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EDITORIAL

Liebe Leserinnen und Leser!

am Mittwochmorgen noch zu Rnapp waren,

waren viele Marktteilnehmer wohl einfach nur
froh, dass es vorbei ist und sie sich auf griinere Wei-
den begeben Ronnen. SchlieBlich hat die Borse in der
Vergangenheit in den Jahren vor den Zwischenwah-
len immer eine unterdurchschnittliche Performance
gezeigt, wahrend sie nach den Wahlen deutlich bes-
ser abschnitt. Ein BlicR zuriicR bis ins Jahr 1962 zeigt,
dass die durchschnittliche jahrliche Rendite des S&P
500 in den 12 Monaten vor einer Zwischenwahl -0,7%
betrug, verglichen mit einem Durchschnitt von 8,1%
flir alle Jahre von 1962 bis 2022. UmgeRehrt hat der
Index in den 12 Monaten nach einer Zwischenwahl
mit einer durchschnittlichen Rendite von 16,3% sei-
nen langfristigen Durchschnitt libertroffen.

\Néhr‘end die Ergebnisse der US-Zwischenwahlen

Natdlrlich spielen viele FakRtoren eine Rolle, aber
eine Theorie besagt, dass das hohe Mal} an Unsi-
cherheit - das Kryptonit der Anleger - im Vorfeld
der Wahlen die MarRktperformance negativ beein-
flusst, wahrend das Fehlen dieser Unsicherheit die
ARtienmadrkte nach den Wahlen antreibt. Auch wir
glauben, dass sich im Jahr 2023 ein neuer grofler
Bullenmarkt fur ARtien bilden wird, nur nicht un-
bedingt dort, wo die meisten Anleger es erwarten.

Anstelle der groBRapitalisierten Giganten, die den
ARtienmarkt in den letzten zehn Jahren dominiert
haben, werden es wohl eher die ARtien aus den Rei-
hen unterhalb der ersten Liga den Markt im nachs-
ten Jahr und darUber hinaus anfuhren. Das liegt
daran, dass verschiedene Dynamiken zusammen-
treffen, die in der Vergangenheit die Rleineren, star-
Rer loRalisierten Unternehmen auf dem ARtienmarhkt
beglinstigt haben. Sdakulare Trends wie Stagflation,
Reshoring, LoRalisierung, fiskalische Anreize deuten
auf eine wahre Small-Cap-Hausse im Jahr 2023 hin.

Denn erkRennbar ist, dass der fast zwei Jahrzehnte
andauernde Trend, wo der Nasdag 100 besser ab-
schneidet als der Rest des MarRktes, sich beginnt
im groem Stil zu Uberschlagen, und er folgt damit
einem dhnlichen Schema wie in der Hochinflations-
zeit der 1970er Jahre: Die Stagflation hielt in den
spaten 1970er Jahren an, doch als der Inflations-
schocRk von 1973/1974 voruber war, begann fur US-
Small-Caps eine der groften Haussen aller Zeiten.
Das liegt daran, dass die Gewinne Rleinerer Unter-
nehmen besser vor staatlichen Steuern geschutzt
sind und dass der Trend zur LoRalisierung gegen-
Uber der Globalisierung die Rleineren Unternehmen
beglinstigt, ebenso wie steuerliche Anreize. Small-
Cap-ARtien sind auBerdem Preisnenmer und nicht
Preisgestalter, so dass sie weniger von der Inflation
betroffen sind.

Wahrend Small Caps eine groRe Chance flur Anleger
auf dem Weg ins Jahr 2023 darstellen, sind nur we-
nige Investoren flr diesen Schritt positioniert, vor
allem, weil sie Bargeld in einem Ausmag horten, wie
es seit dem Beginn der Pandemie im Marz 2020 nicht
mehr der Fall war: im bisherigen Verlauf des Quartals
sind satte 194 Mrd. Dollar in Bargeldfonds geflossen.

Wahrend MarkRktteilnehmer also Barmittel horten
und sich darauf Ronzentrieren, die Talsohle in den
Large-Cap-Lieblingen zu finden, die im letzten Jahr-
zehnt so gut funRtioniert haben, wird der wahre
BullenmarRkt in ZukRunft wohl eher eine Etage tie-
fer ablaufen. &
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BIG PICTURE

ie Wall Street hat endlich das bekRommen,
Dworauf sie den Sommer iiber gewartet hatte:

erste leichte Hinweise auf eine abflachende
Inflationskurve sowie ein politisch stabiles Ge-
riist. Diese Kombination verhalf den ARtien zu
ihrem besten Wochenergebnis seit Juni. Am Frei-
tag liberschritt der S&P 500 sogar Rurzzeitig die
Schwelle von 4.000 Punkten, ein Niveau, das er
seit zwei Monaten nicht mehr erreicht hatte.

Wichtiger PunRkt: Laut den Daten des Arbeitsmi-
nisteriums lag die jahrliche Inflationsrate im OR-
tober bei 7,7% und damit unter den Erwartungen
von 7,9% und unter dem Hochststand dieses Som-
mers von 9,1%.

USA Inflationsrate Y[Y

Die Abschwachung der Preise verschafft der Fed
nun mehr Spielraum, um das Tempo ihrer Zinser-
hohungen zu verlangsamen. Einige Fed-Vertreter
wie die Prasidentin der Dallas Fed, Lorie Logan,
deuteten nach den Daten sogar eine Abschwa-
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Inflationsdaten als "Game Changer"

chung an. Laut dem FedWatch-Tool der CME rech-
nen die MarRkte jetzt mit einer WahrscheinlichReit
von 80,6% mit einer Zinserhohung um 50 Basis-
punRkte statt um 75 PunRte auf der Sitzung der
Zentralbank im nachsten Monat.

Die Daten stellen so etwas wie einen "Game Chan-
ger'" dar, der u.E. der Beginn einer Herbstrallye
markRiert. Wir sind sogar der Meinung, dass sich
die Mdrkte in dem MaBe erholen Ronnten, so wie
es beim letzten Mal der Fall war, als ein Inflations-
schock endete. Erinnern wir uns: 1982 erreichte
der S&P 500 nach dem letzten Tiefstand im August
1982 innerhalb von vier Monaten ein neues Allzeit-
hoch und loschte damit die gesamte 27-monatige
Baisse aus. Das war eine vertikRale Rallye.

Eine der groten Nachrichten der Woche war der
Zusammenbruch von FTX International, oder was
einige im MarRkt als "Lehman Brothers''-Moment
fur die Kryptoindustrie bezeichnen. Einst mit 32
Milliarden Dollar bewertet und die drittgroi3-
te Kryptobdrse nach Handelsvolumen, befindet
sich FTX mitten in einer InsolvenzRkrise, was Re-
gulierungsbehorden von den Bahamas bis Japan
dazu veranlasst hat, den Rest des Betriebs ein-
zufrieren. Es ist ein ironischer Moment fur das
von Sam Bankman-Fried geleitete Unternehmen,
das im vergangenen Sommer selbst als weiBer
Ritter fungierte, um mehrere Kryptoanbieter wie
BlocRkFi, Voyager Digital und Celsius zu retten.
Konsequenz fur die Borse: Reine.



4572022

Wir haben also das nervenaufreibende Jahr
2022 flur ARtien fast hinter uns. Die Inflation
erreichte RekRordhdohen, die Zinssatze folgten
und ARtien wurden hart getroffen. Mit Stand
Freitag hat der S&P 500 im bisherigen Jahres-
verlauf rund 17% verloren, der Dow ist seit An-
fang 2022 um 8% eingebrochen und der Nasdaq
hat in diesem Jahr rund 27% verloren. Die Ver-
laufstiefs lagen dabei noch wesntlich darunter.
Indes:

Wir sind an einem WendepunRkt angelangt und
glauben, dass es jetzt insbesondere zum Jah-
resende ein Zeitfenster flr ARtien gibt, wenn
LeistungsdruckR herrscht und zahlreiche Grof-
anleger am Jahresende moglicherweise auf AR-
tienjagd gehen miuissen. Flr das Ausrufen des

SMALL-CAPS

Blink Charging: Bewertungsphantasie

Als erstes wollen wir unsere Kaufempfehlung flur
Blink Charging aus der Ausgabe Nr. 32/22 wieder-
holen. In seinem letzten Quartalsbericht erzielte
Blink einen Umsatz von 17 Mio. Dollar, was einem
Anstieg von 169% gegenlber dem Vorjahresquar-
tal entspricht und die Konsensschatzungen um
1,78 Mio. Dollar Ubertrifft. Dies ist auf einen An-
stieg der Serviceeinnahmen um 154% auf 2,2 Mio.
Dollar zuruckRzufihren, da im Laufe des Quartals
5.631 Ladestationen unter Vertrag genommen, be-
reitgestellt oder verRauft wurden. Dies entspricht

04

usp
000%

-4.00%

Dow Jones (7515

=12,00%

1

i IJ'I| | -20.00%
v

'.__||='45&P 500 -2a00%

[2818%

-32.00%

(AT
I b
L Ill

Nasdag Composite

~36.00%

w022 Mz Aug Sep

0 panpres

Endes des BarenmarRktes ist es noch etwas
frih, sind aber sicher, das 2023 ganzlich anders
verlaufen wird als es die Mehrheit der MarRkt-
teilnehmer derzeit vermutet. Zeit also die Liste
der Favoriten zu verlangern oder zu erneuern,
insbesondere auch abseits der Mega-Caps. #

TechnologiefUhrer im BlickR

einer Steigerung von 73% gegeniuber dem Vorjah-
resquartal. Die Bruttogewinnmarge lag im Quartal
bei 22,6% und damit 321 Basispunkte hoher als
im Vorquartal, wodurch Blink einen Bruttogewinn
von 2,6 Mio. Dollar erzielte.

Der Grund, warum wir so optimistisch fir BlinkR
sind, ist, dass wir glauben, dass die Rleine Blink
ihre Umsadtze sehr viel schneller als die KonRkur-
renz steigern wird, selbst wenn mehr Wettbewerb
entsteht. In den Jahren 2020 und 2021 belief sich
der Markrt flr Ladestationen fur EleRtrofahrzeuge
auf etwa 10 Mrd. Dollar, wobei Blink eine MarRt-




 45/2022

Rapitalisierung von etwa 750 Mio. Dollar besitzt,
was einem Anteil von Rnapp unter 10% im Ver-
haltnis zum MarRkt entspricht.

Blink Charging
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In Anbetracht der Tatsache, dass der MarRkt bis
2030 auf 140 Mrd. Dollar anwachsen soll, wirde
es bedeuten, das bei einem stagnierenden MarRt-
anteil von 2% Blink dann 2,8 Mrd. Dollar wert sein
Rann - sofern die augenblickRlichen Wachstumsra-
ten beibehalten werden. Eine MarktRapitalisierung
von 2,8 Mrd. Dollar bei 42,7 Mio. ausstehenden AR-
tien entspricht einem Wert von Rnapp Uber 65,00
Dollar pro ARtie und liegt damit deutlich Gber dem
akRtuellen Wert von 14,00 Dollar pro ARtie. Unter
den LadeinfrastruRtur-ARtien bleibt Blink damit ei-
ner unserer Rlaren Favoriten flr 2023.

Lithium Americas: E.Mobility treibt an

Wir bleiben bei der E-mobilitdt: Bei Lithium Ame-
ricas Corp. warten wir nicht langer, sondern ge-
hen nun zum aRtuellen Kurs in Position. Es ist
ein Ranadisches Bergbauunternehmen, dessen
HauptaugenmerRk auf der ErschlieBung und Kom-
merzialisierung von Lithiumlagerstatten liegt. Das
Unternehmen verfligt Uber zwei Lithiumlagerstat-
ten von Weltrang, die Cauchari-Olaroz in Argenti-
nien und die Thacker Pass in Nevada. Da die welt-
weite Nachfrage nach Lithium in den nachsten
zehn Jahren erheblich steigen wird und Lithium
noch immer ein Hauptbestandteil von Batterien
fur EleRtrofahrzeuge ist und auch in einer Vielzahl
anderer Anwendungen wie Energiespeicherung,
UnterhaltungseleRtronik und Industrieanwendun-
gen eingesetzt wird, ist Lithium Americas ideal
positioniert.
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Anfang dieses Monats gab das Unternehmen zu-
dem bekRannt, dass sie die Plane zur Trennung
der nord- und sidameriRanischen ARtivitdaten des
Unternehmens in zwei separate Einheiten voran-
treibt. Diese ldee wurde erstmals im Februar ge-
auBert, als das Unternehmen bekannt gab, dass
es einen Antragsentwurf fur ein Darlehen im Rah-
men des Advanced Technologies Vehicle Manufac-
turing Loan (ATVM) Programmes eingereicht hatte.
Was das Timing betrifft, so gibt es einige Dinge,
die diese AnRuUndigung besonders interessant ma-
chen:

Zundachst einmal wird diese Aufteilung nicht in un-
mittelbarer ZukRunft erfolgen. Nach Angaben des
Unternehmens sieht der Ausfuhrungsplan derzeit
den Abschluss der Trennung bis Ende 2023 vor. Es
wird also wahrscheinlich noch etwa ein Jahr dau-
ern, bis diese Transaktion abgeschlossen ist. Eine
weitere sehr interessante Komponente des Zeit-
punRkts dieser AnRundigung hat mit dem bereits
erwdhnten Antrag des Unternehmens auf Finan-
zierung durch den ATVM zu tun. Der ZwecR der
Inanspruchnahme des ATVM zur Finanzierung der
heimischen Batterielieferkette besteht in erster
Linie darin, die AbhangigReit von China zu verrin-
gern. Sicherlich gibt es den zusdatzlichen Vorteil,
dass eine stdarkRere Industrialisierung im Inland
gefordert wird, aber in erster Linie geht es dar-
um, die Kontrolle chinesischer Interessen in der
LieferRette flr EleRtrofahrzeuge zu begrenzen.

Was den Zeitplan betrifft, wdre anzumerken, dass
das Unternehmen in einem Jahr ganz anders aus-
sehen wird als heute, denn wenn alles nach Plan
lauft, wird Cauchari-Olaroz 40.000 Tonnen Lithi-
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umRarbonat in Batteriequalitat pro Jahr produzie-
ren. In Argentinien geht das Unternehmen davon
aus, dass der Abbauplan und der Baubeschluss fur
das ProjeRt Pastos Grandes in der zweiten Half-
te des Jahres 2023 abgeschlossen sein werden.
Im jungsten Q3-Update des Unternehmens wur-
de erwahnt, dass die jungsten EntwickRlungen von
Arena Minerals das Unternehmen dazu veranlasst
haben, seinen Explorationsplan flr Pastos Gran-
des zu andern, und wir gehen daher weiterhin
davon aus, dass Lithium Americas die Parameter
der DFS, die fur das ProjeRt erstellt wurde, als es
noch im Besitz von Millennial Lithium war, positiv
Uberarbeiten wird.

Fazit: Zwar ist das technische Bild des Kursver-
laufs noch unRlar, aber es besteht Rein VerkRaufs-
druckR mehr. Das reicht fur eine Anfangsposition.

Solid Power: Aussichtsreiche Technologie

Der Gegenspieler zu Lithium Americas heisst Solid
Power, Inc., ein fuhrender Hersteller von FestRor-
perbatteriezellen und FesteleRtrolytmaterialien.
Die ProduRte des Unternehmens sind preislich
RonRurrenzfahig und bieten eine bessere Leistung
als bestehende Batterietechnologien. Solid Pow-
er versucht, den in Lithium-lonen-Batteriezellen
verwendeten Flissig- oder Gel-PolymereleRtro-
lyten durch einen festen EleRtrolyten auf Sulfid-
basis zu ersetzen. Das Unternehmen entwicRelt
reine FestRoOrperbatteriezellen fur den schnell
wachsenden MarRt der batteriebetriebenen EleR-
trofahrzeuge und sieht sich an der Spitze dieses
Technologiewechsels. Und da die weltweite Nach-
frage nach EleRtrofahrzeugen steigt, wird auch
der Bedarf an FestRorperbatteriezellen in die
HOhe schnellen. Es ist nur eine Frage der Zeit, bis
sie sich durchsetzen.

Die All-Solid-State-Batteriezellentechnologie bie-
tet entscheidende Fortschritte bei der Losung der
Probleme der Lithium-lonen-Batteriezelle. Die
Verbesserung umfasst die folgenden vier Berei-
che.

Erstens, im Vergleich zur letzten Generation von
Batteriezellen wird die Energiedichte durch die
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Anderungen bei der EleRtrodenkapazitit deutlich
verbessert. Die Verwendung eines festen EleRt-
rolyten auf Sulfidbasis verbessert die Hochtem-
peraturstabilitat. Diese neuen Designs fur Batte-
riezellen sollen einen groBen Unterschied in der
Lebensdauer der Batteriezellen bewirken. 2. Der
auf Sulfid basierende FesteleRtrolyt, der in der
Batteriezelle verwendet wird, wird einen grof3en
Unterschied in der Sicherheit machen, da die re-
aktiven und entflammbaren FliussigReits- und
Gelanteile wegfallen. 3. Ohne ein Romplexes Bat-
teriedesign zu bendtigen, Rann SLDP einfachere
Herstellungssysteme verwenden, was zu Koste-
neinsparungen fuhrt. Daruber hinaus basiert die
neue FestRorperbatteriezelle auf der Infrastruk-
tur der alteren Lithiumbatterien, wodurch eine
Kostengleichheit erreicht wird.

Tatsachlich sieht es danach aus, als ob Solid Pow-
er schon bald die AutomobilqualifiRation erreicht
und damit das einzige Unternehmen ist, das an-
organische FestRorperbatteriezellen herstellt, die
diese Leistung erbringen. Solid Power hatte damit
bewiesen, dass es in der Lage ist, EV-relevante
Batteriezellen mit geeigheten Abmessungen fur
die Anwendung in Automobilen herzustellen. Es
ist das einzige beRannte Batteriezellenunterneh-
men, das sRalierbare Fertigungsmethoden und
-anlagen nach Industriestandard einsetzt. Seit
Anfang 2020 lauft die PilotproduRtionslinie be-
reits auf Hochtouren und seitdem wurden Hun-
derte von Batteriezellen hergestellt und getestet.

107
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Solid Power

Zur PerspeRtive: Wir glauben, dass Solid Power
bis 2024 mindestens 12 Dollar wert sein wird, was
einem Aufwartspotenzial von mindestens 120%
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entspricht. Dieser Wert beruht auf der Annahme,
dass das Umsatzwachstum der mittelfristigen
Prognose des Manhagements folgen wird, welche
in der Prasentation zum Listing genannt wurde.
Solid wirde damit im GJ26 mindestens zum 1fa-
chen des Umsatzes gehandelt werden, was eher
Ronservativ ist, denn Ublicherweise liegen die
Umsatzmultiplikatoren um einiges hoher. Ergo: In
der sich rasant entwickRelnden E-Mobilitdt ist die
EinflUhrung von Feststoffbatterien unserer Mei-
nung nach unvermeidlich, und Solid entwickelt
eine Technologie, die eine immense Nachfrage er-
fahren wird, sobald die EinfUhrung von EleRtro-
fahrzeugen zunimmt. Auch hier steigen wir min-
destens mit einer Anfangsposition ein.

Wir wechseln in das Segment Diaghostik und Bio-
technologie.

Exact Sciences: Neue Ara fiir Gentests?

Exact Sciences Corporation ist ein weltweit fuh-
render Anbieter von ProduRten flr die Krebsvor-
sorge und diagnhostische Tests. Am 3. November
gab Exact Sciences die Ergebnisse flr das dritte
Quartal 2022 bekRannt, in dem das Unternehmen
die EPS-Schatzungen um 0,31 Dollar Ubertraf. Das
Unternehmen erwirtschaftete einen Umsatz von
523 Mio. Dollar, ein Plus von 14,6% im Jahresver-
gleich, und ubertraf die Erwartungen um 19,95
Mio. Dollar. Die ReaRtion auf dem ParRett erfolgte
prompt: die ARtie schoss um 20% an einem Tag
nach oben. Im Hintergrund dieser Zahlen stehen
einige zielorientierte Investments der vergange-
nen Jahre.

In den letzten Jahren hat EXAS erhebliche Inves-
titionen getatigt, um sein diaghostisches Angebot
auf den aufReimenden Bereich der Fllssigbiopsie
auszuweiten. Im Jahr 2019 erwarb EXAS Genomic
Health fur 2,8 Mrd. Dollar und machte damit den
ersten Schritt zur Erweiterung seiner Prasenz in
diesem Bereich. Auf diese Ubernahme folgte ein
zweiter grofler Deal. Im ORtober 2020 erwarb das
Unternehmen die Vermogenswerte von Thrive fur
2,15 Mrd. Dollar. Um seine neu erworbenen For-
schungs- und EntwickRlungsakRtivitaten im Bereich
der FlUssigbiopsie zu erweitern, lizenzierte das
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Unternehmen im Januar 2021 TARDIS, eine Tech-
nologie, die den Nachweis von zirkRulierenden Tu-
morzellen im Blut von Krebspatienten verbessert.
Einen Monat spdter, im Februar 2021, Raufte das
unternehmen Ashion Analytics, um TARDIS zu er-
gdanzen. Im Laufe der Jahre erwarb es auch Rleine-
re DiaghostiRlabors, darunter Viomics, Paradigm,
Base Genomics und zuletzt Prevention Genetics
und OmicEra. Exact Sciences ist also das, was wir
einen BranchenRkonsolidierer nennen.

Wenn wir die anorganischen Umsatzbeitrage aus
dem Weg raumen, sehen die Ergebnisse fur das
dritte Quartal wie folgt aus: Umsatzplus im Be-
reich Screening um 80 Mio. Dollar von 280 auf 360
Mio. Dollar per Ende September. Das Segment Pra-
zisionsonRkologie wuchs von 145 auf 151 Mio. Dollar.
Ohne den Gegenwind durch die COVID-Tests, bei
denen der Umsatz von 30 Mio. Dollar auf 10 Mio.
Dollar zuriuckging, stieg der Gesamtumsatz um
20%, von etwa 426 Mio. Dollar auf 512 Mio. Dollar.
Bemerkenswert ist, dass der Umsatzanstieg mit
einem RUckRgang der BetriebskRosten einherging,
was die finanzielle Flexibilitat unter Beweis stellt,
die notwendig ist, um die Rentabilitatserwartun-
gen zu erfullen.

Exact Sciences

&
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Fazit: Dies Ronnte eine neue Ara auf dem Markt
flr Gentests sein, da zahlreiche Unternehmen an-
fangen, die Erwartungen der ARtiondre in Bezug
auf die Wertschopfung zu erfullen - bestandiges
Wachstum bei gesunden Margen. Der Bruch des
seit 2021 bestehenden Abwartstrends, siehe Chart,
legte nahe, dass es 2023 zu einer ganzlich ande-
ren MarRkteinschatzung Rommt. Frih dabei sein ist
also wichtig. Anfangsposition zum aRtuellen Kurs!
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Atlassian: Zu starR Rorrigiert?

Auch unter den starkR angeschlagenen Soft-
wareanbietern lichtet sich das Bild. Es Rommt
nicht oft vor, dass ein langjdhriger Uberflieger
und Wall-Street-Liebling plotzlich zu einem Value-
Wert wird, aber genau das passiert gerade bei der
Atlassian Corporation.

Atlassian ist ein fihrender Anbieter von innovativen,
anpassbaren Software-Tools fur die Zusammenar-
beit in Teams fur Uber 200.000 Kunden. Das SaaS-
Unternehmen, einer der bekRanntesten Markenna-
men fur Collaboration- und DevOps-Software-Tools,
musste nach der Veroffentlichung der Ergebnisse
fur das erste Quartal einen massiven Kurseinbruch
hinnehmen. Im Jahresverlauf haben die ARtien von
Atlassian damit erschreckRende 70% ihres Wertes
eingeblit und einem Unternehmen, das einst als
einer der solidesten Namen in der Softwarebran-
che galt, mehrere Dutzend Mrd. Dollar an MarRktka-
pitalisierung geraubt. Zuvor hatten Analysten und
Investoren Atlassian fur seinen gut verteidigten
ProduRtstapel, seinen weitgehend durch Mundpro-
paganda finanzierten MarRetingplan, der zu hohen
Betriebsmargen flhrte, und sein enormes Wachs-
tum in groBem Mafstab gelobt.

Es gibt gute Grinde, fur Atlassian langfristig po-
sitiv gestimmt zu sein: Erstens, die bestehende
Installationsbasis von Atlassian ist nach wie vor
riesig und die FlukRtuation steigt nicht. Atlassian
wird zu einem ziemlich bestandigen, geschafts-
Rritischen Teil des Betriebs eines Unternehmens.
Selbst wenn das Unternehmen seine Basis wah-
rend einer vorlbergehenden Rezession nicht aus-
baut, sitzt es immer noch auf einem sehr starken
wiederkRehrenden Umsatzstrom. Zweitens, die ho-
hen operative Margen und der Umstand, dass das
Management auch seine Rentabilitatsprognosen
nicht stutzt. Die Tatsache, dass die Einnahmen
des Unternehmens bei einer Pro-forma-Bruttom-
arge von Mitte 80% liegen, und die Tatsache, dass
Atlassian relativ wenig fur den DireRtvertrieb
ausgibt (im Vergleich zu anderen SaaS-Unterneh-
men), gibt dem Unternehmen die MoglichReit,
sich in schlechten Zeiten zu 'verstecken" und
trotzdem Gewinne zu erzielen.
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Unserer Meinung nach ist der AusverkRauf von At-
lassian viel zu weit gegangen. Bei akRtuellen AR-
tienkRursen von Rnapp 140 Dollar wird Atlassian
mit einer MarRktRapitalisierung von 36 Mrd. Dollar
gehandelt. Nach Abzug der Barmittel in Hohe von
1,71 Mrd. Dollar in der jungsten Bilanz von Atlassi-
an ergibt sich ein Unternehmenswert von 34 Mrd.
Dollar. Fur das laufende Geschaftsjahr FY23 er-
warten die Analysten der Wall Street einen Umsatz
von 3,51 Mrd. Dollar, was einem Wachstum von
25% im Jahresvergleich entspricht (fur ein Unter-
nehmen der GroBenordnung von Atlassian immer
noch eine beachtliche Wachstumsrate, wohlge-
merRt). Bei dieser Schatzung wird Atlassian nur
noch mit dem 8-fachen des Umsatzes gehandelt.
Zu wenig angesichts der Wachstumsraten.

Das Fazit: Hier haben wir endlich einen attrak-
tiven EinstiegspunRkt. Wir nutzen also den jungs-
ten Abschlag als gut getimte Kaufgelegenheit und
erwarten eine Erholung auf 280 Dollar innerhalb
eines Zeitrahmens von 9-12 Monaten.

AbschlieBend lenkRen wir noch Rurz die AufmerR-
samReit auf zwei KellerRinder, welche wir vorerst
nur auf Beobachtung setzen, sie aber aufgrund
der extrem niedrigen Bodenbildungen schon ein-
mal als mogliche Turnaround SpeRulationen fiir
2023 erwdhnen wollen:

AppHarvest: 100%-Chance?

AppHarvest, Inc. ist ein vertiRal integriertes In-
door-Farming-uUnternehmen, das die ganzjahrige
ProduRtion von frischen, schmacRkRhaften und ge-
sunden Lebensmitteln ermoglicht. Die Technolo-
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gie und InfrastruRtur des Unternehmens Rann fir
den Anbau einer Vielzahl von Pflanzen verwendet
werden, darunter Tomaten, Gurken, Paprika und
Blattgemuse. Die ARtie zahlt zu den Werten, die
sich bis 2023 verdoppeln Rdnnten. AppHarvest
ist ein Unternehmen flr Agrartechnologie und
-dienstleistungen der nachsten Generation, das
die Art und Weise, wie frische Lebensmittel ange-
baut und verteilt werden, neu definiert.
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Das Unternehmen geht die globale Nahrungsmittel-
Rrise an, indem es seine innovativen, grol angeleg-
ten CEA-Systeme (Controlled Environment Agricul-
ture) einsetzt, um ProduRte schneller und effizienter
als mit herkdmmlichen Anbaumethoden anzubauen.

Ginkgo BioworRs: Warten auf den Ausbruch

GinkRgo BioworRs ist das fuhrende Unternehmen
im Bereich der synthetischen Biologie. Ein einzig-
artiges Geschaftsmodell, eine solide Technologie
und Plattform, eine breite Palette von Markten
und Anwendungen, ein steigendes Potenzial, eine

angemessene Bewertung und ein minimaler Cash-
Burn machen Ginkgo zu einer wirklich spannen-
den SpeRulation. Ginkgo hat einen starken FoRus
auf die EntwicRlung von MikRroben flr verschie-
dene industrielle Anwendungen und ist gut posi-
tioniert, um von der wachsenden Nachfrage nach
Losungen der synthetischen Biologie in einer Rei-
he von Branchen wie Lebensmittel und Getranke,
PharmazeutikRa, KosmetikRa und Landwirtschaft zu
profitieren.
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Darlber hinaus zeigt ein Barguthaben am Ende des
zweiten Quartals 2022 von etwa 1,4 Mrd. Dollar (ge-
genlber 1,5 Mrd. Dollar im vierten Quartal 2021, dass
das Unternehmen in der Lage ist, die Cashburnrate
ZU minimieren, was ein wichtiges Unterscheidungs-
merkmal zum Wettbewerb darstellt. Wie der Chart
zeigt, steckt GingRo derzeit in einer Bodenbildung
innerhalb eines soliden Seitwadrtstrends. Da selbst
eine Bewegung in Richtung des oberen TrendRanals
eine Chance von 40 bis 50% bedeuten Ronnte, wer-
den wir genau schauen, ob sich hier noch ein frihe-
rer Einstieg anbietet. &
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Future Money ETF-Strategie
Aufgelegt: 19.09.2020
Kapital: 120.000 EUR (Aufstockung um 20.000 EUR 05.04.2021)
13.11.22
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 45,96 505,94 5,45%
ETFMG Prime Mobile Payments ETF USA |[US26924G4091 USsD 100 19.10.20 57,14 42,20 -763,84 -15,75%
First Trust Clean Edge Smart Grid Infrastructure Fund |USA |US33737A1088 uUsD 100 05.10.20 76,32 90,97 2336,09 36,09%
First Trust Cloud Computing ETF USA |us33734x1928| usD 100 26.10.20 | 88,19 64,21 | -124942 | -16,73%
Global X Internet of Things ETF USA |Us37954y7803 |  usD 300 07.12.20 | 32,63 30,22 601,41 7,35%
Global X Robotics & Artificial Intelligence ETF USA |US37954Y7159 |  USD 300 30.11.20 | 32,99 21,76 | -199521 | -23,99%
iShares Global Infrastructure ETF USA |usa642883726 |  usD 200 05.04.21 | 45,89 46,46 1213,65 | 15,59%
Lyxor MSCI New Energy ESG Filtered ETF D FR0010524777 EUR 100 04.05.22 38,54 40,65 211,00 5,47%
Procure Space ETF USA |US74280R2058]|  USD 300 250121 | 29,10 21,10 | -1268,44 | -17,15%
Roundhill Ball Metaverse ETF USA |us53656F4173 | usD 300 04.05.22 | 10,19 7,80 617,95 | -21,43%
SPDR S&P Kensho Smart Mobility ETF USA |US78468R6898|  USD 190 05.10.20 | 43,19 3529 | -1411,39 | -17,85%
VanEck Vectors Video Gaming and eSports UCITS ETF |USA |US92189F1140 |  USD 150 21.09.20 | 62,70 43,92 | -1631,37 | -20,36%
Depot (EUR)  78339,29
Liquiditﬁt (EUR) 42090,36
Gesamt (EUR 120429,65
lev 0,36%)
. og® n 1]
Dispositionen "Future Money" 45/22
Unternehmen ISIN Seite Aktion
Blink Charging US09354A1007 4 Kauf
Lithium Americas CA53680Q2071 5 Kauf
Solid Power US83422N1054 6 Kauf
Exact Sciences US30063P1057 7 Kauf
Atlassian GB0O0BZ09BD16 8 Kauf
AppHarvest US03783T1034 8 Beobachten
Ginkgo Bioworks US37611X1000 9 Beobachten
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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Small Caps - Funtap / stockR.adobe.com



