -71 674/479 030 44 Dez18 240 267 183|08 2 0[0 EUWAX 566010 | 71,50 0,7 935/680 037 44 Dez18| - - |46 0 00
AGROB Immobilien 501900 | 19,40 0,0 23,0/190 007 27 Dez18] - - —|12 0 00  Expedeon ARFMO| 096 -80 1,68/0,70 005 11 Dez18| -006 002 - — 1 0/0
Ahlers $t, 500974 | 300 -75 643/266 004 04 Nov.18 - — —|50 [0 1[0 FairValue Reit AOMwS7 | 8,00 0,0 950001 011 08 Dez18 - - —/43 0 00
Akasol A2INWZ | 40,02 -47 557/370 024 — Dez18| 0,04 081 494| — 3 00 FinLab 121806 | 1545 -96 289/155 0,08 08 Dez18| 039 040 386 - 2 00
Alba 620990 | 69,00 -0,7 87,0/655 0,68 55 Dez18 - — —|47 0 0f0 FinTech FTG111 | 18,62 -142 36,0/17,7 035 27 Dez18| 142 1,74 107| - 4 00
All for One Steeb 511000 | 49,00 -02 72,6/478 024 34 Sep.18| 2,79 266 185| 24 2 00  FirstSensor 720190 | 19,70 -34 31,8/140 020 23 Dez18| 067 075 263 08 1 00
Amadeus 509310 | 90,00 -46 10574 047 106 Dez.18| 437 466 194 |44 1 1[0  Fortec Elekironik 577410 | 20,00 371 268172 0,07 1,7 Jun19 - - —-|30 0070
Artnet ATKO37 | 290 00 4,66/278 002 86 Dez18 - - —=| = 0 00 Francotyp-Postalia FPH900 | 350 -6,7 4,95/305 006 1,6 Dez18| 009 047 74|34 4 010
Atoss Software 510440 | 78,00 -03 97,0/714 031 140 Dez18| 2,74 3,09 252|156 1 0[0  Friwo 620110 | 2040 20 39,0180 0,16 7,7 Dez18 - - —-|20 0070
Audi 675700 | 774,00 -1,8 852/656 333 1,2 Dez18 - — —|05 0 00 Frosta 606900 | 66,00 -50 87,0/575 045 28 Dez18| 348 3,77 175|24 0 210
Aves One A16811 | 740 -26 995500 0,10 3,6 Dez18 029 074 100 — 1 0[0  Funkwerk 575314 | 1140 18 14,7/81 009 35 Dezl18 - - -]/22 0170
B.R.A.LN. 520394 | 1250 59 279106 023 69 Sep18| -043 030 | - 3 00 GBKBeteiligungen 585090 | 10,60 -09 129/10,1 0,07 1,1 Dez18| 030 037 286| 66 0 20
BasteiLiibbe AX3YY| 195 -25 430161 003 09 Mrz19 012 020 96| - 2 3[0 Geratherm 549562 | 9,15 -52 13,0091 005 23 Dezl18 - - —-|51 000
Bauer 516810 | 13,02 -36 320127 022 05 Dez18 135 1,8 70|08 4 1[0  GermanStartups Grp AIMMEV | 1,36 -123 2,16/1,28 0,02 05 Dez18| - - —| - 1 010
Baumot A268Y8 | 218 26 520/1,36 010770 Dez18] - - —| — 0 0[0 Gigaset 515600 | 0238 -52 079027 005 54 Dez18| 003 004 95| — 1 00
Bavaria Industries 260555 | 54,50 -09 625/630 031 08 Dez18| - - —| — 0 00 GKSoftware 757142 | 7,60 -94 136/71 014 — Dez18| 240 502 143 - 100
Berentzen 520160 | 6,25 -3,7 8058/597 006 1,3 Dez18 062 064 98|35 1 0[0 GSWImmoh GSW111| 99,00 00 11082 561 1,3 Dez18| - - —|14 0 0/0
Beta Systems A2BPP8 | 17,60 -64 252/17,2 0,09 24 Sep.18 - — —| — 000 Haemato 619070 | 4,86 -1,0 620/470 011 14 Dez18| 040 044 110 62 1 00
BHB Brauholding ~ ATGRQD 290 -33 340/280 001 08 Dez18] - - —|21 [0 070 HanseYachts AOKF6M| 585 -140 11,259 006 47 Jun19 - - -] -2000
Biofrontera 604611 563 33 7,63/381 025167 Dez18| -033 018 —| — 0 00 HeideloergPharma A11QW | 276 -28 3,98/1,88 008 26 Nov18 -042 042 - - 2 00
Biotest-St. 522720 | 25,70 06 322198 097 20 Dez18| 0,03 0,11 2336 — 0 0[0 Heliad AOLINN | 578 -52 104/54 006 06 Dez18|-001 -001 |35 3 00
Blue Cap Aojm2m| 17,85 -48 284/150 0,07 12 Dez18| 1,22 157 14|56 1 00  Helma AOEQ57 | 3320 -1,0 473274 0,13 14 Dez18| 376 433 7,7 /42 2 111
BMW-Vz, 519003 | 6295 -24 83,0/619 464 07 Dez18 1049 10,81 58| 64 0 1[0  Henkel-St. 604840 | 88,65 -28 105/82 409 23 Dez18| 6,08 6,44 138 20 1 20
Bremer Lagerhaus 526160 | 1240 -53 17,0/108 005 24 Dez18| - - —|32 0 0.0 Hermle 605283 | 270,00 -126 417/262 1,35 49 Dez18 17,11 17,65 153 | 56 1 0 0
capsensixx A269M1| 13550 -2,7 16,0118 005 — Dez18| 077 084 161| — 1 0 [0 Highlight Comm 920299 | 4,79 -32 5,68/440 030 16 Dez18| 027 030 15992 1 1[0
Cenit 540710 | 1390 -28 234/136 0,12 34 Dez18 076 1,11 126|72 3 00  Homag 529720 | 47,60 -44 63,6/469 075 67 Dez18, - - —|21 0 1[0
Clere A2AM40 | 11,80 -1,7 12,6/103 007 05 Dez18] - - —| — [0 0[0 Home24 A14KEB | 1442 -38 31,8118 038 — Dez18|-261 1,70 —| - 3 210
Go.don AKO22 | 3,82 24 943362 008 60 Dez18| -036 029 —| — 2 00  HumanOptics ATMMCR | 19,20 -4,0 66,082 006 27,2 Jun.19 - - -/ -—0000
Constantin Medien 914720 | 1,83 -3,7 2,32/1,80 0,17 2,8 Dez18| -0,04 005 366| — ‘0 2 [0 LFAO 622452 | 3580 -06 37,0310 019 114 Dezt6| - - —/01 0 00
CR Capital Real Est. A26S62 | 31,40 68 340/159 006 19 Dez18] - - —|32 0 00 IBU-Tec AOXYHT| 1510 -74 199/151 006 20 Dezl8) - - —/09 0 00
creditshelf A2LQUA| 7350 1,1 84)5/650 0,10 — Dez18| -3456 0,14 5250 | — 1 0 [0 ldentiv A11404 | 427 66 589244 007 25 Dez18|-021 0,01 3240| - 4 010
CytoTools AOKFRI | 7,34 -114 15258 002 14 Dez18] - - —| — 0 00 ifasystems 783078 | 4,00 -52 9,33/3,64 001 13 Dez18| 004 013 308 - 1 00
Daldrup & Sohne 783067 | 890 -22 150/86 005 10 Dez18| 006 - —| — "1 0[0 Init 575980 | 1560 -19 22,0149 0,16 21 Dez18| 0,76 1,10 142| 14 2 010
Data Modul 549890 | 62,00 -1,9 76,2/584 022 24 Dez18| 3,78 408 152|02 2 00 Innotec 540510 | 11,00 00 176/11,1 0,11 14 Dez18 - - |71 0070
Datagroup A0JCBS | 3250 -48 472/299 027 44 Sep19| 167 193 168| 1,4 ‘1 1[0 Instone A2NBX8 | 18,10 -2,7 251177 067 — Dez18| 058 1,76 103| - 4 0 [0
Datron AOVOLA | 1140 -26 14,1/104 005 1,7 Dez18| 089 1,06 108| 1,8 1 1[0 Intershop AOEPUH| 143 -87 235128 005 30 Dez18|-015 003 —-| - 1 000
DEAG A0Z23G | 325 -8,7 392220 0,06 53 Dez18| 036 026 125| — 2 0 [0 InTiCaSystems 587484 | 625 00 980/525 003 15 Dezl18 - - -/ -00/0
Delignit AOMz4B| 6,70 11,3 129/57 0,05 371 Dez18| 027 031 216| 07 2 00  InVision 585969 | 16,50 3,1 28,0141 004 3,6 Dez18|-001 027 623| - 1 1[0
Delticom 514680 | 846 -05 124/77 011 20 Dez18 029 059 143 |12 0 11  ItNNanovation AOJL46 | 042 -154 1,92/0,12 0,01 — Dezl7 - - -/ -0l
Dermapharm A2685D | 22,86 -44 30,5/219 1,23 155 Dez18| 143 1,77 130 — 2 00  JDC Group AOBIN3 | 7,02 -28 144/56 008 23 Dez18|-021 0,04 1755| - 2 00
Deutsche Balaton  A2LQTO | 1.500 -10,2 2120/1460 0,17 05 Dez18] — — —| — 0 00  Kabel Deutschland KD8888 | 10400 00 111/102 921 - Mrz19) - - —/30 0 00
Deutsche Grundstiick 553340 | 16,70 -12 189/147 003 32 Dez18| - — —|46 0 070  KHDHumholdtW. 657800 = 1,80 -3,0 3,09/1,76 009 06 Dez18 - - -/ - 0070
Deutsche Rohstoff  AOXYG7 | 1526 -52 264/150 0,08 12 Dez18| 283 173 88| 43 ‘2 00 Klassik Radio 785747 | 635 -52 11,055 003 41 Dez18 - - -/ -10f0
Dréigerwerk St 555060 | 40,50 4,2 69,0370 0,79 07 Dez18| 2,02 274 148|10 0 01  Kromi Logistik AOKFUJ | 9,90 -39 145/99 004 18 Jun19|-043 021 471| - 0 170
Easy Software 563400 | 504 33 922/433 003 12 Dez18 - 027 187 - 1 0/0 KSB-Vz 629203 | 306,00 -1,6 508270 0,53 08 Dez18| 16,22 26,656 115|256 1 311
Ecotel 585434 | 7,65 00 12972 003 14 Dez18 - - |17 0 070 KTMIndustries A2JKHY | 56,00 -51 720/538 126 46 Dez.18| 3,09 3,02 185|05 1 00
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WKN/ISIN 938914/NL0000235190 | Empf.am 15.11.2017 | Ausg.47/2017 | Empf.-Kurs 86,48 € | Kurs akt. 92,82 € | +/—in % +7,33 | Neuer Stopp 78,90 €

WKN Kursam +- H/T Borsen- KBV GJ  Gew. KGV  Div.- Analysten- WKN Kursam +-  H/T Borsen- KGV  Div.- Analysten-

07.12.18 Vorw. 52Wo. wert Ende  18e 19¢ Rend. empfehlung 07.1218 Vorw. 52Wo. wert 19e Rend. empfehlung

Lang & Schwarz 645932 | 20,20 -69 37,4/185 006 1,7 Dez18] - - -/ 83 0 00 Realtech 700890 | 1,08 -44 180/1,04 001 05 Dez18, - - - - 000
Lila Logistik 621468 | 580 09 810525 005 27 Dez18| 034 042 138 43 [0 1[00 Renk 785000 | 93,50 -16 11992 065 16 Dezi8| - - —| 24 0 0[O
LIONE-Mobility ~ ATJG3H | 336 -166 810335 002 110 Dezl7| - - —| — 0 0/0 RWEVz 703714 | 1612 -05 184/125 11,7 1,0 Dez18| 1,36 141 11,5 93 0 00
Lloyd Fonds M2UP2 | 471 58 578215 005 22 Dezi8) - - - - [0 0[1 Sanacorp-Vz. A2BPP7| 3350 03 385292 028 12 Dezi8| - - —| 30 (0 0[O
Logwin A2DR54 | 12300 -39 150/122 035 22 Dez18|1081 992 124| 20 1 000  Sanochemia 919963 | 143 -14 384/137 002 04 Sepl8| - - - - 2 0/0
Lotto24 LTT024 | 1264 -1,4 16691 031 113 Dez18| 019 041 308 — 1 1[0 Schalthau ANBTL| 21,00 -41 29,8200 0,19 15 Dez18| -0,14 146 145| - (2 5[4
LS Telcom 575440 | 480 20 720416 003 19 Sep18| - - | — 0 00 Schloss Wachenheim 722900 | 18,10 03 223171 0,14 09 Jun19| 145 148 122| 28 2 00
Ludwig Beck 519990 | 2840 -21 30,2/240 0,0 1,4 Dez18| 092 1,15 248 23 2 20  Schuler-St. AOV9A2 | 28,00 -34 36,0/270 084 1,7 Dez18] - - —|04 0 00
MAX. A2DAS8 | 456 -88 9,32/421 013 1.2 Dez18| 031 035 130 33 2 1[0 SchweizerElec. 515623 | 1360 -22 235132 005 08 Dez18| 032 011 —| 22 1 00
mée AOMSEQ | 3,00 0,7 353250 001 16 Dez18| - - —| — 0 0[0 Secunet 727650 | 8510 1,3 132/80 055 98 Dez18| 247 287 297 14 2 00
Magforce AOHGQF| 572 -43 818/438 015 87 Dez18| -034 -029 —| — 3 00  Senvion NOAFKW | 3,16 -134 119/31 023 1,0 Dez18|-026 0,18 173| - 2 4[1
MAN 593700 | 90,5 -0,1 98,7/89,3 13,3 22 Dez18| 3565 3,37 268 34 0 270  SevenPrinciples  A2AAA7 | 9,70 -30 123/91 004 81 Dez18|] - - —| - 0. 0/0
MAN-Vz. 593703 | 90,40 -04 98,8/888 133 24 Dez18| 355 337 268 34 0 00  SFCEnergy 756857 | 7,88 53 9,68/583 008 46 Dez18| 0,01 036 219 - 2 00
Manz A0JQBU | 24,75 -3,7 385226 0,19 1,3 Dez18| 012 214 15| — 5 0[0  Shareholder Value A16820 | 100,00 -3,8 153/100 0,07 12 Dez18) - - —| — 0 00
MasterFlex 549293 | 7,76 23 974/748 008 19 Dez18| 040 047 167| 09 0 2 [0  SHSViveon AOXFWK | 399 07 475351 001 26 Dezi8| - - —| 15 0 00
MBB AOETBQ| 80,10 03 102/74 053 14 Dez18| 239 3,03 264| 1,6 4 1[0  Simona 723940 | 550,00 3,8 590/440 033 16 Dez18 - - —|/22 0 00
McKesson CLS100 | 2580 -0.8 27,0256 524 28 Mrz19) - - | 32 0 00 Singulus A681X | 1096 00 19,0/100 010 44 Dezi8| 091 136 81| - 2 00
Mediclin 659510 | 565 00 688555 027 14 Dez18| 041 046 124 09 1 1[00 Sinnerschrader 514190 | 1235 -08 135119 014 73 Aug.19| 046 — -/ 03 [0 10
Medion 660500 | 1500 -0,7 165147 073 1,7 Mrz19] - - —| 46 0 00 Sino 576550 | 3,04 -11,6 4,80/252 0,01 1,6 Sep.18 - - =33 0000
Medios AIMMCC | 1340 -63 24,0/129 018 38 Dez18| 052 08 164 - 2 0[00 Sixt-Vz 723133 | 5560 -81 753/486 329 1,3 Dez18 590 538 103| 72 '3 0 [0
Mensch und Masch. 658080 | 2620 74 31,0189 044 97 Dez18| 071 087 30,1 1,9 2 00  SMT Scharf 575198 | 1290 -15 18,2120 0,06 12 Dez18| 089 1,07 121| - 1 210
Merkur Bank 814820 | 815 -41 10,/70 005 06 Dez18| 064 068 120/ 37 1 0[00 SN 720370 | 1944 92 37,1/146 011 24 Dez18| -021 0,78 248 - 5 20
Metro-Vz. 725783 | 390 93 114/38 136 32 Sepi8| 015 057 68 82 0 00  Softing 517800 | 7,48 -46 11,272 007 1,0 Dez18| 033 046 163| 1,7 0 170
Mevis Medical ~ AOLBFE| 36,00 -06 406298 007 17 Sep18| 334 148 243| 26 0 1[0 Softline A2DANT| 705 -72 10365 001 - Dez18| 058 071 99| — 1 .0[0
MOBOTIX 521830 | 815 -1,2 109/66 011 21 Sep18| 0,04 006 1358 05 2 0 0  Splendid Medien ~ 727950 | 1,33 -47 1,75/1,09 001 08 Dez18| 0,13 021 63| - 0 270
Mologen A2L09% | 320 23 13227 003 - Dez18 081 057 - - (1 0[00 Sporttotal MEMGS| 1,01 82 473090 002 15 Dez18|-025 00 104 - 2 1[0
Mountain Alliance ~ A12UKO | 525 62 7,10/485 002 1,1 Dez18|-001 001 5250 — 0 1[0 Steico AOLR93 | 22,60 58 284/196 032 20 Dez18| 124 144 157| 09 3 1[0
MPC Capital MTNWI| 246 28 690240 008 07 Dez18 002 008 319 — (2 2[00 Stemmerimaging A2G9MZ| 3561 -26 52,1/31,7 023 649 Juni8 | 1,13 132 27.0| - 2 0[0
MPH Health Care ~ AOLTH3 | 4,06 -05 545341 017 07 Dez18| - - —| 49 1 000 SurtecoGroup 517690 | 22,15 -0,9 29,5190 034 1,0 Dez18| 1,72 192 15|36 2 1[0
MS Industrie 585518 | 2,72 0,7 4,60/260 0,08 1,3 Dez18| 022 030 91| 1,1 (4 001 Syzygy 510480 | 880 05 11,777 012 22 Dez18| 036 038 235| 44 3 0[0
msg life 513010 | 238 08 294222 010 16 Dezl8)] - - —| - 0 0.0  TAGColonia 633800 | 825 -06 850/800 037 07 Dezl8] - - —[24 0 000
Mihlbauer Hold, 662720 | 36,00 -1,6 44,7337 053 42 Dez18| - - —| 42 0 0[0 Teles 745490 | 0,11 -295 1710 0,00 — Dez18 - - - -00f0
mybet Holding ~ A2LQ00 | 0,01 667 1,79/000 000 00 Dezl7| - - —| — 0 0[0 TomTailor AOSTST | 2,53 -136 12921 0,0 04 Dez18| 027 045 57| — 5 20
Mynaric AOJCYT | 3820 -19 622/346 010 — Dez17|-131 166 —| — 1 070  Travel24.com AOLINQ | 2,34 -7 499197 0,00 1,2 Dez18 - - -/ - 000
Nabaltec AOKPPR| 21,80 -40 31,1/200 019 21 Dez18| 1,19 140 156/ 08 1 1[00 Umwelthank 557080 | 848 14 12373 023 1,1 Dez18| 093 087 97|38 0 00
NanoRepro 657710 | 1,09 -22 1,67/1,02 001 13 Dez18| - - —| — [0 0[0  United Labels 548956 | 217 9,2 588/200 002 9,0 Dez18 - - -/ - 000
Nexus 522090 | 2360 41 305212 037 35 Dez18| 077 096 246 07 3 101 USUSoftware AOBVU2| 1990 -15 27,6/168 021 36 Dez18| 053 096 208| 20 2 00
NFON AON4N5 | 10,34 -51 155/103 0,14 11,2 Dez18| -063 -068 —| - 4 00  UzinUtz 755150 | 5500 -2,7 68,5/630 028 19 Dez18| 2,66 3,39 162 24 0 1[0
Noratis A2EANK| 2220 28 27,4170 008 - Dez18| 278 300 74| 63 2 000 Vapiano AOWNNK | 6,58 124 252/63 017 21 Dez18|-067 -049 | - 1 401
Nordwest Handel 677550 | 21,20 -86 300/183 007 10 Dez18| - — | 26 0 1[0 va-{-tec 663668 | 546 26 19153 007 1,3 Dez18|-044 -024 —| - 2 1[0
Nirnb.Beteiligung 843506 | 67,00 -29 7500640 077 10 Dez18| - - —| 45 0 00 VarengoldBank 547930 | 356 -7.8 4101232 002 13 Dezl§] - - | - 000
Orhis 52877 | 482 20 610/436 004 18 Dez18| 022 026 185 29 1 0[01 Varta AOTG)5 | 27,74 15 30,7/176 106 43 Dez18| 074 085 328 — 1 1[0
0vB 628656 | 1580 -1,2 235/145 023 26 Dez18| 068 072 21,9 47 2 0.0  Vectron AOKEXC| 8,66 -11,0 286/84 006 43 Dez18| -036 046 187 06 3 00
Paion A0BG5S | 2,37 -29 280/1,89 015 62 Dez18|-0,18 -008 | - 2 00 Verhio AOJLOW| 700 01 850/378 044 14 Jun19| 026 031 226| 29 2 00
Paragon GmbH 555869 | 19,92 -84 8450192 009 08 Dez18| 129 227 88 13 3 1.0  Viscom 784686 | 1500 -51 40,0/142 014 24 Dez18| 099 107 140 40 1 00
PEH Wertpapier 620140 | 24,00 -32 360232 004 22 Dez18| - - —| 46 0 0001 VITA34 AOBL84 | 11,80 04 182/100 005 1,7 Dezl7| - 038 315 14 2 00
Petro Welt Techn ~ AOJKWU| 530 23 7,54/447 026 12 Dez18| - - —| — 0 0[0 Voltahox A2E4LE| 1263 -31 27,3/11,2 020 1,3 Dez18| 0,6 056 230 - 1 1[0
Phoenix Solar AOBVUS | 0,02 -47,6 149001 000 - Dezl7| - - | - [0 0[00 VWSt 766400 | 138,30 -55 192/129 702 07 Dez18| 2484 2857 48| 28 110 [2
Pironet NDH 691640 | 945 -1,0 9,70/7,00 014 42 Dez18] - - -/ 04 0 070 WCM MX3X3 | 433 27 4403340 059 03 Dez18) - - - - 000
PNE AG AOJBPG | 244 -30 323218 019 08 Dez18 0,09 035 69 16 3 0[00 Westag&Getalit-St. 777520 | 28,00 -21 326/196 016 07 Dez18| - — |26 0 0[0
Pulsion 548790 | 2280 -09 264216 019 93 Dez18| - - | 38 0 010 Westag&Getalit-Vz. 777523 | 2740 -28 3231195 016 07 Dez18) - - —/29 0 011
PVA TePla 746100 | 10,60 86 184/84 023 47 Dez18| 030 055 193 - (3 0[00 Westgrund AOHNAT | 850 -1,7 880/690 068 10 Dezi8| - - —| - [0 0[0
PWO 696800 | 26,10 -15 49,3258 0,08 07 Dez18| 264 368 71| 63 3 00  windelnde WNDLT1| 027 -244 2,70/0,23 0,01 03 Dez18 -1,03 030 - - 1 00
Quirin Privathank 520230 | 147 -20 190,34 006 12 Dez18| - - —| 20 [0 0/0] YoC 593273 | 446 144 10324 001 - Dez18 -0.27 001 4460 - (100
RCM Beteiliung ~ ATRFMY| 2,16 -09 238190 003 — Dezi8] - - —| 28 0 0[0 ZapfCreation A1QU7 | 2000 -38 27,2/175 013 267 Dezl8] - - —| — 0 00
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money elle: Bloomberg
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MONEY INTERNATIONALE AKTIEN

PLANET FITNESS

Aktienriickkauf treibt Kurs

Der amerikanische Fitnessstudiobetreiber Planet Fitness will Aktien im Wert
von 300 Millionen Dollar zurtickkaufen. Der Kurs machte infolgedessen ei-
nen deutlichen Satz nach oben und erreichte zeitweise ein neues Allzeit-
hoch. Laut den jingsten Analysteneinschatzungen ist aber noch viel mehr
drin. Ihr Kursziel belduft sich auf bis zu 57 Euro. Planet Fitness betreibt rund on'\Planet
1600 Fitnessstudios in Nordamerika und hat mehr als zwoIf Millionen Mit- Fitness |auft
glieder. Das Unternehmen besticht vor allem durch glinstige Abonnements. hervortagend

Branche WKN Kursam +— +-seit  H/T  Birsen- - h Gew. Gew.19¢ KGV Vorl
07.12.18 Vorw. 291217 52Wo.  wert 19e zul7in% 1%
0O 6 o0 06 0 O 0O @ ® 6 0 6

Euro-Stoxx-50/Stoxx-50

- Analysten
empfehlung
(24]

AB Inbev Getrénke A2ASUV | 6306 -7,3 -323 967/624| 128 500 |25 21 97 Dez18| 353 35 423 199 149 |360 280 204 432 32 | 90,76 22,08 27 52
ABB Ltd Maschinenbau 919730 | 1692 -53 -241 232165 | 367 304 |11 30 140 Dez18| 091 116 1,31 432 129 067 069 072 629 42 | 21,53 -1203 19132
Ahold Lebensmittel ~ A2ANTO| 2191 -36 190 232162 | 264 629 |04 18 7,1 Dez18| 143 151 163 139 134 [057 063 072 261 33 | 2216 829 13116
Air Liquide SA Chemie 850133 | 104,85 -20 06 11597 | 450 203 |23 27 108 Dez18| 514 517 575 11,8 182 |236 265 275 163 26 |11558 1,76 12 8 4
Amadeus Software MCXNO| 6246 21 38 823567 | 274 485 |56 84 172 Dez18| 229 254 280 24 23| - - 12 - 201|688 959 9 90
ASML Holding NV Technologie A1J4U4 | 14500 -35 03 189137 | 624 9,05 |60 56 247 Dez18| 491 600 717 461 202 [1,20 140 1,74 450 1,2 |18450 -12,37 21 10 4
AstraZeneca PLG  Pharma 886405 | 67,60 -86 165 740522 | 849 199 |45 81 566 Dez18| 210 3,02 330 568 206 |246 246 247 027 36 | 7334 694 20104
AXASA Versicherer 855705 | 1982 82 -202 2780197 | 484 133 |04 08 41 Dez18| 249 250 276 108 72 [1,06 126 1,34 151 67 | 27,00 -1053 23 5 [0
Banco Bilhao Banken 875773 | 472 b9 -337 7,70/467| 314 413 |13 07 - Dezl8| 053 070 0,68 27,4 7,0 {030 025 027 -106 57| 632 -1975 1514’5
Banco Santander  Banken 858872 | 400 -44 271 609395| 649 743 [12 07 - Dez18| 040 048 05 303 76 (021 022 02 567 55| 518 -1541 21 65
Barclays PLC Banken 850403 | 1,74 -59 245 2551,70 | 298 306 |13 05 04 Dez18|-012 024 0,2 - 68003 005 007 120 43| 243 -1962 14 9 [3
BAT Tahak 916018 | 3068 -26 -463 582/301| 700 232 |25 10 101 Dez18|2089 327 351 832 87 [1,96 213 221 130 72 43,95 2781 17 6 [2
BNP Paribas SA  Banken 887771 | 4201 -54 324 688/416| 526 679 |12 06 — Dez18| 605 6,06 621 271 68 [270 302 302 19 72 |6210 -22,82 16 1170
BPPLC 0l und Gas 850517 | 578 25 16 684518 114 213 |04 13 59 Dez18| 015 053 057 253 102 035 036 036 255 62| 7,27 635 20 81
CRH Baustoffe 864684 | 22,82 -61 -245 329/225| 187 252 |08 12 96 Dez18| 225 192 211 -639 108 [066 068 071 826 3,1 {3218 -1967 20 50
Danone SA Nahrungsmittel ~ 851194 | 6374 -36 93 722/61,1| 440 247 |16 27 128 Dez18| 391 35 38 120 165 (1,70 190 195 149 31 | 7498 276 21 1[4
Diageo PLG Getréinke 851247 | 31,37 1,7 02 326265 761 137 |57 76 2256 Juni9| 137 142 158 17 206 (070 073 074 670 24 |3384 337 1511[2
Enel SpA Versorger 928624 | 477 05 7,7 559422 | 485 727 |07 15 48 Dez18| 037 040 047 265 102 |018 024 028 556 59 | 552 1,07 28 3 1
Engie SA Versorger AOER6Q | 1212 -29 -156 151113 | 296 650 |05 08 35 Dez18| 053 098 1,07 102 11,3 |08 072 075 -120 62 |1513 -7,71 18 8 0
Eni SpA 01 und Gas 897791 | 1401 -22 09 169130| 509 669 |07 10 40 Dez18| 094 126 148 57,8 94 080 08 08 375 59| 1855 980 23 73
Essilor Intl Gesundheit 863195 [ 11040 -10 44 129103 | 470 749 |33 36 201 Dez18| 357 374 419 174 263 [1,50 153 163 893 15 [12650 -653 12 8 [2
GlaxoSmithKline  Pharma 940561 | 16,23 -11,3 81 187142 | 80,0 345 |23 158 109 Dez18| 035 129 1,30 266 125|090 09 090 013 55 | 17,91 -475 12 142
Glencore Rohstoffe AUAGY | 307 -64 262 454/303| 432 182 (02 11 82 Dez18| 035 042 042 184 73| - - 0,19 - 60| 450 1807 23 7 [0
HSBC Banken 923893 | 715 -44 175 900668 | 143 597 |31 09 - Dez18| 043 062 0,66 550 108 |[045 045 045 026 63 | 853 -890 11163
Iberdrola Elektronik AOM46B| 656 -04 11 7,00564 | 421 313 |12 12 73 Dezi8| 044 047 050 129 131 {031 033 034 929 52| 7,35 28 23110
Inditex Mode A1873 | 2688 -15 7,0 31,7226 | 842 253 |33 67 21,2 Jand19| 1,08 113 1,24 141 218 (068 075 08 175 30 3033 121 24 7[h
ING Groep Banken A2ANV3| 10,15 55 342 168/100| 395 490 [11 08 - Dez18| 126 1,33 1,36 802 75 |066 067 068 348 67 | 1437 -1804 16112
Intesa Sanpaolo  Banken 850605 | 199 -22 -251 311187 | 349 281 |14 07 - Dez18| 044 022 024 -461 84 |018 020 020 11,8 100 | 2,59 -19,66 15141
Kering Mode 851223 |39690 27 96 518/335 | 505 155 |35 55 142 Dez18 1417 2232 2516 776 158 | - - 7,70 - 19 511,25 843 22 4 1
Lloyds Banking  Banken 871784 | 062 001 -204 084/060 | 440 287 |22 08 - Dez18| 005 008 009 731 74 |004 003 004 314 59| 084 -1259 14 9 4
L'Oréal Kosmetik 853888 [ 204,70 -1,7 10,3 2147165 | 116 26,0 |45 48 219 Dez18| 636 7,08 758 192 27,0 {330 355 3,81 153 19 |20,71 237 9 157
LVMH Luxusgiiter 853202 | 250,65 02 18 312225 | 127 426 |28 42 160 Dez18|1018 1274 13,87 363 181 (420 540 594 415 24 (31889 -1092 23 9 [1
National Grid PLC  Versorger A2DQWX| 919 18 -75 104/80 | 315 173 {19 15 72 Mrz19| 1,16 064 0,66 -429 139 [145 052 054 629 58 | 1041 1,8 10 8 1
Nestlé Nahrungsmittel ~ AOQ4DC | 7494 03 48 7620621 229 812 |28 46 174 Dez18| 209 342 371 778 202 [204 208 221 846 29 | 7624 942 13144
Nokia 0Y) Telekomm, 870737 | 501 36 280 540360 | 280 231 |12 19 289 Dez18|-026 022 032 - 158 (017 019 019 141 39 | 551 329 237 (2
Novartis AG Pharma 904278 | 7830 -28 108 819/621| 200 445 |39 26 149 Dez18| 288 457 4,88 692 161 (243 248 257 554 33 | 81,69 1226 15 14/1
Novo Nordisk Pharma AXABR| 4050 -09 97 476/355| 991 150 |67 156 17,0 Dez18| 207 216 226 900 180 [1,02 105 108 626 27 | 4248 039 1813'H
Orange SA Telekomm, 906849 | 1463 -10 09 154/132| 391 411 [10 16 41 Dez18| 062 105 1,15 868 127 [065 070 070 831 48 [17,06 233 21 8 [0
Philips NV Medizintechnik 940602 | 32,28 -34 1,7 400/287| 302 178 |17 — — Dez18) 1,75 146 183 469 176 /080 080 081 1,13 25 | 3847 -853 131210
Prudential Versicherer 852069 | 1599 -7,7 -248 229/158| 416 988 |07 23 - Dez18| 106 168 185 738 87 [051 054 057 128 36 | 2360 -1941 14 8 [0
Reckitt Benckiser Konsumgiiter ~ AOMIW6| 70,06 -62 -130 822/61,8 | 499 131 |35 32 203 Dez18| 991 371 399 -b97 176 (1,81 189 191 521 27 | 79,07 -202 12 8 (4
Rio Tinto PLC Rohstoffe 852147 | 4027 19 97 51,7/393| 699 355 |20 18 62 Dezl8| 432 437 397 -815 102 |206 254 256 242 64 | 47,33 952 1512°4
Roche 63 Pharma 865167 [221,90 -28 54 230178 | 191 480 |39 78 121 Dez18| 9,04 1567 1587 755 140 |726 735 766 547 34 [229,00 10,90 151275
Royal Dutch Shell 01 und Gas AOD94M | 25,92 -30 7,0 314242 | 2156 271 |07 12 69 Dez18| 1,38 238 287 107 91 165 1,60 166 001 64 | 3248 -831 17 7 2
Safran Luft- & Raumf, 924781 (107,10 -32 241 122/78 | 481 169 |25 45 157 Dez18|1147 475 573 5001 187 152 1,60 1,87 230 17 117,74 337 13 8 [4
Sanofi Pharma 920657 | 7646 -44 60 805/623 | 964 362 |28 1,7 146 Dez18| 666 545 573 -140 133 |296 303 308 402 40| 838 731 141371
Schneider Elec SE Elektrotechnik 860180 | 61,04 -47 119 784/540| 354 247 (13 18 118 Dez18| 381 451 491 289 124 (204 220 233 143 38 | 7594 -1146 13 7 [2
Société Générale  Banken 873403 | 3050 -59 -291 475302 | 247 409 |10 04 - Dez18| 292 463 480 642 64 [220 220 229 409 75 | 4361 -2027 11105
Telefénica Telekomm. 850775 | 767 -30 -58 869/659 | 399 520 |08 25 30 Dez18| 056 070 072 286 107 |020 040 040 100 52 | 899 164 191314
TOTAL SA 0l und Gas 850727 | 47,80 -3, 32 068429 | 128 132 (08 12 63 Dez18| 3,07 48 548 784 88 246 250 254 325 53 | 61,35 -747 22 810
UBS Group AG  Banken M2DFH| 11,28 57 -233 162111 | 431 348 (13 09 231 Dezl8| 024 119 132 442 86 053 058 062 158 55 | 1545 -1492 18 913
Unibail-Rodamco  Immobilien A2JH5S | 142,15 -6,5 - 195142 | 200 333 | - 08 - Dezl8 - 1292 13,38 - 106 | - - 14 - 8,0 2009 - 13970
Unilever NV Konsumgiiter ~ AOJMZB| 4800 -24 16 502410 139 537 |26 11,3 173 Dez18| 215 232 247 147 195 (140 152 152 913 32 - 131 19134
Vinci SA Bau 867475 | 72,08 -64 157 888/71,1| 432 409 [10 24 88 Dez18| 491 543 586 194 123 [216 251 2,68 241 37 |96,01 -11,87 22 60
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money Quelle: Bloomberg
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L . Altria

Einstieg ins Cannabis-Geschaft

Der US-Tabakkonzern Altria will das ka-
nadische Cannabis-Unternehmen Cro-
nos Ubernehmen. Gelingt der Deal, 6ff-
nen sich fur die Amerikaner ganz neue
Turen. Cronos profitiert zurzeit von der zu-
nehmenden Legalisierung von Cannabis in
Nordamerika. Experten rechnen damit,

auf 32 Milliarden Dollar im Jahr 2020 stei-
gen wird. Auch fur die Marlboro-Mutter
Altria also ein attraktives Geschaft.
Obwohl die Tabakaktie in der Vergan-
genheit einige herbe Ruckschlage hin-
nehmen musste, ist sie laut den jingsten
Analystenschatzungen auf Kurs. Sie be-

Altria Group

200-Tage-Linie

Euro
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Quelle: Thomson Reuters Datastream

dass der Umsatz der Cannabis-Industrie von 20

9,5 Milliarden Dollar im vergangenen Jahr

scheinigen dem Papier ein Kursziel von bis

zu 66 Euro. 17 2018

013 14

15 16

WKN/ISIN 200417/US0220951033 | Empf.am 22.11.2017 | Ausg.48/2017 | Empf.-Kurs 55,79 € | Kurs akt.48,43 € | +/—in%—13,19 Neuer Stopp 38,70 €

KUV KBV KCV G-

Ende
(10}

Gew. Gew.

17 18
9D _@

Birsen-
wert

Branche

Kursam +— +-—seit /T
07.12.18 Vorw. 29.1217 52 Wo.
e O

Gew. Gew.19¢ KGV Vorletz. Gez. prog. Div.prog.zu Div.- Kurs- Ahst.200- Analysten
19¢ zu17in% 19 Div.  Div. Div. vorl.Div.in% Rend. ziel T.-Linie empfehlung
® © & 06O O B O o a @ (24]

(1] (2] 0 _0

Vivendi SA Medien 591068 | 21,35 -31  -50 249202 | 280 124 |20 16 198 Dez18 | 095 08 1,05 1000 204 |040 045 046 143 21| 2397 -140 15113
Vodafone Group  Mobilfunk AXA83 | 182 -57 -320 275163 | 486 466 1,1 08 40 Mrz19 {009 011 0,12 414 148 (015 015 015 -047 81| 229 -1236 17 6 4
Zurich Insurance  Versicherer 579919 |266,40 -37 55 283/247 | 403 568 (07 15 143 Dezl18 |1765 2147 24772 400 108 1505 1593 16,74 11,3 63 (287,19 1,04 11172
Dow Jones

3M Co Mischkonzern 851745 (17598 -33 -109  211/160 | 104 281 |37 115 198 Dez18 | 703 877 951 352 185 |413 478 477 155 27 (186,15 -009 7 105
American Express  Finanzdienstl. 850226 | 93,99 -40 123 830570 | 81,3 316 |23 43 62 Dez18 | 263 651 717 172 131 1,15 127 1,37 192 15|10224 832 14 162
Apple Inc Computer 865985 (15268 -32 69 201/120 | 729 223 |33 78 112 Sep.19 (1001 11,82 13,05 304 11,7 |216 248 271 252 18 (196,10 -822 2620 2
Boeing Flugzeughau 850471 (289,68 -32 169 342235 | 166 828 (20 - 127 Dez18 |11,91 1331 1598 341 182 |499 601 6,05 21,2 2136194 -233 20 8 [0
Caterpillar Inc Baumaschinen 850598 111,656 -43 -158  142/98 | 666 403 |14 48 152 Dez18 | 1,12 1026 11,34 915 99 |272 288 288 572 26 (139,63 -813 19 9 /1
Chevron Corp Rohstoffe 852552 (100,80 -35 -42 111/88 | 195 113 |14 14 79 Dez18 |430 740 858 994 11,7 |380 394 39 395 39 (12509 -1,79 20 8 [0
Cisco Systems Inc  Telekomm. 878841 | 4211 03 305 433/30,1 | 191 41,3 |46 50 160 Jul19 |002 269 291 17288 145 |099 1,12 1,16 169 28| 449 1038 21 102
Coca-Cola Getrénke 850663 | 43,01 -33 12,3 450/340 | 185 314 |65 115 31,7 Dez18 | 026 184 19 661 220 130 137 137 53¢ 32| 4548 11,70 15130
DowDuPont Inc~ Chemie A2DNSH | 4890 -31 -183 64,0446 | 113 705 |15 13 - Dezl18 | 1,04 363 411 296 119 | - - 142 - 29| 6606 -1161 22 7 [0
Exxon Mobil Corp 01 und Gas 852549 | 68,19 -24 -26 756585 | 292 210 (12 1,7 96 Dez18 | 411 418 503 225 136 |269 284 285 603 42| 77,75 -001 9 12[5
Goldman Sachs ~ Banken 920332 (160,86 -3,6 -249 224/158 | 625 375 (14 09 - Dezl18 | 799 2222 2246 181 72 |286 277 279 944 1,7 (234,72 -1871 13 1411
Home Depot Inc ~ Baumdrkte 866953 (153,79 -7  -30 187/139 | 175 886 |19 1508 164 Jan19 | 6,40 866 9,05 415 170 (313 362 35 135 23 (180,62 -4,81 24 10/0
IBM Corp IT-Dienste 851399 (107,98 -14 -162 140/101 | 989 702 |14 57 68 Dezl18 | 544 1212 1224 125 88 |518 546 548 564 51 (13588 -11,13 7 123
Intel Corp Halbleiter 855681 | 42,02 -25 88 492/345| 194 557 |32 31 75 Dez18 |1,77 397 401 127 105 |095 1,05 101 699 24| 4764 -1,10 21 16/7
Johnson & Johnson Pharma 803260 (127,78 -04 83 132101 | 344 678 |48 61 177 Dez18 |042 7,09 761 1725 168 (292 311 315 7,84 25 (130,04 1356 11 9 2
JPMorgan Chase  Banken 850628 | 9148 -69 16 102/84 | 307 101 |28 15 130 Dez18 | 560 814 884 579 103 |1,79 218 239 333 26 (108,61 -351 18 141
McDonald's Corp ~ Restaurants 806958 (163,09 -1,7 127 169119 | 126 202 |69 — 221 Dez18 | 565 6,82 725 284 225 (337 368 368 934 23 171,75 1619 26 8 0
Merck Pharma AOYDSQ | 6858 -12 449 715427 | 179 356 (50 64 186 Dez18 | 077 382 4,18 441 165 (166 1,69 194 170 28| 71,51 2451 15 3 [1
Microsoft Corp  Software 870747 | 9519 -23 328 102/68 | 742 925 |73 98 186 Jun19 | 1,79 393 444 148 215 |140 151 162 159 1,7 (110,50 833 34 12
Nike Sportartikel 866993 | 6595 05 254 739487 | 106 306 |33 133 214 Mail9 | 096 234 277 188 239 (066 072 075 147 11| 7618 379 20 142
Pfizer Inc Pharma 852009 | 3925 -30 290 41,4/269 | 228 466 |50 36 149 Dez18 | 312 266 272 -130 145 |1,12 120 120 660 31| 39,76 1671 8 102
Procter & Gamble Haushaltsartikel 852062 | 82,19 -1,1 65 844/590 205 560 (36 45 163 Jun19 |3,08 388 414 346 199 (241 250 256 656 3,1 78,07 1898 10 17 2
Travelers Versicherer AOMLX4 [10943 -40 -29 121/104 | 292 256 |11 15 85 Dezl18 | 650 854 998 535 110 |18 266 270 454 25 (12023 -128 7 134
United Tech Riistung 852759 (10568 -05 -08  125/9 | 921 531 |15 30 140 Dezl18 | 506 631 689 362 154 239 249 248 38 23 (130,99 -374 13 8 [0
UnitedHealth Gesundheit 869561 24230 -2,1 299 255168 | 234 178 |12 53 247 Dez18 | 951 11,26 128 349 189 |253 303 29 169 12 (268,83 1286 23 1 /1
Verizon Telekomm. 868402 | 5059 -40 134 54,0/37,1| 211 112 |18 44 70 Dez18 | 653 412 415 -365 122 |204 208 212 388 42| 5127 1423 14200
Visa Inc Finanzdienstl, ~ AONC7B 123,31 -1,8 29,1  132/88 | 250 17,3 140 100 227 Sep.19 | 372 468 544 462 227 |061 077 088 445 07 (14363 699 37 50
Walgreen Einzelhandel M2HJF | 71,88 -39 178 775502 | 689 110 |06 30 99 Aug19 (424 576 619 461 116 | - - 156 - 22|6728 2144 '8 162
WalMart Handel 860853 | 8255 -34  -07 94,1/685 | 242 439 |05 38 98 Jan19 | 288 426 421 463 198 |1,34 183 183 360 22| 9342 666 14200
Walt Disney Medien 855686 | 9948 -19 104  106/79 | 150 500 (29 35 120 Sep19 | 703 629 65 -662 152 137 151 158 152 16 (109,16 7,58 14 111
Internationale Aktien

Alibaha Versandhandel ~ A117ME 136,38 -33  -56 183/114 | 355 323 |89 66 201 Mrz19 | 317 451 581 835 236 | - - 000 - 00 - -893 50 111
Anglo American  Rohstoffe AOMUKL | 17,77 04 08 222/150 | 228 233 |09 12 34 Dezl18 | 217 206 213 -222 84 |042 091 087 106 49219 -746 19 93
Anglogold Ashanti  Rohstoffe 164180 | 950 89 11,8 965622 | 398 386 (10 17 44 Dez18 |-041 047 0,73 - 131 [008 004 o006 -213 07| 1067 2634 7 5 2
ArcelorMittal Stahl A2DRTZ | 19,04 -47 -300 308/189 | 195 609 (03 05 45 Dezl18 |396 477 423 680 45 | - 009 019 - 101 33,18 -2631 21 5 /1
Baidu ADR IT-Dienste AOF5DE (158,06 -40 -197 242/154 | 553 111 |44 27 139 Dez18 [ 069 08 095 388 166 | — - 000 - 00 - -1933 28 8 0
BHP Group Rohstoffe A2NOWV | 16,97 02 24 205149 | 992 366 23 18 55 Jun19 [ 058 162 1,48 155 114 | - - 1,53 - 58| 1974 -625 8 1912
China Life Insur. ~ Versicherer AOM4X) | 1080 -37 -306 282169 | 71,1 845 (06 13 18 Dez18 | 015 014 018 206 100 |0,03 005 005 566 27| 248 -1515 15 6 |3
CK Hutchison Mischkonzern ~ A14QAZ | 874 -36 -158 109/85 | 340 283 (12 07 57 Dez18 |104 111 1,23 185 71 (031 033 036 159 41| 1200 -808 12 0 1
Equinor 01 und Gas 675213 | 2006 -34 121 24,7/168 | 674 541 |10 18 44 Dez18 | 1,24 184 215 727 94 |0,77 080 081 457 40| 2577 -797 19154
Gazprom ADR 01 und Gas 903276 | 424 02 143 465348 502 996 |05 03 18 Dez18 |09 151 148 5001 29 | - - 0,24 - 49 - 78 Mmoo
Gold Fields Rohstoffe 856777 | 267 19 -261 3,84/187| 222 245 (09 09 31 Dez18 |-002 0,08 0,17 - 162 (006 004 003 -620 1,1 300 -371 6 5 2
Hyundai Motor GDR Automohile 88o166 | 26,02 18 -27,3 395221 | 186 756 (02 03 45 Dezl18 | 588 404 579 -161 45 |156 164 - - - — 1645 28 8 1
ICBC Bank Banken AOM4YB| 060 -16 -78 078055 238 136 1,7 09 54 Dez18 |00 011 012 109 52 | - - 003 - b5 - 645 32 30
Magnit 60R Lebensmittel ~ AOMVY2 | 1200 47 -469 249/103 | 503 174 |03 15 55 Dezl18 |1,14 09 098 -135 122 |092 037 108 177 90 — 1445 5 42
Petrobras 01 und Gas 899019 | 546 -47 433 690320 | 774 788 |10 11 35 Dez18 |-001 072 0,88 - 62| - 005 0,6 - 29| 7,06 139 6 70
Posco ADR Stahl 893094 | 4949 34 -261 750/466 | 17,1 476 |03 04 29 Dezl18 | 676 7,84 804 190 40 199 1,70 321 61,3 65 - 1878 31 40
Samsung EL.GDR  Halbleiter 896360 (801,17 -29 -19,7 1045778 | 206 188 |10 1,0 37 Dez18 117,61 137,68 128,20 9,00 63 1889 29,80 28,01 483 35 - 1148 41 30
Sasol 01 und Gas 865164 | 26,75 04  -90 338250 | 167 119 |14 12 76 Jun19 | 093 331 374 303 73 |0,79 081 1,19 51,3 45| 3461 -1167 9 32
Tencent Software A1138D | 3507 -06 -205 50,1/27,8 | 333 31,2 |88 83 240 Dez18 | 098 107 1,28 304 275 | - - 012 - 03] 4336 -11,19 50 2 [0
Vale Stamm Rohstoffe 897136 | 1149 -42 202 13783 | 626 302 |21 1,7 56 Dezl18 | 094 124 147 5855 78 | - - 063 - 55| 1520 -054 10 0 /1

Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money
FOCUS-MONEY 51/2018




MONEY INTERNATIONALE AKTIEN

ASML

Kaum zu stoppen

ASML Holding (ADR) Euro
ASML ist der weltweit groBte Hersteller  Zulieferers Prodrive sorgte jetzt fur Un- é
von Lithografien fur die Chip-Industrie.  mut. ASML warnte bereits vor Lieferverzo- 160 »
Seit Jahren erfreuen die Niederlander ihre gerungen Anfang 2019. Die Analysten der 120 §
Anleger mit positiven Zahlen. Der Umsatz UBS rechnen aber damit, dass das Unter- <
fiel 2017 mit neun Milliarden Euro rund ~ nehmen die finanziellen EinbuBen im Lauf 80 5
33 Prozent héher aus als im Vorjahr. Der  des Jahres problemlos ausgleichen kann. 200-Tage-Linie Z
Gewinn stieg sogar um 51 Prozent auf 2,6 Die Aktie sei demnach weiterhin ein Kauf. 0 3

Milliarden Euro. Ein Brand im Werk des Das Kursziel der UBS-Experten: 200 Euro. 2013 14 15 16 17 2018

WHKN/ISIN A1J4U4/NL0010273215 | Empf.am 26.4.2017 | Ausg.18/2017 | Empf.-Kurs 116,77 € | Kurs akt. 143,64 € | +/—in % +23,01 | Neuer Stopp 114,90 €

WKN  Kursam +-  H/T Borsen- . KGV Div.- Analysten- WKN  Kursam +-—  H/T Borsen- , KGV Div.- Analysten-
071218 Vorw. 52Wo. wert 19e Rend. empfehlung 071218 Vorw., 52Wo. wert 19¢ Rend. empfehlung
Australien BT Group PLC 794796 | 2,89 -03 3201227 286 23 Mrz19| 030 030 98|60 14111
ANZ Banking 864144 | 16,23 -63 194/152 468 12 Sep19 | 1,52 159 104 |89 10 4 [1| Imperial Brands 903000 | 26,27 -42 36,7/260 253 39 Sep19| 3,10 324 81|78 12 7 [4
Aristocrat Leisure 901652 | 13,88 -7.2 21,1/13,7 9,00 82 Sep.19 | 0,89 1,00 141|371 10 2 0  Intl Cons. Airl. ATH6A) | 6,79 -36 8,28/620 136 18 Dez18| 1,17 116 58| 42 18103
ASX 916902 | 37,32 -42 434/335 7,37 29 Jun19 | 159 166 227 |51 0 59  Marks&Spencer 534418 | 314 -41 376297 515 16 Mrz19| 028 028 11,2| 67 4 813
Evolution Mining ~ AUNWA | 201 52 233149 347 24 Jun19 | 009 0,12 175 |33 5 100  Rolis-Royce ATH8IL | 890 -67 12888 172202 Dez18| 0,15 028 315|155 8 76
Newcrest Mining 873365 | 13,18 06 156/11,3 102 16 Jun19 | 057 0,75 175 |17 7 8 1 Standard Chartered 859123 | 6,62 -33 9,80/567 220 05 Dez18| 062 0,74 90| 21 11107
Qantas Airways 896435 | 361 -55 435314 594 24 Jun19 | 040 044 83|37 8 22 Tesco 852647 | 224 09 298203 221 14 Feh19| 0,6 019 120| 1,7 14 52
South32 A4QLH | 195 -20 2,63/1,92 997 11 Jun19 | 024 021 95|81 1012[2]  Thomas Gook AOMR3W | 036 18 1,72/022 055 17 Sep19| 009 0,0 35|19 6 7[2
WorleyParsons 813023 | 814 -37 121/80 381 17 Jun19 | 043 061 136(18 7 31 WPP AJ2BZ | 924 -48 166/90 11,7 1,1 Dez18| 1,22 1,19 78| 74 10 145
China/HongKong Italien
Bank of China Aom4wz | 037 -34 050035 128 06 Dez18| 008 008 45|61 21 6 1  Autogril 908497 | 7,84 -50 11878 205 34 Dez18| 040 050 157| 24 11 20
BYD AOM4W9 | 6,19 -64 8,05/443 188 2,6 Dez18| 0,15 0,20 304 |03 15 7 [6  BuzziUnicem 925963 | 1576 -53 24,4/153 3,06 1,1 Dez18| 143 159 99|08 14 4 [0
Cathay Pacific 870986 | 1,21 -16 153109 485 07 Dez18| 003 0,0 120 |13 13 7 /1  Campari A2DRBD | 752 26 7,85/557 88 44 Dez18| 022 024 308| 07 4 1774
China Mobile 909622 | 857 -12 890/7,20 179 14 Dez18| 072 0,72 119 |43 16 7 (2|  Fiat Chrysler M2CBU | 1398 -45 2021131 218 12 Dez18| 299 325 43| — 13112
China Modern Dairy A1C9HR | 0,10 43 0,17/0,09 059 0,7 Dez18 | 000 001 163 | — 7 70  Generali 850312 | 14,39 -34 17,1136 226 10 Dez18| 157 162 89|59 11144
CRRC Corp A008DQ | 0080 0,1 094/0,63 318 21 Dez18| 005 006 125 |25 19 45 MARR AOERXE | 1967 12 26,6/187 1,36 44 Dez18| 099 104 190| 37 2 5[0
Great Wall Motor ~ AOM4X0 | 053 -36 108043 624 07 Dez18| 007 008 70|43 8 1316  Mediaset 901402 | 2,63 -43 345237 312 16 Dez18| 0,14 022 120| - 6 123
Guangshen Railway AOM4X4 | 0,34 30 063/029 283 06 Dez18| 002 003 11,7 (31 6 40  Prysmian AOMP84 | 1551 -38 285/150 4,15 1,8 Dez18| 144 1,85 84| 27 14 2 [1
Haitong IntlSec ~ A1CV9E | 0,29 -14 060/023 1,73 06 Dez18| 0,04 006 51 94 7 00  Saipem A2DR8M | 3,72 -42 549296 3,77 09 Dez18| 003 0,12 307| — 11102
Jardine Matheson 869042 | 57,71 41 585471 430 08 Dez18| 39 420 137[23 2 5.1  UniCredit SpA A20V6 | 11,04 -33 182/104 246 05 Dez18| 141 190 58|29 24 6 [0
Lenovo Group 894983 | 061 -22 068037 744 28 Mrz19| 004 006 104 |47 121210 Japan
Nine Dragons AOJDLB | 090 3,0 149077 427 09 Jun19 | 017 047 52|50 16 6 1  Canon 853005 | 24,23 -1,7 33,0/240 329 12 Dez18| 180 1,78 135| 51 6 104
Petrochina AOM4YQ | 059 -25 0,71/052 169 0,7 Dez18 | 005 005 115 |32 17 6 0  Hitachi 853219 | 2481 -19 350/246 243 09 Mrz19| 339 35 70|24 15 30
Tsingtao Brewery ~ AOM4ZB | 3,37 -3,7 561/324 509 23 Dez18| 015 0,17 20,1 |16 11 84  Honda Motor 853226 | 23,85 -12 30,6/226 435 06 Mrz19| 320 336 71|34 11120
Yanzhou Coal AOM4z6 | 0,76 -09 151075 525 06 Dez18| 021 019 40|85 9 42  MazdaMotor 854131 | 956 29 12088 610 06 Mrz19| 076 1,13 84|28 1 118
Yue Yuen 213795 | 248 -24 4,02207 410 14 Dez18| 019 022 12|65 4 2[3  Mitsubishi Elec. 856532 | 10,50 -116 16,3/10,1 229 1,3 Mrz.19| 089 0,94 11,2| 29 12 9 [0
Zijin Mining AOM4ZR | 032 -25 044/026 937 17 Dez18| 002 003 122 |37 11 20  Nikon 853326 | 1348 -1,1 17,8129 547 12 Mrz19| 1,07 105 128|29 4 92
Emerging Markets (sonstige) Nintendo 864009 (254,09 -45 378/237 363 29 Mrz19(12,93 16,88 151| 19 19 3 [0
Airports of ThaiGR AOBSVL | 1,71 18 2,00/1,46 250 6,5 Sep.19 | 005 006 304 |13 161165  Nissan Motor 853686 | 7,51 -26 9,20/691 320 07 Mrz19| 1,06 113 66|55 2 18/1
HonHai Precision 60R A2N7M5 | 3,81 -7,3 7,19/381 27,3 07 Dez18| 044 047 84|71 2 15[12 NTT 873029 | 3543 -20 43,7/31,1 699 10 Mrz19| 357 364 97|34 13 5[0
Larsen&Toubro6DR 895354 | 17,11 -29 183/139 244 35 Mrz19| 0,79 090 197 |12 33 2 (1  Softhank 891624 | 69,61 -59 6600557 765 1,7 Mrz.19| 6,02 1069 65| 05 10 0 [0
MTN Group 897024 | 542 -23 935390 103 18 Dez18| 038 048 115|77 5 63  Sony 853687 | 4557 -28 529/364 582 22 Mrz19| 411 3,61 126| 05 20 4 [0
Naspers 906614 (176,22 -2,0 258140 772 34 Mrz19| 7,17 9,32 190 |02 15 0 [0  SumitomoMetal ~ 859470 | 24,38 -36 424/239 7,06 08 Mrz19| 262 251 97|36 6 70
PT Indosat AOBVZ | 0,0 19,8 037/008 064 09 Dez18|-002 -0,01 — |43 1112[65 TakedaPharmac. 853849 | 29,99 -10,3 50,0/300 24,1 14 Mrz19| 210 305 98|45 8 3 [0
Reliance Ind. 6D~ 884241 | 27,62 -52 319214 879 23 Mrz19| 1,74 2,14 132 |05 28 55 TDK 857032 | 62,83 -7,9 989/621 827 12 Mrz19| 513 6,17 102| 1,8 16 4 [0
Tata MotorsGDR ~ AODJOM | 1022 -42 288/9,7 642 06 Mrz19| 059 147 70| — 28113  Toshiha 853676 | 27,26 04 30,8213 180 12 Mrz19(1343 191 143| - 7 1[4
Vodacom Group AORM1C | 7,63 -58 11,7/65 142 30 Mrz19| 061 067 116 |68 6 90  ToyotaMotor 853510 | 5329 0,0 59,0272 174 10 Mrz19| 638 669 80|31 15 90
Frankreich Kanada
Accor 860206 | 3747 -50 488370 110 15 Dez18| 1,32 176 213 |28 14 6 1  AirCanada M2EGF | 17,93 -7,7 19,8132 494 17 Dez18| 157 231 79| - 1410
Air France-KLM 855111 | 9,27 -85 144/67 401 12 Dez18| 140 144 65| — 7 1412  Ballard Power AORENB | 2,51 -46 414221 058 47 Dez18|-010 006 | — 2 3[0
Bouygues 858821 | 32,23 -53 46,0/304 119 1,3 Dez18 | 246 294 11,0 |53 11 92  Barrick Gold 870450 | 11,83 52 127/83 137 17 Dez18| 037 041 290| 09 5 181
Carrefour 852362 | 1449 92 19,7130 115 14 Dez18| 096 1,15 126 |32 121401 Bombardier 866671 | 141 -28 359/1,09 349 — Dez18| 009 0,0 136 - 21 1[0
Crédit Agricole 982285 | 10,18 -74 155/102 291 05 Dez18 | 1,37 142 72|62 16 5/1  Cameco 882017 | 1026 -19 11,1/69 4,09 13 Dez18| 0,15 0,08 1261| 05 6 6 0
EDF Elec. de France AOHG6A | 13,86 -39 15,7/99 419 1,0 Dez18| 064 083 167 |33 10 6 /5  FirstQuantumM. 904604 | 7,77 -11 148/70 548 07 Dez18| 057 086 90 01 18 7 [0
Eurofins Scientific 910251 |329,80 -14,6 551/322 598 39 Dez18 1530 19,59 168 |07 9 2 2  Goldcorp 890493 | 828 06 126/75 720 06 Dez18| 0,06 0,34 247| 08 17 7 1
Legrand AOJKB2 | 51,06 -58 67,1/50,7 13,7 371 Dez18| 299 3,12 164 |25 4 12[3  Husky Energy 552934 | 10,32 -1,7 151/10,2 105 09 Dez18| 1,08 1,07 98| 25 4 13[4
Michelin 850739 | 87,12 -54 131/84 156 14 Dez18 | 9,69 10,89 80 |41 12 71  Kinross Gold AODM94 | 247 25 383208 311 08 Dez18| 008 008 306 - 11 91
Pernod-Ricard 853373 (13890 -19 148/119 370 25 Jun19 | 6,19 6,72 20,7 | 1,7 ‘5 15[4  RylBkofCanada 852173 | 62,60 -2,7 72,0/610 905 19 Okt19 | 593 6,230 100| 39 10 6 [2
Peugeot 852363 | 17,98 -64 253/165 163 1,0 Dez18 | 326 374 48|29 14 75  Sherritt Intern. 901547 | 0,28 -16,1 1,24/0,28 0,12 0,2 Dez18|-007 004 80| — 5 1[0
Saint-Gohain 872087 | 2991 -85 48,7/296 164 09 Dez18| 3,14 353 85|43 15 7 [0  Suncor Energy AONJU2 | 26,2 -7,3 364/249 431 14 Dez18| 211 250 108| 35 25 5[0
Suez A0Q418 | 1252 -4,0 159/106 7,80 1,7 Dez18 | 059 0,70 179 |52 4 1274  Yamana Gold 357818 | 192 32 305178 1,82 05 Dez18| 008 0,0 192| 09 12 6 2
Veolia 501451 | 1812 -35 22,3/164 10,3 1,8 Dez18| 1,15 1,30 140 |46 14 7[00 Niederlande
GroBbritannien Akzo Nobel 914188 | 7246 -25 834/674 185 30 Dez18| 290 289 251|32 13 72
Antofagasta 867578 | 875 -23 132/80 860 14 Dez18| 053 069 127 |45 13 8 4  Heineken AOCAOG | 78,60 -42 942/751 453 3,3 Dez18| 409 446 176| 19 17102
BAE Systems 866131 510 -1056 7,81/491 163 25 Dez18| 048 052 98|49 16 51  RELXPLC AOM95) | 17,74 -28 19,9/158 355 148 Dez18| 095 1,02 174| 26 15 6 (2

Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money
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GAZPROM

Export floriert

Der russische Gaskonzern Gazprom Uberzeugte zuletzt. Fur das dritte Quar-
tal vermeldete das Unternehmen starke Zahlen. Der Gewinn stieg im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum um satte 75 Prozent auf umgerechnet 13,4
Milliarden Euro. Freude bereitete Gazprom vor allem das Exportgeschaft mit
Europa. Hier legte der Umsatz um 38 Prozent zu. Ein Ende der Nachfrage
sei nicht in Sicht, so die Konzernfiihrung. Anleger haben gleich zwei Griun-
de zur Zufriedenheit. Gazprom verkiindete eine Dividendenerhéhung. Die
Meldung fuhrte wiederum zu einem Kurssprung.

WKN  Kursam +- H/T Borsen- KBV GJ h , KGV Div.- Analysten- WKN  Kursam +-  H/T Birsen- KBV G]  Gew. , KGV Div.- Analysten-
07.12.18 Vorw. 52Wo. wert Ende | 07.12.18 Vorw. 52Wo. wert Ende 18 19¢ Rend. empfehlung

Osterreich USA
Andritz 632305 | 4166 -20 535/413 435 35 Dez18| 264 324 129 |37 12 3 [0  21stCen Fox AWZP6 | 4289 -1,7 445276 805 44 Juni19 | 1,76 199 216 |07 14 12[0
Erste Bank-St. 909943 | 3328 -45 41,6/328 142 1,1 Dez18| 346 352 95|36 19 411  Adobelnc 871981 (21819 -1,2 240145 108 13,8 Nov.18 | 6,01 7,04 31,1 | — 22100
EVN 878279 | 1350 -44 18,0135 249 07 Sep18| 1,39 123 110 |35 4 1[0  AlcoaCorp A2ASZ7 | 2586 -62 508/253 4,86 1,1 Dez18| 332 345 75| — 12 6 [0
Flughafen Wien A2AMK9 | 3445 15 364/309 288 24 Dez18| 1,71 1,77 19520 4 21  Alphahet A14Y6H (93143 -28 1099/796 656 4,4 Dez.18 47,99 49,93 187 | — 41 410
Mayr-Melnhof 890447 (11380 -05 1327105 229 1,7 Dez18| 831 931 122 |27 ‘4 1[0  Altria Group 200417 | 4797 1,7 628/448 898 6,6 Dez18 | 351 3,80 126 |50 12 8 [0
omv 874341 | 4,73 55 56,5410 137 14 Dez18| 485 578 72|36 16 5.0  Am Water Works  AONJ38 | 8494 2,1 852/614 154 3,0 Dezl18 | 292 313 272 18 8 61
Palfinger 919964 | 24,66 -138 37,9/242 096 1,7 Dez18| 195 237 104 19 3100 Amazon 906866 | 1.489 -02 1773/967 730 21,2 Dez.18 [23,99 31,36 476 | — 47 2 11
Raiffeisen Intl, AOD9SU | 24,00 -78 356/231 7,94 08 Dez18| 413 355 68 26 13 413  Amgen 867900 (1742 -38 188134 111 89 Dez18 |1256 12,79 13,7 | 26 11 160
Schoeller-Bleckmn 907391 | 63,80 -13,7 112/63 1,02 28 Dez18| 2,75 455 14008 7 11 Archer-Daniels 854161 | 3954 -26 451/31,8 224 1,3 Dez18 | 3,08 321 123 |29 7 711
Telekom Austria 588811 640 -15 819/610 431 18 Dez18 045 0,61 105|371 5 971 AT&T AOHL9Z | 2659 -36 333/254 195 1,2 Dez18 | 3,10 3,15 85|63 16182
Verhund 877738 | 37,12 32 450/188 130 2,6 Dez18| 1,02 156 239 | 1,1 475  BankofAmerica 858388 | 22,69 -8,3 27,5226 227 1,1 Dez18 | 226 254 9,0 20 231070
Voestalpine 897200 | 28,28 -44 5500279 496 08 Mrz19| 360 4,05 7,0 50 11 6 0  Berkshire HathwyA 854075 271.555 -5,5294000/226000 450 1,4 Dez18 [13463 14200 192 | — 3 2 0
Wienerherger 852894 | 1847 -68 242178 219 1,3 Dez18| 1,31 1,78 104 | 22 6 10 Biogen Inc 789617 (281,76 -26 332204 578 48 Dez18 |22,74 2451 15| — 21 9 [0
Osteuropa Bristol-Myers Sg. 850501 | 46,18 -02 562/414 764 64 Dez18 | 338 3,58 129 |29 9 1111
Asseco Poland 914744 | 10,76 -32 11,6/87 092 0,7 Dez18| 089 085 127 |64 '3 610  Citigroup ATH92V | 52,22 -82 652/51,3 129 08 Dez18 | 58 6,70 78|25 23 711
Bank Pekao 914910 | 2347 52 338214 6,76 13 Dez18| 1,98 221 106 72 18 1[0  Colgate Palmolive 850667 | 5500 -12 639/506 482 — Dez18 | 261 2,69 205 |25 5 153
CEZ 887832 | 2068 -10 228189 11,3 1,3 Dez18| 096 1,056 179 | 6,1 6 '  Comcast Corp 167484 | 3279 -47 352/256 151 24 Dez18 | 226 244 135 |19 26 9 [0
MoL A2DW9C | 9,38 -15 103/7,7 795 1,0 Dez18| 120 1,21 7,8 42 470 ConocoPhillips 575302 | 5742 -23 70,0/414 674 24 Dez18 | 412 472 122 | 1,7 111270
Orange Polska 917448 | 1,02 -09 151/096 1,48 06 Dez18| -001 0,01 840 — 10 33  CVSHealth 859034 | 6642 -49 732/486 870 21 Dez18 | 619 6,48 103 |25 20 6 [0
0TP Bank 896068 | 3550 1,3 381/292 100 18 Dez18| 3,66 3,48 102 20 10 23  Ehay 916529 | 2552 -2,7 375/234 249 471 Dez18| 202 227 12| - 181811
PKN Orlen 929424 | 2459 -26 27,2180 109 13 Dez18| 278 2,49 99|27 2 107  EliLilly 858560 (100,56 -24 106/60 108 94 Dez18 | 492 5,13 197 |19 8 1311
Russland Facehook AUWVX 12219 -15 187111 353 5,0 Dez18 | 7,39 7,53 163 | — 41 913
Evraz AUUMTY | 528 21 695324 762 48 Dez18| 116 087 61166 5 63  FedEx 912029 [186,50 -68 230/183 498 3,0 Mai19 {1537 17,77 105 | 1,1 27 3 11
Lukoil ADR A420E | 67,86 44 695/471 51,1 09 Dez18| 12,01 12,07 56 | 44 11 170  Ford Motor 502391 789 51 11,072 3156 1,0 Dez18| 117 115 69|77 51712
Mobile TeleSys AbR 501757 630 -53 104/62 642 82 Dez18| 072 0,84 751,01 ‘7 1[00 Freeport 896476 965 -7,7 16893 142 16 Dez18| 146 075 128 |13 7 152
Norilsk Nickel Aok~ A140M9 | 16,58 0,0 17,6/119 265 7,5 Dez18| 1,99 203 82110 4 1.0  General Electric ~ 851144 | 642 -23 16,1/63 562 2,0 Dez18 | 061 072 90|66 9 123
Rosneft 0il 6DR A0J3NS 560 09 6,72/385 605 12 Dez18| 088 106 53|50 7 2[00 General Motors A1C9CM | 3098 -44 38,1/26,7 443 1,3 Dez18 | 537 518 60|42 14 8 11
Sherhank ADR AUBSN | 1024 -14 17,3/83 551 1,1 Dez18| 202 220 47|64 14 21  Gilead Sciences 885823 | 61,08 -33 724/538 798 4,0 Dez18 | 6,07 598 102 |31 17110
Surgutneft ADR 904596 365 46 440331 134 03 Dez18| 127 107 34|23 3 62 Halliburton 853986 | 26,00 -50 47,0/257 229 2,9 Dez18 | 164 1,85 141 |24 29 5[0
X5 Retail Group DR AOLHLX | 21,06 -43 36,0/165 578 28 Dez18| 040 048 11,0 |51 12 4 1 Harley-Davidson 871394 | 3436 -7,7 456/31,6 564 30 Dez18| 331 326 105|36 5 161
Yandex AJGSL | 2420 -69 360/222 815 3,5 Dez18| 088 123 198 | — 14 101 Hewlett Packard E A140KD | 13,84 58 157117 200 1,1 Okt19 | 1,40 151 92|23 '8 1611
Schweden Honeywell Intern, 870153 (123,11 -45 145/115 921 57 Dez18 | 7,07 6,99 17,7 |21 20 8 [0
Electrolux 853138 | 1920 -44 286/155 597 2,7 Dez18| 1,49 1,70 113 |42 10 6 /1  Kellogg 853265 | 5348 -40 64,9469 187 7,0 Dez18 | 380 3,79 141 |35 7 1213
Ericsson 850001 766 38 827/475 259 28 Dez18| 019 0,37 209 |13 8 164  Kraft Heinz Co A14TU4 | 4351 -38 688/427 531 09 Dez18| 3,17 328 133 |49 15 4 /b
Hennes&Mauritz 872318 | 1543 -52 205114 257 48 Nov.18| 080 084 185 | 61 '2 11118 Lockheed Martin 894648 (24897 -60 307/244 716 86,5 Dez18 |15,47 17,33 144 |28 14 9 [0
Nordea A2N6F4 | 7,62 -41 950/742 31,1 10 Dez18| 076 0,77 99| — 16113  Mastercard AOF602 (177,83 08 196/125 184 364 Dez18 | 565 6,64 269 | 06 40 3 /1
Sandvik B 865956 | 1243 -49 163123 157 2,8 Dez18| 1,02 1,08 115 |26 12 77  Medtronic A14M2) | 8380 -19 87,8/614 114 2,6 Apr19 | 453 4,90 172 |19 16 1310
Securitas B 883870 | 14,19 -36 157129 524 32 Dez18| 097 1,06 135 27 7 47  Mondelez AJ4U0 | 3823 -33 40,1/31,3 565 2,5 Dez18 | 213 2,18 175 |20 17 50
SKF B 852608 | 1293 -74 204127 584 19 Dez18| 141 140 9242 8 701 Netflix 552484 247,05 -22 368/155 108 24,6 Dez18 | 2,63 3,94 630 | — 28 1313
Telia Company 938475 399 -24 430/354 176 18 Dez18| 023 027 148 |55 14 7/9  NewmontMining 853823 | 28,75 24 343251 153 16 Dez18| 107 1,18 245 |17 12 72
Volvo B 855689 | 11,65 -54 17,0/1156 248 20 Dez18| 1,38 141 83|35 14 4[4 Nvidia 918422 (137,89 -40 254/117 848 102 Jan19 | 6,40 643 215 | 04 321012
Schweiz Oracle 871460 | 4048 -52 450/358 155 47 Mail9 | 299 3,18 128 |16 17 2011
Adecco 922031 | 41,31 -53 684/400 6,88 18 Dez18| 439 441 94|51 101172 PayPal A14R70 | 7528 02 806/56,4 888 6,7 Dez18 | 211 254 297 | — 139 9 [0
Clariant 895929 | 16,92 -28 24)5/165 560 2,3 Dez18| 1,26 1,38 122 | 25 6 100  PepsiCo 851995 (101,79 -26 109/80 145 16,0 Dez18 | 498 526 194 |30 10 141
Credit Suisse 876800 | 992 -46 159/98 253 07 Dez18| 089 1,38 72|21 18 912  Philip Morris AONDBJ | 74,31 -30 939/646 116 — Dez18 | 443 4,66 160 |50 12 9 /1
Georg Fischer NA 851082 {71050 4,3 1222/678 2,90 25 Dez18| 63,71 66,10 107 |27 7 20  Qualcomm 883121 | 4969 -10 653/400 608 75,0 Sep.19 | 3,66 4256 118 |42 16 140
Givaudan 938427 | 2124 -2,8 2212/1760 198 6,5 Dez18| 73,83 83,19 255 | 23 6 1317  Schlumberger 853390 | 37,00 -63 658/369 51,5 1,6 Dez18 | 146 1,81 205 |46 241210
Kiihne + Nagel AoJLZL {12080 -32 155112 145 7,8 Dez18| 581 6,25 193 | 40 6 1176  SnaplInc. A2DLMS | 516 -10,1 18,2/51 6,79 3,2 Dez18 |-053 -0,39 - | — 7 1813
Richemont ATW5CV | 56,68 -02 84,0/533 326 20 Mrz19| 347 347 163 |30 1715/0 Target 856243 | 6040 -30 776/511 319 33 Jan19 | 481 501 121 |36 101711
368 870264 | 2.075 -1,0 2310/1934 159 11,3 Dez18| 85,86 93,05 223 | 3,1 7 1511 Tesla ACX3T (32451 47 331/202 54,8 13,8 Dez.18 |-144 6,04 537 | — 131014
Sonova 893484 [14205 00 179120 938 47 Mrz19| 678 7,67 185 | 16 '5 1313  TexasInstruments 852654 | 8500 -23 101/78 821 89 Dez18 | 497 504 169 |26 161911
Swatch Group 865126 [26140 -3,0 438257 144 15 Dez18| 16,71 18,95 138 | 25 121512  Twitter AMW6XZ | 2865 45 41,217,7 220 3,9 Dez18 | 078 0,76 380 | — 11227
Swiss Re ATH8IM | 78,78 -21 852/728 26,7 1,0 Dez18| 523 8,11 97|53 1412{3 UPS 929198 | 9385 -66 112/81 816 30,0 Dez18 | 6,37 6,90 137 |33 11172
VAT Group A2AGGY | 8510 -74 142/74 255 55 Dez18| 450 442 192 |40 5 470  WellsFargo 857949 | 4434 -73 53,6/406 211 14 Dez18 | 383 451 99|31 20 95
Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money welle: Bloom b@rg
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MONEY

Name Emittent WKN Kurs am Wertzuwachs in % Laufzeit Name Emittent WKN Kurs am Wertzuwachs in % Laufzeit
071218 3 Monate 1Jahr  3Jahre 071218 3 Monate 1Jahr  3Jahre
Branchen-/Themen-/Strategiezertifikate Index-/Lénder-/-Regionenzertifikate
BAT DB DSBBAT 77,58 -5,52 - - Open End AEX UBS 722201 50,21 -6,67  -7,36 12,63 Open End
Bitcoin VON VL3TBC 308,60 -46,57  -78,81 - Open End ATX CBK 703679 292,06 9,81 1245 20,62 Open End
China Policy VON VZ60CP 146,90 637 -1,22 1,90 Open End
DAXGlobal Agribusiness BNP AAOKGG 51,17 033 051 15,80 14.08.2050 BRIC BNP ABNOL1 256,84 6,10 1,09 33,15 20.01.2050
DAXGlobal Asia Infr./Transport BNP AAOFXK 55,24 458  -1,20 6,62 01.03.2050 CAC 40 DB 105541 48,38 -7,65 1042 1,60 Open End
DAXplus Export Strategy HVB HV095B 53,44 11,76 12,08 14,14 Open End CECE Mid Cap RCB RCBIFV 13,46 037 1492 18,49 Open End
DAXplus Min.Variance Germ BNP AAOKFZ 59,88 192 583 19,35 07.08.2050 CECE Osteuropa CBK 635186 17,54 168  -473 27,94 Open End
Defense Opportunity GS GLBEY4 136,00 -9,86 5,78 - 01.07.2019 CECExt RCB RCB3R3 11,10 146 -381 25,57 Open End
DivDax HVB HVOED7 28,38 -6,92 15,56 7,50 29.03.2049 China H-Share DB 372143 117,00 1,70 -334 0,71 Open End
DividendenAdel Eurozone DB DM1DVA 10447 2,64 -586 - Open End CSI China 300 BNP AATDEW 29,24 089 1967  -1845 Open End
DJ EuroStoxx Banken HVB 787334 9,22 11,26 30,36 -3042 Open End CTX Tschechien DB 77491 135,57 347 2,38 12,52 Open End
DJ EuroStoxx Chemicals UBS UBBX04 91,90 1220 -16,57 -5,04 Open End DAX RCB 891304 109,19 844 16,26 0,33 Open End
DJ EuroStoxx Food&Beverage UBS UB8X07 51,97 759 -1533  -16,78 Open End DAXGlobal Latin America HVB HV1DBO 5,20 3,38 4,63 63,01 Open End
DJ EuroStoxx Health Care CBK CBSTTC 116,28 -871 1255  -10,03 Open End DJ EuroStoxx 50 BNP BN2YSX 30,73 648  -14,16 -8,49 Open End
DJ EuroStoxx 0l & Gas HVB 787336 31,35 -8,68 0,03 12,37 Open End DJ Stoxx 50 CBK 703686 28,24 -450 -1063  -10,29 Open End
DJ EuroStoxx Technologie HVB 787339 44,88 1029 7,83 12,51 Open End DowJones Industrials DB 122352 217,83 -2,51 5,96 33,72 Open End
DJ EuroStoxx Telekomm. DB 709346 29,85 999 744 1907 Open End FTSE 100 DB 722376 76,03 624  -898 1184 Open End
DJ EuroStoxx Versicherungen DB DB0G33 24,97 422 950 -5,81 29.01.2049 FTSE/JSE Africa Top 40 BNP 256688 28,1 2,26 -11,69 -0,92 26.02.2050
DJ EuroStoxx Versorger DB 709347 27,68 054  -7,67 3,50 Open End Hang Seng DB 372141 293,39 012 -4,66 17 Open End
DJ Internet Commerce BNP 687485 930,65 A1,70 15,72 55,72 19.06.2050 HTX Ungarn DB 774899 44,26 647  -4)57 4,31 Open End
EPRA/NAREIT Eurozone HVB HV092P 55,97 2,85 -2,68 21,25 Open End IBEX 35 CBK 703682 88,31 3,18 1404 11,87 Open End
Erix S06 SG1ERX 96,90 021 17,17 16,76 Open End
Euro Periphery Value Basket BNP AABBF2 173,19 1,34 13,79 -5,26 08.07.2022 ISE National DB DBOAMD 18,86 2074 -3371  -33,03 Open End
FANG-Index DB DL2FAN 228,80 1269 28,19 - Open End Kospi 200 DB 372142 210,56 6,07 -1643 12,01 Open End
Gene Therapy VON VA3BPR 82,60 -15,02 - - Open End MDax UBS UB0A2V 221,15 12,85 -12,86 m Open End
Generika S06 SG1GEN 267,70 1,22 864 11,05 Open End Mexican Bolsa GS 602K 16,97 1762 -1515  -24.81 Open End
Glohal Titans UBS 746199 26,20 -3,78 5,09 20,90 Open End MIB 30 CBK 703683 18,79 821 -1690  -1509 Open End
Glohal Top 50 REIT UBS UB1CT2 165,03 0,81 0,07 0,27 Open End MSCI Chile BNP AA2RDE 31,70 1,80 1,90 29,55 Open End
Luxury-Performance-Index VON VTA3LU 134,25 1395 4,90 20,02 Open End MSCI Indonesien BNP ANI2MX 127,84 1262 1,95 22,97 Open End
Nasdag Internet Index 06 S65487 60,10 -8,38 9,87 35,39 17.09.2034 MSCI Kolumhien BNP AA2RDF 46,51 4,17 1,93 29,52 Open End
Nordic Fish Farmer DB DM9SEA 158,07 561 58,34 - 23.11.2037 MSCI Philippines Index DB DBGHDF 20,86 286  -8,07 -9,42 Open End
NYSE Arca Biotech HVB 787363 396,71 1005 12,74 18,49 Open End MSCI World CBK 590603 17,52 -4,68 0,11 13,18 Open End
NYSE Arca Gold Bugs 806 AOAATV 12,91 13,35 11,39 19,10 Open End Nasdag 100 DB 709339 59,74 -6,70 11,56 38,48 Open End
NYSE Arca 0il UBS 658023 107,35 -14,02 1,71 6,26 Open End Next-11 GS GSBN11 120,67 243 13,76 -1,25 Open End
NYSE Arca Tobacco BNP 687484 145,00 -15,66  -12,16 2,00 19.06.2050 Nikkei 225 UBS 666396 16,77 329 1,12 15,10 Open End
ROBO GI. Disruptive Tech. UBS UBS1RU 128,93 -6,76 340 29,28 Open End PTX Polen DB 774898 118,06 117 790 24,04 Open End
S&P 0il&Gas Drilling BNP ABN2BZ 18,29 1683 -1278  -3585 12.08.2050 RDX Russland UBS UBIN3(Q 13,1 11,10 787 41,93 Open End
ROTX Ruménien HVB HV2AXX 10,92 541 13,75 23,53 Open End
Shalegas-Index UBS uu78D1 60,23 221,23 10,70 -21,00 Open End S&P 500 UBS 603356 23,28 -5,79 4,30 22,33 Open End
Solactive 3D-Printing UBS UBS13D 122,24 2139 8,10 26,32 Open End S&P SMIT 40 HVB HV72PR 10,63 300 -1537 -0,09 Open End
Solactive Alt, Energien Wind RCB RCBBHY 20,92 6,30 2,80 -3,19 Open End S&P/ASX-200 (Australien) HVB HV095R 35,99 -499  -5,69 441 Open End
Solactive Asien-Umwelt DB DBIUMW 49,55 145 467 2146 Open End SDAX HVB HVOSDX 10,04 1654 -14,92 10,09 30.12.2049
Solactive Auto der Zukunft DB DSBAUT 80,78 12,31 - - Open End NI DB DBOSM1 77,48 131 247 -4,63 Open End
Solactive Best Age HVB HV3AGE 21,88 458 2,15 29,93 Open End Solactive Dubai DB DBOJXM 12,83 1,710 2444 -26,80 Open End
Solactive China Consumer DB DSICHC 104,52 - - - Open End Stoxx Nordic 30 Return CBK GBGHEB 161,53 6,69  -5,01 3,77 Open End
Solactive China Internet DB DB2CNT 42,95 -161 24,75 1,90 Open End TecDax T&B 741803 2549 -12,32 2,82 36,53 Open End
Solactive Cloud Computing LEO EFG532 301,55 395 33,73 70,38 30.12.2099
Solactive Cyber Security VON V85268 152,60 3,06 2940 423 Open End Topix DB 709337 12,57 397 6,75 6,08 Open End
Solactive Deutscher Maschinenbau HVB HV3DMB 16,57 -23,61  -36,05 -9,80 30.12.2049 Vietnam BNP AAOTWG 61,97 0,47 7,61 52,07 16.07.2050
Solactive Dimax Germany CBK DR3WZU 11141 -4,25 6,37 32,93 Open End Rohstoff-Indexzertifikate
Solactive Fintech 20 UBS UBSTFT 144,09 9,12 1396 36,51 Open End Bloomberg Commodity RCB RCBIUP 723 2,99 241 0,41 Open End
Solactive Global Family Owned UBS UBSTFA 111,03 340 598 - Open End GMCI Composite UBS UBTHQR 91,21 2,67 0,25 6,73 Open End
Solactive Glohal Spin-0ff VON VZ25P0 123,90 1443 -15,73 43,35 Open End CRB Non Energy Quanto S06 SG34FR 16,51 484 1662  -14,72 Open End
Solactive High Div Low Vol VON VZTHDL 104,30 -883 8,07 -6,94 Open End CRB Total Return S06 SGOE90 13,81 -2,95 314 -6,25 Open End
Solactive Home Automation BNP PS6HOM 71,54 878 -199 37,08 Open End DBLCI-MR ER DB DB6DHV 36,59 11,25 3,22 6,06 Open End
Solactive Industrie 4.0 VON VS8Y40 147,00 9,82  -12,54 - Open End Rogers Intl, Energy Commodity TR BNP ABN08Q 32,61 1311 14,38 1,21 04.05.2050
Solactive Japanese Buyback S0G SGBYEN 21,80 -447 8,85 -1,49 Open End S&P GSCI Prec Metals ER Quanto  UBS UB9AAD 139,18 1,89  -683 -1,15 Open End
Solactive Mobile Payment DB DSBPAY 91,70 -8,84 - - 06.12.2040 Rohstoff-Zertifikate
Solactive Organic Food DB DB6GOB 260,34 -10,68  -15,15 6,48 Open End Brent 0il DB DS1CTQ 54,39 -19,60 2,86 - Open End
Solactive Pharmad:Bio Opp S06 SG8PBO 85,00 -12,10 071  -14,05 Open End Brent 0il Quanto HSBC ~ TB7DNU 42,22 2193 252 14,82 Open End
Solactive Robotics and Drones UBS UBSORD 228,00 1059 3,16 64,54 Open End Gas 0il RCB RCOGXB 5,04 -12,95 9,80 - Open End
Solactive Smart Grid VON VTODSG 156,10 935 981 24,83 Open End Gold DB 722373 109,08 5,51 2,86 10,02 Open End
Solactive Social Networks S0G SG10SN 372,58 -9,66 -14,99 26,92 Open End Gold Quanto DB DBOSEX 97,719 3,65  -357 10,30 Open End
Solactive Value Investoren UBS UBS1SV 202,39 -618  -892 547 Open End Kupfer S06 SGIF31 46,68 532 -1411 26,57 Open End
Stoxx Europe [P0 S06 SGOHN2 44,25 1393 9,86 8,14 Open End Natural Gas RCB RCODD6 1,99 60,48 5547 1,02 Open End
Wasser VON VEPTIN 214,50 645 -11,39 8,76 Open End Palladium DB 104208 106,43 2591 2399 10943 Open End
Wasserversorgung DB DBIWAT 16,24 356 6,40 3,97 Open End Platin DB 104207 6,91 2,67 -848 -12,09 Open End
World Luxury Index BNP BN1LUX 22,59 6,38 -0,40 26,63 Open End Silber CBK 625267 12,72 418 493 -3,64 Open End
Emittenten BAR Barclays Capital CBK  Commerzbank 174 DZ Bank JPM  JP Morgan NLB  Nord LB VON  Vontobel

BHF  BHF-Bank CIT  Citigroup ERB  Erste Bank LBB  Landesh. Berlin RCB  Raiffeisen Centrohank

BLB  Bayern LB CSFB  Credit Suisse GS  Goldman Sachs LBBW Landesh. Baden-Wiirttemhg. S06  Société Générale

BNP  BNP Parihas DB Deutsche Bank HVB  HypoVereinshank LEO  Leonteq UBS  UBS

BOA  Bank of America DWS  DWS Go HSH  HSH Nordhank MS  Morgan Stanley T&B  HSBC Trinkausé&Burkhardt

Aktuelle Kurse im INTERNET: www.money.de/money
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Zukunftstrachtige Branche

In Frankfurt wird ein Indexzertifikat des Schweizer Finanzexperten Leonteq

(WKN/ISIN: LTQ05M/CH0423437471) auf den Cannabis-Total-Opportunity-
Index gehandelt. Das Papier kostet derzeit 77,05 Euro, ist nicht wahrungs-

gesichert und deckt eine zukunftstrachtige Branche ab (s. Grafik r.). Hanf,
Marihuana, Cannabis ... Immer geht es um eine uralte Kulturpflanze, die
auch in der Medizin eingesetzt wird. Damit will man etwa Schmerzen

und Entztindungen lindern oder hemmen. Aber auch Tabak-, Lebensmit-

tel- und andere Branchen versuchen, im Cannabis-Markt FuB3 zu fassen.

dem Cannabis-Index, dem das Zertifikat folgt, tummeln sich derzeit 18 Un-
ternehmen. Aurora Cannabis, Zynerba Pharmaceuticals, GW Pharmaceu-

In

ticals und Neptune Wellness Solutions sind aktuell die gréBten Positionen.

Die Zusammensetzung des Index wird einmal im Quartal Uberprift. Beson-

nene Anleger setzen nur wenig Geld ein und platzieren den Stoppkurs bei

60 Euro. Achtung! Zertifikate sind Inhaberschuldverschreibungen.

Zeovkifikat

Fast fiinf Prozent mit Linde plc

Die Aktien der mit dem US-Konzern Praxair fusionierten Linde plc haben

die Papiere der Mlnchner Linde AG im Dax ersetzt. Damit ist der Gaskon-

zern im Aktienindex geblieben, obwohl sich der Sitz in Irland befindet.

In einem wankenden Marktumfeld schlagt sich Linde plc bislang gut.

Das ist allerdings keine Garantie fur die Zukunft. Daher greifen vorsich-

tige Anleger zu einem Discountzertifikat von der DZ Bank (DDP9MP/
DEOOODDP9MP7). Das Papier lauft bis zum 18.12.2019 und kostet derzeit

119,06 Euro. Was kénnen Anleger von diesem Zertifikat erwarten?

Wenn der Aktienkurs von Linde plc am Ende der Laufzeit auf oder ober-
halb von 125 Euro (Cap) liegt, bekommen die Anleger 125 Euro ausbezahlt.

Das wirde einer Rendite von derzeit 4,99 Prozent entsprechen. Unterhalb

von 125 Euro werden Aktien geliefert. Die Aktie von Linde plc liegt aktu-
ell fast zehn Prozent Uber dem Cap. Das ist ein Uppiges Polster. Das Emit-

tentenrisiko sollten Anleger beachten.

Zorkifikat

Hauptsache, gut versichert

Die Zertifikatebranche bietet Investoren einiges furs Geld. So kdnnen be-

DR

sorgte Anleger auch auf fallende Kurse wetten. Fur all diejenigen, die jetzt

an Hebelprodukte denken — man kann auch auf den ShortDax setzen. Die-

ser Index bildet die Kursschwankungen des Dax umgekehrt proportional

ab. Wenn der Dax also steigt, fallt der ShortDax. Derzeit sinkt der deut-

sche Aktienindex.

Anleger, die weiter fallende Kurse erwarten, kénnten zum ShortDax-
Zertifikat der Deutschen Bank (DB2SRT/DEO00DB2SRT5) greifen. Das Pa-

pier kostet derzeit 26,33 Euro und lauft endlos. Wie die Entwicklung des

Zertifikats praktisch aussieht, zeigt der Chart rechts. Wahrend der Dax gut

15 Prozent verlor, legte das Zertifikat um etwa diesen Prozentsatz zu.

Wer zu dem ShortDax-Indexzertifikat greift, spekuliert auf fallende Dax-

Kurse. Das kann auch eine Art Versicherung sein, wenn Anleger die Aktien

und Zertifikate ihres Depots weiter halten wollen.

FOCUS-MONEY 51/2018
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Hohe Erwartungen

Weltweit nimmt die Zahl der Cannabis-Konsu-
menten zu. Bis 2024 soll der globale Markt bis auf
63,5 Milliarden US-Dollar steigen.

Ausgaben fiir legales Cannabis weltweit
in Milliarden US-Dollar,ab 2017 Prognose
63,5
52,5
43,3
35,8
29,5
24,4

13 166

2016 17 18 19 20 21 22 23 2024

Uppiges Sicherheitspolster

Linde plc ist noch frisch an der deutschen Boérse.
Bis zum Cap konnte die Aktie noch um fast zehn
Prozent fallen.

Discountzertifikat auf die Linde-Aktie Euro
140
135
130
125

r T T T T T 120
2010, 811, 1511, 22, 01, 712

Spiegelbildlicher Verlauf

Das ShortDax-Zertifikat verlauft spiegelbildlich zum
deutschen Aktienindex. Wenn der Dax also weiter
fallt, gewinnt das Zertifikat.

ShortDax-Zertifikat %
prozentuale Entwicklung seit 1.1.2018 +10
0

-10

Dax-Performance-Index
20
JAN DEZ
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DONNERSTAG

Bertrandt
Bertrandt bekommt

einen neuen Aufsichts-

ratsvorsitzenden.
Dietmar Bichler, zur-
zeit noch Vorstands-
chef, soll den Posten
von Klaus Bleyer tber-

nehmen. Zuletzt erhol-

te sich die Aktie merk-
lich und verzeichnet
einen Aufwartstrend.

Metro

Viel zu lachen gab es
fur die Aktionare von
Metro seit der Spal-
tung von Ceconomy
nicht. Einige Experten
glauben aber an eine
Bodenbildung des
Wertpapiers, denn im
Vorfeld des Jahresab-
schlusses gab es keine
Gewinnwarnung.

Adobe

Mit Spannung erwar-
ten die Anleger den
Jahresabschlussbericht
von Adobe. Die Aktie
rangiert knapp unter

dem Allzeithoch - alles

ist méglich. Experten
rechnen mit einem
soliden Gewinn von
1,93 Dollar je Aktie.
Kann die Chefetage
die Prognosen heute
bestatigen?

vom 13.12. bis 19.12.2018

Neue Zahlen von Adobe, H&M und Metro

FREITAG

Stabilus

An diesem Tag berich-
tet der Automobilzu-
lieferer, der auch Gas-
druckfedern fur die
Mobelindustrie pro-
duziert, Uber die Ent-
wicklung im vierten
Quartal (versetztes
Geschéftsjahr). Laut
vorlaufigen Zahlen
hat Stabilus seinen
Umsatz im gesamten
Geschaftsjahr um 5,8
Prozent gesteigert.

KWS Saat

Beim Saatgut-Spezia-
listen findet heute die
jahrliche Hauptver-
sammlung statt. Das
Unternehmen ist
weltweit die Nummer
vier der Branche und
wurde bereits 1856
gegrindet. Heute ge-
hoéren gut 50 Prozent
zur Oetker-Gruppe.

Isra Vision

Isra Vision operiert im
Wachstumsmarkt der
optischen Sensorik im

Maschinenbau und der
Robotik. Heute meldet
das Unternehmen, des-

sen Aktie nach einer
fulminanten Rally der-
zeit korrigiert, die
Quartalsergebnisse.

MONTAG

All for One Steeb

Die Geschafte des IT-
Dienstleisters aus Filder-
stadt laufen rund. Nach
vorlaufigen Zahlen
stieg der Umsatz im Ge-
schaftsjahr 2017/2018
um elf Prozent auf gut
332 Millionen Euro. Der
Betriebsgewinn klet-
terte um drei Prozent
auf 20,6 Millionen Euro.
Details zum Zahlen-
werk gibt es heute.

H&M

Unabhéangig von den
Quartalszahlen gibt
der schwedische Be-
kleidungsriese heute
einen Uberblick tGber
die Erl6se der vergan-
genen drei Monate.
An der Borse ist man
auf alles gefasst: Der
Umsatz der Schweden
kam im Jahresverlauf
bereits gehérig unter
Druck.

H&M: Borse hofft auf
bessere Zeiten beim
Modehersteller

+++ Jetzt auf mo= de +++ Jetzt auf money.de +++ Jetzt auf m

g g

DIENSTAG

Deutsche
Konsum Reit

Das abgelaufene
Geschaftsjahr kann
sich sehen lassen. Das
Immobilienunterneh-
men meldet nach
vorlaufigen Zahlen
30,6 Millionen Euro
Jahrestiberschuss. Der
Portfolio-Leerstand
ging um ein Drittel zu-
rick. Die Mieterlose
stiegen um 52 Prozent.
Naheres heute.

Micron
Technology

Die Aktie des Halb-
leiterkonzerns musste
zuletzt massive Ver-
luste hinnehmen. Fur
das vierte Quartal
zeigen sich Analysten
beim US-Konzern nicht
gerade optimistisch.
Der Gewinn je Aktie
soll geringer ausfallen
als im Vorquartal. Das
ware im dritten Quar-
tal in Folge ein Minus.

Factset Research

Das Software-Unter-
nehmen aus Connecti-
cut bringt Quartals-
zahlen. Analysten
rechnen mit einem
Plus beim Gewinn.

MITTWOCH

Aladdin
Blockchain

Das junge Unterneh-
men aus Berlin ladt
seine Anteilseigner zur
Hauptversammlung
ein. Einer der wich-
tigsten Punkte auf der
Tagesordnung: die
Anderung des Namens
in Aladdin Healthcare
Technologies. Einen
Gewinn weist die
Firma nicht aus.

Kopfhorer: Nachfrage
nach Elektronik-
produkten lasst nach

Ceconomy

2018 war kein gutes
Jahr fur Ceconomy-
Aktionare. Der Wert
befindet sich in einem
massiven Abverkauf.
Auch die Erlése sind im
Sinkflug, immer wie-
der hagelte es Gewinn-
warnungen. Die Mut-
ter von Media Markt
und Saturn stellt heute
ihren Geschaftsbericht
far 2017/18 vor.

~Da kommt noch einiges auf uns zu!”

Die Borse gleicht dieser Tage einer Achterbahn. Und das rasante Auf und Ab wird
uns wohl noch eine Weile begleiten. Johannes Hirsch, Geschaftsfuhrer des Vermo-
gensverwalters Antea, mochte jedenfalls keine Entwarnung geben. ,,Wir sind in
Turbulenzen, da kommt noch einiges auf uns zu”, sagt der Experte. 20 Prozent Ab-
stand zwischen dem Jahreshoch und dem Jahrestief seien aber auch nicht unge-
wohnlich. Was bei ihm fur Beruhigung sorgt? Gold. Und Rohstoffe, die er aktuell
favorisiert als Investment. AuBerdem im Interview auf Money.de: warum Johannes
Hirsch nicht an einen ungeregelten Brexit glaubt, die Zinsen in den USA nur mo-
derat steigen und Trumps Steuerreform eine Blaupause fur Europa sein kénnte.
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Happy Workday!
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Ketten-Reaktion

Nach dem Hype ist vor dem
Durchbruch: Warum die
Blockchain-Technologie unser
Leben verandern wird.
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Europa im Riickstand

Princeton-Professor Harold James

tiber die Herausforderungen

: des technologischen Riickstands

in Europa.
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Nach einem erfolgreichen Arbeitstag (0] °/o-Finanzierung* o
das Business einfach hinter sich lassen e :
und mal wieder etwas erleben? Kein - Z.B.der Ford Kuga fUr monatlich
Problem mit dem Ford Kuga zu Top- f =
Konditionen. € 119,'

R T—

Kraftstoffverbrauch (in /100 km nach ¢ 2 Nrn. 5, 6, 6a Pkw-EnVKYV in der jeweils gel-

tenden Fassung): Ford Kuga Trend: 9,1 (innerorts), 6,2 (auBerorts), 7,2 (kombiniert); . .
CO,-Emissionen: 164 g/km (kombiniert). Eine Idee weiter

“Ein Finanzierungsangebot der Ford Bank GmbH, Josef-Lammerting-Allee 24-34, 50933 Koln, erhdltlich als Klassische Finanzierung, Systemfinanzierung und Ford Auswahl-Finanzierung. Angebot gilt
fur noch nicht zugelassene, fir das jeweilige Zinsangebot berechtigte neue Ford Pkw bei verbindlicher Kundenbestellung und Abschluss eines Darlehensvertrages und nur fir Gewerbekunden (aus-
geschlossen sind GroBkunden mit Ford Rahmenabkommen sowie gewerbliche Sonderabnehmer wie z.B. Taxi, Fahrschulen, Behorden), bei allen teilnehmenden Ford Partnern. Bitte sprechen Sie fur
weitere Details lhren teilnehmenden Ford Partner an. Das Angebot stellt das reprasentative Beispiel nach ¢ 6a Preisangabenverordnung dar. Z.B. der Ford Kuga Trend mit 1,5-1-EcoBoost-Motor mit
88 kW (120 PS), 6-Gang-Schaltgetriebe, 4x2-Frontantrieb, inklusive Metallic-Lackierung und auf Basis eines Aktionspreises von € 20.419,92 brutto (€ 17159,60 netto) zzgl. Uberfuhrungskosten, Ford
Auswahl-Finanzierung, Laufzeit 48 Monate, Gesamtlaufleistung 40.000 km, Anzahlung € 3.260,32, Nettodarlehensbetrag € 17.159,60, Sollzinssatz (fest) p. a. 0,00 %, effektiver Jahreszins 0,00 %,
Gesamtdarlehensbetrag € 17.159,60, 47 monatliche Raten je € 119,-, Restrate € 11.566,60.
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