moneymarkets

Drei Strategien
fur den Erfolg

Kaommt die grofe Zeit der Kleinen od
G
ganz vorn stehen? k e fur die

drei Experten der Musterdepotrunde 2025
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er Anfang 2024 dachte, es wiirde ein schwieriges
Borsenjahr, sah sich nur zum Teil bestatigt. Denn
eigentlich war es recht einfach — im Nachhinein,

LSetze alles auf die groffen US-Hightechs und dein Portfolio
floriert”, hitte die Devise heifien sollen. Fir Nebenwerte war
es dagegen eine sehr harte Zeit, wie nicht zuletzr die beiden
deutschen Mebenwerteindizes MDaxund SDax zeigen(s. Gra-
fik oben). Bleiben die vorgaben auch 2025 gleich oder werden
die Karten vallig neu gemischt? Auf jeden Fall erwartet Anle-
gerwieder ein spannendes Barsenjahr, gepragtvon weiterhin
geopolitischen Auseinandersetzungen und moglichen Uber-
raschungen durch die newe US-Regierung unter Donald
Trump, die Borsenturbulenzen erzeugen kinnen. Und nicht

zu vergessen die vorgezogenen Bundestagswahlen.

FOCUS-MONEY-Leser diirfen daher gespannt sein, wie die
drei Musterdepotprotagonisten ihre Portfolios diesmal aus-
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Ist 2024 zu schlagen?
Mach einem starken Borsenjahr 2024
nten die Favariten weachseln. Sind
es Nebenwerte, die 2025 glanzen wie
Gold im Vorjahr? Welche Borsen-
strategie wird am besten fruchten?
2024
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Entwicklung der Markte

in Prozent, auf Eurg

richten. Die Ansdtze sind wieder sehr unterschiedlich = von
computergestitat uber nachhaltig ausgerichtet bis hin zum
Stockpicking bei NMebenwerten, Alle drei Experten fangen
wieder mit 100000 Euro Startkapital an. Barmittel werden
nicht verzinst, Gebihren (0,2 Prozent pro Wertpapierge-
schaft, 2,5 Prozent Agiobei Fonds) vom Guthaben abgezogen,
Dividenden hingegen zugeschlagen. Weitere Vorgaben: An-
fanglich sollte keine Position (bis zu zehn sind moglichlmehr
als 20 Prozent des gesamten Depotwerts ausmachen, Die An-
lagevehikel miissen zudem gut an deutschen Borsen handel-
bar sein (Birsenwert groffer 100 his 200 Millionen Euro). W B
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DAS COMPUTERGESTUTZTE-DEPOT

Kiinstliche Intelligenz als strategische Unterstiitzung

An der Barse schldgt der Zufall standig seine
Kapriolen. Doch nur wegen dieser Ungewiss-
heit funktioniert Uberhaupt der Handel an den
Finanzmarkten, Deshalb stellt sich die Frage
nach einer zuverldssigen Anlagestrategie.

Der Alfred-Nobel-Gedachtnispreis wurde
203 an drei Wirtschaftswissenschaftler gleich-
zeitig verliehen. Dabei wurden zwei Forscher
geehrt, deren Untersuchungen iber die Fi-
nanzmarkte zu offensichilich vollig gegensatz-
lichen Ansichten fiihren. Eugene Fama vertritt
die Auffassung, dass an den Finanzmarkten al-
les bekannt sei und safort in die Kurshildung
einfliekt. Nur neue, noch unbekannte Ereignis-
se kannen die kinftige Kursentwicklung beein-
flussen.

Hingegen ist nach Rebert Shiller nicht alles
bekannt und die Informationsverarbeitung der
Markte eben nicht effizient. Denn die Borsen-
kurse neigen Ober lingere Zeitréume hinweg
zu irrationalen Uber- beziehungsweise Unter-
bewertungen.

Der scheinbare Widerspruch |6st sich auf,
wenn betrachtet wird, worin die beiden For-
scher Ubereinstimmen. Fama und Shiller sind
sich einig, dass an der Borse keine vollstindi-
ge Informationseffizienz vorliegt. Es gibt Markt-
teilnehmer, wie zum Beisplel Insider, die einen
Wissensvorsprung besitzen. Wissensvorsprin-
ge kénnen auch entstehen, wenn Datenanaly-

sen wichtige Zusammenhdnge an der Bérse
sichtbar machen, die der Allgemeinheit zu-
nachst verborgen bleiben. Hierbei spielt der
Einsatz kinstlicher Intelligenz (KI) eine immer
grakere Rolle.

Das Thema Kl ist dabei nicht so neu, wie der
Hype der jungsten Zeit vielleicht glauben
macht. Seit Langem gibt es Programme, die
sich dadurch auszeichnen, dass sie hochkom-
plexe Beziehungen zwischen Wirtschaft und Fi-
nanzmarkten fiir Entscheidungen in eine iber-
schaubare Form bringen. Fur das Musterdepot
wird, wie in den Varjahren, darauf abgestellt.

An der Borse Oberwiegen Anfang 2025 die
pasitiven Gesamtumstiande. So weisen zum
Beispiel steigende Zinsabstande (langfristige
minus kurzfristige Anleiherenditen) auf eine
Uberwindung der konjunkturellen Schwiiche in
Europa in den nachsten sechs bis 2wolf Mona-
ten hin. Der sich gegentiber dem Euro recht
fest entwickelnde US-Dollar ist fUr europdische
Unternehmen vortellhaft, die grofike Teile ihres
Umsatzes in den USA erzielen.

In diesem Umfeld haben nach dem Trend-
scoring-Modell vor allem Finanzwerte weiter
einen Favoritenstatus. Aber auch konjunktur-
zyklische Werte aus der Baubranche, der Luft-
fahrt sowie Unternehmen, die den Aufbau neu-
er Kapazitéten fiir die Energieversorgung
betreiben, gewinnen an Attraktivitat.

DEPOT 1 HARTMUT JAENSCH, predigma — Institut fiir Barsenstrategie GmbH
‘Wertpapiers

¥aufkours in Eura Wertin Eura

150 Cisco LIS17275R1023 57,53 2629,50
150 Erste Group Bank ATOOD0ES 2011 60,18 9027,00
14 Goldman Sachs U533141G1040 547 80 7a6d, 20
&) Heidelberg Materials DEQCOOE047004 12315 985200

it Hochtief DEQOOENTO00E 133,30 9331,00
30 MTW Aero Engines DEQCOADDERTO 324,10 9723,00
110 Paypal 5704501038 £1,40 84954,00
3500 Saipem ITOO0R495657 2,735 9573250
700 Standard Chartered GBOOOA0E2847 12,20 8540,00
United Airlines 58100471096 101,56 d63z,o0
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Geboren 1965 in Kaln
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render Gesellschafter
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Europdische

Small Caps
holen 2025 die

Bewertungsliicke

endlich auf
und werden
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als Large Caps.”

Vita
Manuel Hélzle

Geboren 1977 in
Kaufbeuren

Studium der BWL an der
Universitét Augsburg.
Seit 1999 in geschafts-
fuhrenden Positionen bei
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Concepts Partnerschaft
(GBC), spater GBC
EmbH

Seit 2007 CEC und
Head of Research der
2007 in eine AG umge-
wandelten GBC AG

DAS SMALL/MID CAP-DEPOT

Nebenwerte aus Europa als Kernbaustein

Das abgelaufene Borsenjahr 2024 war ein
schwieriges fir Small Caps, wihrend Large
Caps eine gute Performance vanweisen konn-
ten. Diese Bewertungsunterschiede sollten
sich im laufenden Barsenjahr 2025 wieder aus-
gleichen, denn einige Small Caps, insbesonde-
re aulerhalb der gangigen Indizes, hefinden
sich auf attraktiven Bewertungsniveaus.

Ins GBC-Musterdepot kommen deshalb aus-
gewdhlte europaische Small und Mid Caps (Me-
benwerte}, insbesondere aus Deutschland und
Osterreich, aber auch aus Nachbarldndern wie
Frankreich und Italien. Gerade in Italien finden
sich spannende, hochprofitable Unternehmen,
die hierzulande kaum jemand kennt. Eventuell
erganzen wir unser Musterdepot durch ein
oder zwei Spezial-Fonds/Zertifikate, um die
Strategie abzurunden. Im Fokus stehen aber
weiterhin Aktien, da wir als Analysehaus hier
eine besondere Kompetenz ausweisen.

Zu den Favoriten unserer Anfangsportfolio-
aufstellung zahit unter anderem das deutsche
Chemieunternehmen Alzchem. Die Alzchem
Group hat sich auf nachhaltige Spezialchemi-
kalien fir die Landwirtschaft, Energie und Phar-
maindustrie spezialisiert. In den ersten neun
Monaten 2024 konnte das Untemehmen sei-
nen Umsatz um 4.4 Prozent auf 415 Millionen
Euro steigern, mit einem Ebitda-Wachstum von
36,4 Prozent auf 76.8 Millionen Euro. Alzchem

DEP‘OT 2 MAMNUEL HOLZLE, GBC AG

HWertpapiers
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hebt sich durch seine nachhaltige Produktstra-
tegie und Margenverbesserung hervor.

Aus Frankreich kommt der kleine Wert Guil-
lemot. Der Konzern entwickelt hochwertige
Hardware und Zubehér fiir Gaming und Multi-
media, darunter Joysticks und Audiogerdte.
Dabei richtet sich das Unternehmen sowahl an
professionelle Gamer als auch an Freizeitan-
wender. Guillemot ist besonders fiir seine in-
novativen und spezialisierten Gaming-Produlk-
te bekannt. Bei Guillemot lasst sich sagen, dass
dieses “Spezialinvestment” zwar mit seiner
niedrigen Marktkapitalisierung das kleinste Un-
ternehmen im Musterdepot sein wird, aufgrund
des Potenzials aber besonders spannend ist.
S50 hat Microsoft den neuen Flugsimulator
2024 kurzlich veraffentlicht, wovon Guillemot
als Marktfiihrer fir Flightsticks besonders pro-
fitieren sollte,

Aus Italien stammt Lottomatica, ein fihren-
der Anbieter vaon Glicksspiel- und WettlGsun-
gen — darunter Lotterien, Sportwetten und di-
gitale Spiele. Besonders hervorzuheben ist das
starke Wachstum des Ebitda im zweiten Quar-
tal 2024 um 17 Prozent. Fir das Gesamtjahr
2024 werden 700 Millionen bis 730 Millionen
Euro erwartet. Matirlich gehdren zu unseren
deutschen Favoriten auch alte Bekannte aus
dem Vorjahres-Portfolio wie der Klinikbetreiber
M1 und der Immobilienspezialist Stinag.

Werl in Euro

6380,00

140 Cembre®" ITOOOT1 28047 40,90 SP26,00
350 Grenke™ DEOCOATRTMI0 16,60 5810,00
150 Guillemot™ ™ FROCOCOGET22 7,20 5400.00
470 Lottormatica ™™ ITRI06541336 12,45 851,50
110 M1 Kliniken AG® 1 DEQCOADSTSQE 15,05 571900
450 Stinag Stuttgart Invest ™ ™ DEOOO731 B0 13,00 5850,00
100 Stroer SA & Co. ¥ DEQODOT4535591 56,00 560000

Depotwert am 13, Januar 2025 in Euro:

46 336,50

Guthaben in Euro: 5357083
Aerternpgedand 1300 55 108000 furs % = Cflenbegung Interrssernionfiide [adanrg = b ps Pavew gha-ag e bilchn offedeg eegd 1« uelier: Bloomberg, comdied, FOCUS MGHEY
Fota: GRC FOOCUS MOMEY 572025



DAS ESG-DEPOT

Attraktives Chance-Risiko-Profil

Mit unserem Ansatz versuchen wir, in beson-
ders nachhaltige Qualitédtsunternehmen zu in-
vestieren. Dabel wird ein klarer Schwerpunkt
auf etablierte Branchenflihrer gesetzt, die von
langfristigen Wachstumstrends profitieren und
sich durch hohe Nachhaltigkeitsstandards aus-
Zeichnen, Gleichzeitig streben wir eine mbg-
lichst breite Diversifikation sowohl auf Bran-
chen- als auch Unternehmensebene an.

Ein zentraler Wachstumspfeiler ist der Tech-
nologiebereich, reprasentiert durch ASML - ein
weltweit flihrender Anbieter von Lithografie-
systemen fir die Halbleiterindustrie. Diese wer-
den insbesondere zur Herstellung wvon Hoch-
leistungschips benotigt. Damit solite ASML gut
filir das Wachstum im Bereich der kinstlichen
Intelligenz (Kl) positioniert sein. Ergénzend
dazu starken die London Stock Exchange
Group und Relx den Fokus auf innovative, da-
tengesteuerte Dienstleistungen und Finanz-
technologien, die in einer zunehmend digitali-
slerten Welt an Bedeutung gewinnen.

Im Gesundheitssektor gilt Move Nordisk als
der filhrende Anbieter von Behandlungen fiir
Diabetes und Adipositas. Das Unternehmen
profitiert von Megatrends wie der alternden Be-
volkerung und einem weltweit wachsenden
Gesundheitsbewusstsein. Der Konsumsektor
wird durch BMW und Hermes abgedeckt. Wah-
rend BMW auf die Transformation hin zur Elek-

tromabilitat setzt, alanzt Hermes durch seine
starke Position im Premiumsegment, welches
weniger konjunkturabhangig ist. Erganzend
profitiert Helcim, ein filhrender Anbieter von
Baustoffen, vom globalen Bedarf an nachhalti-
aen Infrastrukturprojekten. Publicis bietet als
wichtiger Akteur in der Werbebranche das Po-
tenzial, von digitaler Transformation und wach-
sender Machfrage nach datengetriebenem
Marketing zu profitisren. Die 3i Group, mit &i-
ner makgeblichen Beteiligung an einem Basis-
kensumanbieter, soll eine Resistenz gegeniiber
wirtschaftlichen Schwankungen bieten,

Der Ausblick fir 2025 verspricht moderate
Wachstumschancen, getragen von einer stabi-
lisierenden Geldpolitik und einem Rickgang
der Inflation in den groken Volkswirtschaften.
Europa steht aber weiterhin vor Herausforde-
rungen wie der Energiewende und geopoliti-
schen Spannungen. Dennoch bieten Sektoren
wie Technologie, Gesundheitswesen und Inf-
rastruktur attraktive Perspektiven. In diesem
dynamischen Umfeld, gepréagt von geopoliti-
schen Risiken und Zinsentwicklungen, wird ver-
sucht, ein Portfalic mit einem attraktiven Chan-
cen-Risiko-Profil zu erarbeiten.

Wir starten mit einer kleinen Cash-Reserve.
Damit wollen wir flexibel auf magliche Markt-
karrekturen oder attraktive Kaufgelegenheiten
reagieren kénnen.

DEPOT 3 ALEXANDER REICHELT, Impact AM

Wertpapier

Wert in Euro

170 3iGroup GBODB1YW4409 42,60 7242,00
15 ASML Holding NLOO10273215 711,70 1067550
100 BMW DE0O05190003 76,22 7622.00
5 Hermes International FROD00052292 2347,00 1173500
110 Holdim CHOO12214059 29,94 593,40
75 London Stock Exchange Group GEODBOSWIX34 13900 1042500
130 Nowo Nordisk DKO0G2458333 82,76 10758,80
100 Publicis Groupe FROD00130577 98,50 3850,00
240 Reb GBOOBZBODGSTY 44,86 1076640
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BB968,10
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Die Sektoren
Technologie,
Gesundheits-
wesen und
Infrastruktur
bieten attraktive
Perspektiven.”

Vita
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Management GmbH,
zustandig fur nachhaltige
Geldanlagen




