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Vorwort
Sehr geehrte Anlegende,

der Mai war fur uns trotz verschiedener Unter-
nehmensnachrichten eher unspektakular. Das
ist an der Borse nicht negativ gemeint. Manch-
mal sind ruhige Monate die besseren Monate,
weil sie weniger dazu verleiten, aus kurzfristi-
gen Bewegungen zu grofRe Schliisse zu ziehen.

Eine Ausnahme war 2G Energy. Das Unterneh-
men hat den erwarteten Auftrag im Bereich KI-
Rechenzentren erhalten. Operativ passt das
sehr gut zu unserem Investment Case. Uber-
rascht hat mich allerdings die nochmals sehr
positive Kursreaktion. Ich war davon ausgegan-
gen, dass der Markt diese Nachricht bereits
vorher starker eingepreist hatte. Entsprechend
argerlich ist es, dass wir im April bereits einen
Teil der Position zu 50 EUR verkauft haben.

Das war aus damaliger Sicht nachvollziehbar,
im Nachhinein aber zu friih. Auch solche Ent-
scheidungen gehoéren dazu.

Das grolRere Thema des Monats war fir die
Borse SpaceX. Genauer gesagt: der geplante
IPO und die Frage, wer am Ende eigentlich die
Aktien kauft. Der jetzt veroffentlichte IPO-Re-
port enthalt viel Narrativ. SpaceX, Musk, Rake-
ten, Mars, Starlink, kiinstliche Intelligenz. Nur
fehlen mir die Zahlen im IPO-Bericht, die diese
Geschichte in der aufgerufenen Dimension un-
terstlitzten. Aber profane Geschaftszahlen
scheinen bei diesem IPO auch eine unterge-
ordnete Rolle zu spielen, wie die ersten 14 Sei-
ten mit Bildern von Raketen zeigen.

Ich hatte bereits im letzten Brief Anfang Mai
darauf hingewiesen, dass die Indexregeln bei
einem Borsengang dieser GrofRenordnung eine
zentrale Rolle spielen kdnnten. Genau das se-
hen wir jetzt. S&P Dow Jones bleibt bei seinen
Regeln und nimmt keine Sonderrolle fir Me-
gacap-IPOs ein. Bei MSCI und FTSE dirfte
SpaceX anfanglich nur ein sehr geringes Ge-
wicht in den globalen Indizes haben. Die grolRe
,Lex Musk” gibt es aus meiner Sicht vor allem
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beim Nasdaqg 100. Dort wird der Streubesitz
bei der Gewichtung mit dem Faktor 3 bertick-
sichtigt.

Das ist bemerkenswert. Der Nasdaq 100 ist da-
mit kein neutrales Marktbarometer mehr,
wenn es um attraktive Listings geht, die auf
der eigenen Borse gehandelt werden sollen.
Wenn ein Unternehmen mit sehr geringem
Streubesitz Gber Indexprodukte trotzdem mit
Milliarden gekauft werden muss, dann ist das
nicht mehr nur Abbildung des Marktes. Dann
wird der Markt aktiv mitgestaltet.

Besonders kritisch sehe ich dabei die Rolle der
ETF-Anlegenden. Viele investieren passiv in ei-
nen Index, weil sie keine Einzelentscheidung
treffen mochten. Im Fall von SpaceX kdnnten
sie aber indirekt zu Kauferinnen und Kaufern
einer sehr hoch bewerteten Neuemission wer-
den. Und zwar nicht, weil sie SpaceX analysiert
haben, sondern weil der Indexanbieter die Re-
geln entsprechend setzt. Dass Musk parallel
sehr aggressiv um Kleinanlegende wirbt, sogar
in Deutschland, wo ich selbst eine Mail von
Trade Republic zur Teilnahme am IPO bekom-
men habe, passt hier ins Bild. Auch ein Vor-
gang, der eher an den IPO der ,Volksaktie Tele-
kom“ in den 90er Jahren erinnert als an einen
IPO der letzten zwei Jahrzehnte.

Gleichzeitig steht SpaceX nicht allein, um Anle-
genden um Geld anzupumpen. Alphabet hat
eine Kapitalerhéhung von rund 85 Mrd. USD
durchgefiihrt. Meta priift ebenfalls eine groflie
Kapitalerhhung. Anthropic hat den IPO-Pro-
zess angestoRen, OpenAl bereitet sich zumin-
dest sichtbar auf den Kapitalmarkt vor. Das al-
les bindet und wird viel Liquiditat binden. Und
es ist bemerkenswert, weil Alphabet und Meta
hoch profitable Unternehmen sind und nicht
unter einer klassischen Bilanznot leiden. Wenn
selbst solche Unternehmen Eigenkapital auf-
nehmen, um die nachsten Kl-Investitionen zu
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finanzieren, zeigt das, wie groR der Kapitalbe-
darf inzwischen geworden ist.

Fiir mich ist das ein Zeichen heil} laufender
Markte. Irgendwann miissen diese Investitio-
nen in Kl echte Gewinne abwerfen. Und damit
meine ich nicht nur bei 2G Energy, Nvidia oder
den Hyperscalern, die Infrastruktur liefern
oder Rechenzentren vermieten. Die entschei-
dende Frage ist, ob die Mietenden dieser Inf-
rastruktur, also ChatGPT, Claude, Gemini, Grok
und andere Anwendungen, dauerhaft genug
verdienen, um diese Investitionen zu rechtfer-
tigen. Die Frage ist flir mich heute noch mit zu
viel Unsicherheit behaftet, als dass ich die Be-
wertungen, die die jetzigen IPOs mitbringen
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rechtfertigen konnte. Siehe dazu auch die Zah-
len im SpaceX IPO Prospekt.

Ich bin gespannt, wie diese Geschichte aus-
geht. Kl wird bleiben und viele Geschaftsmo-
delle verandern. Aber nicht jede grolRe Ge-
schichte ist automatisch ein gutes Investment.
Gerade wenn Narrative starker wachsen als
die belastbaren Zahlen, ist Vorsicht ange-
bracht.

In diesem Sinne: Bleiben Sie stabil!

AL

lhr Till Schwalm
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Wichtig! Die Punkte in der Tabelle ,neutral”, ,negativ” und , positiv” bedeuten nicht, dass der Bericht, der Aus-
blick oder meine Einschdtzung zum Unternehmen ,neutral”, ,,negativ” oder ,,positiv” sind. Sondern, dass das Er-
gebnis, der Ausblick vom Management oder meine Einschétzung in dem Quartal zu meinen Erwartungen ,,neut-
ral, ,,negativ” oder ,,positiv” ausgefallen sind. Es ist eine relative Verdnderung.

m A kal. Q1/26 Bericht A Ausblick 2026 A Einschadtzung m

2G Energy Juni/Juli positiv positiv
Alibaba neutral neutral neutral mehr
Alphabet positiv neutral neutral mehr
Bechtle positiv positiv positiv mehr
BioNTech neutral neutral neutral mehr
Booking positiv negativ e neutral s. Brief 05/26
Cewe neutral neutral positiv mehr
DEFAMA neutral neutral negativ e mehr
Energiekontor neutral neutral neutral mehr
Grenke neutral neutral neutral mehr
Hermle positiv neutral neutral mehr
Hypoport neutral neutral neutral mehr
Jumbo
Mayr-Melnhof neutral negativ e negativ ® s. Brief 05/26
Moltiply neutral negativ e neutral mehr
Nestlé positiv neutral neutral s. Brief 05/26
Nintendo neutral neutral neutral mehr
Novo Nordisk positiv positiv neutral mehr
PayPal neutral negativ e neutral mehr
Shelly neutral neutral neutral mehr
Takeuchi neutral positiv neutral s. Brief 05/26
WBD In Ubernahme In Ubernahme In Ubernahme s. Brief 05/26
A = Verédnderung zu Erwartung TISCOL

BioNTech AulRenumsatzwachstum ist getragen von mehr

Nutzenden, die mehr handeln, auch wenn der
Warenkorb leicht riicklaufig ist. Aber die
schwache Margenentwicklung und die vorsich-
tige Guidance zeigen, dass die Turnaround-Ge-
schichte noch nicht bewiesen ist.

Zahlen ohne groRe Uberraschung, aber man
kauft fir 1 Mrd. USD Aktien zurilick und will die
Produktion effizienter gestalten, indem das
Unternehmen drei Standorte schlieRt. Hierbei
kénnen bis zu 1860 Mitarbeitende betroffen
sein, das ist gut 1/5 der Belegschaft von BioN-

Tech. .
Novo Nordisk

Novo Nordisk leicht liber Erwartungen. Zahlen
PayPal sind durch einmalige Auflésung von Riickstel-
lungen stark positiv verzerrt. Ansonsten sind
der Umsatz und Gewinn tatsachlich rticklaufig,
aber weniger schlimm als erwartet. Haupt-
grund sind die Preissenkungen in den USA. Vo-
lumen wachst weiter tGber 20 %. Der

PayPals Zahlen lagen innerhalb der Erwartun-
gen: AuBenumsatz wachst zweistellig, In-
nenumsatz wachst deutlich einstellig und Ge-
winn wachst leicht. Das wichtige
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wichtigste positive Punkt ist die neue Wegovy-
Pille, welche erfolgreich gestartet ist. Sie
wurde am 5. Januar 2026 in den USA einge-
fuhrt, erreichte im ersten Quartal rund 1,3
Mio. Verschreibungen, inzwischen mehr als 2
Mio. seit Launch, und erzielte 2,256 Mrd. DKK
Umsatz. Novo bezeichnet das als den volu-
menstarksten GLP-1-Launch in den USA. Das
ist strategisch relevant, weil Novo damit im
Wettbewerb gegen Lilly wieder ein glaubwiir-
diges Momentum bei Adipositas zeigen kann.
Sollte das Preisthema im Laufe der nachsten
Quartale durch sein und sollte Novo das Volu-
menwachstum aufrechterhalten, wiirde Novo
wieder klarer wachsen und eine héhere Be-
wertung rechtfertigen. Ebenfalls positiv ist,
dass die Guidance fiir das Gesamtjahr leicht
angehoben wurde.

Bechtle

Bechtle mit guten Zahlen: Auftragseingang
+17 %; Auftragsbestand +4 %; Umsatz +8 %; E-
BIT +14 %. Wachstum (ber alle Regionen, wo-
bei die Kernregion Deutschland am langsams-
ten wachst. Ebenfalls positiv, dass die Mitar-
beiterzahl deutlich langsamer gestiegen ist, als
der Umsatz. D.h. Gewinnwachstum ist durch
Skaleneffekte entstanden. In Summe vollum-
fanglich zufriedenstellende Zahlen.

Nintendo

Nintendo hebt die Preise fiir die Switch 2 an
und verdient gleichzeitig kein/deutlich weniger
Geld mit den Hardware-Verkaufen. Nintendo
kalkuliert mit rund 100 Mrd. Yen zusatzlicher
Belastung aus hoheren Komponentenpreisen,
insbesondere Speicher. AuRerdem erwartet
das Unternehmen weniger Hardwareverkaufe
als im Launch-Jahr, das ist vom Markt aber tat-
sachlich schon erwartet worden.

Schwieriger ist einzuschatzen, ob es an Nach-
frage oder an Verfiigbarkeit liegt. Nintendo
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macht der Vergleich, dass man mehr Switch 2
in den ersten 22 Monaten verkauft haben wird
als von der Switch 1. Allerdings ist die Switch 2
deutlich starker beim Launch gestartet. Ich
personlich sehe die Zahlen fiir die Switch 2 im
zweiten Jahr schon kritisch, auch wenn es viele
gute Griinde gibt, die gegen eine schwache
Adoption sprechen: Es werden immer noch
mehrere Millionen Switch 1 verkauft; die
Switch 2 ist nicht so revolutionar, wie die
Switch 1 zum Start; Preiserhéhung in Jahr 2
sind nicht hilfreich. Trotzdem lag meine Erwar-
tung fur das zweite Jahr hoher (bei 20 Mio.
Einheiten).

Positiv sind die Verkaufe der neuen Pokemon
Games zu sehen, insbesondere Pokemon Po-
kopia (exklusiv flr Switch 2) hat mit Gber 4
Mio. verkauften Spielen grob 20 % der Switch
2 Nutzenden erreicht. Das ist sehr gut! Eben-
falls sehr positiv und noch nicht im aktuellen
Quartal enthalten ist der neue Mario Movie
(mit 800 Mio. USD Box-Office Einnahmen). Da-
mit hat Nintendo den Erfolg des ersten Filmes
wiederholen kbnnen, was zwar meinen Erwar-
tungen entsprich, aber nicht sicher war.

Die Zahlen bestatigen den langfristigen Case
eher, aber sie sind kurzfristig deutlich durch-
wachsen. Nintendo hat wahrscheinlich kein
Nachfrageproblem, sondern ein Margen- und
Kostenproblem im friihen Switch-2-Zyklus. Ich
werde das Jahr auf folgendes schauen: Ers-
tens, ob die Preiserhéhungen die Nachfrage
starker bremst als jetzt erwartet. Zweitens, ob
die Software-Attach-Rate wie geplant steigt.
Drittens, ob die 100 Mrd. Yen Kostenbelastung
ein Peak oder ein neues Normal ist, sehen wir
wahrscheinlich erst im nachsten Jahr.

Bewertung ist aus meiner Sicht weiter attrak-
tiv. Die Unsicherheit wurde zuvor eingepreist.

Hypoport

Hypoport nach vorlaufigen Zahlen ohne Uber-
raschung.
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Cewe

Cewe verkauft das kommerzielle Online-Druck-
geschaft an Cimpress. Aus meiner Sicht ist das
strategisch richtig.

Der Schritt passt sehr gut zur bisherigen In-
vestmentthese. Der kommerzielle Online-
Druck war der schwachere Teil des Unterneh-
mens. Das Segment war zwar profitabel, aber
die urspriingliche strategische Idee ist nicht
aufgegangen. Cewe wollte Synergien heben
und das Unternehmen weniger zyklisch ma-
chen. In der Praxis blieb das Geschaft aber
deutlich weniger attraktiv als das Kerngeschaft
Fotofinishing.

Die Perspektive unter Cewe war aus meiner
Sicht nicht mehr tiberzeugend. Entweder hatte
Cewe das Geschaft klar wachsen lassen mis-
sen. Oder, wie jetzt geschehen, verkaufen.

Cewe konzentriert sich kiinftig aufs Fotofi-
nishing. Dort liegen die echten Wettbewerbs-
vorteile: Marke, Kundenbindung, Grol3e, Soft-
ware, Produktion, Logistik und die starke Stel-
lung im Weihnachtsgeschaft.

Der Verkauf verbessert daher die Qualitat des
Konzerns. Cewe gibt zwar Umsatz und etwas
Gewinn ab. Dafir steigt die Profitabilitat. Au-
Rerdem wird Kapital frei, das bisher in einem
schwacheren Geschaft gebunden war. Eine
operative Marge von 12 % ist jetzt in Schlag-
distanz.

Nicht veroffentlicht wurde der Verkaufspreis.
Da aus meiner Sicht kein Verkaufsdruck be-
stand, halte ich einen fairen bis guten Preis flr
wahrscheinlich.

Cewe erhdlt einen Mittelzufluss tGiber dem
Buchwert und erwartet einen VerauRRerungs-
gewinn im mittleren zweistelligen Mio.-Be-
reich. Zur Einordnung: Der Goodwill im Online-
Druck lag zuletzt bei rund 22 Mio. EUR. Das E-
BITDA betrug rund 9 Mio. EUR, das EBIT rund
2 Mio. EUR.
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Meine grobe Schatzung fir den Verkaufspreis
liegt daher bei etwa 50 Mio. EUR bis 80 Mio.
EUR.

Die groRe offene Frage lautet jetzt: Was macht
Cewe mit der zusatzlichen Liquiditat?

Sinnvoll waren Investitionen in Fotofinishing,
kleinere wertsteigernde Ubernahmen, weitere
Aktienrlickkdufe, hier auch gerne einen Ten-
der, oder eine Sonderdividende.

Ich vermute, dass wir dazu in den nachsten
Wochen, spatestens zur Hauptversammlung
am 3. Juni, mehr erfahren.

Shelly

Shelly mit besseren Zahlen als erwartet, auch
wenn sie flr Shelly-Verhaltnisse mit +26 %
Umsatzwachstum und 30 % Gewinnwachstum
schwacher waren, als die Quartale zuvor.

Grenke

Grenke mit guten Zahlen. Wachstum in Neuge-
schaft lasst zwar etwas nach mit +4,2 %, aber
das operative Ergebnis steigt deutlich, um

21 %. Die Schadensquote/Ausfallquote ist mit
1,9 % immer noch Uber dem langjahrigen
Durchschnitt. In Summe wenig Veranderung
zur letzten Einschatzung, das makrookonomi-
sche Umfeld aufgrund der Unsicherheit ver-
schlechtert sich, was zu weiterhin hoherem
Ausfallen fuhrt.

Energiekontor

Ohne Uberraschung. Wind hat in Q1 wieder
besser geweht als in Q1 im letzten Jahr, aber
immer noch nur bei 86 % des langjahrigen
Durchschnitts in Deutschland (dem Kern-
markt). Ansonsten wenig Auffilligkeiten in den
Zahlen. Positiv: Ende des Monats hat das Un-
ternehmen ein Aktienriickkaufprogramm in
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Hoéhe von 9 Mio. EUR (ca. 1,5 % der ausstehen-
den Aktien) beschlossen.

DEFAMA

DEFAMA zeigt im ersten Quartal ein gemisch-
tes Bild. Umsatz und Ergebnis konnten leicht
gesteigert werden, der FFO ging jedoch auf-
grund der Hammer-Insolvenz und des B1-Aus-
zuges in Dinslaken zuriick. Genau diese Leer-
standsprobleme adressiert DEFAMA nun durch
Neuvermietungen und Verkaufe. Der Verkauf
des leerstehenden B1-Teilobjekts in Dinslaken
erfolgt aus meiner Sicht nicht aus einer idea-
len Position heraus. Mit einer erfolgreichen
Neuvermietung ware vermutlich ein héherer
Wert erzielbar gewesen. Wenn auch nicht di-
rekt vergleichbar, liegt der Verkaufspreis ver-
mutlich auch unter demjenigen, den DEFAMA
2019 fiir das Objekt bezahlt hat. Der Vergleich
mit dem urspriinglichen Kauf 2019 ist nur ein-
geschrankt moglich, da DEFAMA damals das
gesamte, voll vermietete Fachmarktzentrum
erworben hat, wahrend nun nur das leerste-
hende Teilobjekt verkauft, und der Kaufpreis
aggregiert mit zwei anderen Objekten ausge-
ben wird. Positiv ist, dass der groRte Problem-
fall aus dem Portfolio verschwindet und die
Vermietungsquote deutlich steigen soll. Zu-
sammen mit den Verkdufen von zwei kleineren
Objekten werden nach Darlehenstilgung rund
2 Mio. EUR Liquiditat frei, die DEFAMA fiir
neue Objektkaufe und Investitionen in das Be-
standsportfolio nutzen kann. Unter dem Strich
ist das aus meiner Sicht kein wertmaximieren-
der Verkauf, aber eine nachvollziehbare Berei-
nigung, um Managementkapazitat, Liquiditat
und FFO-Potenzial wieder starker auf produkti-
vere Objekte zu lenken.

Alibaba

Alibaba ohne groRe Uberraschungen. Zahlen
wurden vom Markt eher positiv
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aufgenommen. Vor allem aufgrund des starken
Cloudwachstums.

Moltiply

Moltiply mit Zahlen die zwar oberflachlich
stark, qualitativ aber durchwachsen waren.
Zwar wachst das Unternehmen deutlich, aber
maRgeblich aufgrund der Ubernahme von Ve-
rivox aus dem letzten Jahr. Organisch ist der
Umsatz durchwachsen und auch der Ausblick
fir Q2 ist sehr verhalten. Ursache ist vor allem
Energy & Telco Geschaft. Anfang 2026 gab es
noch starke Nachfrage, weil sich Kundinnen
und Kunden gilinstige Energiepreise sichern
wollten. Danach wurden die Angebote deut-
lich teurer, wodurch die Nachfrage ab der
zweiten Marzhalfte stark zurilickging. Gleich-
zeitig Kauf die Firma eigenen Aktien, weitere
Aktien von Moneysupermarket und konnte die
Nettoverschuldung trotzdem senken. Das Ge-
schaft ist also weiterhin hoch Cash generie-
rend. Dies will ich auch in den nachsten Quar-
talen sehen.

2G Energy

2G Energy hat den bereits erwarteten Auftrag
fiir Datenzentren im unteren dreistelligen Me-
gawatt-Bereich bekommen. Der Umsatz wird
ab H2 2026 verbucht. Der Ausblick wurde an
das oberen Ende der bisherigen Guidance ge-
setzt und fir ndchsten Jahr erwartet die Firma
einen starken Umsatz- und EBIT-Anstieg.
Durchgangig positive Nachrichten. Die Aktie
hat auch entsprechend positiv reagiert.

Hermle

Alle Zahlen gut: Auftragseingang +15 % (wich-
tigste Kennzahl); Umsatz +14,1 %; EBIT Uber-
proportional wachsend.
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Alphabet

Alphabet mit Kapitalerhéhung von 85 Mrd.
USD, dies entspricht etwas mehr als den er-
warteten IPO-Einnahmen von SpaceX. Von den
80 Mrd. USD libernimmt Berkshire Hathaway
direkt 10 Mrd. USD. Dies macht Alphabet zur
drittgroRten Aktienposition von Berkshire —
ungefahr auf Augenhéhe mit Coca-Cola und
Bank of America. Die Position wurde in den
letzten 12 Monaten aufgebaut, was sie bemer-
kenswert macht. Gleichzeitig ist es auch merk-
wirdig, dass Alphabet eine Kapitalerhohung
durchfiihrt. Seit 2018 hat das Unternehmen je-
des Jahr Aktien zuriickgekauft. Aus meiner
Sicht ist dies auf der Bewertung kein Warnzei-
chen, aber gleichzeitig zeigt es auch, dass trotz
massiver Schuldenaufnahmen (ebenfalls 85
Mrd. USD in den letzten 12 Monaten auf 100
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Mrd. USD Schulden) und massiven operativen
Cashflow von 174 Mrd. USD, dass Geld nicht
ausreicht, um die Cloud-/KlI-Investments zu
stemmen. Fiir mich stellt sich hier weiterhin
die Frage, ob der Weg den Apple geht, nicht
der klligere fir die Investierenden ist. Gleich-
zeitig sehe ich Alphabet im KI-Rennen am bes-
ten positioniert und anders als Anthropic und
OpenAl fallt man auch weich auf sein Werbe-
geschaft, wenn es einen Riicksetzer im Kl-
Markt gibt. Was ich nach dem IPO von SpaceX
aulRerdem hinsichtlich der Kapitalallokation
von Alphabet sehen wollen wiirde, ist, dass
das Unternehmen die Position abstoRt. Dies
insbesondere hinsichtlich der Situation, dass
Alphabet jetzt den Kapitalmarkt anzapft.
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Unser Muster-Portfolio
Entwicklung des Muster-Portfolios
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Das Muster-Portfolio ist mit +1 % weniger gestiegen als die Indizes. Besonders positiv war die Ent-
wicklung von 2G Energy mit +20 %, ansonsten gab es wenig Bewegung im Portfolio.

Allokation & neue Positionen

Wir haben unsere Position in Energiekontor zu 50 EUR leicht um % % reduziert.

Ubersicht aktuelles Muster-Portfolio

Kasse 6,3 % BioNtech 3,7% -4,37%
1 Takeuchi 13,6% +8,47% 12 Hermle 3,1% -0,24%
2 WBD 10,3% -0,40% 13 DEFAMA 3,0% +0,29%
3 Cewe 6,9% +1,75% 14  Hypoport 2,8% +0,15%
4 Moltiply 6,2% +2,54% 15 Nestle SA 2,8% +0,21%
5 PayPal 5,9% -4,10% 16  Mayr-Melnhof 2,4% -1,20%
6 Alphabet 5,4% +3,08% 17  Grenke 2,4% -6,40%
7 Nintendo 4,8% -0,51% 18 | Bechtle 2,2% -0,19%
8 Energiekontor 4,6% +0,21% 19 2Genergy 1,4% +0,88%
9 Shelly Group SE 4,4% +1,90% 20 | Booking Holdings 1,1% +0,08%
10  Novo-Nordisk 4,1% -1,34% 21 | Alibaba 1,1% +0,09%
22  Jumbo 0,9% -0,07%
| Absicherung | | |
23  Discount Put 1 0,3% -0,07%
24  Discount Put 2 0,1% -0,30%
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Unser Muster-Portfolio

Lander: Wahrungen: Marktkapitalisierung:
3
1
6%
19% 20%
u Kasse m Deutschland  Japan u USA m Kasse m GroR (>10 Mrd. EUR)
Italien China m Bulgarien u Schweiz
u Osterreich ~ m Danemark = EUR = USD ™ u CHF Mittel u Klein (<1 Mrd. EUR)
Branchen: Investmentstil: Konjunkturanfalligkeit:

N

m Kasse u Industrie

Konsumgtiter m [T/Technologie
Banken & Finanzdienstleister E-Commerce m Kasse
= Medien = Pharma & Gesundheit
= Immobilien u Lebensmittel Value (modern)
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67%
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AI-Prompt des Monats

Kein Al-Prompt des Monats Juni.
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Disclaimer

Die Informationen in diesem Dokument sind das Ergebnis einer Eigenrecherche und stammen aus
Quellen, die der Autor fiir zuverldssig hdlt. Dariiber hinaus hat der Autor darauf geachtet, dass die
dargelegten Fakten und Meinungen angemessen und zutreffend sind. Dennoch kann fiir die Richtig-
keit, Vollstdndigkeit und Genauigkeit keine Haftung iibernommen werden. Insbesondere stellt dieses
Dokument keine Handlungs-empfehlung dar und ist auch nicht als solche auszulegen. Die Ausfiihrun-
gen sind keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren und stellen auch keine Auffor-
derung dar, einen Kauf oder Verkauf von Wertpapieren zu unterlassen.

Wertpapiergeschdifte sind mit grundsdtzlichen Risiken behaftet. Dies ist im Extremfall der Verlust des
gesamten investierten Betrags. Der Kauf der beschriebenen Wertpapiere kann fiir die individuelle An-
lagestrategie des Anlegendens ungeeignet sein. Eine Entscheidung zum Kauf oder Verkauf der be-
schriebenen Wertpapiere sollte nicht auf Basis dieses Dokuments allein geschehen. Der Autor rdt zur
Beurteilung der genannten Wertpapiere zur Einholung von dariiberhinausgehenden Informationen.
Durch die Nutzung dieses Dokuments akzeptieren Sie jeglichen Haftungsausschluss des Autors sowie
alle vorgenannten Beschrinkungen. Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschiitzt. Der Autor han-
delt selbst in dem hier vorgestellten Wertpapier.
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