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Digital und nachhaltig

Mit den neuen globalen Herausforderungen muss das
Thema Infrastruktur véllig neu gedacht werden. Das
eroffnet groBe Chancen fiir Anleger.

Unverschamt giinstig

Unser Gold-Favorit fiir das zweite Halbjahr bekommt
von mehreren Researchhausern Vervielfachungs-
potenzial zugebillgt. Der Zeitpunkt fiir einen Einstieg
scheint ideal.
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Ein Halbjahr zum Vergessen

Liebe Leserinnen und Leser,

hinter den internationalen Aktienmarkten liegt ein grottenschlechtes Halbjahr! In New
York hat der Dow Jones Industrials im ersten Halbjahr mehr als 15 % verloren, der markt-
breite S &P 500 sogar mehr als 20 % abgegeben. Technologiewerte im Nasdaqg weisen
seit Jahresbeginn Verluste von sage und scheibe 30 % aus. Dabei markierte der S &P 500
sogar den grofSten Monatsverlust in seiner 92 Jahre dauernden Geschichte.

Viele Investoren haben in den vergangenen Monaten angesichts der zahlreichen
Belastungsfaktoren wie Inflation, Zinsen, Rezession oder dem Ukraine-Krieg ihre Cash-
Quoten massiv nach oben gefahren. Mit diesen katastrophalen Daten steht New York
aber keinesfalls alleine da. Auch die kanadische Borse meldet prozentual zweistellige
Verluste im ersten Halbjahr, wobei es kleinere Werte an der TSX Venture mit einem Minus
von Uber 34 % besonders hart getroffen hat. Allein im abgelaufenen Quartal ist die TSX
Venture um mehr als 30 % eingebrochen, was schon Zlige von einer Kapitulation der
Marktteilnehmer hat. Global betrachtet sind die Aktienmarkte in diesem Jahr - gemessen
am MSCI World Index - um satte 19% abgerutscht. Liegt das Schlimmste damit bereits
hinter uns?

Nun, schaut man auf die Nachrichtenlage, so ist derzeit noch kein Licht am Ende

des Tunnels absehbar. Die jingsten Inflationsdaten haben sich nochmals erhoht, die
Konjunkturindikatoren wie der ZEW-Index sind zuletzt weiter eingebrochen. Und nun
konnte auch noch eine Reihe von Gewinnwarnungen durch die Unternehmen folgen.

Und dennoch: Einige Sektoren und Aktien haben zuletzt bereits Bewertungen erreicht,
wie sie zuletzt wahrend der Finanzkrise zu sehen waren. Zudem antizipiert die Borse in
aller Regel die Konjunkturentwicklung mit einer Vorlaufzeit von etwa sechs Monaten.
Bleiben weitere Nackenschlage aus, konnte im zweiten Halbjahr die Basis flr den
nachsten Aufschwung gelegt werden.

Herzlichst

lhr Team von Borse Inside
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Borsen-Perspektiven: Die GrolSwetterlage an
den internationalen Aktienmarkten

Unsere Borsenbriefe ordnen die jungsten Entwicklungen ein.

e EMERGING MARKETS
INVESTOR

Es mehren sich die Anzeichen, dass die Inflation ihren
Hoéhepunkt erreicht hat! Vielleicht haben die Juni-Zahlen
schon den Peak markiert. Viele Rohstoffe sind deutlich
teurer als vor einem Jahr und das wird natlrlich an die
Verbraucher weitergegeben. Aber: Im Zuge des Markt-
Crashs sind auch die Rohstoffe deutlich eingeknickt!
In erster Linie sind Rezessionsangste flr die teilweise
scharfen Rlickgange bei den Industrie- und Basismetallen
verantwortlich. Der CRB-Index, der aus den wichtigsten
19 Rohstoffen errechnet wird, liegt noch immer 20 Pro-
zent Uber dem Stand von Jahresbeginn - hat aber seit
den Juni-Hochs bereits fast schon wieder 20 Prozent ver-
loren. Gerade der CRB-Index gilt als Frihindikator fur die
zuklnftige Entwicklung der Inflation bzw. die Kostenent-
wicklung in der Industrie mit einer Vorlaufzeit von drei bis
sechs Monaten. Die Chancen stehen deshalb gut, dass
sich dieses Thema im 2. Halbjahr 2022 erledigt. Aber:

Die Konjunktursorgen werden bleiben! Traut man dem
Echtzeitmodell der US-Notenbank von Atlanta, wird die
US-Wirtschaft im zweiten Quartal schrumpfen. Die USA
befanden sich demnach bereits in einer Rezession, die
Anfang 2022 begonnen hat. Das Wachstum war bereits
im ersten Quartal negativ. Der Beginn der Rezession der
groBten Volkswirtschaft der Welt kann deshalb auf Jahres-
anfang datiert werden. Wer drei oder sechs Monate vor
Beginn der Rezession gekauft hat, macht schwere Zeiten
durch. Ganz anders sieht es statistisch aus, wenn man am
Ende und nicht zu Beginn einer Rezession kauft: Wer die-
sen Punkt als Einstiegszeitpunkt erwischt, kann mit fast
100 %iger Wahrscheinlichkeit eine Performance von 14 bis
20 Prozent erwarten. Brachte das 1. Halbjahr Verluste von
Uber 15 Prozent, brachte das Schlusshalbjahr in der Spitze
bis zu 55 Prozent Plus. Auch das unterstreicht die These,
dass wir vor einem spannenden 2. Borsenhalbjahr stehen
konnten.

HOT STOCKS
EUROPE

»Die Kursmuster in Europa bleiben schwach/bearish«,
geben die Charttechniker der schweizerischen GroB3-
bank UBS noch keine Entwarnung! Trotz der bereits
aufgelaufenen Verluste wollen die Experten ein »Under-
shooting« der europdischen Aktienmarkte tUber den Som-
mer hinweg nicht ausschlieBen, ein Bruch der wichtigen
Unterstltzung von 3.387 Punkten im Euro Stoxx wiurde
demnach bis Anfang Oktober ein Kursziel von 3110 Punk-
ten liefern. Damit hatte der Index in den kommenden
Monaten ein weiteres Abwartsrisiko von etwa 10 %. Ahn-
lich zeigt sich auch die Situation fir den DAX, der sich
zuletzt unterdurchschnittlich entwickelte und gegentber
dem Stoxx 600 zuletzt ein neues Mehrjahrestief markierte.
Charttechnisch von groBer Bedeutung ist die Marke um
12.400 Punkte, deren Unterschreiten wohl Kursverluste
in Richtung 12.000 Zahler eroffnen wirde. Auf der ande-
ren Seite zeigt sich bei gut 12.900 Punkten ein wichtiger
Widerstand, dessen Break ein kleines Kaufsignal auslo-
sen wirde. Die jingste Schwache hat dem DAX ein kurz-
fristiges Erholungspotenzial bis 14.000 Punkte gekostet,
den UBS-Charttechnikern zufolge dirfte eine Zwischen-
erholung nun wohl bereits im Bereich des Mai-Tiefs bei
13.380 Punkten ein Ende finden. Allerdings:

Fundamental scheint gerade der deutsche Aktien-
markt mittlerweile auf einem sehr attraktiven Niveau
angekommen! Das bestatigte zuletzt die Berenberg
Bank in ihrer aktuellen »Equity Strategy«. Zwar gehen die
Analysten in ihrem Basisszenario inzwischen von einer
Rezession in Deutschland im kommenden Jahr aus und
verweisen auch auf die zahlreichen Belastungsfaktoren
durch den Ukraine-Krieg oder die Covid 19-Entwicklung
in Richtung Winter - gleichzeitig jedoch wurde der Blick
auf die KGV-Bewertung suggerieren, dass »/nvestoren ihre
Augen schlieBen und deutsche Aktien kaufen sollten«. Tat-
sachlich finden sich derzeit einige spannende Werte auf
einem sehr giinstigen Niveau.

v HOT STOCKS
INVESTOR

»June low was NOT a major low«, schreiben die viel be-
achteten Charttechniker der schweizerischen GroR3-
bank UBS in einem aktuellen Update zum US-Aktien-
markt! Den Experten zufolge sind die Angst-Indikatoren
zuletzt zwar deutlich angestiegen und der Sell-Off im
Juni hatte auch den Charakter einer taktischen Kapitula-
tion der Marktteilnehmer - dennoch scheinen die Aktien-
markte noch immer ein gutes Stick von einem realen Sell-
Off mit groBer Verkaufspanik entfernt, der letztlich eine
groBe Kaufgelegenheit darstellen wiirde. Charttechnisch
konnte nun zunachst jedoch die nachste Erholungsrallye
unmittelbar bevorstehen, die bis Ende Juli/Anfang August
andauern sollte und auch langfristig ist - nach einem viel-
leicht letzten groBen Ausverkauf im Spatsommer scheint
Besserung in Sicht:

Es gibt jedenfalls Statistiken, die berechtigte Hoff-
nung auf eine baldige Besserung am Aktienmarkt
machen! Der Blick in die Historie seit 1932 zeigt insge-
samt nur flnf Jahre (1932, 1939, 1940, 1962 und 1970), in
denen der S&P 500 in den ersten sechs Monaten mehr
als 15% verloren hat. Jedes Mal konnte sich der Index an-
schlieBend im zweiten Halbjahr erholen. Fielen die Kurs-
gewinne 1940 mit einem Plus von 6,0 % noch verhaltnis-
mafig moderat aus, legten die Kurse 1939 und 1962 im
zweiten Halbjahr mit Zugewinnen von jeweils 15 % schon
deutlicher zu. 1970 brachte den Anlegern in der zweiten
Jahreshalfte eine Markterholung um Uber 26 %, 1932 ex-
plodierten die Kurse im S& P 500 gar um mehr als 55 %.
Marketwatch berechnet fiir die genannten Zeitrdume eine
durchschnittliche Performance von 23,7 %, was dem S &P
500 ein Potenzial in Richtung 4.700 Punkte erdffnen und
dabei sicherlich auch die Gbrigen Indizes beflligeln wiirde.
Ergo: Wenngleich die Volatilitat ber den Sommer hinweg
hoch bleiben dirfte und die Wahrscheinlichkeit, dass wir
die finalen Tiefs noch nicht gesehen haben, relativ hoch
erscheint, bieten sich auf Einzelwertebene bereits jetzt
erste Schnappchenkaufe an.
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Digital und nachhaltig -
Infrastruktur 4.0 neu gedacht

von Thomas Rappold

Angesichts der globalen Herausfor-
derungen durch Pandemie und Kriege
kommt dem Thema Infrastruktur eine
groBe Bedeutung zu. Die Digitalisie-
rung und Dekarbonisierung unserer
Wirtschaft stellt uns vor groBe Heraus-
forderungen. Die Konsequenz ist, dass
Infrastruktur neu gedacht werden
muss. Ein Pladoyer fiir eine Neudefini-
tion des Begriffs »Infrastruktur«.

Innerhalb von zwei Jahren mussten wir
uns als moderne Industriegesellschaft
auf zwei unvorhersehbare Ereignisse
einstellen: eine Pandemie sowie der
Ukraine-Krieg.

Mit der Covid-19-Pandemie mussten
wesentliche Teile unseres privaten und
geschaftlichen Lebens auf digitale Pro-
zesse und Plattformen umgestellt wer-
den. National wie international gelang
dies erstaunlich gut, Homeoffice und
Homeschooling wurden zu gefllgel-

ten Worten. In diesen Momenten wur-
de deutlich, dass Datenautobahnen auf
einmal wichtiger wurden als klassische
Autobahnen, Briicken und Flughafen. Die
Investitionen der letzten Jahre und Jahr-
zehnte in unsere digitale Infrastruktur wie
Breitbandglasfasernetze und Mobilfunk-
masten haben sich in der Pandemie mehr
als ausgezahlt, konnte so das wirtschaft-
liche und gesellschaftliche Leben durch
die Verlagerung in den Digitalbereich
aufrechterhalten werden.

Die veranderten Arbeitsformen und der
Einsatz der Digitaltechnik hat uns auch
vor Augen geflihrt, dass wir als Gesell-
schaft in der Lage sind, kurzfristig auf dis-
ruptive Ereignisse konsequent zu reagie-
ren und vor allem auch nachhaltig.

Auf einmal wurde deutlich, dass der tag-
liche Pendelverkehr zum Arbeitsplatz und
viele Geschaftsreisen nicht zwingend not-
wendig sind, da Videokonferenzen und

moderne  Cloud-Kommunikationssoft-
ware ein nahtloses Arbeiten unabhangig
vom Arbeitsplatz moglich machen.

Inzwischen gehort flir eine Mehrheit an
Bliroarbeitenden das Arbeiten von zu
Hause zu einem festen Bestandteil, das
eine stressfreiere Work-Life-Balance im
Einklang mit dem Familienleben schafft.

Das Stuttgarter Fraunhofer-Institut flr
Arbeitswirtschaft und Organisation 1AO
kommt in seiner aktuellen Studie »Home-
office Experience 2.0« zum Schluss, dass
die Produktivitat der befragten Mitarbei-
ter sowohl beim Arbeiten von zu Hause
als auch im Bliro weiter gestiegen ist.

Politische Rahmenbedingungen
und »All Electric Society«

Die Ampel-Koalition hat sich in ihrem
Regierungsprogramm ins  Stammbuch
geschrieben, eine »All-Electric Society«
flr Deutschland umzusetzen. Um Klima-

neutralitat erreichen zu konnen, ist der
Ausbau erneuerbarer Energien alternativ-
los. Der ZVEI schatzt, dass sich der zu-
kiinftige Energiebedarf in Deutschland zu
90 % aus Wind, Wasser, Sonne, Biomas-
se und Wasserstoff decken und sich der
Primarenergiebedarf bis 2045 um 40%
reduzieren lasst.

In der Vergangenheit wurden allerdings
beim Ausbau der erneuerbaren Energien
viele Fehler begangen. Die Forderung
wurde einseitig auf die Erzeugung erneu-
erbarer Energien ausgerichtet. Mit der
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Konsequenz, dass der Zubau in Wind-
und Solar-Anlagen unkontrolliert und
ohne vorausschauende Systemintegra-
tion in intelligente Smart-Grids mit Kop-
pelung von Speichersystemen mindete.

Plakativ sind die Beispiele der »Verklap-
pung« von teuer produziertem Wind- und
Solarstrom an Feiertagen ins Ausland
zu Discountpreisen, da in Deutschland
die Stromabnahme aus der Industrie an
diesen Tagen nicht vorhanden ist.

Intelligente Infrastrukturen
schaffen

Die Politik hat erkannt, dass es ohne
umfangreiche Investitionen in die Infra-
struktur flr digitale und erneuerbare
Energien nicht geht. Mit dem 750 Mrd.
Euro schweren »Next Generation«-Fonds
steht den Landern der EU nun eine neue
Finanzierungsfazilitat zur  Verfigung,
die den Wandel hin zu einem »klima-
neutralen, digitaleren und widerstands-
fahigeren Europa« unterstitzen soll.

US-Prasident Biden will gar mit einem
zwei Billionen Dollar schweren Investi-
tionsprogramm die marode Infrastruktur
in den USA auf Vordermann bringen. Im
Mittelpunkt stehen dabei nicht nur die
Sanierung von StraBBen und Bricken,

Infrastruktur in Zeiten von Inflation
Solactive Digital & Renewable Infrastructure Index 20,2022

Vontobel

Infrastrukturperformance in Zeiten der Inflation

ktien Relative

dite in %

wenigerals 1% 1-2%

U

2-3% 3-4% mehr als 4%

— Anleger fliichten in Realwerte in Zeiten erhdhter Inflation
— Endverbraucher haben keine Substitutionsmaéglichkeit

— Infrastruktur hat historisch eine bessere Performance in Zeiten erhéhter Inflation
— Preissteigerungen kénnen aufgrund der Monopolstellung weitergegeben werden

— Verzicht auf Handyempfang, Wasser, Strom ist unwahrscheinlich

Empfehlung

Index-Zertifikat
Partizipationszertifikate

Basiswert
Solactive Digital & Renewable
Infrastructure Index

WKN 7/ ISIN
VV1HD3 / DEOOOVV1HD38

Bezugsverhaltnis
1,0549

Managementgebuhr
1,20 % p. a.

Laufzeit
Open End

Kurs EUR
101,10 Euro

Emittent

Vontobel Financial Products GmbH
Bockenheimer Landstr. 24

60323 Frankfurt am Main

Anleger sind u.a.dem Bonitéatsrisiko des Emittenten,
Vontobel Financial Products GmbH, ausgesetzt;
um ausfihrliche Informationen, insbesondere zur
Struktur und zu den weiteren mit einer Investition
in die derivativen Finanzinstrumente verbundenen
Risiken, zu erhalten, sollten potenzielle Anleger den
Wertpapierprospekt lesen, der auf der Internet-
seite des Emittenten (www.ontobelzertifikate.de)
veroffentlicht ist.

Y HOT STOCKS
INVESTOR
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sondern schwerpunktmaBig die Transfor-
mation der USA hin zu einer nachhaltigen
Wirtschaft und dem massiven Ausbau
erneuerbarer Energien. Anlasslich der
»Zeitenwende«-Debatte im Deutschen
Bundestag gebrauchte der deutsche
Finanzminister Christian Lindner gar den
Begriff »Freiheitsdividende« im Zusam-
menhang notwendiger Investitionen in
eine Energiewirtschaft weg von fossilen
Brennstoffen.

In den vergangenen zehn Jahren ist die
weltweite Nachfrage nach elektrischer
Energie um 33% gestiegen, bis 2050
durfte dieser Bedarf um mehr als 50 %
weiter steigen.

Dabei spielen die Digitalisierung - und
die Elektrifizierung - vieler Branchen eine
entscheidende Rolle von Rechenzentren
Uber Systeme flir erneuerbare Energien
bis hin zu Unterhaltungselektronik und
Elektrofahrzeugen.

Die Elektrifizierung unseres Lebens
macht damit die Dekarbonisierung umso
dringlicher, also die Erzeugung von Strom
aus CO,-freien Quellen. Intelligente Netze
sind der Schlussel fur eine nachhaltige
Energiewende. Was bisher allerdings
fehlt, ist eine intelligente Netzsteuerung,
eine Art Betriebssystem fiir den Oko-
strom und intelligente Stromspeicher.

Der aktuelle Report »Global Mobile Eco-
nomy Report 2022« der Standardisie-
rungsbehorde GSMA kommt zu dem
Schluss, dass bisher keine Mobilfunk-
generation so schnell eingeflihrt wurde
wie der neue Mobilfunkstandard 5G.

Weltweit sind demnach knapp 200 5G-
Mobilfunknetze in 70 Landern in Betrieb.
Die Zahl der Verbindungen soll noch in
2022 die Marke von einer Milliarde tber-
schreiten. Der Netzwerkanbieter Cisco
Systems stellt zwischen 2017 und 2022
eine 3,7-fache Steigerung des Internet-
verkehrs auf 350 Exabytes pro Monat
fest.

Hinweis: Ein Exabyte entspricht einer Mil-
liarde Gigabyte! Fiir das Jahr 2023 rechnet
Cisco mit 5,3 Milliarden Internet-Nutzern,
die jeweils im Schnitt 3,6 inter-

netfahige Geréate nutzen.

Alleine diese Zahlen unter-
mauern die Notwendigkeit des
massiven Ausbaus digitaler
Infrastruktur.

Verantwortlich daflir, dass die
neuen digitalen Arbeitsformen
technisch nahezu reibungslos
verliefen, war das Cloud-Com-
puting. Immer mehr Rechen-
leistung und Dienste werden
aus der Cloud heraus skalier-

bar angeboten. Die digitale Infrastruktur
besteht zukilinftig aus einem intelligenten
Zusammenspiel von Edge Computing,
5G/6G, Breitbandkommunikation und
digitalen Datencentern in der Cloud.

Infrastruktur 4.0 aus
Anlegersicht

Infrastruktur im Generellen ist ein Wachs-
tumsmarkt. Der aggregierte Infrastruktur-
Investitionsbedarf bis 2030 summiert sich
auf 49 Billionen Dollar.

Der hohe Kapitalbedarf macht deutlich,
dass diese Summen nicht alleine von Re-
gierungen gestemmt werden konnen. Der
Finanzindustrie in Form von institutionel-
len und privaten Anlegern kommt eine
groBe Bedeutung zu.
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Weltweiter Verbrauch erneuerbarer Energien von 2000 — 2050* Vontobel
(*prognostiziert) 20. Mai 2022
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— Der weltweite Verbrauch erneuerbarer Energien soll weiter wachsen
— Verglichen mit 2018 (27 Exajoule) soll sich der weltweite Verbrauch bis 2050 fast versechsfachen

— Asien fiihrt die Energiewende an > 60% der Investitionen sind Asien zuzuordnen, davon wiederum der gréfite Anteil
China

— Europa liegt dabei auf dem 2. Platz

Hinweise: Bei den Angaben handelt es sich um geschétzte Gréssen / 1 Exajoule = 1 Trillion Joule = 1000/3,6 Terawattstunden = 278 TWh
Quellen: Handelsblatt, Bloomberg, Statista.com

Flr Privatanleger in Zeiten volatiler
Aktienmarkte und niedriger Verzinsungen
bieten innovative Infrastruktur-Anlagen
vier wesentliche Chancen:

1. Partizipation an den Megatrends Digi-
talisierung und erneuerbare Energien,

2. Investieren in nachhaltige Anlage-
formen,

3. Vorteile klassischer Infrastruktur mit
Chancen der Wachstumsmarkte
kombinieren,

4, Profitieren von stabilen Cashflows und
Dividenden.
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»Fur Anleger ist der Infrastruktursektor besonders spannend«

Mit dem Solactive Digital Infrastructure and Renewable-Index (ISIN: DEO0OVV1HD38) von Vontobel konnen Anleger iber ein Indexzertifikat in die 20
wichtigsten Aktien fiihrender Unternehmen im Bereich Digitaler Infrastruktur und erneuerbarer Energien Infrastruktur investieren. Dabei deckt der Index die
gesamte Wertschopfungskette mit Unternehmen aus den Sektoren Erzeuger von erneuerbarer Energie, Intelligenter Netzbetreiber, elektrische Ladeinfra-
struktur, digitale Infrastrukturausriistung, Betreiber von Mobilfunkmasten, Betreiber von Rechenzentren und Anbieter von digitalen Breitbandnetzen.

Outperform: Wie kann der Umstieg auf nachhaltig
erzeugte Energie gelingen?

Thomas Rappold (TR): In der Start-up Sprache wirde man
von einem »Pivot« sprechen, also einer 180 Grad Drehung bei
voller Geschwindigkeit. Genau das brauchen wir nun auch. Um
erfolgreich erneuerbare Energien grof3flachig ans Netz zu brin-
gen, muss man sich an der Digitalwirtschaft orientieren und in
Plattformen und Okosystemen denken.

Es genlgt also nicht in einzelnen Solarmodulen und Windra-
dern zu denken, sondern es braucht eine nachhaltige Strategie,
welche erneuerbaren Energien in den jeweiligen Regionen am
sinnvollsten Strom liefern konnen. Dazu braucht es ein intelli-
gentes Stromnetz, das mit gro3en Batteriespeichern ausgelegt
ist.

Die Investmentbranche steht hier bereit und die Nachfrage von
Investoren ist gro3. Larry Fink, CEO von Blackrock, rechnet fest
damit, dass es einen Investmentboom in erneuerbare Energien
geben konnte. Fink spricht von »einer langfristigen Gelegen-
heit fir Investoren in Infrastruktur, erneuerbare Energien und
saubere Technologien« zu investieren.

Outperform: Welche Bedeutung hat die Digitali-
sierung fir die Energiewende?

TR: Digitalisierung und Energiewende muss man synergetisch
denken. Bestes Beispiel ist Elon Musk. Tesla ist strategisch ein
Energiekonzern, der auf einem digitalen Betriebssystem und
sehr viel intelligenter Software ful3t.

Die Digitalisierung kann z.B. helfen, die Stromnetze zu
optimieren. Ein intelligentes Stromnetz setzt sehr viel Software
Know-how und digitale Investitionen voraus. In Deutschland
wurde das beim Ausbau der Erneuerbaren bisher straflich

vernachlassigt. Kiinstliche Intelligenz und Quantencompu-
ting bieten nun die Werkzeuge und Rechenpower, das in den
2020ern zu andern.

Outperform: Welche Sektoren profitieren von
der Dekarbonisierung der Mobilitat, abseits der
Elektroautohersteller?

TR: Fir Anleger besonders spannend ist der Infrastruktur-
sektor, also die Betreiber der nachhaltigen Elektrifizierung.
Entlang der Wertschopfungskette sehen wir dabei die Sektoren
der erneuerbaren Energieerzeuger, der Betreiber intelligenter
Stromnetze und der Stromladeinfrastruktur als die groBen und
nachhaltigen Profiteure.

Outperform: Wie lasst sich der weltweite Energie-
hunger von Rechenzentren und Internetinfrastruk-
tur mit dem Klimaschutz in Einklang bringen?

TR: Digitale Rechenzentren und die Cloud sind Teil der
Losung, um den schnellen Umstieg auf erneuerbare Energien
kosteneffizient hinzubekommen. Cloud-Provider haben schon
vor Jahren friihzeitig groBe Betrage in erneuerbare Energien fuir
die klimaneutrale Stromerzeugung investiert.

Rechenzentren konnen durch ihre Zentrierung sehr effizient mit
Strom versorgt werden. Die Dacher der Rechenzentren werden
haufig flr die Solarstromerzeugung ebenso genutzt wie die
entstehende Abwarme.

Rechenzentren liefern zudem indirekt einen hohen Beitrag fuir
weniger Klimagase: mehr Videokonferenzen statt Auto- oder
Flugreisen.
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Thomas Rappold

Thomas Rappold ist Experte
fir Technologieinvestments,
FinTech-Unternehmer und
internationaler Bestsellerautor

Outperform: Warum ist es sinnvoll, Digital-
und Renewables-Investments in einem Index

. »[ntelligente Netze sind der Schlussel fur
zusammenzufiihren?

eine nachhaltige Energiewende. Was bisher
fehlt ist eine intelligente Netzsteuerung, eine
Art Betriebssystem fiir den Okostrom und
intelligente Stromspeicher.«

TR: Die EU hat mit Ihrem 750 Mrd. EUR schweren »Next
Generation EU« Wiederaufbaufonds die Blaupause fur
diesen Index geliefert. Und das zu Recht.

Infrastruktur muss heute drei wesentliche Kriterien erflillen:
nachhaltig, klimafreundlich und digital. Anleger profitieren
mit dem Digital- und Renewable Infrastructure Index also
von den hohen Investitionen der Regierungen in zukunfts-
fahige Infrastrukturbetreiber, die mit ihren stabilen Cash-
Flows auch sehr gute Dividendenzahler sind.

Thomas Rappold

www.silicon-valley.de
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Investieren in China:
Die Stimmung bessert sich

Nachdem sich die Stimmung zum Positiven gewendet hat, kehren
internationale Investoren allméahlich wieder auf den chinesischen Aktien-
markt zurlick, um ihre Portfolios zu diversifizieren. Seit Anfang Mai ist der
MSCI China um 3% gestiegen, wahrend der US-Leitindex S& P 500 bis zum
22.06.2022 9,1% verloren hat. Nach dem Exodus der internationalen Anleger
im ersten Quartal hat sich der Nettogesamtstrom in Richtung Chinabdrsen ins
Positive gewendet, d. h. es sind Nettozufllisse zu verzeichnen.
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Investieren in China:
Die Stimmung bessert sich

Der chinesische Markt ist an
einem Wendepunkt angelangt.

Nachdem sich die Stimmung zum Positi-
ven gewendet hat, kehren internationale
Investoren allmahlich wieder auf den chi-
nesischen Aktienmarkt zurlick, um ihre
Portfolios zu diversifizieren. Seit Anfang
Mai ist der MSCI China um 3% gestiegen,
wahrend der US-Leitindex S&P 500 bis
zum 22.06.2022 9,1 % verloren hat.

Nach dem Exodus der internationalen
Anleger im ersten Quartal hat sich der
Nettogesamtstrom in Richtung China-
Borsen ins Positive gewendet, d.h. es
sind Nettozufliisse zu verzeichnen (siehe
Abbildung 1).

Die Anleger sind auf der Suche
nach Diversifizierung.

Die Inflation in den wichtigsten Industrie-
landern ist auf ein Niveau gestiegen, das
es seit Jahrzehnten nicht mehr gegeben
hat. Die Fed, gefolgt von anderen Zentral-
banken, kiindigte eine mogliche Beschleu-
nigung der Zinserhéhungen an, um die
Inflation einzuddmmen.

Anleger spekulieren darauf, dass die Fak-
toren, die die Inflation derzeit antreiben,
nicht mehr unter Kontrolle der Zentralban-
ken sind (z. B. der Krieg zwischen Russ-
land und der Ukraine und die Anwendung
der strengen Nullzinsregel in China).

Aggressive Zinserhohungen in Kombina-
tion mit einer anhaltend hohen Inflation
konnten das Wirtschaftswachstum stark
beeintrachtigen und zu einer Rezession
fihren. Der Marktausverkauf der letzten
Monate hat sich auf verschiedene An-
lageklassen ausgewirkt, wie z.B. Aktien
der Industrielander, Anleihen und Krypto-
wahrungen, was zu einer ungewohnlich

hohen positiven Korrelation zwischen den
verschiedenen Anlageklassen geflihrt hat.
Infolgedessen neigen derzeit Anleger zur
Diversifikation, um die Portfoliorisiken zu
dampfen.

Im Gegensatz zu den groBen Zentral-
banken senkte die chinesische Zentralbank
(PBoC) im Mai den Leitzins fir flnfjahrige
Kredite, der als Referenz flir Hypotheken
gilt, um 15 Basispunkte auf 4,45 % und gab
auBBerdem Regeln flr die Kreditvergabe zur
Unterstiitzung von Klein- und Kleinstunter-
nehmen heraus, um somit den wirtschaft-
lichen Schaden der COVID-Nullzinspolitik
zu kompensieren.

Da die schrittweise Wiedereroffnung
Shanghais im Juni nach zwei Monaten
strikter SchlieBung weitergeht, glauben
viele Anleger, dass die schlimmste Zeit flr
Investitionen in China vorbei ist. Zahlrei-
che Marktteilnehmer erwarten, dass die
Regierung einige ihrer Covid-Regeln all-
mahlich lockern wird.

Daruber hinaus neigen mehr Anleger zu
der Ansicht, dass ein Engagement in chi-
nesischen Aktien zu einer gewissen Diver-
sifizierung beitragen konnte, da die Geld-
politik der PBoC von den Zentralbanken
der wichtigsten Industrielander abweicht
und die Inflation im Mai mit 2,1% immer
noch unter dem 3 %-Ziel der PBoC liegt,
wahrend die US-Inflation mit 8,6 % einen
neuen Hochststand erreicht hat.

Die Diversifizierung in Bezug auf den
US-Markt wird auch in den historischen
Daten in Abbildung 2 deutlich: Der chi-
nesische Aktienmarkt scheint insgesamt
mit einer durchschnittlichen Korrelation
von 0,12 eine eher geringe Korrelation mit
dem US-Markt aufzuweisen. Im Zeitraum
der globalen Finanzkrise weist der China
Securities Index CSI 300 Index sogar eine
negative rollierende Korrelation zum S &P
500 Index auf. In den letzten Monaten ist
die gleitende Korrelation zwischen den
beiden Markten rasch wieder auf 0,08 ge-
sunken.
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Northbound Net Total Flow (Million CNY)
—— 25 Days Moving Avg

Abbildung 1
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Der Netto-Orderstrom (Northbound Net Total Flow) zeigt die Kauf- und Verkaufsstrome internationaler Anleger
Uber die Borsenanbindungen Shanghai-Hongkong und Shenzhen-Hongkong. Die Trendlinie 25 Days Moving Avg
ist der gleitende Durchschnitt des Nettogesamtflusses liber 25 Geschaftstage.

Quelle: Bloomberg

Abbildung 2
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Rollierende 1-Jahres-Korrelation zwischen dem CSI 300 Index und dem S&P 500 Index. Die Rezessionsphasen in
den USA sind durch braune Flachen gekennzeichnet. Man kann die negative Korrelation wahrend der globalen
Finanzkrise von 2008 bis 2009 beobachten.

Quelle: Vontobel




24

Gast-Kolumne | Outperform Juli 2022 | Bérse Inside

Die Starke der Verbraucher
muss sorgfaltig beobachtet
werden.

Trotz einer besseren Investitionsstimmung
sollte das Risiko, das von den COVID-
Regeln der Regierung ausgeht, genau
beobachtet werden.

Die Einzelhandelsumsatze in China gin-
gen im Mai im Jahresvergleich um 6,7 %
zurlick und die Arbeitslosenquote erreich-
te 59%, was nur geringfliigig unter dem
Hochststand von 2020 liegt.

Die Arbeitslosenquote der 16- bis
24-)ahrigen stieg im April auf 18,4 %, was
ein besorgniserregendes Signal fur die all-
gemeine Verbraucherstimmung darstellt.
Abbildung 3 zeigt, dass der Stillstand
von Chinas Volkswirtschaft vor allem die
zyklischen Konsumgliter, insbesondere
Automobile und Luxusglter, wie etwa
Gold- und Silberwaren, Schmuck, sowie
Kleidung am starksten getroffen hat, wah-
rend die Nachfrage nach lebensnotwendi-

gen Gutern, aber auch Tabak und Alkohol
ziemlich resistent ist.

Aktive Strategie fiir die neue
Vision in China.

Aus der Kenntnis und naheren Analyse
der vielfaltigen  wirtschaftspolitischen
Regierungsentscheidungen lassen sich in-
teressante Anlagethemen ableiten. Denn
zeigen die MaBnahmen Erfolg, konnten
chinesische Unternehmen von der Forde-
rung profitieren.

Dies konnte sich positiv auf die Aktien-
kurse dieser Unternehmen auswirken.
Vontobel hat einen Index entwickelt, der
Unternehmen abbildet, die im Besonderen
von den MaBBnahmen unter dem vierzehn-
ten Funfjahresplan profitieren konnten.
Fir diesen Zweck wurde ein Modell entwi-
ckelt, mithilfe dessen genau diese Unter-
nehmen identifiziert werden sollen.

Aus dem Universum von rund 800 chine-
sischen mittelgroBen und groBen Unter-

nehmen werden zunachst diejenigen
Firmen ausgeschlossen, die nicht der
Vontobel Anlagephilosophie entsprechen
sowie diejenigen mit einem niedrigen
ESG-Rating (Ecological/Umwelt, Social/
Soziales,  Governance/Unternehmens-
fihrung).

Der Ausschluss dieser Unternehmen
steht im Einklang mit Chinas Ziel, nach-
haltiger zu werden. Danach erfolgt eine
Unterteilung in Grundbedirfnisse und
Innovationen flr die Zukunft.

Die Basisgiiter (Society’'s Base): Hier
liegt der Fokus auf der Sicherstellung der
Grundbedirfnisse der Bevolkerung. Die
Unternehmen in dieser Kategorie missen
Produkte und Dienstleistungen von guter
Qualitat fir die wichtigsten BedUrfnisse
des taglichen Lebens bereitstellen.

Nach der Wirtschaftsreform im Jahr 1992
hat die Partei immer viel Wert darauf
gelegt, die allgemeine Lebensqualitat

Abbildung 3
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Wachstum der Einzelhandelsumséatze im Mai 2022 gegentliber dem Vorjahr.

Quelle: Nationales Amt flir Statistik von China
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zu verbessern und die Versorgung mit
lebenswichtigen Gutern sicherzustellen.
Daher liegt der Fokus in dieser Kategorie
auf Unternehmen, die ein relativ gutes
Qualitatsniveau im Vergleich zu ihren
Mitbewerbern haben.

Innovation (Society’s Vision): Hier liegt
das Augenmerk auf denjenigen Sektoren,
in denen mehr strategische Planung statt-
findet und Spitzenforschung/Technolo-
gien angewendet werden, z.B. Kiinstliche
Intelligenz, Big-Data-Technologie, Halb-
leiter, fortschrittliche Materialien, Indust-
riemaschinen, Produkte usw.

In dieser Kategorie wird nicht nur die
Qualitat der Unternehmen im Vergleich
zu ihren Mitbewerbern berlcksichtigt,
sondern auch die Innovationskraft des
Unternehmens, z.B. wie viel es in For-
schung und Entwicklung im Verhaltnis zu
seinem Umsatz investiert, spielt eine we-
sentliche Rolle fir die Aufnahme in den
Index.

Anleger partizipieren mit dem Strategie-
Zertifikat auf den Vontobel China New
Vision Index (DEOOOVQ8SFSO0) nahezu
linear an potenziellen Kursgewinnen, je-

doch auch an moglichen Kursverlusten
der im Index enthaltenen Aktien.

Bei einer Anlage sollten Anleger die be-
sonderen Risiken in chinesischen Werten
berticksichtigen, die von Handels- und
politischen Konflikten sowie staatlichen
MafBnahmen betroffen sein konnen.

Die Indexgeblhr im Zertifikat betragt
1.25% p.a. Da der Index in US-Dollar be-
rechnet wird und die Indexaktien z.B. in
chinesischem Renminbi oder Hongkong-
Dollar notieren, besteht ein entsprechen-
des Fremdwahrungsrisiko. Anleger im
Zertifikat tragen zudem das Emittenten-
risiko (Vontobel).

Empfehlung

Index-Zertifikat
Strategie-Zertifikat

Basiswert
China New Vision Index

WKN / ISIN
VQ8SFS / DEO0OOVQ8SFSO

Bezugsverhaltnis
1,1865

Managementgeblhr
1,25% p.a.

Ausgabetag
6. Juli 2021

Kurs EUR
73,33 Euro

Emittent

Vontobel Financial Products GmbH
Bockenheimer Landstr. 24

60323 Frankfurt am Main

* Stand im April 2022

Verlustrisiko  bei  Zahlungsunfahigkeit — des
Emittenten bzw. des Garanten (Emittenten-
risiko). Kein Kapitalschutz; im unglnstigsten Fall
Totalverlust des eingesetzten Kapitals moglich.
Vollstandige Angaben zu den Wertpapieren, ins-
besondere zur Struktur und zu den mit einer Inves-
tition verbundenen Risiken, enthalten der Basis-
prospekt, etwaige Nachtrage sowie die jeweiligen
Endgliltigen Bedingungen. Potenzielle Anleger
sollten diese Dokumente lesen, bevor sie eine An-
lageentscheidung treffen. Die Dokumente sowie
das Basisinformationsblatt sind auf der Internet-
seite des Emittenten veroffentlicht und werden zur
kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.
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Lexikon

Optionstypen

Call

Berechtigt den Inhaber, ein
bestimmtes Basisobjekt wahrend, oder
am Ende der Laufzeit des Warrants, zu
einem im Voraus festgelegten Basis-
preis zu kaufen.

Put

Berechtigt den Inhaber, ein
bestimmtes Basisobjekt wahrend, oder
am Ende der Laufzeit des Warrants, zu
einem im Voraus festgelegten Basis-
preis zu verkaufen.

Optionsarten

Amerikanische Option

Kann zu jedem beliebigen Zeit-
punkt zwischen Kauf und Verfall-
tag der Option ausgetibt werden.
Ausgenommen davon sind Tage mit
Dividendenausschuttungen.

Europaische Option
Kann nur am letzten Handelstag
ausgelbt werden.

Teil 5 — Chancen des
Optionsgeschafts

Der Reiz von Optionsscheinen liegt darin, mit einem kleinen Einsatz hohe Gewinne
zu erzielen. Dies ermoglicht der Hebeleffekt, wie wir ihn bei Warrants finden.

Damit lasst sich die Rendite - im Vergleich mit einem Direktinvestment in der
entsprechenden Aktie - entscheidend erhdhen. Um das zu verstehen, wollen wir jetzt
auf ein Beispiel zurtickgreifen, bei dem ein Direktinvestment mit einem Warrantkauf
verglichen wird:

v Beispiel

siehe Tabelle

Warrant gegen Aktien (Purchasing a Call)

Wir entscheiden uns zum Kauf eines Calls auf die X-Aktie mit folgender
Ausstattung und folgendem Pricing (Kursstellung; Pramie):

Basispreis: 50 EUR Aktienkurs: 55 EUR

Falligkeit: 3012, Pricing: 5,50 EUR

Bezugsverhaltnis: 1.1 Typ: amerikanisch

Wir erwerben mit diesem Call das Recht, eine X-Aktie bis zum 30. Dezember zu

50 Euro zu erwerben. Fur dieses Recht missen wir 5,50 Euro bezahlen; flr eine X-
Aktie, die wir Uber den Call beziehen, waren mithin 55,50 Euro zu entrichten (Basis-
preis + Pramie).

Notiert die X-Aktie augenblicklich bei 55 Euro, bedeutet dies, dass wir derzeit
glinstiger fahren, wenn wir die Aktie direkt Uber die Borse erwerben.

Unterstellen wir aber, dass die Aktie in den kommenden Monaten auf 65 Euro
anzieht, dann sieht die Sache anders aus: Als Besitzer des Calls haben wir

nach wie vor das Recht, die Aktie flir 50 Euro zu beziehen - und kdnnen das Papier
anschlieBend an der Borse flr 65 Euro verau3ern - ein gutes Geschaft also.

Der Emittent wird also den Preis fiir dieses Recht nach oben schrauben

und sein Pricing den aktuellen Kursen anpassen. Wieviel ist das Recht wert?
Mindestens soviel, dass der Aktienbezug Uber den Warrant genauso viel kostet, wie
der Direktbezug: 65 - 50 = 15 EUR. Der Preis flr den Warrant wird also von 5,50 Euro
auf mindestents 15 Euro steigen.

Die Rechnung fiir den Warrant-Inhaber sieht jetzt wie folgt aus: Fir seinen
Warrant hat er urspriinglich 5,50 Euro bezahlt. Aktuell notiert der Warrant - nach dem
Kursanstieg der Aktie - bei 15 Euro. Damit ergibt sich fur den Warrant-Spekulanten
ein Gewinn von 172 Prozent! Hatte er die Aktie direkt Uber die Borse erworben,

dlrfte sich der Investor bei einem Kapitaleinsatz von 55 Euro Uber einen Gewinn von
10 Euro je Aktie freuen - was einem Gewinn von 18 Prozent entspricht. Der Schein
weist damit einen Hebel von fast zehn auf!
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Kauf eines Call-Optionsscheines

An diesem Beispiel wird schon sehr gut deutlich, worin die Chance eines Warrant-
Investments liegt:

_~<1>'_ Merke

/l\
Die Chance eines Warrants liegt in der Tatsache, dass bereits mit einem
geringen Kapitaleinsatz ein Vielfaches der Gewinne nachgebildet werden

kann, wie sie beim Basisobjekt erzielt werden.

Kehren wir zu unserem Beispiel von der linken Seite zurtick: Wir unterstellen, dass
Sie 1.000 Euro haben, die Sie unbedingt in die X-Aktie stecken wollen. Aktuell notiert
diese bei 55 Euro, sodass Sie mit Ihrem Kapital von 1.000 Euro maximal 18 Stlick er-
werben konnen (18 x 55 = 990 Euro).

Wir haben in unserem vorhergehenden Beispiel unterstellt, dass der Kurs der Aktie
anschlieBend auf 65 steigen wird. Verkaufen Sie dann Ihr Investment, dann erzielen
Sie einen Gesamtpreis von 1170 Euro (18 X 65 Euro). Daher lautet die Rechnung:

Anfangskapital 1.000 €
Kauf von 18 X-Aktien & 55 EUR -990 €
Verkauf von 18 X-Aktien 4 65 EUR + 1170 €
Endkapital =1.180 €
Anfangskapital - 1.000 €
Gewinn 180 €

Und jetzt schauen wir uns an, wie die Rechnung im Falle eines Engagements in
Optionsscheinen aussieht:

Anfangskapital 1.000 €
Kauf von 18 X-Aktien & 55 EUR -995 €
Verkauf von 18 X-Aktien 4 65 EUR +2715€
Endkapital =2.720 €
Anfangskapital - 1.000 €
Gewinn 1.720 €

Zugegeben, das Beispiel ist sehr vereinfacht gehalten und unterstellt zudem ein
Ratio von 1:1; sprich es wird unterstellt, dass ein Optionsschein ausreicht, um eine
Aktie zu beziehen. Solche Bezugsverhéltnisse finden sich zwar in der Warrant-Praxis,
doch liegen heute in der Regel die Bezugsverhéltnisse hoher - etwa bei 1:5 (fur

finf Optionsscheine darf der Anleger eine Aktie beziehen). Anhand dieser Beispiel-
rechnung wird doch sehr klar deutlich, welches Potenzial Warrants erdffnen.

Lexikon

Ausstattung

Basisobjekt
Objekt, auf das sich das Kauf- bzw.
Verkaufsrecht bezieht.

Basispreis

Im Voraus festgelegter Preis, zu dem
der Optionsinhaber das Basisobjekt
erwerben oder verauBern kann.

Bezugsverhiltnis

Gibt an, wie viel Stlick des Warrants
notwendig sind, um einen Basis-

wert zu beziehen oder zu veraufBern.
Entspricht dem Kehrwert des Options-
verhaltnisses.

Verfalltag
Zeitpunkt, an dem das Recht zur
Ausubung erlischt.

Optionspreis

Gesamtpreis, der flir das verbriefte
Recht gezahlt werden muss. Setzt sich
zusammen aus dem inneren Wert und
der Zeitpramie.

Volatilitat
Bezeichnet die Schwankungsbreite der
Kurse beim Underlying.




30

Lehrgang | Outperform Juli 2022 | Borse Inside

Lexikon

Bewertungszahlen

Aufgeld

Liegt vor, wenn der Preis flr einen
Optionsschein Uber seinem inneren
Wert liegt. Das Aufgeld ist mit der
Zeitpramie identisch. Je langer die
Laufzeit des Warrants, desto hoher
das Aufgeld.

Hebel

Drlickt - kurz gesprochen - die zu
erwartende Veranderung des Warrant-
kurses im Verhaltnis zu der sie ver-
ursachenden Kursveranderung des
Basiswertes aus.

Kurs®
Kurs des Basisinstruments.

Der Warrant-Handel

Quotierung

Bezeichnet die Preisstellung (auch
pricing genannt) durch den Emitten-
ten. Dieser stellt einen Verkaufskurs
(ask bzw. Brief) und einen Riicknahme-
preis (bid bzw. Geld).

Spread
Bezeichnet die Preisspanne zwischen
bid und ask.

Optionsgeschaft

Option

Ein Vertrag zwischen zwei Parteien,
die verschiedene Rechte und Pflichten
eingehen.

Warrant

Ein Wertpapier, das auf den Grund-
prinzipien einer Option aufbaut,
standardisiert ist und an den Borsen
gehandelt wird.

Kauf eines Put-Optionsscheines

Was flr die Longseite - also fur steigende Aktienkurse - gilt, muss naturlich auch fur
die Shortseite gelten - sprich fur fallende Aktienkurse. Hierzu wollen wir wieder ein
Beispiel heranziehen:

v Beispiel

siehe Tabelle

Chancen eines Puts (Purchasing a Put)

Wir entscheiden uns zum Kauf eines Puts auf den Y-Index mit folgender
Ausstattung und folgendem Pricing:

Basispreis: 8.000 Punkte Index Aktuell: 7.500 Punkte

Félligkeit: 3012. Pricing: 1,00 EUR

Bezugsverhaltnis: 500:1 Typ: amerikanisch

Vorweg: Mit unserem Put spekulieren wir auf einen fallenden Y-Index. Hierbei gilt:
Flr 500 Puts haben wir das Recht, einen Y-Index zum Preis von 8.000 Punkten

zu verkaufen. Da der aktuelle Index bei 7500 Zahlern notiert, hatten wir also bei
500 Puts einen Gewinn von 500 Euro. Klar, dass wir diesen finanziellen Vorteil
nicht geschenkt bekommen, sondern erkaufen missen. Somit errechnet sich ein
rechnerischer Optionsscheinpreis von einem Euro pro Put.

Fir jedes Plnktchen, das der Index unter der Marke von 7.500 Punkten notiert, liegen
wir mit unserem Put im Gewinn. Das ist sozusagen unsere Gewinnschwelle. Fallt der
Index auf angenommen 7.000 Punkte, dann héatte unser Schein einen Wert von zwei
Euro. Die Rechnung ist Folgende: (8.000 - 7.000) / 500. Auf die genaue Berechnung
des fairen Optionsscheinpreises wird zu einem spateren Zeitpunkt nochmals einge-
gangen. Und jetzt sehen wir wieder die Chance an, die aufgrund der Hebelwirkung in
Warrants steckt: Denn wahrend der Index eine Bewegung von 12,50 Prozent hinlegte,
hat unser Put einen Sprung von 100 Prozent vollzogen!

Jetzt wissen wir also, worin der viel beschworene Reiz von Optionsscheinen
liegt:

Es ist der ,Hebel”, der ein Engagement so attraktiv werden lasst. Darunter versteht
man die Tatsache, dass der zu leistende Kapitaleinsatz beim Erwerb eines Warrants
geringer ist als bei einem Direkterwerb des Basisobjekts. Dieser Hebel driickt kurz
gesprochen die zu erwartende Veranderung des Warrantpreises im Verhaltnis zu der
sie verursachenden Veranderung des Basisobjekts aus. So ist ein hoher Hebel ein
Indiz dafiir, dass eine prozentual geringe Kursdanderung des Basisobjekts zu
einer prozentual starken Kursédnderung des Warrants fiihren wird."’

1 Vgl. Malkiel, B.G.: A random walk down wall street, 5. Aufl, New York und London 1990
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Weitere Vorzuge von Optionsscheinen

Ein weiterer Vorteil von Optionsscheinen liegt in der Vielfalt von Basisobjekten und
Warrant-Konstrukten, die heute kaum noch einen Wunsch bezliglich Basisobjekt oder
Kursrichtung offen lassen. Mit dem richtigen Warrant im Depot lasst sich sowohl in
steigenden als auch in fallenden, ja sogar in seitwarts tendierenden Markten Geld
verdienen.'

Heute gibt es kaum einen Basiswert, der nicht in Form eines Warrants zu haben ist.
Ein Blick in den Wirtschaftsteil der Zeitungen reicht aus. Oftmals nimmt die Kurs-
notitz von Derivaten mehrere Seiten des Finanzteils in Anspruch.

Aber trotz aller Lobpreisungen auf Warrants wollen wir nicht Ubersehen, dass das
Geschéft mit diesen auch Gefahren in sich birgt, die wir jetzt in den nachfolgenden
Absatzen naher unter die Lupe nehmen. Denn Sie wissen ja: Der Teufel liegt im
Detail. Ein Anleger, der die Feinheiten nicht kennt und Uber die Risiken der Derivate
nicht informiert ist, wird auf Dauer kein Erfolg am Markt flir Optionsscheine haben.

1 Vgl Favre, L./Galeano, J.: Portfolio Allocation with Hedge Funds; Master Thesis; HEC Nr. 9903; Lausanne
1999

Lexikon

Kleines Worterbuch

Agio
Aufgeld

3

Ask
Verkaufskurs

Bid
Ricknahmepreis

Break even
Gewinnschwelle

Leverage
Hebel

Pricing
Preisstellung




32

Lehrgang | Outperform Juli 2022 | Borse Inside

Lexikon
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Diese Werbeanzeige wurde lediglich zu Informationszwecken erstellt
Weitere Informationen erhalten Sie unter zertifikate.morganstanley.com

*Stand: 04.07.22

Werbung

Mit Hebel in

Megatrends investieren

Jetzt neu: Faktor-Zertifikate auf
Wasserstoff, Cyber Security, Artificial Intelligence und Blockchain

Der Hebel wirkt in beide Richtungen, also auch, wenn sich die Kursentwicklung entgegen der Markterwartung entwickeln sollte.
In diesem Fall sind Verluste bis hin zum Totalverlust méglich.

Vontobel

Haben Sie Fragen zu diesen Produkten?
Sie erreichen uns unter der kostenlosen Kunden-Hotline 00800 93 00 93 00 oder informieren Sie
sich unter zertifikate.vontobel.com.

Di g ngaben zu den i zur Struktur und zu den mit einer Investition verbundenen Risiken, sind in dem nebst etwaiger ie den jeweiligen Endgi E , dass potenzielle Anleger
diese Dokumente lesen, bevor sie eine treffen, um die Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Diese Dokumente sowie das. sind auf der ite des Emittenten, Vontobel
Financial Products GmbH, Bockenheimer LandstraBe 24, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland, unter 5 und werden beim Emittenten Ausgabe Die Billigung des Prospekts st nicht als Befiirwortung der angebotenen oder

zum Handel an eir Markt papiere zu verstehen. Bei den ich um Produkte, die nic ind und schwer zu verstehen sein kannen.
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Zahlen, die zahlen

Performance der erfolgreichsten Borsenbriefe

+8%

in 2022

»
A-Y = A,

Starke Performance
seit Jahresbeginn

Unser Musterdepot zeigt sich im Berichtszeitraum fester und
weist eine im Benchmark-Vergleich starke Performance von 5%
seit Jahresbeginn aus! Dabei balancierte AT & S haarscharf am
Reil3en der Stop-Loss-Marke vorbei, nachdem der Halbleiterhersteller
Micron mit einem schwachen Ausblick den gesamten Sektor kurzzeitig
nach unten gerissen hatte. Die Auftragslage bei AT&S ist bekannt-

lich hervorragend, die Aktie viel zu billig. Am 26.7. wird die Aktie ex-
Dividende gehandelt, die Dividendengutschrift folgt zwei Tage spater.

In unserem Musterdepot bleiben Dividendenzahlungen als Ausgleich
fur die nicht ausgewiesenen Ordergebihren jedoch unberiicksichtigt.

MYNARIC meldete ein Investment in Hohe von 11,2 Mio Euro., mit dem
sich das US-amerikanische Unternehmen L3Harris Technologies einen
Anteil von 7,2% an der Gesellschaft sichert.

jetzt anfordern

@ EMERGING MARKETS

INVESTOR

Besser als der
Benchmark

Unser Musterdepot konnte sich im Berichtszeitraum den massiven
Abgabewellen an den Méarkten nicht ganz entziehen, die Verluste
aber in Grenzen halten! Im Vergleich zur Vorausgabe verlor das Depot
sechs Prozentpunkte, sodass wir noch immer ein Plus von gut 30 %

zu Buche stehen haben. Zum Vergleich: Der MSCI Emerging Markets
Index hat in den ersten sechs Monaten des Jahres 15 % verloren. Vor
diesem Hintergrund konnen wir mit unserer Musterdepotperformance
mehr als zufrieden sein. Auch die jingsten Verluste tauschen ein wenig
Uber die Qualitat unserer Musterdepotwerte hinweg. Das Minus war
namlich vor allem auf zwei Werte zuriickzufiihren:

So sturzte PETROTAL von 0,53 € auf 0,41€ ab, angesichts der
fundamentalen Entwicklung eine groteske Entwicklung.

Ahnlich heftig erwischte es ALPHAMIN, die von 0,62€ auf 0,42€
einbrachen.

jetzt anfordern

Y HOT STOCKS

INVESTOR

+5%
in 2022
Y <

F

Vervielfachungspotenzial
im Gold Sektor

Die Marktturbulenzen der vergangenen Wochen haben unser
Musterdepot zuriickbuchstabiert! Keinen guten Einstand hatte
TROILUS GOLD, die im 14 Tage-Vergleich deutlich schwacher notieren.
Im Berichtszeitraum fiel der Goldpreis unter die Marke von 1.800 USD
je Unze zurlick, was einige Marktteilnehmer zu vollig undifferenzierten
Verkaufen bewegte. Wir geben Ihnen in dieser Ausgabe eine ausflihr-
liche Vorstellung zu TROILUS GOLD an die Hand, die in den vergange-
nen Wochen mit exzellenten Unternehmensnews glanzen konnten.

Nun steht in Kirze die Veroffentlichung der Pre-Feasibility-Study an,
die einigen Marktteilnehmern noch einmal die spottbillige Bewertung
der Aktie vor Augen flihren dirfte. Die Researchhauser, die fur den
Titel derzeit ein Coverage fiihren, sehen jedenfalls durch die Bank weg
Vervielfachungspotenzial.

jetzt anfordern


https://m.boerse-inside.de/product/hot-stocks-europe?utm_source=pdf&utm_medium=bro&utm_campaign=outperform-07-2022&utm_content=button-34
https://m.boerse-inside.de/product/emerging-markets-investor?utm_source=pdf&utm_medium=bro&utm_campaign=outperform-07-2022&utm_content=button-34
https://m.boerse-inside.de/product/hot-stocks-investor?utm_source=pdf&utm_medium=bro&utm_campaign=outperform-07-2022&utm_content=button-35
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Auszug aus Ausgabe Nr. 13 vom 27.06.2022

Liebe Leserinnen und Leser,

erneut haben Analysten das spek-
takuldare Kurspotenzial bei TROILUS
GOLD (WKN A2JA0J, Kurs aktuell EUR
0,40) herausgestellt: Die Experten der
Laurentian Bank bestatigten ihre Kauf-
empfehlung mit einem Kursziel von CAD
3.30 flr die Aktie, die derzeit fur weniger
als CAD 0.50 zu haben ist.

»TLG ist aktuell das glinstigste Unterneh-
men in unserem Anlageuniversume«, besta-
tigten auch die Kollegen von Stifel GMP
im Zuge der jlingsten Unternehmensnews
ihre Kaufempfehlung fiir TROILUS GOLD
noch einmal ausdriicklich und machen
eine interessante Rechnung auf:

Demnach wird die Aktie derzeit gerade
einmal mit dem 0.09-fachen Net Asset
Value und damit signifikant niedriger als
der Peer-Group-Durchschnitt von 0.21 am
Markt bewertet.

Allerdings musste der Titel nach An-
sicht der Analysten fair bewertet den
0.8-fachen NAV auf die Waage bringen,

was dem Neunfachen des aktuellen
Kurses bzw. rund CAD 4.50 entsprechen
wirde. Momentan ist der Titel wieder zu
den Crash-Kursen des Corona-Ausbruchs
Anfang 2020 zu haben. Damals folgte
binnen weniger Monate eine Kursvervier-
fachung...

Wer die Aktie heute einsammelt, sollte
also beste Chancen haben, in den kom-

menden Monaten ein Vermogen zu ver-
dienen, zumal noch im Juli eine ganz,
ganz entscheidende Meldung erwartet
wird. Aber lesen Sie die ganze Story doch
in aller Ruhe durch:

TROILUS GOLD (WKN A2JA0J, Kurs
aktuell EUR 0,40) ist die heiBeste Gold-
Aktie des Jahres und ein klarer Ubernah-
mekandidat - Strong Buy!

Hauptasset der Company ist die Troilus
Gold- und Kupfermine in Quebec, die das
Unternehmen Ende 2017 Ubernommen
hat.

Schon im Jahr 1950 fanden dort ers-
te Explorationsarbeiten statt, Mitte der
Achtzigerjahre wurden erstmals Test-
bohrungen durchgefihrt.

Zwischen 1996 und 2010 produzierte
Inmet Mining in der Open-Pit-Mine ins-
gesamt mehr als 2 Mio. Unzen Gold so-
wie 70.000 Tonnen Kupfer, hielt das Vor-
kommen dann jedoch flir ausgebeutet.
Eine dramatische Fehleinschatzung, wie
die Explorationsarbeiten von TROILUS
GOLD in den zurickliegenden Jahren auf
beeindruckende Art und Weise bewiesen
haben:

Goldressource dramatisch
erhoht

Im Rahmen der jlingsten Bohrprogramme
Uber eine Gesamtstrecke von 150.000
Meter konnte das Unternehmen die nach-
gewiesene Goldressource in der Katego-
rie »indicated« um 142% auf 4.96 Mio.
Unzen und in der Kategorie »inferred«
um sage und schreibe 350% auf 315
Mio. Unzen erhohen. Mit der »Southwest
Zone« wurde auf dem Areal ein neues

Borse Inside | Outperform Juli 2022 | Top-Story

Datum Veroffentlichung
27.06.2022

Target Price
EUR 3,24

Redommentation

Kurs aktuell EUR

Strong Buy 0,40

WKN Borsensymbol

A2JAQO0J Reuters TLG
Unternehmen

Troilus Gold I TROILUS
TLG.TO, TSX

Goldvorkommen entdeckt, dazu weitere
vielversprechende Bohrziele identifiziert.

»Gold sucht man am besten dort, wo Gold
schon einmal produziert wurde«, heil3t
es nicht umsonst in der Unternehmens-
prasentation. Mit einer Gesamtressource
von nunmehr Uber 8 Mio. Unzen Gold
gehort das Projekt inzwischen zu den

grof3ten, noch unentwickelten Goldvor-
kommen Kanadas, flir das im Rahmen
einer PEA-Studie im vergangenen Jahr
eine Minenlaufzeit von 27 Jahren mit
einer durchschnittlichen Produktion von
246.000 Unzen Gold in den ersten 14 Jah-
ren und Gesamtkosten von nur USD 850
je Unze berechnet wurde. Auf Basis der
PEA wirde TROILUS GOLD zu den flnf

3
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groBten Goldproduzenten Kanadas und
zu den Unternehmen mit den niedrigsten
Produktionskosten zahlen.

PEA zahlt Troilus zu den Top 5
Goldproduzenten

Schon im Base-Case (Goldpreis bei USD
1.475 je Unze) liegt der Net Present Value
bei fast USD 1 Mrd., auf dem aktuellen
Goldpreisniveau bei Uber USD 1.5 Mrd.!
Dem steht ein aktueller Borsenwert von
lediglich knapp USD 100 Mio. gegenuber.

Damit wird das Unternehmen deutlich
glinstiger gehandelt als die Peer-Group.
Cormark Securities bezeichnet TROILUS
GOLD daher als »aullergewbhnlich
unterbewertet« und verweist darauf, dass
jede Unze Gold derzeit gerade einmal mit
USD 13 bewertet wird.

So erstklassig wie das Projekt ist auch das
Management, das einen beeindrucken-
den Track-Record flr die zurlickliegenden
Jahrzehnte vorzuweisen hat und derzeit
zusammen mit anderen Unternehmens-
insidern rund 8% aller Aktien halt. 60 %
aller Aktien halten institutionelle Anleger,
darunter mehr als 50 Fonds.

Bis zu 800 % Potenzial: Hohe
Analystenkursziele fiir die Aktie
Entsprechend aufmerksam beobach-

ten auch die Researchhauser die Ent-
wicklung von TROILUS GOLD. So flhrt

Sprott Equity Research die Aktie derzeit
mit einem »Buy«-Rating und einem Kurs-
ziel von CAD 2.80, was bei Kursen unter
CAD 0.50 knapp 500 % Potenzial bedeutet.

»Buy« sagen die Experten der Laurentian
Bank mit einem Kursziel von CAD 3.30,
wahrend die Kollegen von Stifel Securi-
ties ein Price Target von CAD 4 ausrufen
und TROILUS GOLD zuletzt als »das ak-
tuell glinstigste Unternehmen in unserem
Anlageuniversum« bezeichnet haben.

Den Analysten zufolge musste die Aktie
um sage und schreibe 800 % explodieren,
um eine angemessene Bewertung zu er-
halten.

»AulBergewbhnlich unterbewertet«, kons-
tatieren die Analysten von Cormark
Securities, die entweder mit einer Neu-
bewertung der Aktie im Zuge des
Projektfortschritts oder aber mit einem
Ubernahmeangebot durch einen Senior-
oder Mid-Tier-Produzenten rechnen. Das
Kursziel sieht Cormark bei CAD 3 und
stellt damit mehr als eine Kursversechs-
fachung in Aussicht.

Achtung: Pre-Fesibility Studie
im Juli erwartet

In Kirze konnte nun der Startschuss
fir eine komplette Neubewertung der
Aktie in Richtung der Analystenkursziele
fallen. So wird im Juli die Veroffentlichung
einer Pre-Feasibility-Studie erwartet. In
dieser Studie wird das Projekt lediglich
als Tagebau-Produktion mit einer jahr-
lichen Produktion von 220.000 Unzen
Gold durchgerechnet, was zu niedrigen
Produktionskosten und einer hoheren
Marge flhrt.

Zudem wird auch der Rickkauf der
2.5%-Royalty sowie ein hoherer als in
der PEA angesetzter Kupfer-Preis be-
ricksichtigt. Kurzum: Die Pre-Feasibility-
Studie dirfte eine nochmals verbesserte
Wirtschaftlichkeit des Projekts zeigen
und am Markt flr entsprechende Auf-
merksambkeit sorgen.

Kursvervielfachung nur Frage
der Zeit

Man kann es drehen und wenden wie
man mochte: Mit TROILUS GOLD legen
sich Anleger die heil3este Gold-Aktie des
Jahres ins Depot, bei der es nicht darum
geht, ob, sondern nur wann sich das
Investment vervielfachen wird!

WKN A2JAO0J, 0,40 €, Reuters TLG
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Rekordhoch bei Vitesco Technologies

VITESCO TECHNOLOGIES zeigt sich
derzeit in bestechender Form - die
Aktie notiert auf Jahreshoch! Als inter-
national agierender Entwickler und Her-
steller moderner Antriebstechnologien
fir nachhaltige Mobilitat profitiert das
Unternehmen voll vom Umstieg auf die
Elektromobilitat.

Dabei bietet die Gesellschaft intelligente
Systemlosungen und Komponenten fir
Elektro-, Hybrid- und Verbrennungs-
antriebe. Das Produktportfolio umfasst
elektrische Antriebe, elektronische Steue-
rungen, Sensoren und Aktuatoren sowie
Losungen zur Abgasnachbehandlung.

Das in Regensburg ansassige Unter-
nehmen entstand 2021 durch ein Spin-
Off vom deutschen Automobilzulieferer
Continental. Nach einem etwas holp-
rigen Borsendebit startet VITESCO
TECHNOLOGIES seit Wochen durch -
stets flankiert durch einen ausgezeichne-
ten Newsflow.

Nach der Ende Mai bekannt gegebenen
Kooperation mit dem Halbleiterhersteller
Infineon sorgte Anfang Juli die Meldung
Uber Aktienzukaufe der Familie Scheffler
fur Aufmerksamkeit. Der Schaeffler-
Konzern hat demnach weitere 1,6 Mio.
VITESCO-Aktien erworben und seinen
Anteil damit auf 49,99 % ausgebaut. Nun
gab man einen weiteren Coup bekannt:

Mit dem Automobilkonzern
Renault konnte VITESCO
TECHNOLOGIES eine strategi-
sche Partnerschaft vereinbaren!

Beide Unternehmen wollen demnach ge-
meinsam die Entwicklung und Produk-
tion von Leistungselektroniken in einer
sogenannten One Box fur Elektro- und
Hybridantriebe vorantreiben. Ziel ist eine
Schlisselelektronik, die alle Kompo-
nenten in einem Gehduse vereint: den
DC-DC-Wandler1, das On-Board-Charger

OBC2 und den Wechselrichter3.

Das Konzept ermdglicht bei der Entwick-
lung kinftiger Renault-Fahrzeuge einen
noch nie da gewesenen Gewinn an Kom-
paktheit (-45 Prozent in Bezug auf das
Volumen) und Masse.

»EV Partnership with Renault«, jubelt das
Researchhaus Jefferies in einem aktuellen
Researchupdate, in dem die Analysten
eine Kaufempfehlung flr den Titel mit
einem Kursziel von EUR 70 ausgespro-
chen haben. Das lasst sich hebeln:

Mit einem Turbo-Call auf
VITESCO TECHNOLOGIES loten
spekulativ orientierte Anleger
ein dreistelliges Kurspotenzial
aus!

Lang & Schwarz hat zuletzt brandneue

Scheine auf den Titel aufgelegt - etwa
den VITESCO Turbo-Call LX17XV (Kurs

aktuell EUR 1,10) mit endloser Laufzeit,
dessen variable Basis und Knockout bei
aktuell EUR 42,53 notieren.

Der Schein vollzieht die Entwicklung von
VITESCO TECHNOLOGIES mit einem
Hebel von knapp 5 nach, womit aus der
30%-Chance in der Aktie ein Potenzial
von satten 150 % im Schein wird. Wer mit
den Risiken von Derivaten vertraut ist,
holt sich ein paar Stlcke zur Beimischung
ins Depot und setzt auf einen weiterhin
spannenden Newsflow in den kommen-
den Wochen und Monaten:

Am 10. August prasentiert die Company
ihre Q2-Zahlen, am 11. Oktober folgt der
Investorentag...!

SLine; VTSCn.DE; Trade Price(Last); 25.07.2022; 52,2000; Price
+0,4000; (+0,76%)

Vitesco Technologies |,
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Farm Resort Geislerhof:
Landleben meets Luxus

Auf 1.200 Metern Héhe trifft im Zillertal modernster Wohn-
komfort mit Private Spa auf echtes Hofleben und macht
den Familienurlaub zum puren Genuss.

Urlaube abseits der Massen erfreuen sich nicht erst seit Aus-
bruch der Corona-Pandemie groBer Beliebtheit. Doch die ver-
gangenen beiden Jahre haben dem Segment noch einmal einen
deutlichen Schub gegeben. An kaum einem anderen Ort lasst
sich ein kontaktreduzierter Urlaub so leicht verbringen wie im
eigenen Chalet mitten in der Natur. Dabei bieten die Chalets,
die immer wieder gerne auch als Lodges oder Hutten bezeich-
net werden, nicht nur deutlich mehr Privatsphare als ein Hotel,
sondern dank vieler Zimmer meist auch ausreichend Platz, fur
einen gemeinsamen Urlaub mit den GroRBeltern oder Freunden.

Zuletzt sind die AIm- und Chaletdorfer im Alpenraum wie Pilze
aus dem Boden geschossen. Weit mehr als 200 Chalet-Dorfer
werden mittlerweile allein in Osterreich gezahlt, viele davon sind
erst in den vergangenen Jahren entstanden - darunter auch das
Farm Resort Geislerhof in Gerlos.

Die Wurzeln des heutigen Resorts, zwischen den Kitzblheler
und den Zillertaler Alpen am Beginn der Ortschaft Gerlos
gelegen, reichen bis zum Jahr 1635 zurlck, als das Bauernhaus
der Familie Geisler zum ersten Mal urkundlich erwahnt wurde.

Das Bauernhaus, in dem sich noch immer fiinf gemutliche
Appartements befinden, wurde in den Jahren 1888 und 1889 von
Maria und Johann Geisler erbaut. Bis heute wird der traditionelle
Erbhof von der Familie bewirtschaftet, die vor einigen Jahren
den Entschluss zum Ausbau des Hofs als Chalet-Dorf fasste.
Damals tourte Sohn Benedikt durch den Alpenraum, um die
besten Ideen bereits bestehender Chalet-Dorfer in die eigenen
Planungen einflieBen zu lassen.

Mehrere Jahre intensiver Planung und Bau haben sich mehr als
gelohnt, die Chalets begrtiBen ihre Gaste mit allerlei Annehm-
lichkeiten und Luxus, die einen Aufenthalt zum puren Urlaubs-
vergnugen machen. Vom kleinen Dorfplatz des autofreien Farm
Resorts zeigt in der Mitte ein Baum als Wegweiser die Richtung
zu den einzelnen Chalets, die als Hommage an die friheren
Geisler-Generationen die Namen der Vorfahren wie beispiels-
weise »Silvester & Marie« oder »Hansl & Moidi« tragen. Auf
zwei Stockwerken verteilt, bieten die Chalets, die dank der nach
Sltden ausgerichteten Lage den ganzen Tag von der Sonne
verwohnt werden, auf 125 Quadratmetern Platz flr bis zu acht
Personen.

Im Erdgeschoss befinden sich das Wohnzimmer mit offenem
Kamin und eine voll ausgestattete Kliche samt Essbereich.
Daneben liegt das gro3e Badezimmer mit Private Spa. Hier
sorgen eine freistehende Badewanne, ergonomische Ruhe-
liegen sowie eine kleine Familiensauna flir Entspannung.

Auf der Terrasse warten eine Natursteinbadewanne und gem(t-
liche Outdoor-Maébel zum Freilufttanken und Ausblick genieBen.
Als Sichtschutz dient ein eigenes Krauterhochbeet, an dem man
sich gleichzeitig zur Verfeinerung des Abendessens bedienen
kann.

Eine Treppe an der Eingangstlr flhrt in den ersten Stock hin-
auf, wo die Schlaf- und Kinderzimmer untergebracht sind, sowie
zwei weitere Bader und eine separate Toilette. Das gesamte
Interieur der Chalets wird von natlrlichen Materialien wie Holz
und Naturstein, Grau-, Beige- und Erdtonen dominiert und mit
traditioneller Handwerkskunst und alpinen Motiven kombiniert.
Bodentiefe Fenster erlauben einen herrlichen Blick auf die
Berge.

Kulinarisch beginnt der Tag im Farm Resort Geislerhof mit
einem leckeren und ausgiebigen Frihstick, das jeden Morgen
in einem Korb vor dem Chalet bereitgestellt wird. Zur Mittags-
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zeit und abends bittet das Restaurant Erbhofa mit regionalen
Schmankerln zu Tisch, die vom Chef personlich und seinem
Team zubereitet werden. Um moglichst unabhangig zu bleiben
und den Gasten stets die gleiche Qualitat bieten zu kdnnen, hat
sich der Gastgeber vor einigen Jahren selbst zum Koch ausbil-
den lassen.

Viel Wert legt Benedikt Geisler dabei auf Nachhaltigkeit. Rund
30 Prozent der Lebensmittel stammen dabei aus der eigenen
Landwirtschaft, weitere etwa 60 Prozent sind von regionalen
Erzeugern. Auf den Tisch kommen Oma Thresis Familienrezepte
und typische Gerichte der Region. Die Speisekarte wird von
dem bestimmt, was die eigene und heimische Landwirtschaft,
die jeweilige Saison und der Gemusegarten direkt vor der Haus-
tur hergeben.

Die Liebe zur Natur und den Tieren der Familie Geisler spiegelt
sich besonders im Aktivprogramm wider, bei dem die Gaste am
Hofleben teilhaben und bei der Versorgung der Tiere mithelfen
durfen.

Weitere Informationen unter:

www.farmresort.at

AulBerhalb des Resorts finden sich zahlreiche Wanderrouten in
allen Langen und Schwierigkeitsgraden, dazu fir Familien spe-
zielle Themenwanderwege und Tierlehrpfade. Radfahrer finden
ein 325 Kilometer langes Streckennetz, Adrenalinjunkies Rodel-
bahnen, Kletterparks und Ziplines.

Das gesamte touristische Potenzial der 800 Seelen-Gemeinde
Gerlos sieht Benedikt Geisler noch lange nicht ausgeschopft
und treibt zusammen mit anderen Hoteliers die Ausweitung der
Saisonzeiten voran.

Mit ihrem Farm Resort hat sich die Familie Geisler einen Traum
erflllt, der Familien ein paar unbeschwerte Tage im herrlichen
Zillertal ermoglicht. Bei einer Belegung von vier Personen lassen
sich die Chalets inklusive Bergfriihstick zu einem Preis von
580 Euro pro Nacht buchen. Auf einen Aufpreis wahrend der
Ferienzeit verzichtet man ganz bewusst und unterstreicht damit
wiederum, dass der Luxus-Familienurlaub mit Hofatmosphére
eine Herzensangelegenheit der Geislers ist.

ﬂ www.instagram.com/farm_resort_geislerhof

www.facebook.com/geislerhofurlaubambauernhof

#ilovegeislerhof #farmresortgeislerhof

#farmresort #geislerhof_gerlos


https://www.farmresort.at/
https://www.facebook.com/geislerhof.urlaubambauernhof/
https://www.instagram.com/farm_resort_geislerhof/
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GAMS zu zwelt im Bregenzer Wald:
Romantik meets Coolness

Als Ellen Nenning und Partner Andreas Mennel Anfang des
Jahrtausends den Startschuss fur das Projekt Kuschel- und
Romantikhotel gaben, waren ihnen unglaubige Blicke, eine
gute Portion Skepsis und so manches Kopfschiitteln sicher. Die
Umbauplane des traditionsreichen und 1648 erbauten GAMS
zu einem Hotel ausschlieBlich fir Erwachsene liel3 der Fantasie
nicht nur vieler Einwohner des kleinen Ortchens Bezau freien
Lauf. Im hinteren Bregenzerwald gelegen, gehort die Markt-
gemeinde zwar flachenmafig zu den groB3ten Bregenzerwalder
Gemeinden, mit gerade einmal gut 2000 Einwohnern wirkt der
Ort aber noch immer recht vertraumt.

Nach einer aufwandigen Umbau- und Renovierungsphase
erstrahlt das ehemalige Kuschel- und GenieBerhotel mit neuem
Namen nun als GAMS zu zweit seit Mitte 2020 in neuem Glanz.
Noch immer richtet sich das Konzept an Paare, die sich eine
Auszeit vom Alltag nehmen mochten, um die Zweisamkeit zu
genielBen, im SPA zu relaxen und gut zu speisen. Wie bisher
auch, steht dabei die Zweisamkeit im Mittelpunkt - Ambiente,
Angebot, Service und Aktivitdten sind nun sogar noch starker
auf individuelle Anforderungen zugeschnitten. Wahrend der
Umbauphase haben die Eigentiimer wie schon beim allerersten
Erweiterungs- und Umbau zu Beginn des Jahrtausends konse-
quent auf heimische Handwerksbetriebe gesetzt.

Die Verbundenheit zur Heimat wird auch mit dem Umbau des
historischen Stammhauses aus dem Jahre 1648 deutlich, das als
Zeichen der Bestandigkeit und Verbindlichkeit der Geschichte
der Region erhalten wurde und wieder eine zentrale Funktion
bekommen hat. Beim Gang durch GAMS1648 finden Gaste alles,
was das Herz eines ltalien-Liebhabers hoher schlagen lasst -
von Kaffeespezialitaten Uber 10.000 Flaschen Wein bis hin zu
Pizzen aus einem neapolitanischen Steinofen. Geschlemmt
werden darf an einem der liebevoll und individuell eingerichte-
ten und Uber mehrere Etagen verteilten Platze, die nicht nach
Nummern, sondern mit Highlights des Hotels benannt sind. Im
Sommer lassen sich vor der Vinothek mit einem Glas Rosé und
ein paar Leckereien die Sonnenstrahlen zu geniel3en.

Wahrend das historische Stammhaus flir Besucher geoffnet
bleibt, ist der Hotelbereich des GAMS zu zweit nunmehr
exklusiv den Hotelgéasten vorbehalten. Dies gilt auch bereits flir
die coole EDEN Hotel- und Cocktailbar mit auBergewohnlichen
Sitzgelegenheiten in der Lounge und auf der Terrasse, die ab
17 Uhr mit coolen Beats und leckeren Cocktails zum Tagesaus-
klang einladt.

Untergebracht sind die Hotelgaste in drei verschiedenen
Gebauden. Das 2005 an das historische Stammhaus angebau-
te Bllitenschloss beherbergt 24 Kuschelsuiten, jede flr sich
genommen ein kleines Kunstwerk aus sanften Farben und kost-
baren Stoffen. Ein riesiges Himmelbett, das mit Vorhangen kom-
plett umschlossen werden kann, am zentralen Platz der Suite,
wird umrahmt von einem offenen Bad mit eigenem Whirlpool
und einer romantischen Sofanische, auf der es sich Paare vor
einer kleinen offenen Feuerstelle gemditlich machen konnen.
Der an die trapezformig angelegte Suite grenzende Balkon ist
so konzipiert, dass die Suite vor allzu neugierigen Blicken der
Nachbarn geschlitzt ist. Noch mehr Exklusivitat versprechen die
drei Top-of-Suiten, die das Blitenschloss in der obersten Eta-
ge kronen, sowie die Oh-my-god-Suite: 65 Quadratmeter grof3
bietet die Suite mit Wow-Effekt einen grandiosen Ausblick auf
den Bregenzerwald und ist nur auf Anfrage buchbar.

Herzstlick des GAMS zu zweit ist auch weiterhin der SPA-
Bereich PAARADIES, der im Zuge des Umbaus von 2.000 auf
3.000 Quadratmeter erweitert wurde. Die gro3zligigen Ruhebe-
reiche, AuBen- und Whirlpool wurden im Sommer 2020 um die
»Hollische Gartensauna« mit einer Temperatur von 85 Grad er-
ganzt, uber dem Gebaudeensemble thront nun der neue Ruhe-
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und Relaxbereich Wolke 7 mit Infinity-Skypool. Mit Ausnahme
des Donnerstags, an dem der Bereich allen Hotelgasten offen-
steht, geniel3en hoch oben nur Paare die exklusive Atmosphare,
die zuvor in den Genuss einer »Wolke 7 zu zweit«-Behandlung
gekommen sind. Bei der mystischen Behandlung betreten Paare
jeweils getrennt eine eigene Kabine. Beleuchtete Wege fiihren
zum privaten Dampfbad, in dem die beiden wieder aufeinander-
treffen. Danach findet die reinigende Zeremonie inklusive Ganz-
kérpermassage im Hammam statt.

Weil Liebe eben durch den Magen geht, legt man im GAMS
zu zweit traditionell groBen Wert auf eine exzellente Kiche. In
einem aus dem 19. Jahrhundert stammenden Ballsaal befindet
sich das EDEN Romantikrestaurant mit seiner modernen
Schaukiche mit viel Glas, Edelstahl und spiegelnden Fliesen,
bei der man der Kiichencrew beim Zubereiten der Speisen zu-
schauen kann. Natlrlich setzt auch Kuchenchef Sascha Hoss
bei seinen Kreationen vorrangig auf Produkte von langjahrigen
Partnerbetrieben und Landwirten aus der Region. Die passende

Weitere Informationen unter:

www.hotel-gams.at

Menubegleitung findet sich leicht in der umfangreichen Wein-
karte mit vielen edlen Tropfen und einigen Raritaten vorzugs-
weise aus Osterreich.

Mit ihren zahlreichen Ideen und Weiterentwicklungen haben
die Hoteleigentimer ein Hideaway flr Verliebte und Romantiker
erschaffen. Bemerkenswert elegant, locker und mit besonders
viel Liebe zum Detail umkurvt das GAMS zu zweit die Gefahr,
mit zu viel Romantik kitschig zu wirken. In lockerer Atmosphare
genieBen Frischverliebte und Jungvermahlte ebenso ihre traute
Zweisamkeit und die sich bietenden Ruheinseln wie altere
Paare.

ﬂ www.facebook.com/hotelgams

www.instagram.com/kuschelhotelgams

#gamszuzweit #kuschelhotelgams #gams

#zeitzusammen #zeitzuzweit #traumtage


https://www.hotel-gams.at/
https://www.facebook.com/hotelgams
https://www.instagram.com/kuschelhotelgams/
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Oliver Hoffmann

Crashkurs Uhren

Auswahl, Erwerb, Werterhalt, VerauBerung -
der umfassende Ratgeber

Ob als eleganter Zeitmesser, luxurioses Statussymbol, Liebhaber-
stlick oder neuerdings auch Anlageobjekt - teure Armbanduhren
werden von immer mehr Menschen geschatzt und erworben. Fir
alle, die sich mit dem Thema »Luxusuhr« beschaftigen wollen, gibt es
diesen Ratgeber: Welche Uhren gibt es? Was sollte ich vor dem Kauf
bedenken? Wo und wie kaufe ich? Woher kenne ich den fairen Preis?
Wie bewahre ich eine Uhr auf und wie pflege ich sie? Wie kann ich
eine Uhr wieder verkaufen?

Uhrenexperte Oliver Hoffmann fiihrt den Einsteiger systematisch
durch den kompletten Lebenszyklus einer Luxusuhr. Ob als lang
ersehntes Einzelstlick oder Grundstock fir die eigene Sammlung -
hier kommen alle auf ihre Kosten, die rund um das Thema Uhr gut
informiert sein wollen.

Uber den Autor

Oliver Hoffmann studierte in Fribourg, Miinchen und Zirich u.a.
Technology Management und Innovationsmanagement. Er arbeitete
fur die Auctionata AG (Global Head of Watch Department) und das
Auktionshaus Christie’'s (Consultant Watch Department) und war bei
der Chrono24 GmbH als Head of Collector Relations tatig.

€19,90

Preis inkl. MwSt. [D]
Softcover | 152 Seiten
ISBN: 978-3-86470-791-9

Bewertung der Redaktion

Bei diesem Text handelt es sich um eine Werbe-
aussendung fiir Borseninformationsdienste der
B-Inside International Media GmbH! Die in Aus-
zligen oder vollstandig dargestellten Analysen sind
somit keinesfalls als Kaufempfehlung zu verstehen.
Indirekte sowie direkte Regressinanspruchnahme
und Gewabhrleistung muss trotz akkuratem Research
und der Sorgfaltspflicht verbundenen Prognostik
kategorisch ausgeschlossen werden. Insbesondere
gilt dies fur Leser, die unsere Investmentanalysen

in eigene Anlagedispositionen umsetzen. So stellen
weder unsere Musterdepots noch unsere Einzelana-
lysen zu bestimmten Wertpapieren einen Aufruf zur
individuellen oder allgemeinen Nachbildung, auch
nicht stillschweigend, dar. Handelsanregungen oder
Empfehlungen in diesem Newsletter stellen keine
Aufforderung von Kauf oder Verkauf von Wert-
papieren oder derivativen Finanzprodukten dar. Eine
Haftung fir mittelbare und unmittelbare Folgen der
veroffentlichten Inhalte ist somit ausgeschlossen.
Die Redaktion bezieht Informationen aus Quellen,
die sie als vertrauenswdrdig erachtet. Eine Gewahr
hinsichtlich Qualitat und Wahrheitsgehalt dieser
Informationen muss dennoch ausgeschlossen
werden. Dieser Newsletter darf keinesfalls als per-
sonliche oder auch allgemeine Beratung aufgefasst
werden, auch nicht stillschweigend, da wir mittels
veroffentlichter Inhalte lediglich unsere subjektive
Meinung reflektieren.

Hinweis auf Interessenkonflikte gemaf der Markt-
missbrauchsverordnung EUNr. 596/2014:

Der Verlag selbst, seine Mitarbeiter und/oder nahe-
stehende Dritte kdnnen Positionen in den analysierten
und an dieser Stelle vorgestellten Anlagen eingegan-
gen sein. Es werden ausschlieBlich Long-Positionen
eingegangen. Gemaf den Compliance-Richtlinien des
Verlages geschieht dies bei erstmalig empfohlenen
Werten allerdings nicht, bevor die entsprechende
Empfehlung in einem unserer Borsenbriefe oder

auf der Homepage der B-Inside International Media
GmbH verdffentlicht und damit der Offentlichkeit
zugénglich gemacht wurde. Sind solche Eigenpositio-
nen eingegangen worden, so profitiert der Verlag oder
nahestehende Dritte von allfalligen Kurssteigerungen
in diesen Titeln. Diese Positionen kénnen jederzeit

- also vor, wéhrend und nach der Veréffentlichung
von Analysen - ohne vorherige Bekanntgabe verkauft
werden, was unter Umstanden einen belastenden
Effekt fur die Kursentwicklung bedeutet. Die vorge-
nannten Personen beabsichtigen, die eingegangenen
Positionen bei steigenden Kursen glattzustellen. Das
gilt auch, wenn die positive Kursentwicklung auf eine
durch die Empfehlung hervorgerufene Nachfrage zu-
rickzufiihren ist. Bei allen Kurszielen, die in den ver-
offentlichten Aktienanalysen genannt werden, handelt
es sich lediglich um Einzelmeinungen des Analysten,
sodass Positionsglattstellungen von Eigenpositionen
jederzeit auch vor Erreichen dieser Kursziele erfolgen
konnen.
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Darlber hinaus gibt es eine Reihe weiterer Inter-
essenskonflikte, die bei der B-Inside International
Media GmbH im Zusammenhang mit der Erstellung
und Veroffentlichung von Finanzanalysen auftreten
konnen und die hiermit offengelegt werden:

. Die Finanzanalyse ist im Auftrag des analysierten
Unternehmens entgeltlich erstellt worden.

N

. Die Finanzanalyse wurde dem analysierten
Unternehmen vor Veroéffentlichung vorgelegt und
hinsichtlich berechtigter Einwénde gedndert.

w

. Die B-Inside International Media GmbH und/oder
ein verbundenes Unternehmen halten Long- oder
Shortpositionen an dem analysierten Unterneh-
men.

»

Der Ersteller von der Analyse und/oder an der
Erstellung mitwirkende Personen/Unternehmen
halten Long- oder Shortpositionen an dem ana-
lysierten Unternehmen.

Die B-Inside International Media GmbH flihrt
Aktien des analysierten Unternehmens in einem

o

Echtgelddepot im Rahmen der Bl Investmentclubs.

(2]

. Die B-Inside International Media GmbH und/oder
nahestehende Personen sind am Platzierungs-
erfolg dieser Wertpapiere beteiligt.

~

Die Empfehlung erfolgt nach unserer Erkenntnis
im Rahmen einer IR-/PR-Kampagne unter Einbe-
ziehung weiterer Borseninformationsmedien.

In der vorliegenden Finanzanalyse sind folgende der
0.g. moglichen Interessenkonflikte gegeben: 1, 7.

Verlag, Autor oder nahestehende Dritte halten
Positionen in folgenden in diesem Brief genannten
Aktien/Wahrungen: -. Die Analysen folgender in
dieser Veroffentlichung genannten Gesellschaften
sind entgeltlich erstellt worden: Troilus Gold.

Es bestehen Werbekooperationen mit Vontobel,
Lang & Schwarz und Morgan Stanley. Weitere
Interessenskonflikte: -. Auf die damit verbundenen
maoglichen Interessenskonflikte wird ausdriicklich
hingewiesen.

Leser, die aufgrund der in diesem Newsletter
veroffentlichten Inhalte Anlageentscheidungen
treffen bzw. Transaktionen durchfiihren, handeln
vollstandig auf eigene Gefahr. Die in diesem
Newsletter oder anderweitig damit im Zusammen-
hang stehenden Informationen begriinden somit
keinerlei Haftungsobligo. Im Hinblick auf Geschafte
mit Optionsscheinen weisen wir auf die besonders
hohen Risiken hin. Der Handel mit Optionsschei-
nen ist ein Borsentermingeschaft. Den erheblichen
Chancen stehen entsprechende Risiken bis hin zum
Totalverlust gegeniiber. Nur wer gem. § 53 Abs. 2
BorsenG die bei Banken und Sparkassen ausliegen-
de Broschlre ,Basisinformationen tber Borsenter-
mingeschafte” und das Formular Verlustrisiken bei
Borsentermingeschaften” gelesen und verstanden
hat, darf am Handel mit Optionsscheinen teilneh-

men. Dieser Newsletter erfillt diese Aufklarungs-
funktion nicht. Wer aufgrund der Handelsanregun-
gen in diesem Newsletter Optionsscheingeschafte
tatigt, erklart damit ausdricklich, Uber die geforderte
Borsentermingeschaftsfahigkeit zu verfligen und sich
somit aller Risiken bewusst zu sein.

Ausdriicklich weisen wir auf die im Wertpapier-
geschéft immer vorhandenen erheblichen Risiken
hin. Aktieninvestitionen sowie Optionsschein-
geschaéfte, der Handel mit derivativen Finanzproduk-
ten als auch Anlagen in Investmentfonds beinhalten
das Risiko enormer Wertverluste. Insbesondere gilt
dies auch im Zusammenhang mit dem borslichen
und vorbdrslichen Handel von Neuemissionen,

bei Auslandsaktien oder an auslandischen Bérsen
notierten Werten und bei Anlagen in nicht borsen-
notierte Unternehmen, wie dies bei Venture Capital-
Anlagen der Fall ist. Ein Totalverlust des eingesetz-
ten Kapitals kann dabei keineswegs ausgeschlossen
werden. Eigenverantwortliche Anlageentscheidun-
gen im Wertpapiergeschéft darf der Anleger nur

bei eingehender Kenntnis der Materie in Erwagung
ziehen, in jedem Falle aber ist die Inanspruchnahme
einer personlichen Beratung der Haus- und/oder
Depotbank unbedingt zu empfehlen.

In diesem Newsletter befinden sich u. a. im Rahmen
von Werbeanzeigen gelegentlich Hyperlinks zu
anderen Seiten im Internet. Fur alle diese Links

gilt: Die B-Inside International Media GmbH erklart
als Betreiberin dieses Newsletters ausdricklich,
keinerlei Einfluss auf die Gestaltung und die Inhalte
der gelinkten Seiten zu haben. Daher distanziert
sich die B-Inside International Media GmbH hiermit
ausdricklich von den Inhalten aller verlinkten Seiten
und macht sich deren Inhalte ausdricklich nicht

zu eigen. Diese Erklarung gilt fur alle in den Seiten
vorhandenen Hyperlinks, ob angezeigt oder verbor-
gen, und fur alle Inhalte der Seiten, zu denen diese
Hyperlinks fiihren.

Die Erstellung von Studien, Researchberichten und
samtlichen anderen Publikationen der B-Inside
International Media GmbH erfolgt unter Berlck-
sichtigung des deutschen Rechts. In anderen
Rechtsordnungen kann die Verteilung durch Gesetz
beschrankt sein und Personen, in deren Besitz
diese Studie gelangt, sollten sich tber etwaige
Beschrankungen informieren und diese einhalten.
Vor diesem Hintergrund distanziert sich die B-Inside
International Media GmbH, insbesondere von jeder
Verbreitung in den USA und GroBbritannien. Hier
durfen die Publikationen ausschlieBlich institutionel-
len Investoren bzw. Market Professionals zuganglich
gemacht werden. Die Veroffentlichungen sind nicht
fur Privatkunden bestimmt. Eine Verteilung an Privat-
investoren bzw. Privatkunden ist nicht beabsichtigt
und wird auch nicht mit Wissen des Verlages vor-
genommen,
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