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Kaufenswerte Aktien im
Marz 2022

Wir starteten frisch und mit neuer Energie in das Jahr 2022. 2021 war ein tolles Jahr fir
alle Aktionare. Von der Coronakrise war an der Borse wenig zu spliren. Viele Aktien feierten
neue Hoéchstkurse, nachdem sie sich von Corona wieder erholt haben.

Schwacher Start im neuen Jahr. Mittlerweile regiert wieder Angst an der Bérse. Denn die
Inflation bremst nicht ab und liegt mittlerweile bei etwas liber 5 % in Deutschland. Die
Zentralbanken auf der Welt mlssen langsam reagieren, um die Kosten unter Kontrolle zu
bekommen. Gerade in den USA werden einige Zinsschritte erwartet. AuBerdem ist da noch
der Russland-Ukraine-Konflikt, der einige Auswirkungen auf die Wirtschaft hat. Vom Riick-
zug des Geschaftes aus Russland bis hin zu Produktionsproblemen sind die wirtschaft-
lichen Folgen vielfaltig.

Es gibt seit langem viele Investmentmaoglichkeiten. 2021 war auch flir uns nicht leicht. Die
Auswahl an kaufenswerten Aktien wurde diinner. Fallende Kurse sind dagegen die Chance,
die wir ergreifen miissen. Einige spannende Aktien sind tiber 60 % gefallen und bieten nach
wie vor gutes Zukunftspotential. In diesem Artikel helfen wir dir, flr jeden Sektor spannen-
de Chancen im Marz zu entdecken. Steig mit uns in unsere Watchlist ein und entdecke tolle
Investmentideen fiir dein Portfolio.
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1. Wir finden fiir dich kaufenswerte
Qualitatsunternehmen -
jeden Monat

AlleAktien Premium Watchlist

Fir unsere Premiumkunden haben wir ein Tool entwickelt, um die aktuelle Rendite-
erwartung aller bereits analysierten Unternehmen minutengenau nachvollziehen zu kénnen:
die AlleAktien Premium Watchlist.

Wir werten diese Watchlist mit mehr als 200 Qualitatsunternehmen jeden Monat aus. So kénnen
wir dir in diesem Artikel Qualitdtsunternehmen vorstellen, die wir aufgrund ihrer giinstigen Be-

wertung als kaufenswert einstufen.

Zur Watchlist »
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2. Grundsatze einer langfristigen
Anlagestrategie

Anlagestrategie: So wirst du ein erfolgreicher Investor

Bevor es mit den 11 Sektoren losgeht, noch ein paar generelle Worte zur langfristigen Anlage-
strategie, die wir hier bei AlleAktien verfolgen. Diese setzt sich aus den folgenden drei Faktoren
zusammen:

! 1. Bleib rational. Trotz Bitcoin und deinem Nachbarn, der dir von 200 % Rendite in 4 Wo-

6;' chen erzahlt. Nur Geld investieren, auf das man einige Jahre lang verzichten kann — dann

kénnen vorlibergehende Krisen und Kursriickgange entspannt ausgesessen werden. Wir

sind standig fir dich erreichbar. Wenn du dir bei einem Investment unsicher bist, frag im
AlleAktien Discord-Server nach oder schreib uns eine Email an premium@alleaktien.de.

tolle Aktien. In jeder Krise trifft es einige Sektoren besonders hart. Andere Sektoren profi-

i@i 2. Diversifiziere ausreichend. Kauf nicht nur Technologie-Aktien. Es gibt in jedem Sektor
tieren sogar. Durch eine breite Mischung entwickelt sich das Vermdgen deutlich stabiler.

3. Setze auf Qualitatsaktien. Qualitatsaktien haben ,Schnappchenaktien in jedem Jahr-
@ zehnt outperformt. Uberleg dir vor dem Kauf genau, ob die jeweilige Aktie zu deiner
Anlagestrategie passt. Ist die Bilanz solide? Glaubst du an die Zukunftsfahigkeit des
Geschéftsmodells?

LA
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Sektor 1: Energie

o Wachstum: Der Energiehunger der Welt wachst weiter, der Stromverbrauch nimmt jahrlich
um ca. 1% zu. Deshalb steigt die Nachfrage nach Ol und Gas. Irgendwann wird es einen
Nachfrage-Peak geben. Dann wird die Nachfrage nach Ol langsam zuriickgehen. Das sollte
aber noch einige Jahre dauern.

e Trend: Dieser Sektor ist bislang von Ol- und Gasriesen dominiert, wir sehen aber einen star-
ken Trend in Richtung nachhaltiger Energietrager.

o Zyklik: Der Energiesektor ist zyklisch. Der Olpreis schwankt stark. Und damit auch die Ge-
winne und Aktienkurse der Unternehmen. Shells Gewinne steigen enorm an, wenn sich der
Olpreis verdoppelt. Denn die Férderkosten bleiben relativ konstant (fixkostenintensives
Geschéft aufgrund der Olbohrinseln).

e Burggraben: Férderstatten, an denen das Ol mit geringen Kosten aus dem Boden sprudelt.
Infrastruktur zur Weiterverarbeitung und zum Verkauf des Ols (Raffinerien, Pipelines, Tank-
stellen) sind klare Burggraben.

e Aktuelle Lage: Anfang 2021 lag der Olpreis noch bei knapp ber 50 USD. Seit dem Russ-
land-Ukraine-Konflikt ist er zwischenzeitlich auf Gber 125 USD gestiegen. Langfristig wer-
den von der Situation aber Unternehmen im Bereich Erneuerbare Energien profitieren.
Denn immer mehr Lander wollen sich jetzt unabhéngig von auslandischen Brennstoff-
importen machen.

\{ VARTA

VARTA — Ein deutscher Profiteur der Digitalisierung

Batterien wurden in den letzten Jahren besonders wichtig und sind immer mehr in den Fokus der
Anleger gerlckt. Dabei haben wir mit VARTA ein deutsches Unternehmen in diesem spannenden
Markt. VARTA ist die weltweite Nummer 1 fiir Mikrobatterien im TWS-Kopfhérer-Markt. VARTA
beliefert die Premiumhersteller wie Apple, Samsung oder auch JBL. Zum Beispiel in den Apple
AirPods Pro stecken Mikrobatterien von VARTA und erlauben es so, dass der Kopfhérer deutlich
kompakter ist und Strom erhalt. Aber VARTA ist nicht nur auf diesen Markt beschrankt: Sie sind
auch im Heimspeicherbereich aktiv und sie entwickeln Premiumbatterien flir die Elektromobilitat.

Hoher Rabatt zum Allzeithoch und Renditeaussichten

VARTA ist seit unserer Analyse sehr volatil gewesen — ahnlich haben wir es auch in der Ana-
lyse prognostiziert. Batterien sind kein entspanntes Investment, weil sich in diesem Bereich viel
entwickelt. Aber das erlaubt uns Investoren auch die spannendsten Aussichten. Denn die VAR-
TA-Aktie ist aktuell bei einem KGV von ca. 28 und bietet noch einiges an Wachstumspotential.
Gerade die Kooperationen mit Automobilherstellern kénnten fiir VARTA eine wichtige Zukunfts-
perspektive sein. Denn VARTASs Batterie grenzt sich von bisherigen Batterien durch besonders
hohe Leistung und schnelle Aufladung ab.
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VARTA produziert Batterien verschiedener Grofien

vor allem fiir Kopfhorer und Horgeriite

Power, Energy & Consumer Batteries

In diesem Segment produziert VARTA
Batterien in groflerem Format. VARTA ist
Lieferant fiir Energiespeichersysteme fiir
Privatnutzer und produziert
wiederaufladbare Batterien zum Beispiel fiir
kabellose Gerite wie Staubsauger oder
Werkzeug.

Im Bereich der Consumer Batteries
produziert VARTA Batterien fiir
Endanwender, die z.B. in Supermérkten
verkauft werden. Zum Portfolio gehdren
Einmalbatterien sowie wiederaufladbare
Batterien.

Microbatteries

VARTA produziert kleine Batterien im
Knopfzellen-Format mit rund 10 bis 15 mm

Durchmesser und 4 bis 5 mm Hohe. Die
Batterien basieren vor allem auf der
Lithium-Ionen-Technologie
(wiederaufladbare Batterien) oder Zink-Luft-
Technologie (einmalige Verwendung).

Die Mikrobatterien von VARTA werden
iiberwiegend in separaten Bluetooth-
Kopfhorern wie den Apple AirPods oder
Horgeriten verwendet.

Zur Analyse -

solar:Lfs=

SolarEdge macht Erneuerbare Energien effizient

SolarEdge ist Hersteller fir Leistungsoptimierer und Wechselrichter fiir Solaranlagen. Diese Teile
sind notwendig, um moderne Solar-Panels zu produzieren, die besonders effizient arbeiten. Die
Produkte von SolarEdge sind weitaus besser als die der Konkurrenz, was zu einem Uberdurch-
schnittlichen Wachstum fihrt. Da die ganze Welt mittlerweile in die Solar- und Windenergie-
branche investiert, wachst der Markt von SolarEdge um lber 15 % pro Jahr. SolarEdge schafft es,
daraus ein Wachstum von unglaublichen 35 % pro Jahr zu schépfen — und der operative Gewinn
wachst sogar noch stérker. Abseits davon hat SolarEdge ein tolles Okosystem aus Erneuerbaren
Energien und Software aufgebaut. Sie haben den ganzen Prozess fiir private Haushalte bis groBe
Unternehmen digitalisiert.

30 % Kurswachstum seit Kriegsbeginn in der Ukraine

Weil Russland als Energielieferant fiir viele Lander seit Kriegsbeginn nicht mehr in Frage kommt,
soll der Ubergang zu Erneuerbare Energien beschleunigt werden. Der Trend zur Unabhéngig von
anderen Landern in Sachen Stromversorgung befliigelt die Aussichten der Branche. Die Umsatz-
erwartungen fiir 2022 und die kommenden Jahre wurden in den letzten 4 Wochen um fast 10 %
nach oben Kkorrigiert. Trotzdem ist die Aktie mit einer jahrlichen Renditeerwartung von iber 11 %
noch kaufenswert.

Zur Analyse >
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Sektor 2: Finanzen

e Wachstum: Finanzwerte wie Banken verdienen ihr Geld hauptsachlich durch Kredit-
geschéfte. Sie wachsen deshalb vor allem gut, wenn sich Unternehmen und Privatpersonen
Geld leihen. Die Branche ist zudem eng mit der Wirtschaft verbunden. Geht es den Banken
schlecht wirkt sich das auf das Wirtschaftswachstum aus. Stagniert die Wirtschaft, geht es
aber auch den Banken schlechter.

o Trend: Das Bankgeschaft digitalisiert sich zunehmend. Bankkonten werden digital ab-
geschlossen, Bargeld wird immer unwichtiger und den persdénlichen Berater haben nur
noch die wenigsten. Dieser Wandel ist fiir viele groBe Banken eine enorme Hiirde, haben
sie sich doch in den vergangenen Jahrzehnten mit viel Personal und Filialen erweitert. Der
notwendige Abbau, um vor dem Kunden wieder ein konkurrenzfahiges Angebot finanzie-
ren zu kénnen, erweist sich als zah.

o Zyklik: Die Finanzbranche schwankt mit der wirtschaftlichen Entwicklung. Rezessionen
und Wirtschaftskrisen schwachen das Geschaft durch ausfallende Kredite und die geringe
Konsumlust von Privatpersonen. Gleichzeitig sinken die Gewinne mit Aktiengeschaften. Im
Aufschwung profitieren Finanzwerte dafiir umso mehr.

e Burggraben: Der Ruf einer Bank und die Kundenbasis sorgen fir Wettbewerbsvorteile.
Auch eine glinstige Kostenstruktur ist wichtig, um sich im Markt behaupten zu kénnen.

o Aktuelle Lage: In Deutschland sind die Banken am Boden. Die Finanzkrise 2008/2009 und
die Digitalisierung haben die Deutsche Bank und Commerzbank hart getroffen. Mittler-
weile versuchen sie den Umbau zu schlanken und wettbewerbsféahigen Unternehmen, die
gegen die neuen FinTechs (Finanztechnologie-Unternehmen) ankommen kdénnen. Broker
wie Trade Republic und Digitalbanken wie N26 machen vor, wie es geht. In den USA gibt es
ahnliche Probleme.

JPMORGAN CHASE & Co.

JPMorgan Chase ist die wohl solideste Bank der Welt

Wenn eine Bank einen besonders guten Ruf hat, dann ist es definitiv JPMorgan. Die in New York
City ansassige Bank konnte in der Vergangenheit immer wieder mit einer kundennahen und bei-
nahe konservativen Unternehmensfiihrung glanzen. Bei JPMorgan zahlen nicht die schnellen
Gewinne, sondern langfristig zufriedene Kunden. Diese Haltung hat dazu gefiihrt, dass die Bank
wahrend der Krise 2008/2009 kaum Schaden nahm und sogar andere Banken retten konnte.
Durch die breite Aufstellung vom Girokonto bis hin zur Begleitung von Bérsengangen ist JPMor-
gan bei vielen Amerikanern ein Teil des Lebens geworden.
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JPMorgan profitiert in Zukunft von steigenden Zinsen

Trotz der Coronapandemie hat es JPMorgan geschafft, gut zu wachsen. Das Jahr 2021 lief vor
allem dank des Investmentbankings sehr gut. Auch 2022 soll dank der steigenden Zinsen fiir
viele Banken ein gutes Jahr werden. Auch der Rlckzug aus Russland schadet dem Geschéaft
kaum. Mit etwas mehr als 100 Mitarbeitern im Land zahlt Russland nicht einmal zu den Top 20
Landern auBerhalb den USA, mit denen JP Morgan Geschéfte macht. Das Investmentbanking der
Bank erzielte 2021 Gewinne von etwas mehr als 30 Mio. USD in dem Land. Fir uns deshalb bei
einer Renditeerwartung von 14,4 % und einer Dividendenrendite von 3,1 % fiir dieses Jahr eine
gute Kaufgelegenheit.

Die wichtigsten Geschiftssegmente von JPMorgan Chase sind das klassische
Privatkundengeschiift sowie das Corporate & Investment Banking.

7 %
Commercial Banking

Im Commercial Banking bietet JPMorgan
Chase diverse Bankdienstleistungen fiir

1 2 % kleinere Unternehmen an.

Asset & Wealth Management :
Consumer & Community Banking

JPMorgan Chase kiimmert sich um die
Vermdgensverwaltung von institutionellen
Investoren sowie vermogenden
Privatkunden.

40 %

Corporate & Investment Banking

Das Segment Consumer & Community
Banking bildet das klassische
Privatkundengeschift ab. JPMorgan Chase
erhebt Gebiihren auf Girokonten, raumt
Uberziehungskredite ein und verkauft
Kreditkarten. Zusétzlich fallen in diesen
Bereich auch Konsumkredite und
Immobilienfinanzierungen.

JPMorgan Chase bietet in diesem Bereich
diverse Dienstleistungen fiir kapitalstarke

Unternehmenskunden. Dies kann ein
Borsengang, die Emission einer Anleihe
oder auch der Verkauf der Firma sein.

Zur Analyse >

hannover re

Die Versicherung fiir Versicherungen

Die Hannover Rick ist Deutschlands zweitgréBte Rickversicherung und weltweit die Nummer 3.
Sie helfen anderen Versicherungsunternehmen wie der Allianz, ihre Risiken zu reduzieren, indem
sie groBe Schaden bezahlen und das Versicherungsgeschaft stabilisieren. Der Markt wachst at-
traktiv, dennimmer mehr Versicherungskonzerne entscheiden sich fiir eine Riickversicherung als
Stabilisator und beanspruchen die Dienste von Unternehmen wie Hannover Riick, Munich Re und
Swiss Re. Die Hannover Riick ist dabei ein besonderes Unternehmen, denn sie bietet eine gute
Mischung aus Profitabilitat, Wachstum und Dividende.
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Ordentliche Dividendenerh6hung trotz leicht verfehlter Erwartung fiir 2021

Obwohl das Jahr 2021 etwas schlechter lief als erwartet, wurde die Dividende ordentlich erhéht
und betragt aktuell 5,75 Euro pro Aktie. Das entspricht einer Dividendenrendite von 4 %. Diese
hohe Rendite ist vor allem durch den Kursverfall seit Beginn des Krieges in der Ukraine ent-
standen. Gut flir Aktionare, dass der meiste Umsatz in Europa, den USA und Asien erzielt wird.
Die Erwartungen fiir 2022 sind deshalb nicht in Gefahr.

Zur Analyse -
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@ Sektor 3: Gesundheit

Wachstum: Stérker als die generelle Wirtschaft, da der demographische Wandel immer
mehr Behandlungen notwendig macht.

Trend: Das Gesundheitssystem wird immer digitaler. Das hat das Potential, die Versorgung
deutlicher zu verbessern und auch die Behandlungen effizienter zu gestalten.

Zyklisch: Umsatz und Gewinn der Unternehmen sind relativ unabhingig vom
Wirtschaftswachstum.

Burggraben: Patente, Innovationen, viele Kunden sind gebunden und greifen auf bewéhrte
Medikamente und Materialien zurtick.

Aktuelle Lage: Der Gesundheitssektor wachst insgesamt sehr stabil. Die gréBten Profiteu-
re sind aktuell Unternehmen, die vom Coronavirus profitieren oder Wirkstoffe produzieren,
die regelméBig eingenommen werden missen. Der Sektor konnte die letzten Monate be-
weisen, wie wichtig er flir unsere Wirtschaft ist und welche Innovationen dort entstehen.
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INMODFE

Inmode sorgt fiir straffe Haut und attraktive Gewinne

Inmodes Geschaftsmodell ist es, verschiedene Geréate flir die Schonheitsbranche zu entwickeln.
Die Geréate basieren auf Radiofrequenzwellen. Mit den Wellen kdnnen unterschiedliche Be-
handlungen durchgeflihrt werden. Das Hauptanwendungsgebiet ist die Straffung der Haut und
teilweise das Absaugen von Fett. Das Interessante bei Inmode: Die Therapien sind minimal-
invasiv. Das heifB3t, sie sind leicht durchzufiihren, weniger schmerzhaft und heilen schneller ab.
Gleichzeitig dauern sie nicht so lange. Da gewinnen Patienten und Arzte gleichermaBen. In den
letzten Jahren konnte Inmode deutlich schneller wachsen als der allgemeine Markt fir Schén-
heitsbehandlungen. Wachstumraten von 50 bis 70 % pro Jahr lagen an, wahrend der Markt mit
etwa 10 % wachst. Das Schéne dabei: Inmode ist mit einer beeindruckenden Marge von 35 % be-
reits profitabel und hat 250 Mio. USD Nettocash auf dem Konto.

Giinstige Bewertung trotz toller Aussichten

Das Geschaftsjahr 2021 lief sehr gut. Umsatz und Gewinnerwartungen wurden tbertroffen. Und
auch die Erwartungen fiir 2022 liegen im Rahmen der Analystenschatzungen. Fiir die ndchsten
Jahre wird ein Umsatzwachstum von bis zu 20 % pro Jahr erwartet, bei einem KGV von nur 17 fiir
2022. Eine wirklich attraktive Gelegenheit zum ersten Einstieg oder Nachkauf mit einer Rendite-
erwartung von Uber 16 % pro Jahr. Als zusatzliches Sahnehdubchen kiindigte Inmode jetzt an,
eine Million Aktien zuriickzukaufen — auch das Management scheint die Aktie zu glinstig zu
finden.

Zur Analyse >

EDPACE

Medpace sorgt fiir den Fortschritt in der Biopharmabranche

In der Pharmabranche ist Geschwindigkeit oft der wichtigste Faktor. Wer schneller seine Medika-
mente auf dem Markt hat, macht den meisten Umsatz. Allerdings ist in den letzten Jahrzehnten
die Zulassung von Medikamenten immer aufwendiger geworden. Ein Fehler in den Dokumenten
und die Zulassung kann sich um mehrere Monate verzégern. Deshalb gibt es das amerikanische
Unternehmen Medpace. Wie der Name schon sagt, geht es um Medikamente und Geschwindig-
keit. Medpace hilft ndmlich Pharmakonzernen bei den klinischen Tests und der Zulassung. Sie
sind Profi darin, das Zulassungsverfahren von Medikamenten maximal zu beschleunigen und zu
100 % richtig durchzuflihren.
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Investoren sind trotz guten Aussichten angstlich

Medpace ist seit Ende letzten Jahres um 35 % gefallen. Doch Quartalsergebnisse und Aussichten
blieben solide. Gerade Analysten flirchten aktuell, wie bei vielen Wachstumsunternehmen,
schwacher werdende Margen. Wir denken allerdings, dass sich aktuell eine attraktive Einstiegs-
chance fir langfristige Anleger eréffnet. Bei Medpace bekommt man zur Zeit 15 bis 20 % Um-
satzwachstum fiir ein 25er KGV. Besonders lberzeugend finden wir den CEO, der ein groBer
Ankeraktionar ist und beweist, dass er von seiner eigenen Firma mehr als Gberzeugt ist. Erst Ende
Februar hat er Aktien im Wert von 17 Mio. USD nachgekauft.

Zur Analyse >

= FRESENIUS

Gesundheit aus Deutschland

Das Unternehmen ist ein breit aufgestellter Gesundheitskonzern, der in vier Sparten aktiv ist. Die
bekannteste Sparte ist das Dialysegeschéft Fresenius Medical Care, das separat an der Borse aktiv
ist. Sie sind aber auch unter der Marke Fresenius Kabi aktiv und stellen Medikamente fir chro-
nisch Erkrankte her. Mit den Helios-Kliniken fokussieren sie sich auf Krankenh&user in Deutsch-
land sowie Spanien und versuchen dort, durch Marktmacht den Markt zu lbernehmen. Fresenius
Vamed ist das kleinste Segment, mit dem sie anderen Firmen bei Gesundheitsprojekten helfen.
Fresenius ist tiberall im Gesundheitssystem aktiv und dadurch gut gestreut. Langfristig steigen
die Ausgaben fiir Gesundheit durch den demographischen Wandel und Fresenius profitiert mit
seinen Segmenten davon. Das Ganze wird mit strategischen Ubernahmen abgerundet.

Fresenius hat das Potential zum Turnaround

Durch die Pandemie ist Fresenius vom Wachstumspfad abgekommen. Operationen wurden ver-
schoben und Patienten starben dem Unternehmen als Kunden weg. Die Aktie wurde dement-
sprechend abgestraft und ist aktuell zu einem KGV von 9 zu haben. Bei einem Umsatzwachstum
von 5 % pro Jahr aber trotzdem eine gute Einstiegsgelegenheit mit einer Renditeerwartung von
Uber 15 % pro Jahr.
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Fresenius ist ein diversifizierter Gesundheitsanbieter,

mit Beteiligungen in vier Kernbereichen

A 4
- FRESENIUS

v  MEDICAL CARE

nrunll

L e

Beteiligung:

o

32 %

Weltweiter #1 Anbieter fiir
Dialyseprodukte und
Dienstleistungen zur

Behandlung von
Nierenerkrankungen.

Umsatz in Mrd. EUR
17,6

2021

Zur Analyse >

/% FRESENIUS
f HELIOS

Beteiligung:

100 %

Betreiber von Kranken-
hdusern und anderen
Gesundheitseinrichtungen.
Alleine in Deutschland werden
89 Kliniken betrieben.

Umsatz in Mrd. EUR

10,9

2021

M e
A, g P

~ L e N o
VT

L "1 /22:' . L5
Beteiligung:

100 %

Produzent von Medikamenten
und Medizinprodukten zur
Infusion, Transfusion und
klinischen Erndhrung.

Umsatz in Mrd. EUR

7,2
|

2021

FRESENIUS
VAMED

<

Beteiligung:

77 %

Planung, Errichtung und
Betrieb von spezialisierten
Gesundheitseinrichtungen.

Umsatz in Mrd. EUR

2,0

2021
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Sektor 4: Grundstoffe

o Wachstum: Grundstoffe sind Vorprodukte, aus denen im weiteren Verarbeitungsprozess
Endprodukte hergestellt werden. Da Grundstoffe in fast allen Branchen notwendig sind,
wachsen sie hauptsachlich mit dem weltweiten Wirtschaftswachstum mit. Werden speziel-
le Rohstoffe mal mehr gebraucht, profitieren Teile der Industrie. Ein Beispiel dafir ist die
steigende Nachfrage nach Lithium fiir Batterien.

¢ Trend: Die Rohstoffbranche ist an sich von wenigen Disruptionen bedroht. Allerdings wer-
den die gesetzlichen Vorschriften an die Nachhaltigkeit von Unternehmen immer strenger.
Die typischerweise recht ,dreckige” Grundstoffbranche ist davon besonders betroffen.

o Zyklik: Das Geschift ist teilweise zyklisch. Zwar gibt es auch Rohstoffe fiir nicht-zyklische
Branchen wie bestimmte Konsumgditer, allerdings fallt bei einer schwachelnden Wirtschaft
ein groBer Teil der Nachfrage weg wie beispielsweise aus dem Automobilbereich.

o Burggraben: Hauptsachlich ergeben sich lokale Burggrédben durch Férder- und
Produktionsstatten in nachfragestarken Gebieten. Die dadurch entstehenden Kostenvor-
teile erzeugen ein lokales Monopol. Wer gleichzeitig digitalisiert, was er kann und nach-
haltig arbeitet, spart sich zudem Kosten und kann seinen Preisvorteil weiter ausbauen.

o Aktuelle Lage: Aktuell befinden wir uns wirtschaftlich in einer Hochphase. Viele Rohstoffe
sind durch eine steigende Nachfrage knapp geworden. Die Rohstoffpreise sind als Re-
aktion in die Hohe geschossen und die Rohstoffunternehmen kdnnten sich nun an einem
zyklischen Hoch befinden.

Fuchs Petrolub stellt Schmierstoffe her

Fuchs Petrolub ist ein Mannheimer Unternehmen mit dem Spezialgebiet Schmierstoffe. Diese
werden fiir viele verschiedene Industriebereiche hergestellt. Vor allem in der Automobilindustrie
sind diese bei den vielen beweglichen Teilen gefragt, aber auch in der Produktion von anderen
Branchen. Selbst bei Lebensmitteln und Kreditkarten kommen die Schmierstoffe von Fuchs Pe-
trolub zum Einsatz.

Fuchs muss sich mit der E-Mobilitét arrangieren

Jahrelang war Fuchs Petrolub ein dauerhaft steigender Liebling bei Aktiondren. Aber die E-
Mobilitat mit weniger Bedarf an Schmierstoffen hat Investoren verangstigt. Allerdings sollte man
das Unternehmen nicht vorschnell abschreiben — Schmierstoffe werden nicht nur in der Auto-
mobilindustrie verwendet. Aktuell handelt die Aktie bei einem KGV von 18 und ist damit historisch
gunstig geworden. Mittlerweile winken bei der glinstigeren Stammaktie sogar 3,1 % Dividenden-
rendite und die Dividende wurde seit 19 Jahren in Folge angehoben. Damit stehen die Chancen
sehr gut, dass man hier bald in einem Dividendenaristokraten investiert sein kann.

Zur Analyse >
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AEIDELBERGCEMENT

HeidelbergCement profitiert vom Bau-Boom

Der Heidelberger Zementhersteller ist einer der groBten der Welt. Mit Standorten in iber 50 Lan-
dern haben sie sich viele lokale Monopole aufgebaut, die aufgrund der hohen Transportkosten
von Zement kaum angreifbar sind. Das Unternehmen verschlankt und digitalisiert sich jetzt
immer mehr, um dem Wettbewerb davonzulaufen. Flr Investoren war das solide Business schon
immer wegen der hohen Dividendenrendite attraktiv.

HeidelbergCement zeigt sich unbeeindruckt von der Inflation

Obwohl die Zementherstellung stark mit den Energiepreisen zusammenhéangt, ist HeidelbergCe-
ment sehr gut in der Lage, diese Preiserhdhungen weiterzugeben. Im letzten Quartal 2021 konn-
ten sie die Erwartungen der Analysten deshalb sogar Ubertreffen. Aktuell ist HeidelbergCement
mit einem KGV von nur 7 bewertet und wachst seit Jahren langsam aber stetig voran.

HeidelbergCement ist einer der grofdten Zementhersteller der Welt.
Sie stellen hauptsichlich Zement, Beton und Asphalt her

Wertschopfungsfelder Kundengruppen
Zuschlagstoffe Firmenkunden
Die Firmenkunden sind hauptséichlich
= ﬁ;‘ Unternehmen und zum Teil ganze
P !ﬁ% . Linder, die den Beton fiir den Bau
o) —Xo) %._ von Gebéude benétigt.

Asphalt

Infrastrukturauftrige

Beton wird auch fiir den Bau von

w Strafen, Bahnlinien und dhnlicher
Infrastruktur benétigen. Hier liefert
HeidelbergCement den Beton und
Asphalt.

Privatkunden

Auch fiir Privatkunden stellt
HeidelbergCement den Baustoff her.
¥ Hier werden aus dem Beton
Einfamilienhduser oder private
Mehrfamilienhduser gemacht.

I:EE;:OIH—

|

Zement

Zur Analyse -
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Sektor 5: Immobilien

e Wachstum: In etwa mit der Wirtschaft.

o Zyklisch: Einige Gewerbeimmobilien werfen schwankende Mieteinnahmen ab, Wohn-
immobilien erzielen hingegen sehr stabile Einnahmen.

e Burggraben: Knappheit an Immobilien in guten Lagen sorgt flir steigende Preise.

e Trend: Auch die Immobilienbranche digitalisiert sich zunehmend. Von der Vermarktung bis
hin zur Kommunikation findet immer mehr digital statt. Gleichzeitig werden immer mehr
Neubauten Smart-Buildings, die gleichzeitig eine sehr hohe Energieeffizienz im Betrieb
und Nachhaltigkeit beim Bau vorweisen.

o Aktuelle Lage: Die Branche ist der groBe Profiteur der niedrigen Zinsen. Dadurch sind
die Zinskosten stark abgefallen und fir die Aktionare bleibt ein gréBerer Teil der Mietein-
nahmen Ubrig. Weil es kaum noch Zinsanlagen mit Rendite gibt, weichen viele Investoren
auf Immobilien und Immobilien-Aktien aus. Das hat zu starken Kurssteigerungen gefiihrt.
Aber nicht bei jeder Art von Immobilie.

Single
Tenant
Operational
Real

SIT\D\RIE’)

S
Estate ®

Store Capital ist fiir den amerikanischen Mittelstand da

Dass viele amerikanische Kleinunternehmer Schwierigkeiten haben, eine passende Immobilie fiir
ihr Geschaft zu finden, hat sich flir Store Capital zum Geschéaftsmodell entwickelt. Das amerika-
nische Immobilienunternehmen vermietet nach einem eigenen Kreditratingsystem, abseits der
Ublichen von bekannten Ratingagenturen wie Fitch oder Moody’s. Dadurch bekommen auch klei-
ne Unternehme eine Immobilie zu fairen Konditionen und Store Capital geht kein unkalkuliertes
Risiko ein. Eine Win-Win-Situation, die dazu flhrt, dass Store Capital im Vergleich zu groBen REITs
Uberrendite erzeugen kann. Der Umsatz steigt jedes Jahr um 10 bis 15 %.

Triple Net Lease-Prinzip als Erfolgsmodell

Store Capital vermietet Immobilien nach dem Triple Net Lease-Prinzip. Mieter (ibernehmen dabei
einen Grofteil der anfallenden Kosten, die eigentlich der Vermieter tragt. Beispielsweise die
Grundsteuer, Versicherung und Instandhaltung. Im Gegenzug dafiir kbnnen Mieter sehr frei mit
der Immobilie machen, was sie wollen. Wande einreiBen, so viele Lécher bohren, wie sie mdch-
ten und es sich genau so herrichten, wie sie es brauchen. Dadurch schafft es Store Capital, eine
Outperformance zu erreichen. Sie suchen sich preiswerte Immobilien und dazu die besten Mie-
ter. So kénnen sie bei &hnlichen Risiken mehr Gewinn erwirtschaften. Das Gewinnwachstum soll
langfristig zwischen 5 % und 7 % pro Jahr liegen. So ein hohes Wachstum bekommt man sel-
ten in Kombination mit 5,5 % Dividendenrendite. Fiir uns macht das Store Capital zu einer tollen
Dividendenaktie fiir alle Investoren, die etwas im Immobilienbereich suchen.
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Store Capital arbeitet nach einem Fiinf-Schritte-Konzept,
um Profitabilitit der Mieter und Immobilien zu sichern

Suche nach Risikoschidtzung Finanzierungs- Portfolio-

Immobilien strategie Management
9 m
oy % i
. s Uberpriifung der N Mix aus kurz- und Uberwachung der
gﬁ?ﬁgg dI r:ur?]?g?:; Immobilie, der Xg‘trl as, gﬁflg‘:ﬂgaées langfristigen Krediten Profitabilitit der
et ? Mietercashflows und Mieters beriicksichtigt sowie Kapitaler- Immobilie und des
-bilanz hohung wihlen Mieters
Zur Analyse -

Realty Income — das Unternehmen mit der monatlichen Dividende

Realty Income ist ein echtes Investorenunternehmen. Nicht umsonst ist die Mission des ameri-
kanischen REITs, seinen Aktionaren eine monatliche Dividende auszuzahlen. Und genau deshalb
sind sie auch bei Anlegern so beliebt. Méglich wird das durch das sehr planbare Geschaftsmodell.
Realty Income vermietet Gewerbeimmobilien und sagt: Wenn unsere Mieter monatlich Cashflows
produzieren und uns die Miete zahlen, dann kénnen wir auch unseren Aktionaren monatlich ihre
Dividende ausschiitten.

Triple Net Lease-System als Gewinngarantie

Die Mieter von Realty Income verpflichten sich dazu, selbst fiir die Instandhaltung ihrer Im-
mobilien aufzukommen sowie verschiedene anfallende Kosten zu tragen. Dafiir dirfen sie mit
dem Objekt weitestgehend machen, was sie wollen. Flr Realty Income ist das sehr gut, denn sie
haben weniger Kosten und steigern damit ihre Profite. Gleichzeitig laufen die Mietvertrage meist
Uber 9 Jahre oder langer. Eine sehr gute Grundlage fiir die Dividendenrendite von 4.6 %. Kein
Wunder, dass die Aktie so beliebt bei Investoren ist. Auch die Zahlen fiir das letzte Quartal 2021
waren besser als erwartet. Gleichzeitig wurden die Aussichten flr 2022 bestétigt. Aktuell deshalb
ein guter Zeitpunkt, um sich die Grundlage flir eine monatliche Dividende zu legen.

Zur Analyse >
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& Sektor 6: Industrie

Wachstum: Die Industrie wird getrieben von Investitionen in die gesamte Wirtschaft. Vor
allem wenn die Zinsen niedrig sind, wird viel Wachstum durch Fremdkapital erzeugt, das es
so sonst nicht geben wiirde.

Trend: Im Grunde ist die Industrie von allen wichtigen Trends der heutigen Zeit betroffen.
Die Digitalisierung ist aber wohl der wichtigste. Er betrifft sowohl die Produkte als auch die
Produktion und Lieferketten.

Zyklik: Der Industriesektor ist stark zyklisch. Industrieunternehmen sind sowohl horizontal
als auch vertikal in der gesamten Wirtschaft verankert.

Burggrédben: Diese ergeben sich in der Regel durch Patente oder technologische Fort-
schritte, die Produkte unersetzlich machen oder Uberdurchschnittliche Kostenvorteile
erzeugen.

Aktuelle Lage: Industrie-Aktien wurden von der Coronakrise hart getroffen. Um die weitere
Verbreitung der Erkrankung zu verhindern, wurde der Produktionsbetrieb in zahlreichen
Unternehmen ab Méarz 2020 komplett eingestellt und die Mitarbeiter wurden nach Hause
geschickt. Die Produktion in vielen Betrieben ist mittlerweile wieder hochgefahren, doch
bis wir die wirtschaftliche Aktivitat erreichen, die wir vor der Krise gesehen haben, wird
noch einige Zeit vergehen. Vor allem in der Luftfahrtbranche kénnte es wirklich sehr lange
dauern.
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KION

G ROUP

Kion hilft dabei, Lager zu automatisieren

Bekannt ist das Unternehmen aus Frankfurt fir Marken wie Linde, Still und Dematic. Mit ihren
Produkten halten sie die Welt in Bewegung. Industrieunternehmen brauchen Kion fiir den Trans-
port ihrer Glter. Ohne sie lauft einfach nichts. Der nachste groBe Schritt in der Branche ist die
Automatisierung der Transportldsungen. Selbstfahrende Gabelstapler, automatische Hochregal-
I6sungen und Schwarmroboter treiben das Wachstum in der Branche an. Dabei profitiert das
Unternehmen vor allem von der Langfristigkeit der Projekte bei den Industriekunden. Von der
Konzeptentwicklung tiber die Umsetzung bis hin zur Instandhaltung und Optimierung ist Kion der
stetige Begleiter der Produktion vieler Konzerne.

2021 war ein gutes Jahr fiir Kion

Das Unternehmen konnte den Umsatz starker erhdhen, als erwartet und auch der Ausblick fir
2022 wurde bestatigt. Zwar ist die Marge etwas unter Druck soll aber in diesem Jahr bei etwa
10,5 % liegen, was nahe an dem mittelfristigen Ziel von 10 bis 12 % ist. Kion profitiert aktuell vor
allem dadurch, dass durch die drohende Inflation viele Unternehmen ihre Kaufe nach vorne ver-
schieben. Gleichzeitig gibt es einen gewissen ,Nachholeffekt” aus dem Pandemiejahr, der sich
aber im Wesentlichen 2021 ausgespielt hat. Aktuell ist die Aktie flir ein 14er KGV zu haben und
damit bei einem Wachstum von 10 bis 20 % pro Jahr fair bewertet.

Supply-Chain-Losungen sind grof3e, langfristige Logistik-Projekte,
die bei Kion fiir stabile, wiederkehrende Umsitze sorgen

Entwicklung der Lésung Umsetzung der Losung Instandhaltung und Verbesserung

2 bis 24 Monate 6 bis 24 Monate 15 bis 30 Jahre

<D
% Lagerplanung [& Projektentwicklung @ﬁ Instandhaltung

oMo N ) 5
Forderbandsysteme éﬁ/@ Lieferkettenplanung ﬁg\@ Lieferung von Ersatzteilen
— RO
T = Sortiersysteme / Installation Training der Mitarbeiter
Zur Analyse >
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SIEMENS

Siemens ist Deutschlands Industrie

Siemens ist eine deutsche Industrieikone, die fir starke Diversifikation steht. Zum Siemens-
Konzern gehdren verschiedene Sparten wie Medizintechnik, Gebaudetechnik, Zugmobilitat und
Industriedigitalisierung. Diese Sparten arbeiten in vielen Zukunftsbereichen, die die Mensch-
heit voranbringen und unser Leben besser machen. Siemens Energy ist zum Beispiel die welt-
weite Nummer 2 flir Windturbinen und sorgt flir nachhaltige Energie auf der Welt. Gerade diese
Kombination aus Zukunft und profitablen Geschéftszweigen ist ein groBer Gewinn fir alle
Siemens-Aktionére.

Fokussierung des Geschéftes und ein guter Start ins neue Jahr

Siemens hat sich in den letzten Jahren entschieden, die Konglomeratsstruktur etwas aufzu-
brechen. Erst im Februar haben sie das Post- und Paketgeschéft fiir etwa 1 Mrd. Euro verkauft, um
ihr Portfolio noch stéarker auf Zukunftsgeschéfte zu konzentrieren. Auch der Start ins neue Jahr
ist sehr gut gelungen. Nachdem die Pandemie und die Lieferschwierigkeiten flr ein schwaches
Wachstum gesorgt haben, konnte das Unternehmen jetzt einen tiberdurchschnittlich hohen Be-
stelleingang verzeichnen. Aktuell ist die Aktie fir ein 14er KGV zu haben und mit einer Rendite-
erwartung von 13,4 % eine gute Kaufgelegenheit.

Zur Analyse -
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¢ Sektor 7: Kommunikation

o Wachstum: Hauptsachlich neue Unternehmen im Markt erzeugen noch Wachstum, die mit
neuen Konzepten die Branche verdndern. Die Spanne geht dabei von schweren Mobilfunk-
anbietern wie AT&T bis hin zu disruptiven Unternehmen wie Paycom.

e Trend: Der 5G-Standard ist einer der wichtigsten Trends in der Kommunikationsbranche.
Auch der Wandel hin zu Online-Werbekonzepten verandert einiges. Bei Spielen ist vor
allem Virtual-Reality ein Konzept, das im Trend liegt.

e Zyklik: Das Geschaftsmodell ist oft nicht-zyklisch durch lang laufende Vertrage. AuBer in
der Werbe- und Spielebranche, diese ist extrem zyklisch.

o Burggraben: Eine groBe Kundenbasis und bestehende Infrastruktur ist fir viele
Kommunikationsunternehmen der Burggraben.

o Aktuelle Lage: In diesem Sektor bekommen Investoren typischerweise zwar eine hohe
Dividendenrendite, dafiir aber kaum Dividendenwachstum und mit Verschuldung auf-
geladene Bilanzen. Die meisten der Unternehmen missen sehr hohe Investitionen in ihre
Infrastruktur leisten.

Tencent 5

Social Media made in China

Tencent hat Ahnlichkeit mit Facebook (Meta), doch ein genauerer Blick zeigt, dass Tencent ein
ganz anderes Konzept verfolgt als das amerikanische Unternehmen. Denn im Zentrum von Ten-
cent steht als wichtigster Umsatzbringer die App WeChat mit 1,25 Mrd. monatlich aktiven Nut-
zern. Sie ist das zweitgroBte soziale Netzwerk der Welt und eine Art Super-App. WeChat vereint
Funktionen von WhatsApp, Instagram, PayPal, Booking.com, Lieferando, Trade Republic, Twitch
und Co. Uber die WeChat-App kann man eigentlich alles machen, was man in China so im Leben
tut. Dadurch ist Tencent so méachtig, denn sie machen einen groBen Teil des chinesischen Lebens
aus und verdienen an vielen Stellen mit.
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GroBes Potential mit Risiken

Tencent ist als Investment nicht ohne. In 2021 hat die chinesische Regierung gezeigt, dass sie
auch willkirlich sein kann und Technologiekonzerne kontrollieren méchte. Tencent hat eine ,frei-
willige” Spende an die Regierung geleistet und sich auch von Aktien wie Sea Limited und JD.com
getrennt. Tencents Okosystem ist mittlerweile der chinesischen Regierung ein Dorn im Auge.
Neben WeChat kommen Smartphone-Spiele und Cloud-Infrastruktur dazu. Jetzt lauft auch noch
die weltweite Spieleindustrie nicht besonders gut, wovon auch Tencent teilweise betroffen ist.
AuBerdem muss das Unternehmen wohl eine Strafe zahlen, weil ihnre App WeChat nicht alle staat-
lichen Kriterien zur Bekdmpfung von Geldwéasche einhéalt. Die Strafe wird sich vermutlich nur
auf etwa 10 Mio. USD belaufen, ist aber ein weiterer Schlag von der Regierung gegen das Unter-
nehmen. Aktuell ist Tencent fiir ein 17er KGV kauflich bei einem Wachstum von 17 % pro Jahr. Wirk-
lich attraktiv, aber die politischen Risiken bleiben schwer einschéatzbar.

o
Tencent _ AlleAktien
ISIN KYG875721634 WKN A1138D Ticker HK.0700  Datum 12.07.2021
N . Kaufen, solange die Wachstumsstory oA 1. #1 Gaming weltweit
:Q: AA Kategorle Fast Grower > intakt ist. Vorsicht bei dauerhaft - Burggraben 2. #1Social Media China: WeChat mit mehr als 1,2 Mrd. Nutzern

nachlassendem Wachstum 3. Beteiligungen an mehr als 600 Tech-Firmen
o
N )
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Spotify bringt Musik und Podcasts fiir alle

Spotify hat es in den letzten Jahren geschafft, den Zugang zu Musik fiir noch mehr Menschen
maoglich zu machen. Im Abomodell und sogar kostenlos kénnen Menschen auf der ganzen Welt
die neueste Musik héren. Mittlerweile konzentriert sich das schwedische Unternehmen aber
immer mehr auf Podcasts, die sich zusatzlich monetarisieren lassen. 2021 hat sich Spotify dann
das erste Mal in die Profitabilitat gewagt und wurde bei Anlegern nochmal deutlich beliebter. Fir
die nachsten Jahre soll sich das Unternehmen auch nachhaltig oberhalb der Gewinnschwelle
bewegen.

Spotify ist so giinstig wie beim IPO

Nach dem Hoch letztes Jahr ist die Aktie wieder auf ein Niveau leicht unterhalb des Bérsenganges
gefallen. Obwohl die Aussichten weiterhin gut sind. Der Umsatz wachst weiterhin mit 15 bis 20 %
pro Jahr und die Marge wird bis 2025 auf 6 % steigen. Auch im Podcastgeschéft hat Spotify die
Nase vorne. Die meisten Hérer nutzen die Musik-App, anstatt sich eine zuséatzliche App herunter-
zuladen. Bei einem KUV von 1,8 ist Spotify aktuell definitiv so glinstig bewertet wie noch nie.

Zur Analyse >

N Meta

Meta ist der Social-Network Konzern des Westens

Meta (ehemals Facebook) ist ein Konzern, der die wichtigsten sozialen Netzwerke der westlichen
Welt im Portfolio hat. Dazu gehdren Facebook, Instagram und WhatsApp. Nutzer kénnen mit-
einander schreiben, Fotos verschicken und Communities bilden. Meta verdient dabei dutzende
Milliarden mit Werbeeinnahmen. Jetzt geht CEO Mark Zuckerberg aber einen Schritt weiter: Er
will das erste Metaverse erschaffen. Eine virtuelle Welt, in der man sich mit anderen Menschen
treffen kann. Ausgestattet mit den hauseigenen Virtual Reality Brillen von Oculus sollen Nutzer in
Zukunft in eine virtuelle Welt eintauchen kénnen. Mehr geht wirklich nicht.

Die Kosten fiir das Metaverse macht Anlegern Angst

Im letzten Quartal 2021 verschlang das Projekt schon tber 10 Mrd. USD. Und auch 2022 rech-
net man mit mindestens dieser Summe. Meta verfolgt ndmlich eine rigorose Aufkaufstrategie,
bei der sie sich einfach alle Firmen, die flr das Metaverse notwendig sind, einkaufen. Dazu ge-
hoéren spezielle Entwickler der richtigen Bildschirme fir die Brillen, Forschungsunternehmen, um
das Tragen der Brillen so angenehm wie méglich zu machen und Anbieter von Spielen und An-
wendungen, die innerhalb des Metaverse benutzt werden kénnen. Wir haben zu diesen neuen
Aussichten auch einen Crash Report geschrieben. Dort kannst du in Ruhe nachlesen, was wir von
den neuen Perspektiven des ehemaligen Facebook Konzerns halten. Aktuell ist die Aktie fiir ein
KGV von 15 handelbar. Das spricht fiir eine enorme Unterbewertung bei einem Wachstum von 15
bis 20 % pro Jahr. In unseren Augen eine gute Gelegenheit fiir einen Kauf.

Zur Analyse >
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Sektor 8: Nichtzyklischer Konsum

o Wachstum: In etwa mit der Wirtschaft.

o Zyklisch: Nein, typischerweise nicht-zyklisch. Stabiler Ertrag, unabhingig vom Wirt-
schaftswachstum. Daher auch besonders viele Dividenden-Aristokraten aus dieser Bran-
che. Geringe Kursschwankungen.

e Trend: Ein steigender Wohistand und bewussterer Konsum zwingen Konsumguter-
hersteller, ihre Produkte besser und nachhaltiger zu machen. Gleichzeitig steigt das
Bewusstsein fir ein gutes Preis-Leistungs-Verhaltnis. Marketing findet zunehmend online
statt.

e Burggraben: Vor allem das Vertrauen und die Bekanntheit der groBen Marken.

o Aktuelle Lage: Viele Aktien aus dieser Branche sind sehr gut gelaufen, denn die Dividenden
eignen sich flir manche Anleger als Zinsersatz. Entsprechend teuer sind die Bewertungen
der meisten Unternehmen geworden — bei unveréanderten Aussichten.

y HELLO
k.. FRESH

Lebensmittel per Post

Als HelloFresh an die Bérse kam, waren alle Investoren skeptisch. Der Wettbewerber Blue Apron
aus den USA ist schon kurz vor der Insolvenz mit diesem Geschéaftsmodell. Wieso sollte es einem
Berliner Startup besser gelingen? Aber HelloFresh hat es geschafft. Mit fairen Preisen, exzellen-
ten Rezepten und einer guten Marke konnte HelloFresh seine Marktanteile stark ausbauen. Hel-
loFresh ist mittlerweile die weltweite Nummer 1 fiir Kochboxen fiir Zuhause.

Nachlassendes Wachstum und Margendruck bieten eine groBe Chance

Seit November letzten Jahres ist die HelloFresh-Aktie um iber 60 % gefallen. Grund dafiir war
das abflachende Wachstum, das nicht den Coronaphantasien der Anleger standhalten konnte.
AuBerdem entsteht gerade durch die steigenden Lebensmittelpreise ein gewisser Margendruck,
da das Unternehmen nur bedingt die Preise an seine Kunden weitergeben kann. Das bedeutet
aber nicht gleich das Schlimmste fiir das Unternehmen und die Anleger. Im Gegenteil, bei den
aktuellen Wachstumsaussichten ist die Aktie mit einem KGV von 27 fiir das aktuelle Jahr recht
glnstig. Das Umsatzwachstum fiir die kommenden Jahre liegt zwischen 15 und 20 % pro Jahr.

Zur Analyse -
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fivée BEI°W

(Fast) alles unter 5 Dollar

Five Below ist ein sogenannter Dollar Store aus den USA. Das Konzept: die neuesten trendigs-
ten Produkte zu spotbilligen Preisen. Der Trick: groBe Einkaufsmengen und ein klarer Fokus auf
eine Kundengruppe von 15 bis 25 Jahren. Five Below tritt mit diesem Konzept gegen groBe Wett-
bewerber wie Dollar Tree und Dollar General an, die den GroBteil des Marktes auf sich vereinen.
Trotzdem kommt das wesentlich kleinere Five Below gegen die groBen an — und das sogar mit
vergleichbar guten Margen von 12 % und einem deutlich starkeren Wachstum von knapp 20 %
pro Jahr.

Dollar Stores sind immer beliebt — ob Krise oder Hochkonjunktur

Die langfristigen Aussichten von Five Below sind trotz der aktuellen Schwierigkeiten mit Infla-
tion und steigenden Zinsen ungetribt. Natirlich birgt die Inflation das Risiko, steigende Preise
nicht an den Konsumenten weitergeben zu kénnen, allerdings sind gerade dann die Menschen
darauf aus, ginstige Produkte zu kaufen. Im Vergleich zu vielen anderen Dollar Stores hat sich
Five Below auch nicht auf die Fahne geschrieben, nur Dinge flr einen Dollar anzubieten. Dieses
Konzept gerat jetzt immer mehr in Gefahr und die Marke nimmt Schaden. Five Below hat da etwas
mehr Spielraum, da die Produkte typischerweise zwischen 1und 5 Dollar schwanken.

Zur Analyse >

ENERBY

Wachstumsstarker und hochprofitabler Getrankehersteller

Monster Beverage ist die weltweite #2 fiir Energy Drinks. Ahnlich wie Red Bull hat das Unter-
nehmen sich durch eine kluge Marketingstrategie an die Spitze des Marktes gebracht. Aber auch
so boomt das Geschaft mit Energy Drinks verschiedenster Geschmacksrichtungen. Der Markt
wachst mit 10 % pro Jahr, denn die Menschen wollen ihr Schlafdefizit mit Koffein und anderen
Vitaminen ausgleichen. Monster schafft es sogar seit Jahren, mit 13 % pro Jahr zu wachsen und
dank der Preismacht durch eine starke Marke die Gewinne sogar noch starker zu steigern. Die
operative Marge liegt aktuell bei unglaublichen 32 %.

Eine Aktie mit Rabatt und guten Zukunftsaussichten

Seit dem letzten Hoch Mitte 2021 ist die Aktie von Monster um etwa 25 % gefallen. Dabei haben
sich die Aussichten aufgrund steigender Lebensmittelpreise kaum verschlechtert. Fiir lang-
fristige Investoren bietet sich deshalb bei einem aktuellen KGV von 26 flir das aktuelle Jahr eine
gute Méglichkeit, bei der Aktie einzusteigen. Monster zahlt zwar noch keine Dividende, belohnte
in der Vergangenheit aber immer mit solidem Kurswachstum.

Zur Analyse >
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Sektor 9: Technologie

¢ Wachstum: Wachstum entsteht vor allem durch neue Unternehmen, die in den Markt tre-
ten. Dann sind oft besonders hohe Gewinnmargen und viel Wachstum mdglich.

o Zyklisch: Grundsatzlich besteht hier keine Zyklik. Allerdings ist die Branche sehr schnell-
lebig. Was heute noch ,,in“ ist, kann morgen schon wieder ,,out® sein.

o Trend: Software as a Service, Cloud.

e Burggraben: In erster Linie eine bestehende groBe Marktmacht oder ein disruptives Pro-
dukt in jahrelanger Reichweite von der Konkurrenz entfernt.

o Aktuelle Lage: Alles in allem sind die meisten Technologie-Aktien hervorragend durch die
aktuelle Krise gekommen. Viele Unternehmen haben sogar profitiert. Entsprechend teuer
sind einige Technologie-Aktien zwischenzeitlich geworden. Mittlerweile gibt es eine Ab-
verkaufswelle, die auf die steigenden Zinsen zurlickzufiihren ist. Dabei ergeben sich aber
interessante Kaufmaoglichkeiten.

S
o

Block ist ein digitaler Zahlungsdienstleister

Immer mehr Geldtransaktionen finden digital statt. Und da ist das amerikanische Unternehmen
Block ganz vorne mit dabei. Mit der Cash-App hat das Unternehmen den Finanzmarkt in den USA
verdndert. Die App ist ein echter Alles-Kénner. Man kann Freunden Geld senden, im Geschéft
bezahlen, ein eigenes Konto erdffnen, Aktien kaufen, Kredite aufnehmen und sogar Krypto-
wahrungen handeln. Im vergangenen Jahr hat Block vor allem vom Kryptohype profitiert, da sie
bei jeder Transaktion mitverdienen. Gleichzeitig bietet Block mit Square ein Bezahlterminal fir
Ladenbesitzer an, um digitale Zahlungen entgegenzunehmen. Das Terminal gibt es umsonst,
dafir fallen 2,5 % bis 3,5 % an Gebihren auf den Umsatz an. Das Wachstum der letzten Jahre gibt
dem Unternehmen recht: In den letzten 3 Jahren lag das durchschnittliche Umsatzwachstum bei
Uber 60 % pro Jahr.

Seit dem letzten Hoch ist die Aktie um liber 60 % gefallen

Grund daflir war das enttduschende letzte Quartal 2021 und die gedampften Aussichten fiir das
aktuelle Jahr. Denn vom Handel mit den Kryptowahrungen hatten sich Anleger mehr versprochen,
als letztendlich langfristig dabei rumkommt. Hinzu kommt, dass Staatshilfen gestrichen wurden
und jetzt auch noch Zinserhéhungen anstehen. Das driickt auf die Bewertung von Wachstums-
aktien wie Block. Langfristig sehen wir die Wachstumsstory von Block aber weiterhin intakt und
sind deshalb der Meinung, dass die Marktreaktion tbertrieben ist. In unserem Crashreport sind
wir genau darauf eingegangen, was sich fir Block seit unserem letzten Update gedndert hat.
Eines steht aber fest: Block ist immer noch eines der wichtigsten Unternehmen fiir das moderne
amerikanische Finanzsystem und aktuell mit einem enormen Discount zu haben. Die Rendite-
erwartung liegt aktuell bei 18,9 % pro Jahr.

Zur Analyse >
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' PayPal

Auch Paypal wurde hart abgestraft

Ahnliche Probleme plagen das Block sehr dhnliche Unternehmen. Die letzten Quartalszahlen
2021 waren etwas enttduschend und es mehrte sich die Angst vor weiteren Umsatzriickgdngen
durch die Trennung von Ebay. AuBerdem hatte PayPal Probleme mit dem Nutzerwachstum und
der Konvertierung zu Umsatzen und Gewinnen.

Wie bei Block sehen wir aber die langfristige Zukunft von PayPal nicht in Gefahr. Unsere Er-
wartungen flr die jahrliche Rendite haben wir in unserem Crash Report entsprechend angepasst
und kommen aktuell trotzdem auf eine jéhrliche Renditeerwartung von 18,7 %. Eine durchaus
attraktive Einstiegsmdglichkeit fiir alle, die in die Digitalisierung des Geldsystems investieren
mdchten.

Zur Analyse >

servicenow.

Der Digitalisierer der Industrie mit 25 % Wachstum pro Jahr

ServiceNow ist ein amerikanisches Unternehmen und bietet eine zentrale Software-Plattform, um
alle Prozesse entlang der Unternehmens-IT, des Personalwesens und der Kundenzufriedenheit
(Support) zu digitalisieren. Der Fokus liegt dabei auf IT und GroBkonzernen mit mehreren 10.000
Mitarbeitern, den 1.000 wertvollsten Unternehmen der Welt. Hier lohnt sich eine Digitalisierung
flr ServiceNow am meisten. Jeder zusatzlich gewonnene Prozentpunkt an Einsparungen be-
deutet viele Millionen, oft Milliarden. ServiceNow wuchs in den letzten 5 Jahren mit durchschnitt-
lich 36% pro Jahr und arbeitet seit 2019 profitabel.
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ServiceNow konnte von der Pandemie profitieren, leidet aber unter Bewertungsdruck

Die Pandemie hat viele Unternehmen in die Digitalisierung gezwungen. Davon profitierte Servi-
ceNow. So konnte das Wachstum trotz schwéchelnder Wirtschaftsleistung weitergehen. Auch fir
die Zukunft sieht es bei ServiceNow extrem gut aus. Der Inflationsdruck macht sich zwar leicht bei
den Margen bemerkbar, aber unterm Strich halten wir den Kursverfall von fast 30 % seit dem letz-
ten Hoch fir eine gute Mdglichkeit, um die Aktie einzusammeln. Die jahrliche Renditeerwartung
liegt aktuell bei attraktiven 16,6 %.

Now Platform digitalisiert Prozesse in drei Geschiftsfunktionen:
IT-, Mitarbeiter- und Kundenverwaltung

ServiceNow Geschéftsbereiche

Y ®
J

Now Platform®

3 Geschiiftsbereiche
Workflows fiir die IT Workflows fiir Mitarbeiter Workflows fiir die Kunden
A o o
o f
Zur Analyse >
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' Sektor 10: Versorger

e Wachstum: Ein steigender weltweiter Energiebedarf und die Verdnderung hin zu nach-
haltiger Energieversorgung treiben das Wachstum stetig an.

o Zyklik: Versorger sind kaum einer Zyklik ausgesetzt.

o Trend: Die Energieversorgung muss zunehmend nachhaltig gestaltet werden. Ansonsten
werden Marktteilnehmer an Wettbewerbsfahigkeit verlieren.

e Burggraben: Bestehende Liefervertrdge und eine wertvolle Infrastruktur sichern das eige-
ne Geschéft in der Regel ab.

¢ Aktuelle Lage: Die Unternehmen sind allesamt nur recht gering von Coronakrise betroffen.

Die langfristigen Vertrage sichern die Preise auch in Krisenzeiten. Vom Russland-Ukraine-
Konflikt profitieren vor allem Versorger, die auf Erneuerbare Energie setzen.
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ENCAVIS

Sauberer Strom aus Deutschland

Encavis ist ein deutscher Versorger fiir sauberen Strom. Das Unternehmen kauft Wind- und
Solarparks auf und verkauft den Strom dann mit langfristigen Vertragen an GroBabnehmer. Die
Vertrage laufen dabei immer Gber mehrere Jahrzehnte und liefern stabile Cashflows bei geringen
Wartungskosten. AuBerdem betreibt Encavis Parks flir Unternehmen wie Google und hilft ihnen
dabei, selbst in diese Quelle Erneuerbarer Energie zu investieren. Auch hierbei entsteht ein hoch-
profitabler Cashflow.

Seit Kriegsbeginn in der Ukraine sind Erneuerbare Energien gefragt wie nie

Denn sie machen unabhangig von ausléandischen Energietragern wie Kohle und Ol. Da viele Lan-
der ihre Handelsbeziehungen mit Russland fiir Ol und Gas schon beendet haben oder noch be-
enden wollen und mehr auf Erneuerbare Energien setzen wollen, sind Unternehmen wie Encavis
gefragter denn je. Deshalb ist die Aktie seit Ende Februar um 35 % gestiegen. Gleichzeitig profi-
tiert das Unternehmen von den gestiegenen Strompreisen. Die vorlaufigen Ergebnisse des letz-
ten Quartals 2021 zeigen schon einen Umsatzanstieg von 13 % gegeniiber dem Vorjahr — etwa 2
% Uber den Erwartungen. Aktuell befindet sich die Aktie mit einer Renditeerwartung von 10,8 %
noch in einem Bereich, der als kaufenswert gilt.

Encavis hat eine aggressive Wachstumsstrategie bis 2025.
Das Unternehmen will seine Kapazititen um 12 % pro Jahr ausbauen

ENCAVIS
>>Fast Forward 2025
Eigene Kapazititen steigern 8
Die Solar- und Windparks von 1,7 GW (2019) auf 3,4 GW ausbauen +12 % pro J ahr
Umsatz steigern o
Den Umsatz von 263 Mio. Euro (2019) auf 440 Mio. Euro steigern +9 % pro Jahr
Operativen Gewinn steigern &
Den operativen Gewinn je Aktie von 0,43 Euro (2019) auf 0,70 Euro steigern +8,5 % proJ ahr

Kapazititen im Asset Management steigern o) 1o o
Jedes Jahr 200 bis 300 MW mehr Kapazititen verwalten. +14 % bis 19 % pro Jahr
Von 1 GW (2019) auf 2,2 bis 2,8 GW steigern

Zur Analyse >
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Sektor 11: Zyklischer Konsum

o Wachstum: Steigt der Wohlstand, profitieren auch die Zykliker davon. Das Wachstum ent-
steht durch die Ausgaben von Privatpersonen flir Dinge, auf die sie im Zweifelsfall auch
verzichten kdnnten.

o Zyklik: Die ZykKlik ist stark ausgepragt. Allerdings in beide Richtungen. Im Aufschwung pro-
fitieren Zykliker Uberdurchschnittlich.

¢ Trend: Handel findet zunehmend Online statt. Gleichzeitig werden Produkte immer hoch-
wertiger und premiumisieren sich.

e Burggraben: Einzigartige Produkte, Know-how oder Preisvorteile.

o Aktuelle Lage: In den letzten Jahren profitierte die Branche von den niedrigen Zinsen und
dem hohen Wirtschaftswachstum. Die Coronakrise hat aber an die Zyklik des Geschéaftes
erinnert. So langsam erholen sich die Absatze wieder, allerdings hemmen Schwierigkeiten
in den Lieferketten immer noch den Aufschwung zurlick. In manchen Bereichen wurden
die Aussichten jetzt ,nach der Pandemie” etwas nach unten korrigiert. Die Markte reagier-
ten aber teils sehr extrem, wodurch sich gute Kaufchancen ergeben.

-
-~

sed

connecting the dots

Sea Limited ist die Wachstumschance in Siidostasien

Sea Limited hat groBe Ahnlichkeit mit Amazon und Alibaba. Der Fokus liegt allerdings auf der
Region Siidostasien. Lédnder wie Singapur, Thailand, Vietnam, Indonesien oder Malaysia sind der
Fokus von Sea. Die Wirtschaft ist dort zwar noch nicht so solide wie in China aber wachst dafir
agiler. Auch dort wollen die Menschen immer mehr Onlineshopping, digital zahlen oder Online-
spiele spielen. Deshalb hat sich Sea Limited auf diese Markte fokussiert und setzt auf Gaming,
eCommerce und digitale Zahlungen. Sea Limited hat bereits signifikante Marktanteile im eCom-
merce und Gaming und profitiert davon, dass sie mit dem Gaming ihre anderen Bereiche sub-
ventionieren kénnen.

Sea Limited wird von politischen Schwierigkeiten mit herabgezogen

Eigentlich hat das Unternehmen wenig mit China zu tun, allerdings hatte es in jliingster Vergangen-
heit mit den Verbot eigener Apps im Ausland zu kdmpfen und der Trennung von Tencent, die
ihre Anteile verkauft haben, um sich wieder besser mit der chinesischen Regierung zu verstehen.
Hinzu kommt, dass der Markt fiir Spiele aktuell mit sinkenden Umsatzen kdmpft. Aufgrund sin-
kender Hardwareverkaufe werden auch die Spieleverkadufe abwarts gezogen. Im Februar lagen
die Verkaufe 6 % unter denen im Vorjahr. Bei Sea macht das Segment Gber 40 % des Umsatzes
aus. Da half es auch nicht, dass die Zahlen fiir das letzte Quartal 2021 die Schatzungen ulber-
troffen haben. Die Aktie ist seit November 2021 um Gber 70 % gefallen. Unserer Meinung nach ist
das aktuell aber eine gute Gelegenheit flr einen langfristigen Einstieg. Denn Sltdostasien wird
von diesen kurz- bis mittelfristigen Problemen langfristig nicht an Wachstumspotential verlieren.

Zur Analyse >
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Alibaba ist eines der machtigsten Unternehmen Chinas

Alibaba ist wohl eines der wichtigsten Unternehmen in der chinesischen Wirtschaft. Es ist ein Teil
der meisten Chinesen geworden, die die E-Commerce-Plattformen Alibaba oder Aliexpress nut-
zen, mit Alipay bezahlen oder die Alibaba Cloud nutzen. Ein Investment in Alibaba gleicht deshalb
dem Investment in die chinesische Wirtschaft.

Politische Risiken lassen die Aktie abstiirzen

In den vergangenen Monaten hatte Alibaba nicht nur mit der eigenen Regierung zu kdmpfen, son-
dern auch mit den auslandischen Markten. Der Regierung in China wurde Alibaba zu méachtig und
daher wurde das Unternehmen starker reguliert. Es wurden teilweise Spiele verboten und Apps
vom Markt genommen. Gleichzeitig droht chinesischen Aktien im wichtigsten ausléandischen
Markt, den USA, immer mehr ein Delisting. Erst kiirzlich hat die amerikanische Wertpapierauf-
sichtsbehérde SEC die Méglichkeit in den Raum gestellt, 5 konkrete Aktien vom Handel auszu-
schlieBen, weil sie die nationalen Standards der Rechnungslegung nicht erflllen. Da war Alibaba
zwar nicht dabei, das schiirt aber die Angst vor weiteren Delistings. Auch die Nahe von China zu
Russland hilft aktuell Anlegern nicht, Vertrauen in die Aktie zu gewinnen.

Dabei lauft es bei Alibaba immer noch sehr gut. Der Kursverfall spiegelt in keinster Weise die
unternehmerische Performance wider. Das Wachstum wird fir die Zukunft weiterhin mit 15 bis 20
% pro Jahr erwartet, womit die Aktie mit einem KGV von 10 geradezu lacherlich glinstig bewertet
ist. Ein Investment ist aber trotzdem mit héheren Risiken verbunden. Denn wenn der Handel mit
chinesischen Aktien ausgesetzt werden sollte oder China Alibaba noch starker reguliert, kénnte
sich das Risikopremium bei der Rendite schnell in Luft aufldsen. Investoren sollten sich genau
Uberlegen, ob sie dieses Risiko eingehen wollen oder nicht.

Zur Analyse -
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Etsy

Der Onlineshop fiir einzigartige Produkte

Etsy ist ein Onlineshop fir kleine Unternehmen, die, oft in Handarbeit, einzigartige Produkte an-
bieten. Musste man friher fir selbst getdpferte Schalen aus der Provence nach Siidfrankreich
reisen, kbnnen diese mittlerweile bequem nach Hause bestellt werden. Ein Konzept mit viel
Zukunftspotential. Und auch fiir die Verkaufer ist das Modell fair. Etsy wurde urspriinglich ge-
griindet, weil Griinder Robert Kalin die Geblihren auf eBay und Amazon zu hoch waren. Er ist zwar
nicht mehr CEO, aber sein Konzept hat weiterhin Bestand. Auf Etsy miissen Handler kaum etwas
flr die Einstellung des Artikels zahlen und auch nur ein paar Prozent an Etsy abgeben. Die haben
daflir Umsatze mit einer hohen Marge von 22 %.

Etsy ist im Sog der Tech-Abwertung

Eigentlich 1auft es bei Etsy sehr gut. Eine héhere Inflation sowie das Ende des Lockdowns und
100 % Internetshopping sorgen aber flir einen miden Start ins neue Jahr. Es besteht aktuell auf-
grund der steigenden Preise sowieso die Angst, dass der Konsum stocken wird, deshalb werden
wachstumsstarke Tech-Unternehmen zuerst abgestraft. Die Aktie mit einem aussichtsreichen
Geschaftsmodell ist deshalb aktuell flir ein 31er KGV zu haben. Bei einem jahrlichen Wachstum
bis 2024 von 21 %. In unseren Augen ein guter Deal, wenn man langfristiges Interesse an einem
Investment hat.

Zur Analyse >
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Welche Aktien finden wir am
interessantesten?

Michael C. Jakob

servicenow.

ServiceNow hat aktuell iiber 16 % Renditepotential pro Jahr — genau wie bei unserer Analyse
vor eineinhalb Jahren. Schon damals war ich extrem begeistert von der Aktie und dem Geschéfts-
modell. Nicht nur, weil ich mich als Informatiker mit dem Geschéaftsmodell sehr gut identifizieren
kann, sondern auch, weil es die Welt voranbringt. ServiceNow hilft mit ihrem Rundumdigitalisie-
rungspaket, Unternehmen besser und effizienter zu machen. Das bringt Mehrwert fiir die ganze
Gesellschaft. Aktuell liegt das KGV von ServiceNow bei etwa 70 — und das, obwohl sich die Marge
gerade erst ausbildet und noch bei 6 % liegt. In diesem Monat deshalb meine #1.

Benjamin Franzil

' PayPal

PayPal ist seit langem wieder in einem glinstigen Preisbereich. Lange Zeit gab es PayPal nur fiir
ein KGV von Uber 40, teilweise sogar bis zu 120. Jetzt ist das Unternehmen preislich auf einem
Niveau wie beim Bérsengang. Giinstiger ging es historisch kaum. Gleichzeitig wachst das Unter-
nehmen weiterhin mit 20 % pro Jahr im Umsatz, ist schon lange mit einer operativen Marge von
17 % profitabel und hat mit PayPal, Venmo und Zettle starke Marken im Portfolio. AuBerdem
wachst der Markt fir digitale Zahlungen kontinuierlich weiter und PayPal hat mit 55 % schon
den gréBten Anteil am Markt flr Zahlungsvermittlung. Langfristig deshalb aktuell eine gute
Einstiegsgelegenheit.

Philipp Weinacht

D

INMODE

Inmode ist mit einem 20er KGV und einem Wachstum von 20 % pro Jahr attraktiv. Das israeli-
sche Unternehmen zur Herstellung von Geraten fir die minimalinvasive Schénheitschirurgie ist
schon etwas ldnger in meinem Depot und aktuell ein echtes Schnadppchen. Das Wachstum der
letzten Jahre wird wohl so nicht gehalten werden kénnen. 20 % Umsatzwachstum bei einer opera-
tiven Marge von 35 % sind bei einem Unternehmen mit Gberdurchschnittlich wettbewerbsfahigen
Produkten Grund genug, um tber einen Kauf nachzudenken. Ich kann hier nur die wunderbar ge-
schriebene Analyse zu Inmode von Benjamin empfehlen.

Liebe Grife,
Michael C. Jakob
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Michael C. Jakob partner bei AlleAktien

Michael C. Jakobist Griinder und Geschiftsfiihrer von AlleAktien.
Michael analysiert vorrangig globale Software- und Finanzunter-
nehmen mit einer Vorliebe fiir US- und China-Aktien. Er verfolgt
die AlleAktien Cluster-Nummer-1-Strategie: Nur die besten Ak-
tien jeder Branche kommen in das Portefeuille.

Michael studierte BSc. Informatik am KIT Karlsruhe und MSc.
Management, Technology and Economics an der ETH Ziirich in
der Schweiz und am Massachusetts Institute of Technology in
Boston. Vor AlleAktien war er beim Vermogensverwalter UBS
und der globalen Managementberatung McKinsey&Company.

AlleAktien

unabhingige Aktienanalysen in Bestqualitit

Wir helfen Privatanlegern und institutionellen Investoren, die besten Investmententschei-
dungen fiir ihr Portfolio zu treffen. AlleAktien ist der unabhingige und wissenschaftlich-
orientierte Aktien-Researchanbieter in Deutschland. Das starke Fundament darunter bildet das
tief verankerte Wertesystem hinter AlleAktien: Ehrlichkeit, Integritit und Unabhdngigkeit sind
bei der Aktienanalyse und Beratung entscheidend.

500k | 500+ #1

Ehreninvestoren tiefgriindige Analysen unabhangiger Qualititsfiihrer
sind langfristige Privatanleger und Studien fiir Aktienanalysen
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