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NVIDIA.

WAS HAT SICH GEANDERT?

NOVO NORDISK: AUCH ABSEITS
VON WEGOVY UND OZEMPIC
IST EINIGES LOS

HOT STOCKS GOLD: JACKSON HOLE ALS
DER WOCHLE WENDEPUNKT




Schon blo d

Die intelligente Alternative zum Direktinvestment: Mit Di
Zertifikaten von I\/Iorgan Stanley setzen Sie auf Aktien,
-delmetalle mit einem zusatzlichen Risikopuffer.
Preisabschlag kann Ihnen helfen, sogar leicht fallende Kurse im
Basiswert zu kompensieren. Entdecken Sie jetzt mehr als 40.000
Discount-Zertifikate bei Morgan Stanley.

DISCOUNT-ZERTIFIKATE:
JETZT ENTDECKEN!

zertifikate.morganstanley.com

EINEN TRADE VORAUS

Diese Werbeanzeige wurde lediglich zu Informationszwecken erstellt. Bei den dargestellten Wertpapieren handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen. Der Anleger tragt grundsatzlich bei Kurs-
verlusten des Basiswertes sowie bei Insolvenz der Emittentin ein erhebliches Kapitalverlustrisiko bis hin zum Totalverlust. Eine ausfthrliche Darstellung moglicher Risiken sowie Einzelheiten zu den

Produktkonditionen sind den Angebotsunterlagen (den endgultigen Bedingungen, dem relevanten Basisprospekt einschlie3lich etwaiger Nachtrage dazu sowie dem Registrierungsdokument) zu ent-
nehmen. Etwaige hierin genannte \Wertpapiere durfen zu keiner Zeit direkt oder indirekt in den Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieBlich aller dieser Jurisdiktion unterliegenden Territorien und

AuBengebiete) oder an US-Personen (LUS. persons” wie in Regulation S des U.S. Securities Act 1933 oder dem U.S. Internal Revenue Code (jeweils in der jeweils geltenden Fassung) definiert) angeboten
oder verkauft, verpfandet, abgetreten, ausgeliefert oder anderweitig Ubertragen, ausgetibt oder zurtickgezahlt werden. © Copyright 2024 Morgan Stanley & Co. International plc. Alle Rechte vorbehalten.



Gute Laune bei Dividendenfans

Warren Buffett und sein Team haben etwas geschafft, was bisher in
den USA nur den ganz grofsen Technologieunternehmen wie Apple,
Microsoft, NVIDIA, Amazon, Alphabet oder Meta Platforms gelun-
gen ist... Seine Beteiligungsgesellschaft erreichte Ende August zum
ersten Mal einen Borsenwert von mehr als 1 Billion US-Dollar.

Kein Wunder, wenn der Kurs der Aktie von Berkshire Hathaway allein seit

Anfang 2024 um knapp 30 Prozent an Wert zulegen konnte und dabei zu-
letzt neue Rekordstande erklommen hatte. Allerdings befindet sich die Ak-
tie bereits seit Jahren auf dem aufsteigenden Ast. Und dies, obwohl einige
Marktteilnehmer zuletzt skeptischer angesichts Buffetts richtigen Riecher
fur lohnende Investments wurden, da der Cash-Bestand der Gesellschaft
ein Rekordhoch nach dem anderen erreicht hatte.

Buffett sind die Preise derzeit jedoch zu hoch, wenn es um groBere Uber-
nahme-Deals ginge. Daflir lief es im Aktiendepot, auch dank Apple, rund.
Die Position hatte Berkshire im zweiten Quartal in etwa halbiert, was ent-
sprechend weitere Milliarden in die Kassen gespult hatte. Buffetts Leis-
tung verdient in der aktuellen Zeit zusatzliche Anerkennung. Gelungen ist
dies auch, weil Dividendenaktien trotz des Hypes rund um das Thema
Wachstum und Technologie attraktiv bleiben. Vielmehr schwenken selbst
Unternehmen wie Alphabet und Meta Platforms um und beginnen damit,
Dividenden auszuschiitten.

Die globalen Dividendenausschiittungen haben im zweiten Quartal 2024
ein neues Rekordniveau erreicht und sind im Vergleich zum Vorjahr um
7,5 Prozent gestiegen auf 792 Mrd. US-Dollar. Dies geht aus dem aktuellen
,Dividenden-Update* von Vanguard hervor. Besonders Europa und die

Schwellenlander trugen laut Angaben des Vermogensverwalters malSgeb-
ich zu diesem Wachstum bei, wobei Finanzwerte, Energie und zyklische
Consumgtter als treibende Krafte fungiert hatten. Insgesamt hatten euro-

naische Unternehmen im zweiten Quartal 278,6 Mrd. US-Dollar und im
gesamten ersten Halbjahr 347 Mrd. US-Dollar ausgeschuttet. Ein Plus von
etwa 7 Prozent im Vergleich zum Vorjahreszeitraum.

CH-FAZIT

Der Erfolg von Warren Buffett sowie die Rekordhohe der Dividendenaus-

schiittungen zeigen, dass Dividendenpapiere auch in Zeiten des Kl- und
Halbleiter-Booms nichts von ihrer Anziehungskraft eingebiifSt haben.
Mit Blick auf die sinkenden Zinsen diirfte der Blick auf die Hohe von Di-
videndenrenditen noch wichtiger werden, zumal Ausschiittungen seit je-
her fur rund die Halfte der Renditen an den Borsen verantwortlich sind.
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Werbung der Landesbank Baden-Wurttemberg

| BBW Aktien-Anleihen:

Bitte beachten Sie den veroffentlichten produktbezogenen Prospekt, der
unter www.LBBW-markets.de/prospekte abgerufen werden kann. Die Billigung
des Prospekts ist nicht als Befurwortung der angebotenen oder zum Handel
an einem geregelten Markt zugelassenen Wertpapiere zu verstehen. Potenzielle
Anlegerinnen und Anleger sollten den Prospekt lesen, bevor sie eine Anlage-
entscheidung treffen, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung,
INn das Wertpapier zu investieren, vollends zu verstehen. Sie sind Im Begriff, ein
Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann.

Bereit fUr Neues
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HOT STOCKS~

Mit dem September ist nun der historisch schwidchste Monat im Borsenjahr angebrochen. Viele Crashs, beispielsweise
nach den Anschlagen vom 11. September 2001 oder globalen Finanzkrise, stehen mit dem neunten Monat im Jahr in
Verbindung. Im Vergleich zu diesen Extrembeispielen diirften wir in diesem Jahr jedoch relativ glimpflich durch den
September kommen. Schlielslich sieht es nun schwer danach aus, als sollte die US-Notenbank Fed bei ihrer kommenden
Sitzung die Leitzinsen senken. Die Frage ist nur,um 25 oder gleich um 50 Basispunkte. Gleichzeitig zeigt sich die Konjunk-

tur nicht ganz so schwach wie befiirchtet.

SUPER MICRO COMPUTER

Gerade gehorte Super Micro Computer noch zu den absoluten K-
Lieblingen und wurde in einem Atemzug mit NVIDIA & Co genannt,
um im nachsten Moment Opfer eines Angriffs vonseiten des Short-
Sellers Hindenburg zu werden. Dieser wirft dem Spezialisten fur Kl-
Server Buchhaltungsmanipulationen, Geschafte mit verbundenen
Parteien und, was in der heuteigen Zeit moglicherweise am schwers-
ten wiegen konnte, Umgehungen von Sanktionen vor. Dass das Un-
ternehmen nun seinerseits die Einreichung seines Jahresberichts ver-
schoben hat, ist dabei keine Hilfe. Viele der Vorwdlrfe sind nicht neu,
nachdem das Unternehmen bereits im Jahr 2020 die Aufmerksamkeit
der US-Borsenaufsicht SEC aufgrund mutmalslich zu frah verbuchter
Einnahmen auf sich gezogen hatte. Was jedoch sicher sein durfte ist
der Umstand, dass die Aktie nun auf unbestimmte Zeit die Spekula-
tionen rund um die vonseiten von Hindenburg erhobenen Vorwdurfe
belasten sollte. Dies ist vor allem angesichts der im Zuge des KI-Booms
erreichten Hohen beim Aktienkurs ein Problem.

SONOVA

Borsianer versuchen immer wieder zukinftige Megatrends zu identifi-
zieren. Aktuell geht nichts Uber das Thema Kunstliche Intelligenz. Seit
vielen Jahren gilt der Blick wiederum der Demografie. Die Rechnung
ist ganz einfach: Wahrend die Weltbevolkerung wachst, werden die
Menschen immer adlter. Im alter gilt es viele spezifische Herausforde-
rungen zu meistern. Dazu gehort auch das Horen. Hierbei hilf Sono-
va. Die Schweizer sind ein global fuihrender Anbieter von Produkten
und Dienstleitungen rund um dieses Thema. So sagt beispielsweise
Vontobel-Analystin Sibylle Bischofberger, dass die langfristigen Markt-
trends dank der demographischen Entwicklung positiv seien. AulSer-
dem erwartet Sie, dass Sonova mit neu-
en Produkten erfolgreich sein wird und

Marktfihrer bleiben sollte. Wie sich das

Unternehmen dies selbst vorstellt, wurde

Ende August auf dem Kapitalmarkttag

naher umrissen. In den kommenden Jah-
ren soll das wahrungsbereinigte Umsatz-
wachstum bei 6 bis 9 Prozent liegen, wah-
rend das bereinigte EBITDA im Schnitt
um 7 bis 11 Prozent zulegen soll.

Mini Future Zertifikat auf
Super Micro Computer

WKN HS94WV
ISIN DEOOOHS94WV5

EMISSIONSTAG 2. September 2024
hMtfhrf}’-u Ht:;h_mhl_ o dotas PRODUKTTYP Hebelzertifikat
pPS://mMarkieinbliCKe.ae ag EMITTENT HSRC

super-micro-computer/
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. Sonova Turbo Long
T WKN GG5YGA

TISIN DEOOOGG5YGAT
EMISSIONSTAG 28 Marz 2024
PRODUKTTYP  Hebelzertifikat

EMITTENT Goldman Sachs
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Mehr zu Boeing:
https://markteinblicke.de/tag/sonova/

Foto: Unsplash: Scott Rodgerson



VOESTALPINE

Mit einem Kursminus von rund 23 Prozent gehort die Voestalpine-
Aktie zu den schlechtesten Performern im Borsenjahr 2024 im Oster-
reichischen Leitindex ATX. Gleich aus mehreren Grinden hat es der

Stahl- und Technologiekonzern mit einem schwierigen Marktumfeld
zu tun. Die Kunden aus der Automobilbranche kampfen mit hohen
Kosten, einer schwachen Nachfrage nach Elektroautos und einem er-
bittert gefuhrten Preiswettbewerb. Darliber hinaus ist die allgemeine
Konjunkturschwache auch bei der Voestalpine zu spuren, inklusive
hoher Kosten flir Rohstoffe oder Personal. Hinzu kommt die Aufar-
beitung von jahrelangen Bilanzmanipulationen bei einer deutschen
Tochtergesellschaft. Einen Hoffnungsschimmer durfte die Aussicht
auf Leitzinssenkungen sowie eine damit mutmalSlich verbundene
Konjunkturerholung darstellen. Zumal sich die Voestalpine trotz der
schwierigen Marktbedingungen ordent-

lich aus der Affire ziehen konnte. Dar-  [JUIRITUTCRIIE:TN R LTS el LT

iber konnten Schndppchenjiger darauf HCOHZG
setzen, dass die Negativ-News nun ein-  DEOOOHCOHZCE
' ' [. Oktober 2022
gepreist sind.
Hebelzertifikat

UniCredit

VOLKSWAGEN

Die Automobilindustrie erlebt eine schwierige Phase. Wahrend die
Nachfrage nach Elektroautos schwachelt, herrscht in vielen Berei-
chen ein erbittert gefuhrter Preiskampf. Und dies bei einer insgesamt
schwachen Konjunktur, einer grolSen Zuruckhaltung bei Konsumen-
ten sowie hohen Kosten fur Rohstoffe oder Personal. Beim deutschen
Branchenriesen Volkswagen sind die Strukturprobleme derart grof,
dass nun selbst Werke in Deutschland nicht mehr sicher sind und
die zuvor garantierte Beschaftigungssicherung wackelt. Die Kosten
mussen aggressiv angegangen werden, unter anderem, weil ein 2023
aufgelegtes Sparprogramm offenbar die Einsparziele verfehlt. Laut
Handelsblatt soll allein die Kernmarke ihr Sparprogramm um 4 bis 5
Mrd. Euro aufstocken. Angepeilt wird eine Marge von 6,5 Prozent. Er-
reicht wurde zuletzt nur ein Wert von 2,3

Prozent. Angesichts der Bedeutung von [T

Mehr zu Voestalpine:

https://markteinblicke.de/tag/voestalpine/

Volkswagen fur die deutsche Politik und VU8SAZ

der Stellung der Arbeitnehmervertretung 18 - DE00OVUBSAZ0

bleibt es abzuwarten, inwieweit sich die | 16. Juni 2023

Sparmalnahmen umsetzen lassen. Zumal Hebelzertifikat
Vontobel

dann immer noch das Nachfrageproblem
bleibt.

SALESFORCE

Ahnlich wie viele andere Vertreter aus der Softwarebranche hatte es
auch Salesforce zuletzt mit einer gewissen Zurlickhaltung bei den Un-
ternehmensausgaben zu tun. Dank seiner Konzentration auf Bereiche
wie die Cloud und das Thema Kiinstliche Intelligenz durfte der SAP-
Konkurrent langfristig mit positiven Aussichten aufwarten. Zumal das
Softwareunternehmen auch im abgelaufenen Quartal gezeigt hat, dass
man nun entscheidender gegen zu hohe Kosten vorgeht. So erreichte
der bereinigte Gewinn je Aktie einen Wert von 2,56 US-Dollar und
lag damit oberhalb der Konsensschatzungen von 2,35 US-Dollar. Die
operative Marge erreichte einen Wert von 33,7 Prozent, gegenuber
vorherigen Konsensschatzungen von 32,0 Prozent. Das Umsatzwachs-
tum fiel mit einem wahrungsbereinigten Plus von 9 Prozent ebenfalls
uberzeugend aus. Flr Enttauschung sorgte der Umsatzausblick flir das
laufende dritte Quartal, daftir wurde die Gesamtjahresprognose besta-
tigt. Die Ergebnisprognose wurde im Gegensatz dazu vonseiten des
Managements leicht angehoben.

Mehr zu Volkswagen:

https://markteinblicke.de/tag/volkswagen/
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Mehr zu Salesforce:
https://markteinblicke.de/tag/
salesforce/
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Hebelzertifikat

BNP Paribas

marktEINBLICKE ZERTIFIKATE
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WAS HAT SICH GEANDERT?

BEI ANWENDUNG OBJEKTIVER MASSSTABE HAT NVIDIA UBERRAGENDE QUARTALSERGEBNISSE UND PROGNO-
SEN ABGELIEFERT. BEIM KI-DARLING IST JEDOCH SCHON LANGE NICHTS MEHR NORMAL, ZUMAL DIE JUNGSTEN

ZAHLEN AUCH GEZEIGT HABEN, DASS DIE KI-STORY NOCH LANGE NICHT AUSERZAHLT SEIN DURFTE. GLEICHZEI-
TIG RUFT JEDOCH DIE MARKTMACHT DES SPEZIALISTEN FUR GRAFIKPROZESSOREN MUTMASSLICH DIE WETT-

BEWERBSHUTER AUF DEN PLAN.



m US-Justizministerium hat man die Sorge, dass Kunden von
NVIDIA aufgrund der Marktmacht Probleme haben diirften,
zu einem anderen Hersteller zu wechseln. Nun wurden die Un-
ternehmen der Branche offiziell dazu befragt. Ob es tatsiachlich
am Ende zu einem Kartellverfahren kommt, ist derzeit jedoch

offen. Anleger reagieren zundchst jedoch etwas verschnupft auf
die Nachricht, war man doch eigentlich solche Meldungen nicht
gewohnt.

NVIDIA hat uber den Erwartungen liegende Quartalsergebnisse so-
wie einen Uberraschend starken Ausblick vorgelegt. Auch deshalb
sagt Tech-Investor Thomas Rappold: ,Die jungsten Ergebnisse von
NVIDIA haben gezeigt, dass wir beim Thema GenerativeAl erst am

Anfang stehen. Hier stecken viele Opportunitaten flir Anleger.“ Ent-
sprechend interessant wird auch die weitere Entwicklung hinsichtlich
der Wettbewerbsfragen.

Trotz eines frischen Aktienruckkaufprogramms im Volumen von
50 Mrd. US-Dollar reagierten Borsianer zunachst enttauscht auf die
jungste NVIDIA-Veroftentlichung. Die NVIDIA-Aktie geriet unter
Druck. SchliefSlich sind die Erwartungen an den Kl-Darling in den
vergangenen Jahren fast schon ins unermessliche gestiegen. Diese zu
befriedigen fallt immer schwerer.

HOHE ERWARTUNGEN

Irgendwie ist NVIDIA auch selbst schuld. Der Spezialist fur Grafik-
prozessoren hat sich in die Mitte des Booms rund die generative
Kinstliche Intelligenz katapultiert und Anleger ein Quartal nach dem
anderen mit uberragenden Geschaftsergebnissen verwohnt.

Schlielslich werden NVIDIA seine Chipsdtze angesichts einer enor-
men und weiter steigenden Nachfrage geradezu aus den Handen
gerissen. In den vergangenen Quartalen hatten sich Borsianer daher
daran gewohnt, dass die Umsatze im Vorjahresvergleich um mehr als
200 Prozent gesteigert werden.

Im nun abgelaufenen zweiten Quartal (Ende Juli) des laufenden Ge-
schaftsjahres 2024/25 lagen die Erlose bei 30,0 Mrd. US-Dollar und
damit oberhalb der Konsensschatzungen von 28,7 Mrd. US-Dollar.
Allerdings lag der Zuwachs im Vorjahresvergleich jnur“ noch bei
rund 122 Prozent. Auch beim Ausblick war NVIDIA vielen Anlegern
nicht optimistisch genug.

DIE SACHE MIT DEN MARGEN

Die Prognose flir den Umsatz im laufenden dritten Quartal (Ende
Oktober) lag mit 32,5 Mrd. US-Dollar ebenfalls oberhalb der Mark-
terwartungen, von in diesem Fall 31,7 Mrd. US-Dollar. Allerdings
wurde das Wachstum im Vorjahresvergleich damit auf nur noch 80
Prozent zurtickgehen.

Die Suche nach dem Haar in der Suppe ging bei der Profitabilitat
weiter. Die Bruttomarge erreichte 75,1 Prozent und ging damit im
Vergleich zum Vorquartalswert von 78,4 Prozent zuruck. Dass diese
im Vorjahresvergleich gesteigert werden konnte, spielte in den Augen
vieler Anleger nur noch eine untergeordnete Rolle.



Damals wurde ein Wert von 70,1 Prozent ausgewiesen. Aulserdem
war der sequentielle Rickgang unter anderem dem Hochfahren der

Produktion der neuesten KI-Chip-Generation Blackwell geschuldet.

Hier hatten sich einige Verzogerungen bemerkbar gemacht. Einige
Marktteilnehmer hatten allerdings andere Beflurchtungen.

,,UNGLAUBLICHE* VORFREUDE AUF BLACKWELL
Im Zuge des jungsten KI-Booms konnte NVIDIA die Absatze seiner

GPUs enorm steigern. Dabei akzeptierten die Kunden nahezu samt-
liche Preissteigerungen, da kein Weg an den leistungsstarken Micro-
chips NVIDIAs vorbeifuhrte. Steigende Preise bei einer steigenden
Nachfrage bedeuteten entsprechende Steigerungen bei den Margen.

Es wird befurchtet, dass die nun im Vorquartalsvergleich rucklaufigen
Margen entweder eine sich abkiihlende Nachfrage oder eine sinken-
de Bereitschaft der Kunden, saimtliche Preissteigerungen zu akzeptie-
ren, bedeuten konnten. Der Konzern selbst tritt solchen Befluirchtun-
gen entschieden entgegen. Getrennt davon konnten jedoch die nun
aufgetauchten Regulierungsfragen bedeuten.

Unternehmensgrinder und CEO Jensen Huang sagt, dass die Nach-
frage nach Hopper stark bleibe, und die Vorfreude auf die neue Ge-
neration von KI-Chips Blackwell ,unglaublich“ sei. ,NVIDIA erzielt
Rekordumsatze, da die globalen Rechenzentren mit Vollgas daran ar-
beiten, den gesamten Computing-Stack mit beschleunigtem Compu-
ting und generativer Kl zu modernisieren®, sagt Huang weiter. Auch
auf Analystenseite bleibt man im Hinblick auf die weiteren NVIDIA-
Aussichten gelassen.

DER KONKURRENZ WEIT VORAUS

Barclays-Analyst Tom O‘Malley empfiehlt, NVIDIA-Positionen nach
den enttauschend aufgenommenen Ergebnissen aufzustocken und
die zwischenzeitliche Kursschwache der NVIDIA-Aktie als Einstiegs-
gelegenheit zu nutzen. Seiner Ansicht nach seien die wichtigsten lang-
fristigen Bedenken ausgeraumt worden, und die Quartalsergebnisse
hatten den Weg flr einen starken Start in das Fiskaljahr 2024/25
geebnet. O‘Malley sagt, dass die Prognose nicht ganz so deutlich tber
den Erwartungen gelegen habe, wie man es zuletzt gewohnt war und
die Bruttomargen geringer und die Betriebskosten hoher gewesen
seien, dass jedoch die Bedenken bezlglich der Blackwell-Verzogerung

ausgeraumt worden seien. AulSerdem steige die Nachfrage nach Hop-
per weiter an.
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Die Aktie wird weiterhin mit ,,Overweight” und einem Kursziel von
145,00 US-Dollar eingestuft. Aktuell wiirde dies einem Kurspotenzial
von 22 Prozent entsprechen. J.P. Morgan-Analyst Harlan Sur hat das
Kursziel fur NVIDIA sogar von 115,0 auf 155,00 US-Dollar erhoht
und das ,,Overweight“-Rating bestatigt. Das Unternehmen habe tber
den Erwartungen liegende Ergebnisse fur das Juli-Quartal gemeldet.
Sur sagt, dass NVIDIA mit seinen ,Silizium-/Hardware-/Software-
Plattformen einen Vorsprung von 1 bis 2 Schritten vor den Wettbe-
werbern“ beibehalten wurde. UBS-Analyst Timothy Arcuri empfiehlt

seinerseits, den kurzfristigen Ausverkauf bei der NVIDIA-Aktie als
Kaufgelegenheit zu nutzen.

Das , Buy“-Rating und das Kursziel von 150,00 US-Dollar werden
pestatigt. Die Abnahme- und Lieferverpflichtungen - die wichtigste
(ennzahl, die man UBS rund um den Kl-Darling beobachtet und
nistorisch gesehen ein Vorbote flr zuklnftiges Wachstum gewesen
sei - sei zum ersten Mal seit mehreren Quartalen deutlich gestiegen.
Arcuri sagt, dass die Q3-Umsatzprognose von 32,5 Mrd. US-Dollar
zwar ,vielleicht einen Hauch unter den Erwartungen der Investoren
liegt“ und die implizite Bruttomargenprognose fur Q4 um einige 100
Basispunkte nach unten ginge, man dabei jedoch ,,den Wald vor lau-
ter Baumen nicht sieht SchlieSlich stimme dies mit dem Uberein,
was NVIDIA in der letzten Telefonkonferenz angedeutet habe und

Blackwell aufgrund seiner Komplexitat von Anfang an niedrigere
Margen haben wurde.

EH-FAZIT

Ahnlich wie zuvor beispielsweise Apple lernt nun auch NVIDIA, dass
mit grolSem Erfolg auch die Erwartungen des Marktes in die Hohe
schnellen und selbst Wettbewerbshuter aktiv werden konnen. Insbe-
sondere, wenn man wie der iPhone-Konzern bei der Marktkapitalisie-
rung die Marke von 3 Billionen US-Dollar geknackt hat. Gleichzeitig
liefert NVIDIAs jungster Quartalsbericht einige Hinweise darauf, dass
das Ende der Fahnenstange beim Wachstum rund um die generative
KI noch nicht erreicht sein sollte.

Partizipationszertifikat auf Solactive

GenerativeAl Techn. Perf. Index CNTR

WKN SY6BRO
ISIN DEO0OSY6BBO7
EMISSIONSTAG | 30. Julj 2024
Mehr zu NVIDIA: PRODUKTTYP Partizipationszertifikat
DG/ M APKESINDUCE, EMITTENT Société Genérale

de/tag/nvidia/



GOLD:

—JACKSON HOLE ™

ALS WENDEPUNKT
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DER CHEF DER US-NOTENBANK FED, JEROME POWELL, HAT AUCH ZUR FREUDE DER GOLD-
PREIS-BULLEN IN SEINER REDE IN JACKSON HOLE BALDIGE LEITZINSSENKUNGEN SIGNALI-
SIERT. AUF DIESE WEISE KONNTE DAS JAHRLICHE NOTENBANKTREFFEN IM US-BUNDESSTAAT
WYOMING EINMAL MEHR ZU EINEM WENDEPUNKT IN DER GELDPOLITIK WERDEN.

'l-,il

ie jiingsten Aggressionen und jeweiligen Vergeltungs-
schlage zwischen der aus dem Libanon operierenden
Hisbollah-Miliz und Israel haben die Spannungen im

Nahen Osten noch einmal erhoht und Sorgen vor ei-
ner weiteren Eskalation ansteigen lassen.

An den Finanzmarkten macht sich dies unter anderem in Form stei-
gender Goldpreise bemerkbar. Kein Wunder, schliefslich gilt das gelbe
Edelmetall seit jeher unter Investoren als ein sogenannter ,Sicherer
Hafen"

Dies ist jedoch nicht der einzige Grund, warum die Goldpreise sowie
die Kurse der Aktien von Goldminenbetreibern wie Newmont oder
Barrick Gold zuletzt Auftrieb erhielten. Der Goldpreis profitiert gleich
in mehrfacher Hinsicht von den aktuellen Marktgegebenheiten.

SINKENDE ZINSEN

Auf dem Notenbanktreffen in Jackson Hole signalisierte Fed-Chef
Jerome sehr deutlich, dass die US-Notenbank im September damit
beginnen mochte, die Leitzinsen zu senken. Laut CME FedWatch
Tool rechnen Marktteilnehmer derzeit mit einer rund 65-prozentigen
Wahrscheinlichkeit mit einer Leitzinssenkung um 25 Basispunkte im
September.

Angesichts dieser Erwartungen geriet der US-Dollar zuletzt
unter Druck. So prdsentierte sich der US-Dollar-Index so
schwach wie seit etwa einem Jahr nicht mehr, wahrend die
US-Anleihenzinsen den Ruckwartsgang einlegten. In bei-

den Fillen profitiert der Goldpreis von diesen Entwicklun-

gen. Nachdem Aktien von Goldminenbetreibern lange

Zeit underperformt hatten, scheinen diese nun auch von

der Goldpreisrallye profieren zu konnen.

SCHWELLENLANDER-NOTENBANKEN DECKEN SICH

MIT GOLD EIN

Gestutzt wird der Goldpreis auch von einigen wichtigen Trends. Der
Branchenverband World Gold Council (WGC) berichtete fur das
zweite Quartal 2024 von einer Rekordnachfrage, die weiter steigende
Preise unterstlitzen wiirde. So sei die weltweite Goldnachfrage im
zweiten Quartal im Vergleich zum Vorjahr um 4 Prozent auf 1.258
Tonnen gestiegen. Diese sei das starkste vonseiten des World Gold
Council je registrierte zweite Quartal gewesen. Die Gesamtnachfra-
ge sei durch eine grolSe Zahl von aulSserborslichen (over-the-counter)
Transaktionen gestltzt worden.

Bei den direkten Transaktionen zwischen zwei Marktteilnehmern
spielten vor allem die anhaltenden Kaufe der Zentralbanken eine
wichtige Rolle, wahrend sich die Abflusse aus borsengehandelten
Fonds verlangsamt hatten. Eine Umfrage des WGC kommt dartber
hinaus zu dem Ergebnis, dass sich Notenbanken weiter mit Gold ein-
decken dirften. Die jahrliche Umfrage bei den Zentralbanken wiirde
bestatigen, dass sich diejenigen, die sich mit den jeweiligen Reserven
befassen, davon ausgingen, dass die Goldallokationen in den nachs-
ten 12 Monaten weiter steigen werden, da sie in einem komplexen
wirtschaftlichen und geopolitischen Umfeld eine Absicherung und
Diversifizierung ihres Portfolios bendtigen wiirden.

29 Prozent der befragten Zentralbanken wiirden laut
,2024 Central Bank Gold Reserves Survey“ beabsichtigen,
ihre Goldreserven in den nachsten zwolf Monaten aufzu-
stocken. Dies sei der hochs-

te Wert, der seit Beginn
dieser Umfrage im
Jahr 2018 beob-
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achtet wurde. Wahrend kurzfristig geopolitische Unsicherheiten eine
Rolle spielen, ist seit Jahren ein Trend zu beobachten, im Zuge dessen
Notenbanken von Schwellenlandern ihren starken Fokus auf den US-
Dollar bei ihren Reserven abbauen und stattdessen zur Absicherung
starker auf Gold setzen.

CHANCE FUR NEWMONT, BARRICK GOLD & CO
Der Goldpreis konnte seit Anfang 2024 rund 24 Prozent an Wert zu-

legen und dabei neue Rekordstande oberhalb der Marke von 2.500
US-Dollar pro Feinunze erklimmen. Auf diese Weise wurde selbst der
S&P 500 outperformt, der in dieser Zeit rund 17 Prozent hinzuge-

wdnnmn.

Beim Goldminenbetreiber Newmont liegt die Performance wieder-
um bei etwa +26 Prozent. Dies sind gute Nachrichten, da die Bran-
chenvertreter in den vergangenen Jahren mit der Goldpreisrallye
nicht mithalten konnten.

Schuld waren unter anderem hohe Kosten und Lieferkettenproble-
me. Newmont reagiert beispielsweise mit Anteilsverkaufen und der
Konzentration auf besonders profitable Aktivitaiten. Auch die Redu-
zierung der Schulden kommt voran.

EH-FAZIT

Wahrend der Goldpreis zuletzt einen Hohenflug erlebte, scheinen die
Aktie von Goldminenbetreibern wie Newmont oder Barrick noch
deutlich mehr Luft nach oben zu haben.

Wer auf die positive Kursentwicklung eines ganzen Aktienkorbs von
Unternehmen setzen mochte, die im Goldsektor engagiert sind, kann
sich das Indexzertifikat (WKN: DAOAAY /ISIN: DEOOODAOAAY4) auf
den Best of Gold Miners Index anschauen. In diesem Index sind ne-
ben Newmont und Barrick noch weitere Player aus diesem Bereich
wie Kinross Gold vertreten.

Indexzertifikat auf Best of Mehr zu Gold:

Gold Miners Index https://markteinblicke.de/tag/gold/
WKN DAOAAY

ISIN DEOOODAOAAY4

EMISSIONSTAG 29. Juni 2021

PRODUKTTYP Indexzertifikat

EMITTENT Morgan Stanley




NOVO NORDISK:

E m. 7. T ST

OZEMPIC IST EINIGES I.OS
o

emeinsam mit Eli Lilly hatte Novo Nordisk zuletzt
den Boom-Markt rund um Abnehm-Medikamente
dominiert. Die jiingsten Quartalsergebnisse triibten
jedoch die Stimmung rund um Europas wertvollsten

Konzern etwas ein. Die Aussichten bleiben trotzdem vielverspre-
chend.

NOVO NORDISK SCHRAUBT ERGEBNISPROGNOSE ZURUCK
Die Aktie von Novo Nordisk musste zuletzt im Vergleich zu ihrem Re-
kordhoch bei 1.033 DKK Federn lassen. Neben dem starker werden-
den Wettbewerb im sehr lukrativen Bereich Abnehm-Spritzen hatten
dazu die jlingsten Geschaftsergebnisse sowie eine mit Blick auf das
operative Ergebnis gesenkte Jahresprognose gesorgt.

Das Management geht flir das laufende Geschaftsjahr nur noch von
einem wahrungsbereinigten Anstieg des operativen Ergebnisses von
20 bis 28 Prozent aus. Zuvor hatte man sich einen Zuwachs von 22

bis 30 Prozent zugetraut. Dagegen wurde die Umsatzprognose ange-
hoben.

Bei Novo Nordisk geht man derzeit davon aus, die Umsatze in 2024
wahrungsbereinigt um 22 bis 28 Prozent steigern zu konnen. Die
vorherige Prognose lag bei +19 bis +27 Prozent. Im ersten Halbjahr

2024 kletterte das operative Ergebnis um 18 Prozent auf 57,78 Mrd.

DKK (umgerechnet 7,7 Mrd. Euro). Die Umsatze legten um 24 Pro-
zent auf 133,409 Mrd. DKK zu.

NEUER GEWINNBRINGER?

Trotz enttauschender Ergebnisse, einer gesenkten Prognose beim
operativen Ergebnis und eines starker werdenden Wettbewerbs blei-
ben viele Analysten von den Aussichten
fur Novo Nordisk Uberzeugt, insbesondere
dank des Erfolgs der Abnehm- und Diabe-

tes-Medikamente Wegovy und Ozempic.
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NOVO NORDISK ENTTAUSCHT MIT EINER GESENKTEN PROGNOSE FUR DAS OPERATIVE ERGEBNIS.
TROTZDEM BIETEN SICH VOR ALLEM BEI FETTLEIBIGKEIT UND DIABETES CHANCEN.
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Mit Blick auf den Markt fur Adipositas sprach Barclays-Analystin Emi-
ly Field gegenliber CNBC von einem Duopol. ,Beide Unternehmen
werden Marktfuhrer bleiben®, sagt Field. Der Markt flir Adipositas sei
zudem immer noch auf dem besten Weg, ,,der grolste zu werden, den
wir je in der Pharmabranche gesehen haben.”

Potenzial biete sich flir Novo Nordisk zudem im Hinblick auf noch
vor Jahresende erscheinende Phase-lll-Daten aus einer Studie zu ei-
nem neuen Medikament gegen Fettleibigkeit, Cagrisema. Auch ande-
re Analysten bleiben von Novo Nordisk tiiberzeugt.21 von 32 Analys-
ten, die Novo Nordisk in ihrer Coverage haben, stufen die Aktie von
Novo Nordisk laut FactSet mit , Overweight“ oder ,,Buy* ein.

EH-FAZIT

Trotz der jiingsten Enttauschung rund um die Halbjahreszahlen und
die gesenkte Ergebnisprognose durfte Novo Nordisk Anlegern wei-
terhin viel Freude bereiten. Kampf gegen Fettleibigkeit und Diabetes
bleiben auch langfristig Wachstumsmarkte.

Als Alternative zu einem Direktinvestment in Novo Nordisk konnten
Anleger einen Blick auf das Indexzertifikat auf den ,Aktien flir immer
Index“ (WKN: DAOABP/ISIN: DEOOODAOABPQO) werfen. In diesem
sind Aktien zu finden, sich Uber einen besonders langen Zeitraum
bewahrt haben und auch mit Blick auf einen langen Anlagehorizont
das Potenzial mitbringen, positiv zu performen. Neben Novo Nordisk
gehoren zu diesen Titeln Apple,
Microsoft, Nestlé oder Danaher.

Indexzertifikat auf Aktien fir

immer Index

! " DAOABP
DEOOODAOABPQ
2. Juni 2022

| Indexzertifikat

kR

Mehr zu Novo Nordisk: W L
https://markteinblicke.de/tag/novo-nordisk/ I e 1OTE y
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it den Borsenmonaten September Richtung zu Sorgen. Im
und Oktober kommen acht turbulen-
te Wochen auf uns zu. Die Fed mit der Zins-
wende hat in zwei Wochen die Chance fur
etwas mehr Klarheit in die eine oder andere
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Musterdepot hat  Boeing Turbo Long (ISIN: DEOO0GG64957)

sich einiges zum positiven gewandelt. Vor al-  aufgebaut. Wir haben dazu 5.000 Stick zum
lem die Kurse bei Starbucks profitierten vom  Kurs von 0,41 Euro erworben.
Fihrungswechsel. In der vorherigen Ausga-

be haben wir eine spekulative Position im

MUSTERDEPOT - MARKTEINBLICKE ZERTIFIKATE 17 / 2024 ocrorweer per scuiusskurs in sTuttaart 03.09.2024
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Circular World Indexzertifikat DEOOOVE8SVQ6 kaufenswert

Smart Farming & FoodTech Index Partizipations- DEOOOVABHXD6 haltenswert
zertifikat

Luxury Performance-Index Partizipationszertifikat DEOOOVTASLUY kaufenswert

Gold Long Mini-Future DEOOOVF6CKDS naltenswert
Starbucks Open End Turbo Call Optionsschein DEOOOUH/WTDS naltenswert
McDonalds’s Call Turbo-Optionsschein Open End DEOOOVP2GZ26 haltenswert
Apple Mini Future Bull DEOOOHBEM/T2  kaufenswert
Salesforce Mini Future Long DEOOOMB44QY2  kaufenswert
Nvidia Mini Future Long DEOOOUMBSD2X7  kaufenswert
Swatch Mini Short DEOOOPC2XKN8  kaufenswert
Boeing Turbo Long DEOO0GGE4957  kaufenswert
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