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Editorial

Um was man sich nicht kimmert,
das verkimmert

Liebe Leserinnen und Leser,

was auf nahezu alle Lebensbereiche zutrifft, gilt so leider
auch bei der Altersvorsorge uneingeschrankt. Nun haben
Hubertus Heil und seine SPD sowie Frank Bsirske und
sein BUNDNIS 90/DIE GRUNEN die Aktienrente aktiv ver-
hindert. Wahrscheinlich hatte das Projekt von Beginn an
keine faire Chance, zumal der Name ,Aktienrente“ sehr
tief sitzende Vorurteile adressiert und geradezu eine Steil-
vorlage zur populistischen Verbreitung von Angstszenari-
en bietet. Materiell ist der Name wohl auch schlichtweg
falsch. Geht es dabei zwar auch, aber eben nicht allein um
Aktien. Die Aktienrente hatte, so wie sie die FDP Freie De-
mokraten konzipiert hatte, eine echte Verdnderung und
einen sehr positiven Impuls fir die Altersvorsorge und
gegen Altersarmut hierzulande setzen kdnnen. Wie in Sa-
chen Altervorsorge Losungen zum Wohle der Blirgerinnen
& Burger sinnvoll und nachhaltig umgesetzt werden kon-
nen, zeigen anschaulich z.B. Schweden oder auch die USA
mit Ubrigens ganz unterschiedlichen Wegen.

Ja, es konnte auch hier in Deutschland so einfach sein.
Hierzulande ist nach dem Ende der Aktienrente zunachst
DIY die einzige und richtige Losung. Auch deshalb ist es

dringend notwendig, dass das von Dr. Florian Toncar und
dervon ihm eingesetzten Expertengruppe herausgearbei-
tete Altersvorsorgedepot sehr zeitnah kommt. Hier mis-
sen wir alle am Ball bleiben! Eigeninitiative und Eigenver-
antwortung gehdren auch bei der Vorsorge nicht bestraft,
sondern gefordert und gefordert. Hierfir fehlt es hierzu-
lande aber - als Basis - vor allem an finanzieller Bildung.
Dieses Dilemma hat wiederum Christian Lindner erkannt
und erste Maldnahmen initiiert.

Insgesamt bleibt das Thema aber fiir die Blrgerinnen und
Blrger ein Teufelskreis, der flr viele in die Altersarmut
flihren wird, wenn sich nicht doch noch grundlegend et-
was andert oder man eben selbst etwas dndert. Insofern
gilt es, das Thema selbst in die Hand zu nehmen und zum
Beispiel mit einem ETF-Sparplan zu beginnen. Das geht
bereits - anders als sehr viele denken - mit sehr geringen
Betragen. Der Startzeitpunkt daftir ist dabei vollends egal.
Viel entscheidender ist, dass man so bald wie mdglich
loslegt und sich um seine eigene Zukunft und damit seine
Altersvorsorge kimmert.

Ich verbleibe mit herzlichen Grifsen
Ihr Marc Tlngler
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Kunstliche Intelligenz: Borsennotierte Unternehmen
positionieren sich starker als Vorreiter beim Zukunftsthema
Kunstliche Intelligenz als der Mittelstand

Wohl kaum ein Thema wird in der Wirtschaft so intensiv und auch hoffnungsvoll diskutiert, wie das der Kinstlichen
Intelligenz (KI). Auf der einen Seite eroffnen sich moglicherweise ganzlich neue Absatzmarkte, auf der anderen Seite laufen
traditionelle Geschaftsmodelle aber auch Gefahr, obsolet zu werden.

Kein Wunder also, dass auch Investoren genau hinschau-
en sollten, wie sich Unternehmen in dem Zukunftsthema
positionieren. Die Digitalberatung und -Agentur nexum
hat gemeinsam mit dem Media-Intelligence-Unterneh-
men UNICEPTA genau hingeschaut und analysiert, wie
sich die jeweils 30 grolten borsennotierten und nicht-bor-
sennotierten Unternehmen in Deutschland in der Presse
sowie in den eigenen Medien, also etwa der Website und
dem Geschéftsbericht, dem Thema Kl widmen.
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Ein Ergebnis: Die borsennotierten Unternehmen ma-
chen es deutlich besser. Das Technologieunternehmen
SAP Uberzeugt mit der starksten medialen Présenz und
positioniert sich so in der Offentlichkeit als Vorreiter zu
Kinstlicher Intelligenz. Unter den Top 20 aller Gesellschaf-
ten finden sich mit der Robert Bosch GmbH, der Otto
Group und der Goldbeck GmbH lediglich drei familienge-
fihrte Unternehmen.

Externe Medien: Kein echter Kl-Leader in Sicht

SAP punktet an der Spitze des Rankings vor allem durch
eine extrem starke Medienprasenz zu dem Thema
Klnstliche Intelligenz. Thementreiber sind die Beteiligun-
gen an den Kl-Start-ups Aleph Alpha sowie Anthropic and
Cohere. So positioniert sich beispielsweise Sabine Ben-
diek als Chief People Officer vorbildlich zu dem Einfluss
von Kl auf die Arbeitswelt. Auch spielen die entsprechen-
de SAP-Software oder die neue Geschéaftsstrategie unter
Einfluss von Kl eine starke Rolle in den externen Medien.

Es folgen im Ranking mit Mercedes Benz und der BMW
Group zwei Global Player aus der Automobilbranche.
Sie spielen das Thema insbesondere auf der eigenen
Website herausragend - insbesondere, wenn es um die
Nutzung von Kl in Fahrzeugen geht. Bestes nicht-borsen-
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notiertes Unternehmen ist die Robert Bosch GmbH auf
Rang sieben, die in der Auswertung der externen Medi-
enprasenz allerdings etwas starker punktet als mit den
eigenen Medien.

Blickt man auf die insgesamt 60 analysierten Vorsitzen-
den von Vorstand oder Geschéftsfiihrung, dringen tat-
sachlich lediglich drei medial mit wirklich hohen Reich-
weiten durch. Dies sind Christian Klein von SAP, Christian
Sewing von der Deutschen Bank und Tim Hottges von
der Deutschen Telekom.

,Nicht nur der deutsche Mittelstand lebt von seiner Zu-
kunftsorientierung und Innovationsfahigkeit. Darauf ful’t
der gute Ruf unserer Wirtschaft in der Welt. Es wére wich-
tig, sich in dem absoluten Zukunftsthema Kinstliche In-
telligenz offensiv zu positionieren — auch und gerade im
Wettbewerb um die benétigten besten Kopfe®, sagt Mi-
chael Klinkers, Vorstand der nexum AG.

Die schweigsamen Mittelstandler

Die Schwarz-Gruppe hat im November mit der Bekannt-
machung ihrer Beteiligung am Kl-Start-up Aleph Alpha
zwar erhebliche externe mediale Reichweite erzielt.
Dennoch landet die Schwarz-Gruppe insgesamt ledig-
lich auf Rang 28, da sie das Thema Kl kaum Uber eigene
Medien und als wichtigen Bestandteil ihres zukinftigen
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Geschaftsmodells fir den Brand kommuniziert. Schaut
man auf weitere grofle Namen mittelstdndischer und
familiengeflhrter Unternehmen, ergibt sich ein eher
ernlichterndes Bild. Miele und Liebherr landen auf den
Platzen 40 und 42. Der Automobilzulieferer Mahle ist 31.
und die Handelsriesen ALDI (39), Rossmann (48), DM
(37) oder Tengelmann (60) landen unter ferner liefen.
Ein Uberraschungssieger im Positionierungs-Ranking
ist das eher kleinere Familienunternehmen Goldbeck
GmbH, das es unter die Top 20 schafft - insbesondere,
weil es das Thema stark auf den eigenen Kandalen ver-
marktet. Lediglich drei der DAX-Unternehmen spielen
das Thema Kinstliche Intelligenz nicht prominent auf
ihrer eigenen Website. Bei den nicht bdrsennotierten
Unternehmen sind es hingegen satte 25 von 30. Dies
ist auch nur bedingt durch die Unternehmensgrolée zu
erkldren. Immerhin elf der DAX-Unternehmen haben
keine auffindbaren, klar zugeordneten Stellenanzeigen
mit deutlichem Bezug zur kiinstlichen Intelligenz auf ih-
rer Website gepostet. Dass der Bedarf an sich hoch ist,
zeigt beispielsweise die Mercedes Benz Group, die allein
im Jahr 2023 mehr als 600 Beschéftigte zu Daten- und
Kl-Fachkraften ausbildet.

,Nicht nur der deutsche
Mittelstand lebt von seiner
Zukunftsorientierung und
Innovationsfahigkeit. Darauf
fuldt der gute Ruf unserer
Wirtschaft in der Welt. Es

ware wichtig, sich in dem
absoluten Zukunftsthema
Kunstliche Intelligenz
offensiv zu positionieren —
auch und gerade im
Wettbewerb um die
bendtigten besten Kopfe®
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Leitfaden fur den Neuaktionar - Zehn Regeln fur
Privatanleger bei Neuemissionen

Mit Douglas wagte dieser Tage ein starker Brand einen IPO-Light mit dem Wiedereinstieg an der
Borse. Anlass genug, einmal zu schauen, auf was Anleger bei IPOs achten sollten. Unsere zehn
Regeln mochten lhnen hierbei Orientierung geben:

1. Passt die von Ihnen ausgewahlte Aktie zu lhrem
Anlageprofil?

Suchen Sie eher nach einem Dividendenwert oder nach
einem Wachstumswert? Passt die Gesellschaft hinsicht-
lich ihres Risikos zu Ihrer Risikoklassifizierung bzw. in Ihr
bisheriges Portfolio?

2. Ist der Emissionspreis im Vergleich zur Branche
und zu Wettbewerbern angemessen?

Beriicksichtigen Sie hierbei vor allem das Marktumfeld
des Unternehmens, die Konjunkturschwache und geo-
politischen Krisen, die Wettbewerber und die allgemeine
Borsensituation.

3. Verstehen Sie das Geschaftsmodell, das dem Un-
ternehmen zugrunde liegt?

Hier lohnt sich ein Blick in den Borsenzulassungspros-
pekt, in dem die Strategie und deren Umsetzung ausfiihr-
lich beschrieben sein sollte.
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4. Wie sieht das Branchenrisiko aus?

Welcher Branche ist der Emittent zuzuordnen? Wie sieht
das Verhaltnis von Chancen zu Risiken in dieser Branche
aus? Wie sieht die Marktposition des Emittenten aus? Ist
der Borsenaspirant Angreifer oder bereits ein etablierter
Player?

5. In welchem Borsensegment erfolgt die Notierung
der Neuemission?

Die Notierung im ,Prime Standard’ ist mit deutlich erhoh-
ten Transparenzanforderungen verbunden. Deutlich ge-
ringere Aufmerksamkeit der Anleger finden Unternehmen,
die im weniger transparenten ,General Standard’ notiert
sind. Ein geringeres Transparenzniveau sollte Sie als Anle-
ger immer abschrecken.

6. Welches Volumen hat die Emission und hat das

Unternehmen die Chance in einen Index aufgenom-
men zu werden?
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Fir Sie als Anleger ist es wichtig zu wissen, wie viele Aktien Uber den IPO platziert
werden und ob das Unternehmen maoglicherweise Bestandteil eines Index wird,
da damit eine hohere Liquiditat einhergeht.

7. Wie sieht der ,track record’ der Gesellschaft aus?

Wenn Sie in einen Dividendenwert investieren wollen, dann ist es wichtig, dass
die AG fur die letzten Jahre eine zufriedenstellende Ergebnissituation aufweist
und damit dividendenfahigist. Auch das ergibt sich aus dem Emissionsprospekt.

8. Wie sieht die Aktionarsstruktur aktuell aus? Und wie wird sie in Zu-
kunft aussehen?

Sie als Anleger sollten prifen, ob beispielsweise die Grofsaktiondre (evtl. sogar
die Grliinder) ganz aus der AG aussteigen oder weiter die Mehrheit am Grundka-
pital halten. Reicht man das Risiko allein an Sie weiter oder will man gemeinsam
mit Ihnen weiter profitieren?

9. Wie sind Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft besetzt?

Der Fall Wirecard hat gezeigt, dass es entscheidend darauf ankommt, dass es
einen erfahrenen Finanzvorstand gibt, der das Vertrauen des Kapitalmarktes
geniel’t, und auch das Kontrollgremium Aufsichtsrat mit unabhangigen Exper-
ten aus dem Finanz- und Borsenbereich mit entsprechender Praxiserfahrung
besetzt ist.

10. Liegen Ihnen ausreichend Informationen vor, um die Emission einzu-
schitzen?

Die wichtigsten Informationen finden Sie im Borsenzulassungsprospekt, in
Research-Berichten, Analysen und in der Presse.

Speziell beim Prospekt, der mindestens einen Tag vor dem Beginn der Zeich-
nungsfrist (im Internet) verfigbar sein muss, sollten Sie auf folgende Punkte
achten:

Zukunftsbezogene Aussagen
Enthalt der Prospekt zukunftsbezogene Aussagen bzw. Erlduterungen zu Pla-
nungsgrundlagen und wie plausibel erscheinen diese?

Verwendung des Emissionserloses

Welche Verwendung findet der Emissionserlds? Zufluss an Altaktiondre, Schul-
dentilgung oder Mittel fUr Investitionen? Wenn Sie allein die Altaktionére ablo-
sen und ausbezahlen, sollten Sie zunadchst eher zuriickhaltend sein.

Sogenannte Lock-up-Vereinbarungen

Bestehen Mindesthaltefristen fiir die Altaktiondre sowie die Mitglieder des Vor-
standes und wie sehen diese konkret aus? Die DSW beflrwortet mindestens
24 Monate fUr Management sowie Friends & Family-Programme sowie zwolf
Monate flr Altaktionare.
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Staying Focused.
Thinking Ahead.

Wir denken voraus und wollen anderen
voraus sein. Unsere Ziele sind ambitioniert,
aber klar: Wir streben eine branchenfiihrende
Performance in Bezug auf Profitabilitat

und Gewinnwachstum, eine zuverlassige
6konomische Wertschépfung sowie eine
attraktive und steigende Basisdividende an.
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Experten-Tipp von Jella Benner-Heinacher
Rechtsanwaltin und stellvertretende DSW-Hauptgeschaftsfihrerin

Anlagetipps im Netz: Was gilt es zu beachten?

Frage: Ich bin Studentin und interessiere mich fiir Geldanlagen. Welche Finanzprodukte sollte man kaufen, um méglichst
hohe Renditen zu erzielen? Welches Start-Up wird der neue Borsenstar? Bei welchen Kryptowerten werden sich die Preise
vervielfachen? Aktuell versuche ich mich Uber die sozialen Medien zu informieren, also Uber Plattformen wie YouTube,
Facebook, Instagram, Telegram, Reddit, TikTok und Pinterest. Was sollte ich aus Ihrer Sicht beachten, um zu vermeiden
auf unseriose Adressen hereinzufallen?

Antwort: Im Netz gibt es eine Vielzahl von Anlaufstellen fir Finanzthemen und schnelle Antworten auf die von Ihnen
beschriebenen Fragen. Dabei sind in sozialen Netzwerken auch gute Informationsangebote rund um die Geldanlage
und Ratschldge mit serisem Hintergrund zu finden. Allerdings kursieren dort auch unzahlige falsche oder nur teil-
weise richtige Darstellungen. Oft sind Anlagetipps daher nicht verlasslich. Wer solchen Tipps blind folgt, riskiert also
Kapitaleinbulien bis hin zum Totalverlust. Wenn Sie Ratschlédge und Angebote aus sozialen Netzwerken bei lhrer Geld-
anlage nutzen, sollten Sie wachsam sein und die von der BaFin entwickelten Prinzipien unter https://www.bafin.de/
DE/Verbraucher/GeldanlageWertpapiere/soziale_medien.html beachten.

. Veranstaltungen

Aktien- und Anlegerforen

Im Rahmen unserer kostenfreien und fiir jedermann zuganglichen Aktien- und Anlegerforen prasentieren sich
deutsche und internationale Publikumsgesellschaften. So kdnnen sich auch Privatanleger aus Quellen informie-
ren, die sonst nur institutionellen Investoren und Analysten eréffnet sind - so zum Beispiel der unmittelbaren
Diskussion mit dem Management.

Unsere Veranstaltungen bieten wir aktuell entweder im virtuellen oder im Prasenzformat an.
Derzeit sind folgende Veranstaltungen geplant:

Montag, 08.04.2024 Diisseldorf

Mittwoch, 15.05.2024 Diisseldorf

Dienstag, 28.05.2024 Koln

Uber seminare@dsw-info.de kéonnen Sie sich fir das virtuelle Anlegerforum anmelden. Infos zu weiteren Terminen
erhalten Sie auch Uber unseren Infoservice: https://www.dsw-info.de/veranstaltungen/anlegerforen/

D|e DSW ist Mitglied von DS\X/'
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Post von der Depotbank:
Investmentclubs und
Veranderungen durch das
MoPeG

In den vergangenen Wochen haben verschie-
dene Investmentclubs eine Information ihrer
Depotbank erhalten, mit der darauf hingewie-
sen wird, dass sich der Investmentclub in das
neue Gesellschaftsregister eintragen lassen
sollte oder sogar muss.

Hintergrund ist, dass die neuen Regelungen des sog. Ge-
setzes zur Modernisierung des Personengesellschafts-
rechts (MoPeG) auch zu Verdnderungen im Aktiengesetz
geflihrt haben, wo in § 67 Abs.1 S.3 AktG nunmehr gere-
gelt ist, dass allein eingetragene Gesellschaften des bir-
gerlichen Rechts in das Aktienregister borsennotierter
Aktiengesellschaften eingetragen werden kénnen. Inso-
weit wird von den Depotbanken das Gesetz auch richtig
wiedergegeben.

Kein Transaktionsverbot

Soweit so richtig. Nicht korrekt ist jedoch die Wertung
verschiedener Depotbanken, dass sich aus dieser Neu-
regelung ein Transaktionsverbot flir nicht eingetragene
Gesellschaften des birgerlichen Rechts und damit fir In-
vestmentclubs bei Namensaktien ergibt.

Die Frage einer Eintragung ist fir Investmentclubs sehr re-
levant, da sich durch die Registrierung Kosten und auch
sonst ein merklicher Mehraufwand ergibt.

Die Deutsche Schutzvereinigung fir Wertpapierbesitz
hat sich daher mit dem Bundesjustizministerium in Ver-
bindung gesetzt, um die Frage zu klaren, wie die Neu-
regelung im Aktiengesetz zu verstehen ist und ob sich
daraus tatsachlich (auch) ein Transaktionsverbot fir In-
vestmentclubs ergibt.

In der entsprechenden Antwort hat uns das Bundesjustiz-
ministerium ausdriicklich bestatigt, dass die Neuregelung
in §67 Abs.1 S.3 des Aktiengesetzes kein Verfligungsverbot
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beinhaltet oder beinhalten kann. Dies gilt sowohl fir Kau-
fe als auch fur Verkdufe von Namensaktien durch Invest-
mentclubs.

Bestatigung durch das Bundesjustizministerium

Die Neuregelung bewirkt jedoch, dass Investmentclubs
nicht mehr in das Aktienregister der jeweiligen borsen-
notierten Aktiengesellschaft eingetragen werden dirfen,
wenn sie selbst nicht im Gesellschaftsregister gemafd
MoPeG eingetragen sind. Die Frage der Eintragung in das
Aktienregister ist jedoch losgel6st von der Frage der Trans-
aktionsfreiheit zu sehen.

Sofern ein Aktiondr und damit ein Investmentclub nichtins
Aktienregister einer borsennotierten Gesellschaft eingetra-
gen ist, ist dies fir den Investmentclub sicherlich mit Nach-
teilen verbunden. So wird man z. B. nicht zur Hauptver-
sammlung eingeladen und auch sonstige Informationen
der Gesellschaft, die direkt zwischen der Gesellschaft und
dem Aktiondr erfolgen, kdnnen nicht stattfinden. Insofern
weild die Aktiengesellschaft dann nicht, wer Aktionar ist.

Ein Ausweg kann dabei sein, dass der Investmentclub die
Geschaftsfiihrung oder einen der Geschaftsfihrer in das
Aktienregister fiir den Club eintragen |&sst. Dies wiirde ei-
nen mittelbaren Informationsfluss weiter gewahrleisten.

Dividenden bleiben unberthrt

Sowohl die Transaktionen in Namensaktien als auch die
Dividendenzahlung sind jedoch von diesem Umstand
nicht betroffen, so dass selbstverstéandlich auch weiterhin
Uber das Bankensystem Dividenden gezahlt werden kén-
nen und auch den Investmentclub erreichen.

Sofern auch Ihre Depotbank in der Folge der Neuregelung
ein Transaktionsverbot oder die zwingende Eintragungins
Gesellschaftsregister fir Ihren Investmentclub vorsieht, so
mochten wir Sie bitten, sich bei der DSW-Zentrale zu
melden.

Abschlieffend mochten wir jedoch nochmals unterstrei-
chen, dass mit der Neuregelung kein Transaktionsverbot
fir Investmentclubs, die sich nicht im Gesellschaftsregis-
ter eintragen lassen, verbunden ist und das Bundesjustiz-
ministerium dies ausdrlcklich so bestatigt hat.
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REFERENT KAPITALMARKT
UND ANLEGERSCHUTZ
(M/W/D) In Vollzeit

lhre Aufgaben

Das Aufgabenspektrum ist anspruchsvoll, vielfaltig und bietet
grof3en Gestaltungsraum sowie individuelle Perspektive.

Als hochst relevanter Player im Umfeld der Kapitalmarkte,
beschaftigen wir uns strategisch sowie tagesaktuell mit
einschlagigen Themen aus Politik, Wirtschaft und
Gesellschaft.

In enger Zusammenarbeit mit der

Geschaftsfiihrung leisten Sie einen wertvollen Beitrag
zum Schutz der Anleger und Verbraucher und
arbeiten mit hoher 6ffentlicher Wahrnehmung und
direktem Bezug zur Gesetzgebung in Berlin und
Brussel.

Es erwartet Sie ein unabhangiges,
abwechslungsreiches Arbeitsumfeld, in dem
Eigeninitiative, ein hohes MaR an

Flexibilitat und sicheres Auftreten auch auf
internationalem Parkett gefragt sind. Sie
haben die Moglichkeit zur

Spezialisierung und Vertiefung.

WIR SUCHEN:
Q Diisseldorf

lhr Profil

Gesucht wird eine
Personlichkeit mit

einem Studium in den
Rechtswissenschaften oder
der Betriebswirtschaft/
Volkswirtschaft.
Wiinschenswert ware eine
Affinitat zum Kapitalmarkt.

Personlich uberzeugen Sie durch
hohes Engagement, Flexibilitat,
Belastbarkeit und Selbststandigkeit
sowie ein kommunikationsstarkes
und publikumsnahes Auftreten.

Sie sind dienstleistungsorientiert,
verstehen sich als Uberzeugungstater
(m/w/d) und bringen gute
Englischkenntnisse mit.

lhre Benefits

« Flexible Arbeitszeiten

« VwL-Zuschuss

« Zentraler Standort & TG-Parkplatz
« Getranke & Obst

/

INTERESSE?

Dann richten Sie bitte Ihre
aussagekraftigen und vollstandigen
Bewerbungsunterlagen
(tabellarischer Lebenslauf,
Zeugniskopien, Angabe des
Gehaltswunsches, moglicher
Eintrittstermin) an:

\_

\

Frau Christin Losch

Deutsche Schutzvereinigung fur
Wertpapierbesitz e.V. (DSW)
Postfach 350163

40443 Dusseldorf

Tel: +49 21166 97 - 53

Email: christin.losch@dsw—info.de/
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Auf der Suche nach Unternehmensdaten?

Der Dividendenkalender des FinTechs Divizend bietet Anlegern eine Adresse flr die wichtigsten Informa-
tionen. Er liefert nicht nur eine anschauliche Ubersicht dartiber, welche Unternehmen zu welchem Da-
tum Dividende ausschitten, sondern versorgt seine Nutzer dartiber hinaus mit wichtigen Informationen
wie der exakten Hohe der Dividende, der Dividendenrendite und der entsprechenden Historie.

Durch den Klick auf ein Unternehmen erhalten Nutzer
zu Beginn eine komprimierte Ansicht, welche eine Be-
schreibung des Unternehmens sowie das Ex-Date der
Dividende, die entsprechende Hohe und die Zahlweise
(z.B. jahrlich) ausweist. Daraufhin kénnen sich Nutzer
weitergehende Informationen anzeigen lassen oder

verschiedene Unternehmen untereinander vergleichen.
Dies geschieht dabei stets Ubersichtlich per intuitivem
und modernen User-Interface.

Wer wissen mochte, an welchen Tagen besonders viel

Dividende ausgeschuittet wird, kann zudem die soge-
nannte Heatmap aktivieren, welche Tage mit besonders
vielen Ausschittungen entsprechend kennzeichnet.
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Agilent Technologies Inc.
Republic Services, Inc.
New York Times Company Class B

8
Mastercard Inc. - Class A

Alma Media Oy

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. ©
14 weitere
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EOG Resources, Inc.
Nedap N.V.
ForFarmers N.V.

21 weitere

22
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Teélévision Frangalse 1 Société anonyme
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37 weitere
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Keskisuomalainen Oy] A
BE Semiconductor Industries N.V.
84 weitere
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Sartorius AG Vz.
Sartorius Stedim Biotech S.A.
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1 weitere
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LINCOLN NATIONAL CORP

14 weitere
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Swiss Re ADR ©

Swiss Re ADR ©
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5 weitere
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12 weitere
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NCC A

17 weitere

17
Matimekko Oyj

Bucher Industries AG ¢

Rieter Holding AG ¢
Schwelzerische Nationalbank ©
8 weitere

24
Topdanmark A/S
Stolt-Nielsen Ltd.

ING Groep N.V.

ING Groep N.Y. ©

10 weitere
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Neben dem Dividendenkalender bietet Divizend seinen
Kunden eine Plattform an, welche sie Schritt-fUr-Schritt
durch einen automatisierten und digitalisierten Prozess
zur Rickerstattung auslandischer Quellensteuer fihrt.
Interessierte Anleger kdnnen hier mehr Gber Divizend er-
fahren und hier auf den Kalender von Divizend zugreifen.

END

Hier online zum Dividendenkalender
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Sysco Corp.

Skanska AB ser. B

Telefonaktiebolaget L. M. Ericsson - ADR
Telefonaktiebolaget L. M. Ericsson

18 weitere
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Deutsche Telekom AG
Lundbergforetagen AB - Class B
Sandnes Sparebank

Kerty Group ple

20 weitere

Sulzer AG

PENTAIR PLC

Investment AB Oresund (publ)
Zoetis Inc.

16 weitere
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United Overseas Bank Ltd. (Singapore)
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Keppel Corporation Limited
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24 weitere
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Pareto Bank ASA
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40 weitere
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42 weitere
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Online bestellt und von A nach B transportiert

Auch wenn in Deutschland jingst ein Rickgang zu beobachten war, immer mehr Menschen kaufen
Waren Uber das Internet. Der Onlinehandel boomt - vor allem auch global. Und mit ihm wachst die
Logistikbranche, denn die bestellten Waren mussen ja auch transportiert werden.

So, schnell noch was in den Warenkorb, abgeschickt,
fertig. Wird morgen bis 22Uhr zugestellt. Perfekt. Die
schone neue Welt des Onlinehandels, keiner will sie mis-
sen. Heute bestellt, morgen geliefert. Mittlerweile eine
Selbstverstandlichkeit.

Dass das aber alles andere als selbstverstandlich ist, dass
hinter dem Bestell- und Liefervorgang ein enormer Auf-
wand bei den Onlinehéndlern und in der Logistikbranche
steckt, wird oft vergessen. Dabei boomt der Onlinehan-
del, auch wenn zuletzt hierzulande ein Riickgang zu ver-
zeichnen war. Der Gesamtbruttoumsatz beim Bestellen
von Waren fiel 2023 in Deutschland auf rund 80 Milliarden
Euro, ein Minus von etwa zwolf Prozent gegenliber dem
Vorjahr. Der Bundesverband E-Commerce und Versand-
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handel Deutschland eV. (BEVH) erwartet damit aber ein
Ende des Rickgangs, der seit 2021 zu beobachten ist,
nachdem der Onlinehandel durch die Corona-Pandemie
beglinstig stark angezogen hatte. Anlass flir die positive
Einschatzung durch den BEVH: Bereits im vierten Quartal
2023 flachte der Negativtrend ab; mit einem Rickgang
von rund sieben Prozent war das Schlussquartal 2023 der
erste Jahresabschnitt mit einem nur einstelligen Minus
seit dem Frihsommer 2022. Die Talsohle ist erreicht, so
das einhellige Ergebnis von Beobachtern.

Globales Wachstum im Onlinehandel

Eine Einschatzung, die durch Zahlen aus der Entwicklung
im globalen Onlinehandel bestarkt wird. Bis 2029 kdnnten
weltweit rund funf Billionen Euro im Onlinehandel mit
Waren umgesetzt werden. Im laufenden Jahr durfte der
Umsatz Schatzungen nach bei knapp drei Billionen Euro
liegen. Spitzenreiter ist dabei China. In dem Land, das
rund 1,4 Milliarden Einwohner zahlt, kdnnten 2024 vor-
aussichtlich Umsatze in Hohe von knapp 1,2 Billion Euro
im Onlinehandel erzielt werden. Auf Platz zwei folgen mit
deutlichem Abstand die USA mit schatzungsweise rund
700 Milliarden Euro.

Fur beide Lander stehen die Prognosen auf Wachstum
in Sachen Onlinehandel. Auch fir die USA wird in den
kommenden Jahren das Erreichen der 1-Billion-Euro-
Umsatzgrenze erwartet, China konnte sogar schon bald

www.dsw-info.de
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die zwei Billionen Euro Umsatz sehen. Von diesem Trend
wird sich Deutschland kaum abkoppeln. Das ist auch ein
Grund, weshalb Experten fir den deutschen Onlinehan-
del grundsatzlich positiv gestimmt sind, trotz des jings-
ten Rickgangs.

Waren mussen transportiert werden

Im Windschatten des E-Commerce boomt auch die Lo-
gistikbranche. Denn Waren, die online bestellt werden,
mussen auch befordert werden, von A nach B, ganz klas-
sisch mit Flugzeugen, Schiffen und Lastkraftwagen. Die
Logistik ist Handarbeit, auch wenn die vernetzte Welt
dabei hilft, Ablaufe zu optimieren. So wurden allein in
Deutschland mit dem Transport von Waren im zuriick-
liegenden Jahr 330 Milliarden Euro umgesetzt, so die
Einschatzung der Bundesvereinigung Logistik, kurz BVL.
Das entspricht einem Plus von 3,5 Prozent gegenlber
dem Vorjahr.

Besonders deutlich wird das Wachstum in der Logistik,
wenn man sich die Zahlen bei den Beschéftigen an-
schaut. Waren 2016 rund drei Millionen Menschen in
Deutschland in der Logistikbranche beschéftigt, sind es
derzeit Schatzungen nach Uber 3,3 Millionen Arbeitneh-
mer. Die Branche wachst, nahezu kontinuierlich.

Diese Entwicklung spiegelt sich auch bei den einzel-
nen Logistikunternenmen wider, wie etwa bei der DHL
Group, ehemals Deutsche Post. Mit einem Umsatz von
knapp 82 Milliarden Euro musste der Konzern 2023 zwar
einen Rickgang im Vergleich zum Vorjahr hinnehmen,
dass Corona-Pandemie geschuldet mit einem Umsatz
von Uber 94 Milliarden Euro ein Rekordjahr war, aber
bereits fir das laufende Jahr rechnen Analysten mit ei-
ner Erholung auf rund 85 Milliarden Euro. Ganz ahnlich
die Entwicklung beim Schweizer Konkurrenten Kueh-
ne und Nagel. Der weltweit tatige Logistiker dirfte im
laufenden Jahr Analystenschatzungen zufolge rund 25
Milliarden Euro umsetzen und damit an den Erfolg aus
der Vor-Corona-Zeit ankniipfen. Wie bei der DHL Group
waren die Jahre 2021 und 2022 Corona-bedingt eine
Art Sonderkonjunktur, die mit rund 34 Milliarden Euro
und 41 Milliarden Euro fir nicht vergleichbare Umsatz-
springe sorgte. DHL Group und Kuehne und Nagel sind
nur zwei Beispiele aus einer boomenden Branche. Bei-
de Unternehmen sind auch im L&G Ecommerce Logi-
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stics ETF (ISIN IEOOBFOM6N54) vertreten, der die Wert-
entwicklung von Logistikkonzernen und Dienstleistern
aus dem E-Commerce widerspiegelt.

Herausforderungen bleiben

Doch Vorsicht: Der Onlinehandel und die Logistikbran-
che sind nicht frei von Problemen. Auch wenn die Zei-
chen auf Wachstum stehen, beide Wirtschaftszweige
unterliegen einerseits einem starken Konkurrenz- und
Preisdruck, andererseits stehen sie angesichts des
Klimawandels vor enormen Herausforderungen. Die
Logistiker etwa missen bei ihren Transporten auf kli-
mafreundliche Alternativen setzen. Die Zeiten, in denen
dieselbetriebene Paketzustellfahrzeuge durch die In-
nenstadt donnern oder mit Schwerdl betankte Riesen-
containerschiffe die Weltmeere durchstreifen, ndhern
sich dem Ende. Die Fahrzeugflotten missen komplett
umgeristet und auf alternative Antriebe umgestellt
werden. Und auch der Onlinehandel muss sich andern
und auf mehr Nachhaltigkeit achten. Die Anzahl der
Retouren etwa muss verringert, ihre Wiedernutzung ge-
wahrleistet werden.

So, nun noch schnell den Warenkorb gefillt und ab-
geschickt. Morgen klingelt der Postmann respektive
Postfrau und bringt alles. Trotz Herausforderungen, der
Onlinehandel und die Logistikbranche boomen.
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Wer erfolgreich investieren will, muss diversifizieren

Und auf einmal laufen europaische Aktien besser als amerikanische. Wer hatte das gedacht. Wer
nun aber alles auf die Karte ,Europa“ setzt, macht einen groféen Fehler. Diversifikation ist und

bleibt das A und O.

Von Dr. Markus C. Zschaber

Wer alle Ostereier in einen Korb legt, der kdnnte am Ende
alles verlieren. Ein falscher Ruck, und alle Eier sind ka-
putt. So dhnlich ist es auch an der Borse. Wer alles auf
eine Karte setzt, etwa auf ein Land, eine Branche oder gar
nur die Aktien eines Unternehmens, investiert riskant. Di-
versifikation, also die Streuung des Kapitals tiber Lander,
Regionen und Branchen hinweg, ist fir den langfristigen
Vermogensaufbau unerldsslich.

Wie erfolgreich, das zeigen auch die jingsten Entwick-
lungen am Aktienmarkt. Uber eine ganze Zeit liefen
amerikanische Aktien deutlich besser als europaische.
Allein im Zeitraum Mérz 2020, dem Korrekturtief der Co-
rona-geschuldeten Einbruchs am Aktienmarkt, bis heute
legte etwa der US-Index S&P 500 um tber 80 Prozent zu,
wahrend der europdische EuroStoxx 50 nur auf ein Plus
von etwa 50 Prozent kommt. Und auch der DAX kann
hier nicht punkten. Er schafft es im angegebenen Zeit-
raum auf einen Zuwachs von 60 Prozent; wobei man hier
noch beachten muss, dass es sich bei dem DAX um einen
Performanceindex handelt, bei dem etwa Dividenden

Die DSW ist Mitglied von

B BETTER FINANCE

The European Federation of Investorsand Financlal Services Users
es Epargnants et Usagers des Services

www.dsw-info.de

beriicksichtigt werden, was beim S&P 500 nicht der Fall
ist. Nimmt man den DAX Kursindex, schneidet dieser mit
einem Zuwachs von 40 Prozent sogar noch schlechter als
der EuroStoxx 50 ab.

Europas Aktien sind glnstig

Doch das Bild andert sich. Aus Gewinnern werden Verlie-
rer — und andersherum. So laufen seit Jahresbeginn 2024
europdische Aktien auf einmal besser als amerikanische.
Der EuroStoxx 50 Ubertrifft den S&P 500 seit Anfang Janu-
ar um rund zwei und den Dow Jones Index um rund acht
Prozentpunkte. Die Outperformance ist noch nicht extrem
und kann sich wieder dndern, aber die Bewegungen sind
dennoch beachtenswert. Was ist passiert?

Dass Europas Aktien auf einmal auftrumpfen, hat viel mit
ihrer vorherigen Underperformance zu tun. Unter dem
Strich sind européische Aktien glinstiger bewertet als ihre
amerikanische Konkurrenz. Der S&P 500 weist ein aktu-
elles Kurs-Gewinn-Verhéltnis (KGV) von 26 auf, der Euro-
raum-Index hat nur ein KGV von 15. Das heifst: US-ameri-
kanische Aktien sind im Schnitt mit dem 26-fachen ihres
Gewinns bewertet, europdische nur mit dem 15-fachen.
Das ist ein eklatanter Unterschied, der auf Dauer nur
schwer zu rechtfertigen ist.

Erste Zinssenkung durch die EZB

Zudem: Amerikas Wirtschaft [uft derzeit zwar besser als
die europdische, sie kdnnte aber vor einer langsamen
Abkuhlung stehen. Das ist sogar von der US-Notenbank
Fed so gewollt, denn sie peilt ein ,soft landing” an, um
die Inflation in den Griff zu bekommen. Soft landing
heifst, das Wirtschaftswachstum wird langsam herun-
tergefahren, ohne in eine Rezession zu minden. Die-
sen Schritt hat Europa quasi schon hinter sich. Hier hat
das soft landing nicht funktioniert, Europas Wirtschaft
ist deutlich unter Druck gekommen. Dazu haben unter
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anderem die extremen Spriinge bei der Energieversor-
gung beigetragen. Die hohen Preise flr Strom, Gas und
Ol haben vielen Unternehmen arg zugesetzt. Das war in
diesen AusmafSen in den USA nicht der Fall.

Und weil das so ist, steht Europas Wirtschaft nun sozu-
sagen auf einem anderen Level als die amerikanische.
Wé&hrend man in den USA die Wirtschaft herunterkihlt
und Zinssenkungen erst ein Thema sein werden, wenn
die Wirtschaft starker schwachelt, konnte die europai-
sche Zentralbank EZB schon bald einen Zinsschritt nach
unten durchfiihren, um der Wirtschaft unter die Arme zu
greifen. Was in den USA Uberhaupt nicht eilt, in Europa
wartet man sehnsichtig auf die erste Zinssenkung. Ob
die kommen wird, ist natdrlich nicht sicher. In der Regel
[duft die EZB im Windschatten der amerikanischen Geld-
politik. Ein Ausscheren erfordert Mut. Ob die den EZB
aufbringt?

Diversifikation gegen den Stimmungswechsel

Aber genau das ist derzeit die Fantasie am Markt, die auch
den europdischen Aktien seit Jahresanfang geholfen hat.
Wahrend in den USA unter den Anlegern eher die Stim-
mung vorherrscht, dass zwar noch in diesem Jahr die
Zinsen fallen werden, es aber noch etwas dauern kann,
bis es soweit ist, keimt in Europa die Hoffnung, dass die
EZB diesmal schneller handelt als die Fed. Das treibt den
Markt an und [asst die Aktienkurse steigen, im EuroStoxx
50, aber auch im DAX.

Alle Themen, die die

M Finanzwelt im Jahr 2024

bewegen werden.

Umfangreich, sorgfaltig
und unverbindlich fiir
Sie recherchiert.

Direkter
kostenloser
Download
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So ein Stimmungswechsel von amerikanischen hin zu
europaischen Aktien — und eines Tages sicherlich auch
wieder zurlck - ldsst sich von einem Anleger nicht vor-
hersagen. Im Grunde genommen gibt es fir eine Stim-
mungswechsel nur ein ,Allheilmittel*, und das heil’t Di-
versifikation. Wer gleichzeitig im europdischen und im
amerikanischen Aktienmarkt investiert ist, lduft eben
nicht Gefahr, einen Trendwechsel zu verpassen. Vielleicht
vergleichbar mit einem Schirmverkaufer, der nicht nur Re-
genschirme fuhrt, sondern auch Sonnenschirme. Er kann
sich Uber jedes Wetter freuen.

Bitte beachten Sie auch den Haftungsausschluss:

https://zschaber.de/haftungsausschluss/

Zur Person

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft Dr. Mar-
kus C. Zschaber ist seit ihrer Griindung vor mehr
als zwei Jahrzehnten auf das Segment der aktiven
Vermogensverwaltung spezialisiert und bietet die-
se unabhadngig, hochprofessionell und langfristig
orientiert an. Ihr Griinder und Geschaftsflhrer
Dr. Markus C. Zschaber gilt als einer der erfahrens-
ten und renommiertesten Vermogensverwalter in
Deutschland und begleitet weiterhin alle Prozesse
im Unternehmen aktiv mit. Weitere Informationen
finden Sie unter www.zschaber.de
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So endet keine Aktienhausse!

Nach Borsenaltmeister André Kostolany wird eine Hausse in der Panik geboren. Sie wéachst in der
Angst, reift im Optimismus und stirbt in der Euphorie. Wo stehen wir aktuell?

Seit vielen Jahren empfehle ich Anlegern das Abo der be-
kannten, deutschen Programmzeitschrift ,HORZU®. Der
Zeitaufwand fur das Studium der HORZU® ist fiir Bors-
ianer Uberschaubar, denn die Redaktion widmet sich nur
selten Finanzmarktthemen. Falls sie doch eins aufgreift,
dann darf man annehmen, dass sich dieses Thema einem
signifikanten Wendepunkt nahert. ,Reich mit Aktien* lau-
tete ein Titelim Sommer 2007. Im Dezember 2007 doppel-
te HORZU mit ein paar Aktien nach, die mit Blick auf 2008
besonders interessant seien. Damals signalisierten meine
Trendstrukturdaten bereits hohe Risiken. Ricksichtsvol-
lerweise vermied es HORZU, ihre Leser wahrend der dann
folgenden Finanzkrise mit irgendwelchen Updates zu ver-
unsichern. Das ndchste Anlegerthema wurde erst 2009
prasentiert. Mit ,Finf gute Griinde fiir eine Lebensversi-
cherung!“ wurde erneut ein Wendepunkt getroffen.

Hohe Skepsis

Ein der HORZU gleichwertiger Kontraindikator liegt vor,
wenn mich innerhalb kurzer Zeit mehrere Mandanten,
Leser oder befreundete Fondsmanager auf das gleiche
Thema ansprechen. Genau das ist zuletzt geschehen. Das
Thema lautete: ,Wie weit kdnnen die Kurse tUberhaupt
noch steigen?” Die Skepsis dem Bullenmarkt gegentiber
ist mit Handen zu greifen. Doch der Blick auf meine Trend-
strukturdaten zeigt mir: Sie ist unbegriindet.

Ein Aufschwung gerét erst in Gefahr, wenn sich grofiere
Divergenzen zwischen weiter steigenden Indexkursen

und sich bereits verschlechternden Marktstrukturdaten
entwickeln. Derartige Divergenzen gab es im Spatsom-
mer 2007 und im Vorfeld jedes grolReren Kurseinbruchs
seither. Derzeit ist derartiges nicht einmal im Ansatz
erkennbar. Seit den 2023er-Herbsttiefs verbessern sich
die weltweiten Aktienindizes und die bei Empiria ermit-
telten Marktstrukturdaten zeitgleich. Selbstverstandlich
wird es auch in diesem Bullenmarkt Konsolidierungen
und Korrekturen geben, doch das Basisszenario in jeder
Hausse lautet selbstverstandlich, dass die Kurse ver-
mutlich viel weiter steigen, als wir es uns vorstellen kon-
nen. Es kann daher ziemlich teuer werden, mit zu viel
Bargeld an der Seitenlinie zu stehen und auf giinstigere
Kurse zu hoffen.

Vertrauen in Euro und Dollar schwindet

Zumal auch die Qualitat dieses Bargeldes einer ernst-
haften Prifung kaum noch standzuhalten vermag. Wenn
aber das Vertrauen in die grofsen, westlichen Wéhrungen
weiter erodiert — und ich kann keinen Grund erkennen,
warum dieser Trend enden sollte - dann ist das Halten
von Bankguthaben oder Euro- bzw. Dollar-Staatsanlei-
hen keine sinnvolle Alternative zum Halten von Quali-
tatsaktien und Gold.

Haftungsausschluss: Dieser Kommentar wurde nur zu Informati-
onszwecken erstellt. Er ist kein Angebot zum Kauf, Verkauf oder
Halten von Wertpapieren oder sonstigen Anlageinstrumenten.

Daniel Haase war bereits mehrfach Referent auf DSW-Anlegerforen. Die von
ihm entwickelten regelbasierten Strategien zur Aktienauswahl und zur Ana-
lyse von Marktrisiken wurden von der Vereinigung Technischer Analysten
Deutschlands e.V. in 2009 und 2019 mit VTAD Awards ausgezeichnet. Seine
monatlichen Marktanalysen werden im Empiria-Brief veroffentlicht.
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IR-Kontakte

Die Investor-Relations-Abteilungen stellen sich vor

GEA Group Aktiengesellschaft

HOCHTIEF Aktiengesellschaft

Investor Relations — Engineering
GEA Group Aktiengesellschaft %\ for a better
Peter-Miller-StraRe 12 world.

40468 Dusseldorf

Tel. +49211 9136 1081

E-Mail: ir@gea.com
Web: www.gea.com

SMT Scharf AG

Tobias Loskamp, CFA

Head of Capital Markets Strategy
Alfredstralte 236

45133 Essen

HOCHTIEF

Tel. +49 201 824 1870
E-Mail: investor-relations@hochtief.de
Web: www.hochtief.de

Viscom AG

Thorben Burbach (cometis AG)
Investor Relations

SMT Scharf AG

Romerstralte 104

59075 Hamm

zSCHARF

Tel. +49 611 205 855-23
E-Mail: burbach@cometis.de
Web: www.smtscharf.com

Bechtle AG

Martin Link

Leitung Investor Relations
Bechtle AG

Bechtle Platz 1

74172 Neckarsulm

Tel. +49 (0) 7132 981-4149
E-Mail: ir@bechtle.com
Web: www.bechtle.com
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Sandra M. Liedtke

Investor Relations Manager . V I S B D M

Viscom AG ~_ ____—vision technology
Carl-Buderus-StraRe 9-15

30455 Hannover
Tel. +49 511 94996-791

E-Mail: investor.relations@viscom.de
Web: www.viscom.com
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Mehr als Mitglieder
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Uber Seminare p. a. speziell fiir Anleger
Interessenvertretung auf iiber Hauptversammlungen

Griechenland-Arbeitsgemeinschaft
Unabhingige und interessenfreie Informationen iiber Thre Anlagen
Analyse und kritische Bewertung der Management-Aktivititen
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