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EDITORIAL

Liebe Leserinnen und Leser!

brisanten Begriff geworden, der traditionell als

zwei aufeinanderfolgende Quartale mit negati-
vem Wirtschaftswachstum definiert wird. Das mag
zwar eine technische Definition sein und diejenige,
die fiir die Markte moglicherweise wichtiger ist,
aber die offizielle ErRlarung in den USA geht auf
ein Team von acht Wirtschaftswissenschaftlern
zuriick, die vom National Bureau of Economic Re-
search ausgewahlt wurden. Die als "Business Cyc-
le Dating Committee" bezeichnete Gruppe ist fur
die ldentifizierung von Rezessionen zustandig und
hat seit 1978 die Daten fiir die Hochst- und Tiefst-
stande der US-Wirtschaft festgelegt.

Rezession ist in den letzten Wochen zu einem

Das Komische daran ist, dass das Komitee in der
Regel eine Weile wartet, hachdem eine Rezession
begonnen hat, um sie offiziell zu verkRinden, und
gelegentlich sogar, nachdem sie bereits vorbei ist.
In der Zwischenzeit ist die Inflation mehr als vier-
mal so hoch wie die von der Fed angestrebten 2%,
wadhrend viele Unternehmen bereits einen Einstel-
lungsstopp verhangt haben und hohere KreditRos-
ten die Investitionen bremsen. Zudem ist die Indus-
trieproduRtion im Juni gesunken und die Daten zum
personlichen Verbrauch haben eine ganze Reihe von
diusteren Prognosen ausgelost.

Interessant ist, dass seit dem Ende des Zweiten
WeltRriegs noch nie eine Rezession ohne einen
Verlust an Arbeitsplatzen ausgerufen wurde. Der-
zeit werden in den USA jeden Monat Hunderttau-
sende von Arbeitsplatzen geschaffen, wahrend die
Arbeitslosenquote von 4% im Januar auf 3,6% ge-
sunken ist. Einige ORonomen reden daher vor einer
milderen "Wachstumsrezession', obwohl die Borse
etwas Groferes beflirchtet: Die weithin beachte-
te RenditeRurve der Schatzanleihen ist seit Anfang

Juli invertiert, wahrend der S&P 500 als BenchmarRk
weiterhin in den Bereich eines Barenmarktes hin-
ein- und wieder herausfahrt.

Und nun das: Die Fed hob den Leitzins den zweiten
Monat in Folge um einen dreiviertel ProzentpunRkt
an - auf eine Spanne von 2,25% bis 2,5%. In sei-
ner jingsten Rede zur Lage der Nation untermau-
erte Jerome Powell seine Erwartung eines Endes
des derzeitigen ZinserhohungszyRlus. Wow! Nach
Ansicht der Fed befinden sich die Zinssdatze nam-
lich nun genau im '"neutralen" Bereich, d. h. ein
Zinssatz, der das Wirtschaftswachstum weder be-
hindert noch férdert, und angesichts der niedrigen
Arbeitslosenquote und der soliden Beschaftigungs-
zuwadchse duBerte Powell weitere Zweifel daran,
dass sich die USA in einer Rezession befinden.

Wenn die Fed aus dem Weg geht, hat man ein ech-
tes Fenster, durch das man springen muss. Denn
wenn eine Rezession vor der TuUr steht, ist die Fed
so vernunftig, die Zinsen nicht weiter anzuheben,
und diese Pause bedeutet, dass man ARtien Rau-
fen muss. Wir denken, dieses Fenster ist endlich da
und weitsichtige Anleger sollten es nicht vor sich
selbst verschlieBen. Denn diese ,,Rezession® ist Rei-
ne ,normale“ Wachstumsdelle. Es handelt sich um
eine Rezession des Uberangebots an Lagerbestdn-
den, nicht um eine Rezession der Entlassungen, und
das bedeutet, dass man ARtien Raufen Rann, wenn
es Reine weiteren schlechten Nachrichten von der
Fed und/oder aus Washington gibt. #
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BERICHTSSAISON

ie Berichtssaison zur Jahresmitte offenbart ei-
Dnige interessante Liicken zwischen dem, was

die ARtienRurse widerspiegeln und den Ausbli-
cken der Unternehmen. Es gibt auch Beispiele, wo
der Antizipationsmechanismus des ParRketts sich
offenkRundig vom allgemeinen Stimmungsbild hat
storen lassen. Hier schlummern wahre Chancen.
Zum Beispiel:

Cadence Design Systems: Trends unterstiitzen

Cadence Desigh Systems ist noch immer eine be-
eindruckende Wachstumsstory auf dem Markt fur
Halbleiterdesign. Beobachter des SeRtors erwar-
ten, dass die Einnahmen des Unternehmens in den
nachsten funf Jahren mit einer durchschnittlichen
Wachstumsrate von rund 6% steigen werden, was
allein auf die hochentwickRelten ProduRkte fur das
Chipdesign zurlckzufuhren ist.

Cadence bietet seinen Kunden aus der EleRtro-
nik- und Halbleiterbranche Software, Hardware,
Dienstleistungen und wiederverwendbare IC-Desi-
gnblockRe an. Die Halbleiterkrunden entwickeln da-
raus Speicherchips, System-on-Chips und analoge
Chips. Die vielversprechendsten neuen MoglichRei-
ten fur Cadence liegen daher in den Bereichen Aug-
mented Reality, Virtual Reality, Industrial Internet
of Things ("lloT"), Hyperscale Computing, Klnstli-
che Intelligenz ("Al'"), Machine Learning ("ML") und
Edge Computing. Bestehende Angebote seitens Ca-
dence decRen die Bereiche Smartphones und Netz-
werkausrustung, KommuniRation (einschlieBlich
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Positive Uberraschungen

5G-NetzwerRke), Automobil, Luft- und Raumfahrt
und Verteidigung sowie industrielle und gesund-
heitliche Subsysteme.

Auch die Zahlen Uberzeugen immer wieder: Cadence
gab in diesen Tagen einen Quartalsgewinn von 1,08
Dollar pro ARtie beRannt und Ubertraf damit die Er-
wartungen des ParRetts von durchschnittlich 0,97
Dollar. Im Vergleich dazu lag der Gewinn vor einem
Jahr bei 0,86 Dollar pro ARtie. Diese Zahlen stellen
eine ,,Gewinniberraschung®“ von 11,34% dar. Noch
vor einem Quartal wurde erwartet, dass Cadence
einen Gewinn von 1,01 Dollar pro ARtie erzielen wir-
de, tatsachlich wurden aber daraus 1,17 Dollar pro
ARtie, also 16% mehr als erwartet.

So bleibt sich Cadence also treu, denn in den letz-
ten vier Quartalen hat das Unternehmen viermal
die Konsensschatzungen fur den Gewinn pro ARtie
Ubertroffen. Das Gleiche gilt fir den Umsatz: Ca-
dence verzeichnete in dem am 20. Juni 2022 ab-
geschlossenen Quartal einen Umsatz von 857,52
Mio. Dollar und Ubertraf damit die Schatzungen um
3%. Im Vorjahresquartal lag der Umsatz noch bei
728,29 Mio. Dollar. Kein Wunder also, dass der Titel
am Hochstkurs vom Dezember 2021 Rratzt!

Es stellt sich nun also die Frage: Wie geht es mit
der ARtie weiter? Es wird interessant sein zu se-
hen, wie sich die Schatzungen flr die Rommenden
Quartale und das laufende Geschaftsjahr auf den
aktuell rasanten Kursverlauf auswirken. Die der-
zeitige Konsensschatzung fur den Gewinn pro AR-
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tie im laufenden Quartal liegt bei 0,96 Dollar bei ei-
nem Umsatz von 866 Mio. Dollar und bei 4,11 Dollar
fur das gesamte Geschaftsjahr bei einem Umsatz
von 3,4 Mrd. Dollar. Das sind robuste Erwartungen.
Aber die ebenso robuste Desighaktivitat der Halb-
leiterunternehmen in den ndchsten flunf Jahren
durfte u.E. das langfristige Umsatz- und Rentabi-
litatswachstum von Cadence ungehindert fordern.
Die EntwicRlung neuer ProduRkte in den Bereichen
Computer und EleRtronik wird die Design-ARtivita-
ten der Halbleiterhersteller ankurbeln und sicher-
stellen, dass Cadence in seinem TatigReitsbereich
fuhrend bleibt. Wir steigen also mit einer Anfangs-
position ein und warten flr den weiteren Ausbau
der Position auf den Break bei 192 Dollar.

Fiserv: Ausbruch erfolgt

Im Rahmen der Berichtssaison hat es selbst bei ver-
prigelten Fintechs einige Uberraschungen gege-
ben, welche auszuwerten sind. Fiserv zum Beispiel
ist ein beRannter und etablierter Fintech-Anbieter
mit einer fuhrenden Position in der Zahlungsak-
zeptanz und -verarbeitung sowie bei Finanzbe-
triebssystemen. Aus den Zahlen zum 2. Quartal
lasst sich denn auch erkRennen, dass auch hier die
Wachstumsaussichten Reineswegs so eingetribt
sind wie es der Kursverlauf der ARtie suggeriert.

Der Umsatz stieg im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum um 10% auf 4,45 Mrd. Dollar, wobei das Seg-
ment ARzeptanz um 14%, das Segment Fintech
um 6% und das Segment ZahlungsverkRehr um 7%
wuchs. FlUr die ersten sechs Monaten ergibt das
also im Vergleich zum Vorjahreszeitraum ein Plus
um 10% auf 8,59 Mrd. Dollar mit einem Wachstum
von 16% im Segment ARzeptanz, 6% im Segment
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Fintech und 5% im Segment Zahlungsverkehr. Der
GAAP-Gewinn pro ARtie betrug 0,92 Dollar im zwei-
ten Quartal und 1,94 Dollar in den ersten sechs
Monaten, ergo ein Anstieg von 130% bzw. 128% im
Vergleich zu den Vorjahreszeitraumen.

Noch wichtiger in diesen Zeiten: Der freie Cashflow
Rnackte erneut die Milliarden-Marke und betrug in
den ersten sechs Monaten 1,26 Mrd. Dollar. Auch
sehr schon: Fiserv hebt den Ausblick flr das Ge-
samtjahr 2022 an und erwartet nun ein organisches
Umsatzwachstum von 9% bis 11% und einen berei-
nigten Gewinn je ARtie von 6,45 bis 6,55 Dollar, was
einem Wachstum von 16% bis 17% entspricht.

Fiserv
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Klare Sache also: Die nachgewiesene Widerstands-
fahigReit des Geschaftsmodells, die auf der Starke
der Vermogenswerte, Bilanz und der Innovations-
pipeline beruht, sollte Fiserv gut positionieren, um
potenzielle Herausforderungen zu meistern und
dem Kunden einen Mehrwert bieten. Mit einem
“22er KGV von 16 Rann hier auch beim besten Wil-
len nicht mehr von einer Uberteuerten ARtie ge-
sprochen werden. Wir werten den Ausbruch aus
dem mittelfristigen Abwartstrend und Uber die GD-
200-Linie daher als Rlares Kaufsignal und rechnen
mit Kursen um 126 Dollar per Jahresende.

Iridium Communications: Gut abgesichert

In einer Zeit, in der immer mehr Unternehmen
ihre AufmerkRsamReit und Ressourcen dem Welt-
raum widmen, sollte es kReine Uberraschung sein,
dass Iridium Communications, das uber eine ei-
gene SatellitenkRonstellation rund um den Globus
verflgt, an der Borse flr Fantasien sorgt und gut
ankommt. Dies gilt insbesondere, wenn man die
extreme Stabilitdat und das bestandige Wachstum
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betrachtet, das das Unternehmen in den letzten
Jahren verzeichnen Ronnte. Aber im Zuge der all-
gemeinen Verunsicherung an den Weltborsen hat
selbst ein Qualitatsunternehmen wie dieses im
Kurs einen schweren Schlag erlitten - von 54 Dollar
auf 31 Dollar innerhalb von 12 Monaten. Aber das
Bild dreht sich gerade rapide:

Iridium erwirtschaftete im zweiten Quartal einen
Gesamtumsatz von 174,9 Mio. Dollar, was einer
Steigerung von 17% gegenlber dem Vergleichs-
quartal des Vorjahres entspricht. Diese Verbesse-
rung spiegelt die anhaltende StarkRe der Rommerzi-
ellen Geschaftsbereiche, eine Belebung im Bereich
TechnikR und Support sowie eine noch nie dage-
wesene Nachfrage nach Teilnehmergeraten wider.
Das EBITDA erreichte im zweiten Quartal einen
RekRordwert von 105,9 Mio. Dollar, was einer Stei-
gerung von 12% gegenuber dem Vorjahresquartal
entspricht und auf die Starke aller Geschaftsberei-
che zurucRzufihren ist.

Auf der Rommerziellen Seite stieg der Service-
umsatz in diesem Quartal um 11% auf 106,4 Mio.
Dollar und spiegelt die anhaltende StarkRe bei
Sprachdiensten, |oT und Breitband wider. Der
Rommerzielle Sprach- und Datenumsatz stieg im
zweiten Quartal um 5,2 Mio. Dollar oder 12%, was
auf die ARtivitat im Zusammenhang mit der Ver-
tragsarbeit flr die US-Regierung und gewerblichen
Kunden zurucrRzufuhren ist. Entsprechend erhoht
Iridium seine Wachstumsprognose flr den Dienst-
leistungsumsatz auf 7 bis 9% im Jahr 2022 und flr
das operative EBITDA fur das Gesamtjahr auf 410
bis 420 Mio. Dollar.

e . " 48,090
Iridium Communications

2022

unser Urteil: Auf der Grundlage aller vorgelegten
Daten erscheint uns Iridium Communications als
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ein ziemlich stabiles Unternehmen, das sich auch
dann gut halten sollte, wenn die Wirtschaft eine
Zeit lang mit angezogener Handbremse unterwegs
ist. In jedem Fall sind die ARtien nicht teuer und
Iridium durfte in ZuRunft ein starkes Aufwartspo-
tenzial bieten. Ein Blick auf den Chart zeigt auch
hier: Ausbruch aus dem Abwartstrend signalisiert
relative Starke in unsicheren Zeiten. Gut, dass wir
schon in Position sind! Iridium bleibt eine Kauf-
Empfehlung.

Enphase Energy: Schliisselwert fiir neue Energien

Auch bei Enphase Energy, Inc. sind wir mit 35%
Zwischengewinn gut positioniert. Enphase be-
schaftigt sich mit dem Design, der Entwicklung,
der Herstellung und dem VerkRauf von Mikro-Wech-
selrichter-Systemen flr die PhotovoltaiR-Indus-
trie. Die Ergebnisse von Enphase Energy fur das
zweite Quartal wurden interessanterweise durch
ein starkRes Wachstum in Europa beglnstigt, da die
steigenden Erdgaspreise das Interesse flr Solaran-
lagen offensichtlich deutlich beflligelt.

Europa war sogar der wichtigste Wachstumsbe-
reich mit einem Umsatzsprung von 69% gegenlber
dem Vorquartal, angefuhrt von Deutschland und
den Niederlanden. 80% des Umsatzes von Enphase
werden zwar noch immer in den USA erzielt, aber
CEO Badri Kothandaraman sieht, dass sich das
schnell andert. In zwei Jahren wird sich diese Zahl
vielleicht auf 50/50 zubewegen, sagte er gegen-
Uber CNBC, wobei der Grofteil der internationalen
Einnahmen auf Europa entfallen wird.

Diese Wachstumschance ergibt sich, da Europa
sich ernsthaft bemuiht, sein Energiesystem um-
zugestalten, um aus der russischen Abhangigreit
wegzukRommen. Folglich Ronnte Enphase auf allen
Ebenen die Erwartungen schlagen. Gewinn 1,07
Dollar pro ARtie; Umsatz 530 Mio. gegenluber 505
Mio. Dollar erwartet. Noch wichtiger:

Enphase Energy verflgt Uber eine solide Cash-
Position mit einer Bilanzsumme von uber 1 Mrd.
Dollar und einem Cashflow von 378 Mio. Dollar in
den letzten zwolf Monaten. DanR seiner leichten
CAPEX-StruRtur neigt Enphase dazu, Reine groflen
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Mengen an Bargeld an einer Stelle auszugeben. Die
F&E-Ausgaben sind durchweg hoher als die CAPEX-
Ausgaben und die Gewinnmargen liegen durchweg
Uber dem Branchendurchschnitt. Enphase verfugt
Uber ein gut definiertes wirtschaftliches Funda-
ment, und seine Umsatze und Gewinne wachsen
in einem rasanten Tempo. In der zurlcRliegenden
Woche wurde der Break bei 280 Dollar geschafft.
Das sollte eine neue AufwadrtsdynamikR anheizen.
Wir sind gespannt, wie weit die gehen Rann. Blei-
ben Sie investiert.

Texas Instruments: FokRus auf Cashflow

Auch bei Texas Instruments Rommt ,,Schwung in
die Bude“. Tl Ubertraf die Erwartungen fur sein
zweites Quartal deutlich und meldete einen Ge-
winn pro ARtie von 2,45 Dollar, verglichen mit der
Konsensschatzung der Wall Street von 2,13 Dollar.
Der Umsatz lag mit 5,21 Mrd. Dollar Uber den Er-
wartungen der Analysten, die mit 4,65 Mrd. Dollar
gerechnet hatten. Das Unternehmen sagte aufler-
dem voraus, dass die Einnahmen flr das laufende
Quartal zwischen 4,9 und 5,3 Mrd. Dollar liegen
werden, eine Spanne, deren Mitte etwas besser
war als die Konsensschatzung von 4,98 Mrd. Dol-
lar.

Texas Instruments ist ein weltweit tatiges Halb-
leiterunternehmen, das analoge und eingebettete
Chips fur die Bereiche Industrie, Automobil, per-
sonliche EleRtronikR, KommunikRationsgerate und
unternehmenssysteme entwickelt, herstellt, tes-
tet und vertreibt. Es verRauft die grundlegenden
Baustein-Chips, die in ProduRten in fast allen Wirt-
schaftsbereichen von der Automobilindustrie Uber
die Industrie bis hin zur UnterhaltungseleRtronikr
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eingesetzt werden. Aufgrund des breiten SpeRt-
rums der mehr als 100.000 Kunden des Unterneh-
mens betrachten das ParkRett das Unternehmen
als einen IndiRator fur die Technologiebranche und
die Wirtschaft. Umso interessanter ist daher der
Kursverlauf: Gelingt der Ausbruch aus dem Rurzen
Abwartstrend?

Texas Instruments

wg o 2022

Vor dem Hintergrund, dass Texas Instruments uber
ein hervorragendes Managementteam verfugt, das
sich auf die Steigerung des freien Cashflows als
wichtigstem Treiber des langfristigen Wertes Ron-
zentriert, stehen die Chancen flr weitere Kursa-
vancen noch in diesem Jahr nicht schlecht. Das
Team ist diszipliniert bei der Kapitalalloration und
ist gemessen an der Rendite des investierten Kapi-
tals ein Top-Performer.

ARtuell geht es in der ARtie nicht nur um den schon
angesprochenen Abwadrtstrend, sondern auch um
den gleitenden Durchschnitt der letzten 200 Tage.
Hier wurde gerade ein Rlares Kaufsignal generiert,
was wir zum Einstieg nutzen.

NXP Semiconductor: Technische Starke

Ein ahnliches Bild zeigt sich bei der niederlandi-
schen NXP Semiconductor. Die ARtie ist nicht wie
andere Technologiewerte zusammengestaucht
worden und die soliden Ertragszahlen dirften zu
hoheren Kursen fuhren.

NXP meldete gerade ein weiteres starkes Quartal
in Q2'22 mit einem Umsatzwachstum von 28%. In
Anbetracht der Tatsache, dass die ARtie bereits
eher giunstig war, lassen die besser als erwarte-
ten EPS-Schatzungen die ARtie geradezu zu einem
Schnappchen machen. Die Prognosen fiur Q3'22
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sind mit einem Umsatzziel von 3,43 Mrd. Dollar in
der Mitte des Quartals ebenso stark, wahrend die
Konsensschatzungen der Analysten bei nur 3,33
Mrd. Dollar liegen. NXP prognostiziert ferner eine
operative Marge von 36,1%, nachdem sie im Vor-
quartal 36,0% und im letzten Quartal 33,5% er-
reicht hatte.

Spotify: Uberraschung

Positiv Uberraschen Rann auch Spotify. Die ARtie
des fuhrenden Anbieters im Musikstreaming hat
seit Mdrz 2021 bis dato 70% Kursverlust zu verkraf-
ten und das Kursbild sieht denn auch einschtch-
ternd aus. Doch Vorsicht vor einem zu schnellen
Urteil: Der Einbruch der ARtie ist an einem PunRt
angeRommen, an dem wir den Wert erkRennen,
denn er hat zu einem dhnlichen Einbruch der Be-
wertungskRennziffern geflhrt: Das KUV von Spotify
betragt nur noch das 2fache von einem HOchst-
stand von 6,55x Ende Dezember. Das KGV ist mit 70
zwar immer noch sehr hoch, aber das Unterneh-
men befindet sich nach wie vor auf Wachstums-
Rurs.

Spotify hat in der zurilickRliegenden Woche seinen
Ergebnisbericht flur das zweite Quartal veroffent-
licht und die ARtie sprang deutlich an. Das Unter-
nehmen Ubertraf die Erwartungen der Analysten
und Uberraschte die Anleger mit guten Abonnen-
tenzahlen. Der Gewinn pro ARtie belief sich auf ei-
nen Verlust von 85 Euro-Cent pro ARtie gegenuber
einem Verlust von 63 Euro-Cent pro ARtie. Der Um-
satz lag bei 2,86 Mrd. Euro gegenuber 2,81 Mrd.
Euro. Spotify bemiht sich, sein Werbeangebot zu
verbessern, und die werbefinanzierten Einnahmen
stiegen im Jahresverlauf um 31% auf 360 Mio. Euro.
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Damit erreichte der Anteil der Werbeeinnahmen an
den Gesamteinnahmen im letzten Quartal mit 13%
einen neuen HOchststand. Die Zahl der zahlenden
Abonnenten stieg ebenfalls um 14% auf 188 Mio.,
was einem Zuwachs von 6 Mio. entspricht und
Uber den Schdtzungen liegt. Darin enthalten ist
ein Verlust von 600.000 Abonnenten in Russland,
nachdem sich Spotify vollstandig aus diesem Land
zurlickRgezogen hat. Der freie Cashflow des Unter-
nehmens verbesserte sich von 34 Mio. Euro auf 37
Mio. Euro.

Spotify
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Gute Zahlen, der Trend stimmt. Uns reicht die
technische Ausgangslage indes noch nicht aus, um
schon jetzt einzusteigen, aber wir setzen den Titel
auf die Beobachtungsliste. Gelingt eine solide Bo-
denbildung und verbessert sich das Kursbild ober-
halb von 126 Dollar, steigen wir ein.

Shopify: Point of Sale unter Kontrolle

Ahnlich sieht es bei Shopify aus: verheerendes
Kursbild mit Uber 80% Kursverlust seit Novem-
ber 2021. Man Ronnte den EindruckR beRommen,
das Unternehmen steht vor der Pleite. Doch auch
hier gilt es, sich von dem Kursverlauf nicht beein-
drucken zu lassen. Shopify Inc. ist noch immer ein
fihrender Anbieter von E-Commerce-InfrastruRtu-
ren, der seinen Kunden Tools zur Verfigung stellt,
die sie bei der Grindung, dem Wachstum, der Ver-
marktung und der Verwaltung eines Einzelhan-
delsunternehmens jeder Grof3e unterstitzen.

Einer der attraRtivsten AspeRte von Shopify ist
die Aufteilung seines Geschaftsmodells zwischen
den wiederkRehrenden, abonnementbasierten Ein-
nahmen aus seinen Abonnementlosungen und den
Rundenorientierten, leistungsbezogenen Einnah-
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men aus seinen Handlerldsungen. Dies ermoglicht
es dem Unternehmen, eine solide Basis wieder-
Rehrender Einnahmen neben den Handlerlésungen
ZU haben, die das Potenzial haben, schneller zu
wachsen, da Shopify seinen Kunden immer mehr
LOosungen anbietet.

Das Management-Team von Shopify gibt Reine ge-
nauen Prognhosen zu Umsatz oder Gewinn pro ARtie
ab, so dass nur ein Vergleich mit den Schatzungen
der Analysten moglich ist - und leider hat Shopify
diese Erwartungen nicht erfullt. Die Analysten er-
warteten einen Umsatz von 1,33 Mrd. Dollar, aber
Shopify lieferte einen Gesamtumsatz von 1,295 Mrd.
Dollar - eine Verfehlung von ca. 35 Mio. Dollar. Die
Bruttomargen fielen von 56% in Q2'21 auf 51% in
diesem Quartal, obwohl dies nicht Uberraschend ist
- das Umsatzwachstum bei den margenschwache-
ren Merchant Solutions Ubersteigt weiterhin das der
Subscription Solutions. Das Unternehmen verflgt al-
lerdings Uber eine sehr robuste Bilanz, und der lang-
fristige RUckRenwind durch die wachsende ARzeptanz
des elekRtronischen Handels wird nicht nachlassen.

Shopify Rann das makRrookRonomische Umfeld nicht
Rontrollieren und dennoch ist es erfolgreich, wo

andere scheitern, denn es hat sich auf E-Commer-
ce-InfrastruRtur und -Losungen spezialisiert und
verfligt Uber eigene Point-of-Sale-Gerate. Tatsach-
lich verzeichnete das Unternehmen in Q2'22 ein
Wachstum des Offline-GMV von 47% gegenlber
dem Vorjahr, was die Vorteile dieser Diversifizie-
rung zeigt.

Shopify
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Fazit: Der StocR-Split im Verhaltnis 1 zu 10 Ende
Juni war bislang nicht sonderlich hilfreich. Immer-
hin scheint die ARtie in der Spanne zwischen 30
und 40 Dollar eine zunehmend belastbare Boden-
bildung zu schaffen. ARtuell sehen wir Shopify als
Halten. Sollte aber der Ausbruch aus dem derzei-
tigen Seitwartstrend gelingen, wird auch wieder
zugeRauft. &

WIR IM NETZ: PODCAST & YOUTUBE-KANAL - FUR IHRE AKTUELLE INFORMATION

“ PAPA,
ERKLAR MAL

¢ 1
BORSE.”

BORSENTALK
MIT VATER UND
TOCHTER

Im Podcast ""Papa, erklar mal Borse' diskutieren
Carsten Mduller und seine Tochter Charlene Parus,
was die Markte so umtreibt. Abrufen Ronnen Sie
den Podcast auf den bekRannten Plattformen wie
Spotify, Deezer, Apple und Google Podcast und
natlrlich auch auf unserer Internetseite www.
boerse-global.de
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MARKTE IM INFLATIONS-

SCHOCK

Auf unserem Youtube-Kanal finden Sie Einschat-
zungen zur akRtuellen MarRktlage. Wir zeigen Ten-
denzen und Zusammenhdnge und sprechen Uber
Chancen und Risiken einzelner Branchen und ARti-
en. Dabei in gewohnter Weise mit ruhiger Hand,
dabei auch quergedacht, auf jeden Fall unabhan-
gig und pointiert.
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ETF/ZERTIFIKATE

n unser ETF-Musterdepot ist in der vergangenen
Woche ein deutliches Erholungs-Momentum hin-
eingeRommen. So Ronnte die Gesamtperformance
die RiickRehr ins positive Terrain vorerst festigen,
was natiirlich auch einigen einzelnen ETFs zu ver-
danken war, die im Vergleich zur Vorwoche deutli-
che Wertzuwadchse verzeichnen Ronnte.
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Dabei sind insbesondere drei ETFs positiv heraus-
zustellen. Einerseits der First Trust Clean Ener-
gy Smart Grid Infrastructure ETF. Noch einmal
zur Erinnerung: Hierbei handelt es sich um einen
ETF, der sich insbesondere auf die beiden Themen
smarte Netze und generell elektrische energe-
tische InfrastruRtur foRussiert. Ein Thema, das
grundsatzlich sehr breit aufgestellt sein Rann. Der
ETF hat aber bislang einen Rlaren FoRus auf die
sogenannten Pure Play mit Uber 80% Umsatzan-
teil in den entsprechenden Bereichen. So finden
sich beispielsweise unter den Top-10-Holdings
Werte wie ABB,, Schneider Electric, aber auch die
schon in diesem Brief angesprochene Enphase
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FT Clean Edge Smart Grid Infrastructure ETF
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Energy. Der ETF selbst hatte im Wochenvergleich
einen Zugewinn von rund 8,5% schaffen Ronnen.

Ebenfalls in ahnlicher GroBenordnung war auch
der Luxor MSCI New Energy ESG Filtered ETF un-
terwegs. Auch er hat, wie der Name schon sagt,
seinen SchwerpunRkt im Bereich Energie bzw. na-
turlich alternative Energien, was Solar, Wind und
Wasserstoff mit einbezieht. Auch hier ein Plus im
Wochenvergleich von Rnapp 8,5 %.

Dritter im Bunde bei den besonders starken
ETFs: der SPDR S&P Kensho Smart Mobility ETF.
Dieser verbuchte im Wochenvergleich einen Zu-
gewinn von rund 6,3%. Auch hier noch mal zur
Einordnung: Der ETF bildet Firmen ab, die sich im
Bereich Dienstleistungen und Technologien fur
verschiedene Mobilitatsarten engagieren. Dazu
zdahlen nicht nur die ,KlassikRer® wie E-Mobilitat
und autonomes Fahren, sondern auch Drohnen-
Technologie, Transport-Optimierung oder Apps
fur den offentlichen Transport.

SPDR S&P Kensho Smart Mobility ETF
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Diese starkRe Wochen-Performance ldadt natlrlich
erst einmal dazu ein, Uber mogliche neue Kaufe
nachzudenken. Allerdings bleiben wir noch zu-
ricRhaltend, da die Fund Flows bislang noch Rei-
ne wirkliche Entwarnung liefern. Zwar haben zu-
letzt nach verfligbaren Daten die Abfllisse aus den
Fonds deutlich abgenommen bzw. die verwalteten
Gelder teilweise auch schon wieder zugenommen.
Aber das ist alles noch relativ dunn besetzt. An-
gesichts der generellen MarRktlage pladieren wir
deshalb nach wie vor daflr, noch die FuBe still zu
halten. #



Future Money ETF-Strategie
Aufgelegt: 19.09.2020
Kapital: 120.000 EUR (Aufstockung um 20.000 EUR 05.04.2021)
01.08.22
ETF Bérse ISIN Wihrung | Stiickzahl Kauf Kaufkurs | Akt.Kurs | G/V EUR G/V%
ETFMG Prime Cyber Security ETF USA |US26924G2012|  usD 220 19.10.20 | 49,72 48,13 1098,98 | 11,84%
ETFMG Prime Mobile Payments ETF USA |US26924G4091 UsD 100 19.10.20 57,14 44,13 -522,64 -10,77%
First Trust Clean Edge Smart Grid Infrastructure Fund |USA |US33737A1088 uUsD 100 05.10.20 76,32 89,34 2288,55 35,35%
First Trust Cloud Computing ETF USA |US33734x1928 | USD 100 26.10.20 | 88,19 70,25 577,78 | -7,74%
Global X Internet of Things ETF USA |us37954y7803 |  usD 300 07.12.20 | 32,63 29,05 369,11 4,51%
Global X Robotics & Artificial Intelligence ETF USA |Us37954y7159 | usD 300 30.11.20 | 32,99 22,52 | -1691,00 | -20,33%
iShares Global Infrastructure ETF USA |US4642883726 | USD 200 05.04.21 | 45,89 48,39 1706,93 | 21,93%
Lyxor MSCl New Energy ESG Filtered ETF D FR0010524777 EUR 100 04.05.22 38,54 42,50 396,00 10,28%
Procure Space ETF USA |US74280R2058| USD 300 2501.21 | 29,10 21,05 | -1205,00 | -16,29%
Roundhill Ball Metaverse ETF USA |US53656F4173 | USD 300 04.0522 | 10,19 8,99 23894 | -8,29%
SPDR S&P Kensho Smart Mobility ETF USA |Us78468R6898|  USD 190 05.10.20 | 43,19 39,49 546,81 | -6,92%
VanEck Vectors Video Gaming and eSports UCITS ETF |USA |US92189F1140 |  USD 150 21.09.20 | 62,70 50,01 654,14 | -8,17%
Depot (EUR)  82832,06
Liquiditﬁt (EUR) 42090,36
Gesamt (EUR  124922,42
lev 4,10%|
H ] n n
Dispositionen "Future Money" 30/22
Unternehmen ISIN Seite Aktion
Cadence Design Systems US1273871087 3 Kauf
Fiserv US3377381088 4 Kauf
Iridium Communications US46269C1027 4 Kauf
Enphase Energy US29355A1079 5 Halten
Texas Instruments US8825081040 6 Kauf
NXP Semiconductor NLO009538784 6 Halten
Spotify LU1778762911 7 SB 127,00 USD
Shopify CA82509L1076 7 Halten
Legende: KS - Kaufsignal; SB Stop-Buy, KL - Kauflimit

Impressum / Disclaimer

Future Money erscheint wochentlich
Bezugspreis reguldr monatlich: 39,90 EUR
(inRl. gesetzl. MwSt.)

Rechnungstellung erfolgt im Voraus. Kundigungsfrist jeweils 7 Tage zum Ende des Bezugszeitraumes. Der Inhalt ist ohne Gewahr.
NachdrucR nicht erlaubt. Kein Teil darf (auch nicht auszugsweise) ohne unsere ausdricRliche vorherige Zustimmung reproduziert
werden. Jede im Bereich eines gewerblichen Unternehmens hergestellte oder genutzte Kopie verpflichtet zur GebUhrenzahlung
an den Verleger. Alle Informationen beruhen auf Quellen, die wir als zuverlassig erachten. Alle Hinweise dienen der aktuellen
Information ohne letzte VerbindlichReit, begrinden also Rein Haftungsobligo. Erfullungsort und Gerichtsstand: Berlin.

ALLE RECHTE VORBEHALTEN.

Risikohinweis: Alle Borsen- und Anlagegeschdfte sind grundsatzlich mit Risiken verbunden. Verluste Ronnen nicht ausgeschlossen
werden. Der Leser sollte die von den Banken herausgegebenen Informationsschriften ,,Basisinformationen flr Wertpapier-
Vermogensanlagen®, ,Basisinformationen Uber Finanzderivate“ und ,,Basisinformationen Uber Termingeschafte® sorgfaltig gelesen
und verstanden haben.
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