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FRANKFURT — Den neuen ,.l.ehman-Moment“ haben die européischen e L

Aktienmérkte im Berichtszeitraum erstaunlich gut weggesteckt! Binnen
weniger Tage wurde zunéchst die angeschlagene Silicon Valley Bank durch den
Einlagensicherungsfonds der USA ubernommen, dann die mit massiven Mittel-
abflissen in die Knie gezwungene Credit Suisse von der UBS geschluckt und
schliellich die Einlagen der Signature Bank durch die NY Community Bank
gesichert. Vor allem dem schnellen Eingreifen der Fed und der Schweizer Nati-
onalbank durfte es demnach zu verdanken sein, dass aus dem ausgebrochenen
Feuer im Bankensektor kein Flachenbrand fiir das gesamte Finanzsystem ge- Sosi] ol | w1 versn T i | e | wam
worden ist. Jedenfalls konnten sich die Aktienmdrkte vom ersten Schrecken recht schnell wieder erholen, nach einem
kurzen Taucher hat der DAX wieder in seine enge Range der vorangegangenen Wochen zurtickgefunden. Erstaunlich:

o et etchord Deutschlands Top-Manager werden trotz der jlngsten Turbulenzen im
. Bankensektor immer optimistischer — der ifo-Geschéaftsklimaindex konn-
te im Marz zum funften Mal in Folge zulegen! Das kommt durchaus tber-
raschend: Dem Minchner ifo-Institut zufolge kletterte der Index gegeniiber
dem Vormonat von 91.1 auf 93.3 Punkte, wahrend VVolkswirte den Index
lediglich knapp behauptet bei 91 Punkten erwartet hatten. Vor allem die Ge-
schaftserwartungen haben sich bei den rund 9.000 befragten Fuhrungskraften
spirbar verbessert. Den ifo-Konjunkturexperten nach durfte die neue Zuver-

: «= | sicht vor allem auch mit nachlassenden Lieferengpassen zusammenhéngen,
uber die im Marz nur noch vier von zehn Unternehmen geklagt haben. ,, Die verschiedenen Friihindikatoren entwi-
ckeln sich derzeit recht uneinheitlich", kommentierte Jens-Oliver NIkIaSCh ., Die heutigen Zahlen zum Geschdftsklima
unterstreichen jedoch, dass die gewerbliche Wirtschaft so etwas wie eine innere Starke zuriickgewonnen hat, gespeist
aus einer guten Aufiragslage und den robusteren Lieferketten*, so der LBBW-Okonom. ,, Die Bankenprobleme lassen
die Unternehmen kalt“, hei3t es bei der Deka-Bank. Auch wenn die fuhrenden Wirtschaftsforschungsinstitute bislang
noch keinen groRen Friihjahrsaufschwung ausmachen konnten, geht es den Unternehmen unter dem Strich derzeit
deutlich besser, als man dies noch vor 12 Monaten zu hoffen gewagt hatte. Ein guter Beleg daftr:

Deutsche Brsenkanzeme schittenndiesem o Dgu_tsche Bdrsenkonzerne schiitten in diesem Jahr Re_kor_d-
g Dividenden aus! Trotz der aktuell angespannten Marktsituation und
der latent vorhandenen Krisenherde werden die hundert groften
deutschen Unternehmen einer Auswertung der DZ Bank zufolge die
Dividenden im Vergleich zum Vorjahr nochmals spurbar erhdhen.
Die Schatzungen der Analysten liegen derzeit bei EUR 62 Mrd., die
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ | ‘ ‘ als Dividende fiir das abgelaufene Geschéaftsjahr an die Aktionére

uberwiesen werden durften. Das ware nicht nur gleichbedeutend mit
einem neuen Ausschittungsrekord, sondern auch mit einem Plus
von satten zehn Prozent im Vergleich zum Vorjahr. Auf den Léwen-

= i anteil diirfen sich die Aktionare der DAX40-Unternehmen freuen,
deren Dividenden ein Volumen von EUR 55 Mrd. erreichen sollen. Und Ubrigens nicht nur die deutschen Konzerne
zeigen sich in Spendierlaune: Fir den EuroStoxx 50 erwartet die DZ Bank einen Dividendenregen in Héhe von insge-
samt deutlich Gber EUR 100 Mrd., beim Stoxx 600 von rund EUR 200 Mrd., wahrend die US-Unternehmen im S&P
500 in diesem Jahr Dividenden von sage und schreibe USD 600 Mrd. an die Aktiondre ausschutten durften. Nun legen
wir in unserem Borsenbrief den Fokus in erster Linie auf ein spektakuldres Kurspotenzial statt auf eine tiberdurch-
schnittliche Dividende — umso besser jedoch, wenn bei unseren Empfehlungen beides zusammenkommit:
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Deutlich mehr Dividende soll es auch bei MASTERFLEX geben! Das Unternehmen

meldete fir das zuriickliegende Geschaftsjahr nach vorlaufigen Zahlen einen Umsatz

V

on EUR 100.3 Mio., was nicht nur einem neuen Rekordniveau entspricht: Bereits zwei

Jahre friher als urspriinglich angepeilt hat der Spezialist fiir innovative Schlauchsyste-
me sein Umsatzziel von EUR 100 Mio. erreicht. Gegeniiber dem Vorjahresumsatz von
EUR 79.1 Mio. verzeichnete die Gruppe einen Zuwachs um 26,8%. Das operative EBIT
wurde auf EUR 11.4 Mio. knapp verdoppelt. Dank der auch im vierten Quartal unge-
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rochen guten Nachfrage liegt MASTERFLEX somit sowohl beim Umsatz als auch
eim Ergebnis Uber der im Oktober erhdhten Prognose. Diese sah einen Umsatz in der
panne von EUR 92 bis 96 Mio. sowie ein operatives EBIT von EUR 9.3 bis 10.5 Mio.

vor. Die Aussichten bleiben gut: Der Auftragsbestand zum 31. Dezember 2022 konnte mit EUR 22.8 Mio. das hohe

Vorjahresniveau halten, gleichzeitig verzeichnet die Company einen anhaltend
soliden Auftragseingang. Vor diesem Hintergrund geht das Management auch
im laufenden Jahr von einer Fortsetzung des Wachstums aus und wird der
Hauptversammlung am 7. Juni eine von EUR 0.12 auf EUR 0.20 deutlich er-
hohte Dividende pro Aktie vorschlagen. Mit den prasentierten Zahlen konnte
unser Musterdepotwert auch die Erwartungen der Analysten hinter sich lassen,
die nun neu rechnen miissen: Das Researchhaus Montega hat direkt im An-
schluss an die Meldung die Kaufempfehlung bestétigt und das Kursziel von
EUR 15 auf EUR 16 angehoben. Damit hat die Aktie noch einmal fast 50%
Kurspotenzial! (WKN 549293, Kurs aktuell EUR 11.10, Reuters MZXG)

M MASTERFLEX GROUP

Masterflex SE im Geschéftsjahr 2022
auf neuem Rekordniveau - deutliche
Anhebung der Dividende

Konzern-Umsatz mit 100,3 Mio. Euro (Vorjahr: 79,1 Mio.
Euro) iiber der im dritten Quartal angehobenen
Prognosespanne (92,0 bis 96,0 Mio. Euro) +++ Operatives
Konzern-EBIT mit 11,4 Mio. Euro ggii. Vorjahr (5,8 Mio. Euro)
knapp verdoppelt und ebenfalls besser als prognostiziert
(9,3 bis 10,5 Mio. Euro) +++ EBIT-Marge mit 11,4 % deutlich
zweistellig +++ Deutliche Dividendenerhéhung auf 0,20
Euro pro Aktie geplant (Vorjahr: 0,12 Euro) +++ Anhaltend
gute Auft I Weiteres Wachstum auch 2023 geplant
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Positive Analystenkommentare gab es im Berichtszeitraum auch zur NO-
VEM GROUP — Hauck & Aufhauser bestatigten das Kursziel von EUR 20
und damit das Potenzial fir eine Kursverdoppelung in den kommenden 12
Monaten! Zahlen hatte das Unternehmen bereits im Februar prasentiert, in deren
Anschluss wir die Aktie zum empfohlen und auch in unser Musterdepot aufge-
nommen haben. Nun hat eine Roadshow des Finanzvorstands Eindruck hinterlas-
sen: Das Unternehmen wéchst weiterhin schneller als der Automobilmarkt und
durfte mittelfristig ein Wachstum zwischen 5% und 6% bei einer Ebit-Marge zwi-
schen 14% und 15% zeigen. Wichtige Kunden wie VW diirften zukiinftig noch
stérker ihren Premium-Ansatz mithilfe der Interieur-Veredelungen von NOVEM

Price
EUR

verfolgen, um sich gerade auch im Bereich der Elektromobilitdt von den neuen,

reinen Elektroautoherstellern aus China wie NI10O, Great Wall oder BYD abzugrenzen. Im kommenden Geschéftsjahr
erwartet Hauck & Aufh&user bei Umsétzen von EUR 748 Mio. einen Nettogewinn von EUR 1.33 je Aktie. Mit einem
KGV von 7.4 und einer Dividendenrendite von 5% lasst sich das Kursziel der Analysten von EUR 20 fiir unseren
Musterdepotwert nachvollziehen! (WKN A3CSWZ, Kurs aktuell EUR 9.70, Reuters NVM)
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Ernst Russ

Price
| EUR
75
r7
F6:5
re
S5
5,000
45
4
k35
r3
25

k2
15
1
Butol

JEM AN

SONDIFMAMIJASOND JIASONDIFMA
020 | 2021 2022 023

| 2

Auch bei ERNST RUSS finden Anleger eine perfekte Kombination aus Kurspo-
tenzial und attraktiver Dividende! Im Berichtszeitraum gab das Unternehmen die
Zahlen zum abgelaufenen Geschéftsjahr bekannt, in dem man den Nachsteuergewinn
vor Minderheiten gegeniiber dem Vorjahr von EUR 26.3 Mio. auf EUR 83.9 Mio.
mehr als verdreifachen konnte. War ERNST RUSS zuvor noch verschuldet, blickt
man nun auf eine Nettoliquiditat von EUR 57.8 Mio. An diesem Erfolg werden die
Aktionére in Form einer Dividende in Hhe von EUR 0.20 je Aktie (Dividenden-
rendite 4%) direkt beteiligt — wahlweise in bar oder in Form von Aktien, wobei die
Ausschittung aus dem steuerlichen Einlagekonto fiir Aktiondre komplett steuerfrei
sein soll. Sicher: 2022 war fiir den maritimen Sektor ein Ausnahmejahr mit extrem
hohen Frachtpreisen, die sich langst wieder auf dem Riickzug befinden und sich

weiter normalisieren werden. Dennoch ist der Borsenwert von ERNST RUSS in Héhe von etwa EUR 165 Mio. viel zu
niedrig: Allein die Schiffsflotte wird von Branchenkennern auf einen Wert zwischen EUR 400 Mio. und EUR 500
Mio. taxiert. Im Rahmen der jlingsten Zahlenpréasentation stellte VVorstand Robert Gértner fir das laufende Geschafts-
jahr Umsatzerlése zwischen EUR 180 Mio. und EUR 200 Mio. sowie ein Betriebsergebnis zwischen EUR 57 Mio.
und EUR 77 Mio. in Aussicht. Die Nettoliquiditét beriicksichtigt liegt das diesjahrige Kurs/Ebit-Verhaltnis damit bei
rund 1.5, das KGV grob gerechnet bei etwa 2. Neue Rekordkurse scheinen damit nur eine Frage der Zeit — was Auf-
sichtsrat Robert Lorenz-Meyer Ende Mérz geritten hat, zum Kurs von EUR 5.38 ein Aktienpaket im VVolumen von
EUR 269.000 zu verkaufen, dirfte nur er selbst wissen! (WKN A16107, Kurs aktuell EUR 5.35, Reuters HXCKK)
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Procredit Holding Die jungste Bankenkrise sorgte daftir, dass im Berichtszeitraum Bankaktien
“| rund um den Globus unter massiven Abgabedruck gerieten! Alle Bankak-
tien? Nein, eine kleine aber feine Finanzadresse legte unbeeindruckt von den
Turbulenzen praktisch Tag fiir Tag auf neue Hochs zu und verteuerte sich allein
in den letzten zehn Handelstagen um fast 30 Prozent! Die Rede ist von der
PROCREDIT HOLDING, einem Geheimtipp, den treue Leser von HOT
STOCKS EUROPE noch in Erinnerung haben durften: Die schwerpunktmagig in
Stidost- und Osteuropa tatige PROCREDIT-Gruppe ist mit 12 Tochterunterneh-
men vor allem in Landern wie Bulgarien, Serbien, dem Kosovo, Rumanien, Al-
banien, der Ukraine oder Georgien aktiv, wo man vor allem auf kleine und mit-
- telstandische Unternehmen als Kunden abzielt. Entsprechend stellen Firmenkun-
a1 ekl 1w ") den etwa 92 Prozent des Kundenportfolios. Zu den Ankeraktionaren des Finan-
zinstituts gehoren die staatseigene Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) sowie die Weltbanktochter International
Finance Corp. (IFC) mit einem Anteil von 13,2 resp. 10 Prozent. Erst vorvergangene Woche legte die PROCREDIT
fur das Geschéftsjahr 2022 fantastische Zahlen vor, mit denen sie die Erwartungen der Analysten tbertroffen hat. So
stieg der operative Ertrag der Gruppe um EUR 58 Mio. oder 20,6 Prozent auf EUR 339,8 Mio., (iber 50 Prozent des
Wachstums entfielen auf die Finanzierung erneuerbarer Energien, wobei die PROCREDIT ihr Mittelfristziel eines
Anteils griner Kredite am Gesamtportfolio von 20 Prozent vorzeitig
erreichen konnte. Die Qualitat der Kredite blieb auf gutem Niveau, Shareof groen Fenenable enegy <hare ot cra
hielt sich der Anteil der notleidenden Kredite im vergangenen Jahr loan porfflio s % green loans impaired loans
trotz des im Februar ausgebrochenen Ukraine-Kriegs stabil bei gerade
einmal 2,4 Prozent. Fur die Zukunft gibt man sich optimistisch, rech- M/i » /'

Langfristchart

Growing share of green loans, particularly renewable energy

net man doch selbst unter ,, adversen makrockonomischen Bedingun-

gen * flr 2023 mit einer Eigenkapitalrendite zwischen sechs und acht i
Prozent. Die Mittelfristprognose flr die EK-Rentabilitdt wurde gar 2 Wedumem P22 Meunem G Geenloars
von zehn auf 12 Prozent angehoben. Also alles eitel Sonnenschein? (vio theare) _ (wio tiaane)

Delivery on guidance Mitnichten — Sorgen um die Tochterbank in der Ukraine driicken weiterhin auf Kurs und
Ll Bewertung der PROCREDIT-Aktie! Der Aktienkurs mag sich in den letzten sechs Monaten

v~ | von EUR 2,50 auf iber EUR 6 mehr als verdoppelt haben — vor ein paar Jahren zahlte man mit
FY 2017 knapp EUR 20 aber noch gut das Dreifache! Ja, die PROCREDIT BANK UKRAINE zeichnet
v 2018 v~ | fiir 12,8 Prozent des Kreditportfolios und fiir 23,7 Prozent der Gewinne verantwortlich. Aber:
Ukrainische Banken operieren seit dem 24. Februar unter Kriegsrecht, unter dem die ukrainische
oy 2019 v/ | Nationalbank ihren Geschaftsbanken unlimitiert und unbesichert Liquiditét zur Verfligung stellt.
Die Muttergesellschaft bestétigte deshalb jungst bei Vorlage der Geschéftszahlen auch: ,, Der
Fy 2020 v" | Geschaftsbetrieb der PROCREDIT BANK UKRAINE lauft dank der bereits umgesetzten Digitali-
v sierung und Prozesszentralisierung weitgehend ungestort weiter. Die Kapital- und Finanzlage

v 2021 der Bank bleibt weiterhin solide “. Dennoch entfielen von der Risikovorsorge des Geschéftsjahres
von insgesamt EUR 104,6 Mio. satte EUR 86,7 Mio. auf das ukrainische Portfolio. Die Analys-
Fy 2022 == | ten von Edison Research beziffern selbst bei einem kompletten Ausfall der Ukraine-Aktivitaten
(was als unwahrscheinlich bezeichnet wird) den fairen Wert der PROCREDIT-Aktie auf EUR
9,40 und stufen die Aktie ebenso zum Kauf ein wie Pareto Securities, die angesichts eines nachstjdhrigen KGVs von 5
das Ukraine-Risiko ,, as more than priced in“, ansehen. Warburg Research sieht das néchstjdhrige KGV gar nur bei
3.3 und hat das Kursziel zuletzt von EUR 10,50 auf EUR 11,50 erhdht. Damit winken hier weiterhin knapp 100 Pro-
zent Potenzial: Die Aktie ist und bleibt ein spekulativer Kauf! (WKN 622340, Kurs aktuell EUR 6.10, Reuters PCZ)
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[Eremmes et mam e aom o e | AlS ErgAnzung im Finanzsektor bietet sich MLP an! Der Finanzdienstleister feierte

sich vor wenigen Wochen wieder einmal selbst, Stargast der Jahrestagung mit rund

° | 4.500 Mitarbeitern war die deutsche Hiphop-Gruppe Fanta4. Operativ liegt ein an-

2 | spruchsvolles Marktumfeld in 2022 hinter dem Unternehmen. Im Gesamtjahr 2022

... | legten die Erldse leicht auf EUR 949.1 Mio. zu, das EBIT fiel von EUR 96.8 Mio. auf

= | EUR 75.6 Mio. zurlick. Diese Delle will MLP umgehend wieder ausbugeln: Fur 2023

e .. | prognostiziert das Management ein Ebit zwischen EUR 75 Mio. und EUR 85 Mio., per
= 2025 bei Umsétzen von EUR 1.1 Mrd. ein Ebit zwischen EUR 100 Mio. und EUR 110

Tl R Y | Mio., womit die Aktie mit einem deutlich einstelligen KGV bewertet ware und dariiber

hinaus derzeit auch noch eine Dividendenrendite von Uber 6% verspricht. Kepler Cheuvreux flaggt ein Kursziel von

EUR 8.70 aus, Pareto Securities sieht Luft bis EUR 9! (WKN 656990, Kurs aktuell EUR 4.80, Reuters MLPG)
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Lo Gy S = | Nicht nur der Finanzsektor stand in den zuriickliegenden Wochen verstarkt

= | im Blick der Politik — in Deutschland brachte die Regierung nach zdhem Rin-
gen einen Gesetzesentwurf zum Thema ., Wirmewende* auf den Weg! Deutsch-
land und die EU stehen unter Druck, ihre Treibhausgas-Emissionen drastisch zu

= | reduzieren. Im Mittelpunkt der Bemiihungen steht dabei unter anderem der Hau-

| sermarkt, der momentan fiir 30% der CO2-Emissionen und fiir 40% des Energie-
gz Verbrauchs verantwortlich ist. An den entsprechenden Medienberichten und Diskus-
.. | sionen rund um das Thema durften Sie im Berichtszeitraum kaum vorbeigekommen

Steico = | sein. Ab 2024 sollen neue Heizungen zu mindestens 65 Prozent erneuerbare Ener-
. mm giennutzen, Fachleute sehen in dem Beschluss vor allem einen massiven Schub fiir
B2 Q3 04 Q1 Q2 Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 Qi Q2 - N - . . .

e N B R ) die Warmepumpe, die allerdings nur unter bestimmten Voraussetzungen wie z.B.

ein gut geddmmtes Haus wie gewnscht funktioniert. Genau an dieser Stelle kommt STEICO ins Spiel: Das Unter-
nehmen ist nicht weniger als der Weltmarktfihrer bei der Herstellung und dem Vertrieb von 6kologischen Holzfaser-
Dammstoffen sowie ein fuhrender Anbieter von innovativen Konstruktionsprodukten aus Holz. Mit der branchenweit
groBten Produktpalette an 6kologischen Ddmmstoffen und einem innovativen Konstruktionssystem fur den Holzbau
besetzt STEICO eine einzigartige Position im Markt und kommt in Europa auf einen Marktanteil von 40% bis 45%.
Nahezu die gesamte tragende und ddmmende Gebadudehtlle eines Gebdudes kann mit STEICO-Produkten errichtet
werden. Bereits im vergangenen Jahr sind die Umsdtze um 15% auf EUR 445 Mio. gewachsen, bis 2026 peilt das
Management ein Wachstum auf EUR 750 Mio. an. Auch auf der Ergebnisseite stehen die Zeichen in den kommenden

Jahren auf Wachstum, Hauck & Aufhduser rechnet nach EUR 2.66 je STEICO SE Aok
Aktie in diesem Jahr mit einem Nettogewinn von EUR 4.13 schon im Germany - Constructions Iﬂ e o
Ubernéchsten Jahr. STEICO ist keine Aktie, mit der Sie Ihren Einsatz

Buy (initiation)

Uiber Nacht verdoppeln kénnen, daflir aber ein klares Trendinvestment,

fiir das die Analysten in ihrer jiingsten Studie ein Kursziel von EUR 75 | o oost EURTe:00 intsien

setzen! (WKN AOLR93, Kurs aktuell EUR 53.10, Reuters ST5G) Einen | g = 2725 (= it
echten Hot Stock haben Sie mit dieser Aktie bereits im Portfolio: Reutors:  STSGDE  EnterpriseValue:  EUR8650m
D D Trde el 505025 875,58, D7) == Paukenschlag bei unserer jungsten Lithium-Spekulation ZINNWALD LI-
) d Lithi % | THIUM! Das Unternehmen meldete eine Kapitalerhéhung und lie} dabei eine
Zinnwald Lithium . | ochte Bombe platzen: Im Rahmen des Financings steigt niemand Geringeres als

s | Lithiumunternehmen AMG Advanced Metallurgical Group mit 25% bei der Com-
Erste HsE-Kaufempfehiung -+ | P@NY €iN —zu einem Preis von GBp 10.41 je Aktie, der 10% Uber dem Durch-

perfekt getimt! = | schnittskurs der vorangegangenen 20 Tage und satte 26% Uber dem zuvor festge-

-+ | stellten Schlusskurs liegt. Als Tochtergesellschaft des weltweit agierenden Roh-
#®  stoff- und Metallkonzerns baut AMG Lithium gerade die erste europaische Produk-
| tions- und Verarbeitungsanlage fir Lithiumhydroxid in Batteriequalitat, die noch in
4" diesem Jahr den Betrieb aufnehmen soll und nur rund 150 Kilometer von der

gm | v | wwm | wmm (w22 | ] Zinnwald-Mine entfernt liegt. Die Vereinbarung reiht sich damit nahtlos in eine
ganze Reihe ahnlicher Deals zwischen Unternehmen aus der (Automobil-)Industrie oder Batterieherstellern und Lithi-
umgesellschaften ein. Auch die bisherigen GroRaktiondre Henry Maxey (14.6% der Unternehmensanteile) und Mark
Tindall (4.0%) beteiligen sich zu gleichen Konditionen an der Kapitalerhohung, die fiir ZINNWALD LITHIUM weit-
aus mehr bedeutet als einen groRReren finanziellen Spielraum zur Fertigstellung der Ressourcenschétzung bis Ende Juni
und der bankfahigen Machbarkeitsstudie bis Ende des Jahres, denn: Ein Konzern wie AMG Advanced Metallurgical
Group durfte im Rahmen des Einstiegs eine umfangreiche Due Dilligence durchgefihrt haben, womit sich das Risiko
eines Investments bei ZINNWALD LITHIUM sowohl auf Kapitalebene als auch unter technischen Aspekten nun
deutlich reduziert hat. Der Einschdtzung von Tamesis Research nach hat aber auch die AMG Advanced Metallurgical
Group trotz des bezahlten Premiums einen lukrativen Deal abgeschlossen, der dem eigentlichen Wert des Projekts
kaum gerecht wird. Geht die Mine wie geplant 2026 in Produktion, rechnen die Analysten bereits im ersten Jahr bei
Umsétzen von USD 112 Mio. mit einem Nettogewinn von USD 55 Mio., im zweiten Produktionsjahr bereits mit Erlo-
sen von USD 561 Mio. und einem Gewinn von USD 311 Mio., was das KGV der Aktie von spottbilligen 1.1 auf

aberwitzige 0.2 (I) zurickwerfen wirde. Geht die Rech- FINANCIAL SUMMARY - USDm  2023E 2024E  2025E 2026E 2027E 2028 2029E
nung der Analysten auch nur ansatzweise auf, dirfte das | q.venee . . _ 2 st o1 anr
im jungsten Researchupdate im Anschluss an die starken | : v S A
News ausgegebene Kursziel von GBp 40 (knapp 300% Profit after Tax - e 5 a1 s s
Potenzial) noch deutlich zu tief gestapelt sein! (WKN “ oo e
A2DWS6, Kurs aktuell EUR 0.114, Reuters ZNWD) mvesroA oo T e am A O
Bleiben wir gleich im europdischen Rohstoff-Sektor: Quelle Tamesis Research
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zuletzt  Kurs Kursziel Potential zulezt  Kurs  Kursziel Potential
J-Hoch  J-Tief Land/Titel Borse  WKN  inAusg. akwell 12Mo. (%) J-Hoch  J-Tief Land/Titel Borse  WKN  inAusg. akwell 12Mo. (%)
[ DEUTSCHLAND | | FRANKREICH |
3265 18,38 2G ENERGY F AOHLSN 1912022 2145 3500 6317 1370 812DLSL P AOLF6P 07/2014 1235 30,00 14291
528 2,06 3U HOLDING F 516790 0772023 528 600 1364 169 081 EMOVA P AZN7CL 16/2021 116 250 117,39
3,04 1,84 ABO INVEST MU  ATEWXA 2272020 232 300 2931 158 0,69 FORACO ST AOMYBD 22/2021 129 250 9380
97,80 51,20 ABO WIND H 576002 04/2023 7440 11200 5054 2360 1,00 NOXXON (TME PHARMA) P A3DMC3 02/2020 087 600 51837
5090 2540 ALLGEEER F A2GSB3 02/2022 27,10 70,00 15830 812 158 SOLUTIONS 30 P A14T2W 16/2018 214 800 27366
15,50 5,90 APONTIS PHARMA F A3CMGM 2412022 1085 2000 8433 1216 7,59 VIVENDI P 591068 21/2021 911 2000 11954
16,64 10,18 AUMANN F  AZDAMO 052023 1528 2000 3089 | ENGLAND |
27,70 12,80 AURELIUS F AOJK2A 19/2022 1500 60,00 300,00 217,00 95,00 ADRIATIC METALS L A2JMMA 03/2023 19840 25000 26,01
548 1,43 AROUNDTOWN F A2DW8Z 13/2020 1,31 300 12910 974 3,60 AFRITIN L AZHTEL 1072022 393 1000 15445
6,18 3,32 BAADER BANK F 508810,00 06/2021 350 1000 18571 95,30 2,50 ARGO BLOCKCHAIN L A2JR3A 23/2021 1207 1800 49,14
67,10 49,30 BB BIOTECH F AONNF3 0772020 4975 10000 101,01 2140 871 ARROW EXPLORATION L AZN6M3 2172022 1615 3600 12291
17,00 405 BET-AT-HOME F AODNAY 1172021 630 1200 9048 492 2,02 ATALAYA MINING F AOEQID 062023 376 600 5957
4130 17,32 BITCOIN GROUP F ATTNVO 2372021 2330 6000 15751 67,00 19,84 ATLANTIC LITHIUM L AM4NUO 2212022 2665 7500 18143
2730 13,50 BROCKHAUS TECH F A2GSU4 06/2023 2200 3500 59,09 31,00 9,00 CADENCE MINERALS L A2PRBH 1112021 980 3500 25714
5762 23,14 CANCOM F 541910 23/2020 31,70 80,00 16237 29900 189,00 CENTRAL ASIA METALS L AICBT4 23/2020 24850 30000 20,72
18,15 493 CHERRY AG F A3CRRN 1472022 588 1000 76,06 1018,00 296,00 CERES POWER L AZNB49 0472020 309,40 150000 384,81
3355 15,76 CLIQ DIGITAL F AOHHJR 0472023 2830 5500 9435 26,56 7,09 CHARIOT L AODQI7M 082022 1438 5100 25458
41,10 0,82 COMPLEO CHARGING SOL. F A2QDNX 1212022 319 500 56,99 90,00 20,30 CLEANTECH LITHIUM L A3DHXS 052023 5300 20000 27736
5865 30,84 COMPUGROUP MEDICAL F 543730 232019 4590 90,00 96,08 050 0,21 CORO ENERGY L A2DMJ5 0912022 023 1,00 33478
19,09 5,30 CUREVAC F A2P71U 102021 594 1000 6841 46,00 17,50 ECO ATLATIC OIL AND GAS L AUJVA8 052022 2060 50,00 14272
85,60 50,80 DATAGROUP F AOJC8S 0472021 6400 100,00 5625 1005 4,15 EMMERSONPLC L A2DMBA 1012022 396 1500 27879
6,95 2,10 DCIDATABASE F AMQUT 022022 336 600 7857 2176,00 1435,00 ENDEAVOUR MINING L A3CSCF 07/2023 1880,00 250000 3298
60,70 35,00 DERMAPHARM F A2GSSD 2212019 3744 100,00 167,09 81,00 33,00 EUROPEAN METALS L A14XRL 19/2021 3190 13000 30752
6,05 3,00 DEUTZ F 63050000 19/2020 574 900 5693 1690 6,75 GREATLAND GOLD L A0J3TY 0772022 682 2500 26657
13,06 8,31 DFV DEUTSCHE FAMILIEN F AZNBVD 152020 860 20,00 13256 29453 130,20 GULF KEYSTONE L A2DGZ5 1212022 157,80 300,00 90,11
68,05 2998 ECKERT & ZIEGLER F  565970,00 08/2020 5090 130,00 15540 1830 500 HARVEST MINERALS L A2ASF4 0812022 656 2200 23562
4630 2460 ECOTEL F 58543400 06/2023 4550 50,00 9,89 1436 515 HELIUM ONE GLOBAL L A2QHPL 1012021 658 20,00 204,18
209,50 113,60 EINHELL F 56549300 18/2022 15500 270,00 7419 17300 85,00 HORIZONTE MINERALS L ADJMMF 03/2021 13891 200,00 4398
6,34 225 ELUMEO F A11Q05 2472021 267 600 12472 1800 500 HUMMINGBIRD RESOURCES L AHBIG 2112021 870 1000 1494
102,80 60,60 ENERGIEKONTOR F 531350 2012022 6030 130,00 11559 3270 1250 I3ENERGY L A2DVHV 06/2022 1742 4000 12962
2451 1595 ENCAVIS F 609500 222022 1593 3000 8838 4085 22,05 KAZATOMPROM L AZN9D5 15/2022 2880 5000 7361
19,00 9,00 ENDOR MU 549166 17/2021 1500 2400 60,00 24,50 12,60 PAN AFRICAN RESOURCES L 913531,00 16/2020 16,06 40,00 149,07
7,70 3,45 ERNST RUSS F A16107 082022 521 750 4395 152,80 22,80 PANTHEON RESOURCES L AQJKKZ 1012022 2444 170,00 59558
6,35 261 EXASOL F AOLRSG 06/2023 360 1000 17778 65,00 1820 PHOENIX COPPER L AONB2N 1012021 1927 80,00 31526
12,40 3,42 FASHIONETTE F A2QEFA 0172022 423 1000 13669 1300 6,66 SHANTAGOLD L AOJMP8 2312021 1264 30,00 13734
19,95 896 FINLAB F 121806 082020 10256 3500 24146 218 0,89 TASEKO MINES F 866869 06/2023 141 225 5980
19,71 5,60 FLATEX F  FTG111 06/2022 734 2600 26413 172,00 91,00 THARISA PLC L ANM13K 23/2022 9975 200,00 10050
91,70 53,50 FORMYCON F ATEWVY 03/2023 67,20 10000 4881 486,80 294,00 YELLOW CAKE L A2)EX5 15/2022 36120 50000 3843
3,75 261 FRANCOTYP-POSTALIA F FPH900 1372022 351 650 8519 21,60 670 ZINNWALD LITHIUM F_ A2DWS6 05/2023 975 4000 31026
26,88 18,71 FREENET F ADEAMM 03/2023 2295 3000 3072 | ITALIEN |
4140 9.16 FRIEDRICH VORWERK F A255F1 1472022 934 1600 7131 051 0,10 DAMICO INTERNATIONAL SHIP. M AOMQCH 06/2014 047 050 6,95
4900 3040 FRWO F 62011000 22/2022 4400 6000 3636 256,70 162,35 FERRARI F A141GE 152017 246,80 260,00 535
48,80 27,90 GFT TECHNOLOGIES F 580060 04/2021 3475 50,00 4388 1142 6,91 LEONARDO M AOETQX 07/2022 1082 1500 38,70
190,20 102,00 GK SOFTWARE F 75714200 1172022 190,00 210,00 1053 122 0,31 MONDO TV M 615213 2312017 0,35 1,00 18571
228 0,89 GLOBAL FASHION F AZPLUG 152020 089 200 12472 1149 6,83 NEXI Ml A2PFSH 20/2020 714 2400 23604
7,54 522 HE&R AG F A2E4T7 1312020 584 1200 10548 273 2,08 UNIPOLSAI M A1JOSG 06/2014 227 300 3239
2,65 1,10 HEIDELBERGER DRUCK F 73140000 06/2022 163 400 14570 | SPANIEN |
4650 15,66 HELLOFRESH F A16140 1172020 1760 3500 9892 1107 742 FCC MA 883790 082015 875 1500 7143
7,90 254 HOME24 F AM4KEB 1172021 596 750 2584 4232 2558 GRENERGY MA  AT4WGE 122022 2604 60,00 13041
445 1,76 HOMETOGO F A2QM3K 0772023 291 6,00 106,19 084 0,32 HIGHFIELD RESOURCES F A1JT2F 06/2016 033 070 10958
3865 15,00 IBU TEC ADVANCED M. F AOXYHT 07/2022 31256 6400 10480 824 406 MELIAHOTELS MA 901347 09/2016 547 1000 8298
17.72 5,79 INSTONE REAL ESTATE F AZNBX8 0772020 754 3000 29788 78,30 4375 PHARMA MAR MA  A14235 07/2016 4432 15000 23845
36,28 17,69 K+S AG F KSAG88 1012022 1877 3500 8652 316 2,01 SACYR MA 853624 08/2015 283 400 4144
2091 12,50 KATEK F A2TSQH 2172021 1500 4500 200,00 654 3,37 SOLTEC MA  A2QFYY 07/2023 557 1200 11544
4700 2390 KNAUS TABBERT F A2YNSO0 1512022 4020 60,00 4925
10,55 506 LAIQON F o OAI20P2 242021 720 1400 9444 | NORWEGEN/SCHWEDEN/DANEMARK/FINNLAND |
13,73 7.14 LPKF LASER F 645000 052020 838 2000 12272 1,25 0,66 AFRICAN PETROLEUM (Petronor) OL  AIC1GY 07/2016 0,68 150 121,50
14,76 5,21 MAINZ BIOMED F A3C6XX 0972022 599 2500 31750 37,05 1830 AGILYX OL  A2QD56 032022 3120 80,00 15641
9,70 6,04 MASTERFLEX F 54929300 0172023 934 1500 60,60 3433 448 ATLANTIC SAPPHIRE OL  A2JLK8 0912021 561 4000 61365
365 1,21 MEDIA AND GAMES INVEST F ANJGTO 152021 122 400 22787 0,74 0,26 AURION RESOURCES F ATHBVS 1572020 039 1,00 15575
3160 16,66 MEDIOS AG F  AIMMCC 0372023 20000 40,00 100,00 19,70 9,89 CLOUDBERRY CLEAN ENERGY OL  A2P85S 05/2021 1086 2800 157383
59,00 40,90 MENSCH UND MASCHINE F 658080 19/2019 5120 7000 3672 11805 77,72 EOLUS VIND ST = A14UH1 022021 7668 30000 29124
252 1,60 MIC AG DE A254W5 03/2022 170 500 19412 156,55 78,50 GOLDEN OCEAN GROUP OL  A2ANOY 0472022 96,88 180,00 8580
757 451 MLP F 656990 062017 478 1000 10921 40,66 21,51 HEXAGON COMPOSITES OL 904953 1272022 3280 80,00 14390
27,40 11,80 MORPHOSYS F 663200 152019 1462 50,00 242,00 1894 982 NELASA OL AOB733 03/2023 1308 3500 16758
354 262 MURPHY & SPITZ D AOKPM6 10/2020 280 500 7857 48350 241,00 NORWEGIAN ENERGY COMP. OL  AOMYHV 16/2022 354,00 500,00 4124
2365 14,16 MUTARES F AOSMSH 2312022 1872 30,00 6026 2439 12,68 ORRON ENERGY ST | 729364 2412022 1349 3500 15945
4215 1320 MYNARIC F AOJCY1 1372022 2240 4000 7857 704,80 541,00 ORSTED CO  AONBLH 24/2020 550,20 160000 190,80
3260 19,25 NABALTEC F AOKPPR 13/2019 2260 4000 7699 2400 487 QUANTAFUEL F AZPQTE 19/2020 545 2000 26697
596 1,06 NAGA GROUP F AI6INR 06/2022 175 300 7143 1474 10,28 READLY ST  A2QEQU 032021 1441 2000 3879
5,14 1,82 NANOREPRO F 65771000 0772021 185 500 169,98 354 2,90 RUPERT RESOURCES F AOKFZ6 07/2023 306 500 6340
1,44 0,52 Nlio F A2G833 1212021 056 250 34643 14330 62,66 SCATEC SOLAR OL  AOHLSN 152021 6270 200,00 21898
16,31 7,04 NORDEX F AOD655 2172019 1260 1800 4286 0,73 0,50 SHAMARAN PETROLEUM ST AOYCTD 012023 053 120 128,14
61,50 5,46 NORTHERN DATA F AOSMU8 182022 1119 1800 60,86 2850 14,13 VOW ASA (SCANSHIP) oL AMM1AY 022020 1299 70,00 43888
10,64 5,78 NOVEM GROUP F A3CSWZ 06/2023 984 2000 10747 4950 2042 ZAPTEC OL  A2QEAS 02/2021 3477 7000 10132
2860 21,10 PHARMASGP F A2PALJ 18/2020 2850 4200 4737
24,45 9,26 PNE WIND F  AOJBPG 052023 1458 2600 7833 | SONSTIGE |
5,80 251 PROCREDIT F 62234000 09/2022 624 1000 60,26 1934,80 1148,00 ADYEN AS  A2JNF4 20/2020 1363,00 3000,00 120,10
2880 14,19 PVATEPLA F 746100 2312021 2122 4500 11206 416 244 AGFA-GEVAERT BR 920872 23/2019 269 600 13211
4937 3994 QIAGEN F  A2DKCH 06/2020 4221 5000 1846 12080 69,08 ALFEN AS  A2JGMQ 1272022 7112 12500 7576
5,34 3,35 RINGMETALL F A3ESES 2012022 379 660 74,14 36,66 17,90 ALLEGRO WA  A2QEGF 23/2022 2600 6000 130,77
12,52 5,98 SAF HOLLAND F  SAFHOO 06/2023 1058 1500 4178 1,95 0,83 ARYZTA ZU0  A2DY2R 2412018 1,51 1,80 1960
29,15 1544 SFGC ENERGY F 756857 052023 2000 3300 9500 0,19 0,06 ASCENDANT RESOURCES F AZDINA 0372023 013 025 8797
21,73 10,32 SIEMENS ENERGY F ENERGY 2172020 1945 3800 9537 0,11 0,02 BLACK RON F ATHBWG 1112021 004 010 16810
9822 5390 SILTRONIC F WAF300 0172019 6490 150,00 13112 074 0,26 CIGAMES F AONJDD 232022 067 075 1161
413 0,86 SINGULUS F A1681X 08/2020 203 500 14831 6,88 4,12 DUNDEE PRECIOUS METALS F AOCANO 0412023 667 800 1987
84,40 35,18 SMASOLAR F  AODJ6J 152021 7685 8500 1061 027 0,05 DYNACERT F AIKBAV 0372020 012 040 246,02
2265 9,65 SUSS MICROTEC F AIK023 052023 2120 3100 4623 1125 527 ELDORADO GOLD F A2PASH 06/2020 923 1400 5161
20,40 8,95 SYNBIOTIC F A2LQ77 2412021 905 3000 23149 032 0,13 EURO MANGANESE F A2N6V9 0372023 014 058 31429
15,80 7,67 TEAMVIEWER F A2YN90 1072021 1484 2000 3482 0,16 0,03 EURO SUN MINING F A2ARP6 1812020 003 010 23333
21,70 3,29 THE SOGIAL CHAIN F AIYC99 2412021 325 1200 26923 024 0,09 INFINITY LITHIUM SYD A2JH72 072021 0,11 030 172,73
7,00 1,62 UMT UNITED MOBILITY F AZYN7O 182020 243 500 10576 068 044 LECLANCHE ZU  AICUub 07/2019 060 200 23278
25,75 943 VA-QTEC F 663668 24/2020 2215 3000 3544 0,71 0,32 MEYER BURGER ZU0  AQYJZX 07/2023 066 085 5152
5,68 2,65 VECTRON SYSTEMS F AOKEXC 23/2020 432 1000 13148 4440 2572 OCI AS  ATWAQF 07/2022 2628 4300 6362
8745 39,00 VERBIO F AOJLSW 2172021 4344 8500 9567 1,06 0,44 PENSANA RARE EARTH F A2PZ3W 2412021 067 150 12556
24,10 1345 VILLEROY & BOCH F 76572300 0772023 2180 3500 6055 142 0,66 PHARMING GROUP AS  ATHGE5A 072020 1,19 150 2584
69,15 33,30 VITESCO TECHNOLOGIES F VTSCO1 06/2023 6585 7500 14,24 79,37 40,07 PROSUS AS  A2PRDK 2072021 68,15 12000 7354
16,06 6,84 VIVORYON THERAPUTICS F 79218300 03/2023 1364 60,00 339,88 449 133 ROCK TECH LITHIUM F AIXFOV 1512022 178 700 29326
4371 16,40 VONOVIA F AIML7J 0772020 1555 40,00 15723 7210 44,00 SCHOELLER BLECKMANN VI 907391 102022 5720 8000 39,86
185,80 99,00 WACKER CHEMIE F WCH888 0172019 14300 19500 3636 4425 2453 SIGNIFY AS  A2AJIT 23/2020 2864 60,00 10950
13,35 5,01 WESTWING F AZN4HO 22/2020 767 1300 6949 11,04 476 VULCAN ENERGY SYD AZPV3A 15/2022 5b7 1800 22316
1785 1025 YOC AG F 59327300 06/2021 1255 2200 7530 146,00 23,02 ZURROSE ZU  AOQ6JO 1472020 3892 7500 9270
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Verarbeitendes Gewerbe Dienstleistungssektor
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2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
Unternehmen |Land |WKN LKauftag |Anzah| |Kauﬂmrs |Kurs akt. | Stopp |‘u'er'zind.:%} |Wert akt.
Masterflex D 549293 091222 2000 8,90 11,10 8,90 247 22200
Shamaran Petroleum SWE ADYCTD  M212.22  350.000 0,065 0,050 -231 17500
Zinnwald Lithium GB AZDWSE  M7.02.23  200.000 0,086 0,114 0,080 326 22800
Novem Group D As3cswz  03.03.23 2000 9,00 9,60 7,70 6,7 19200
Meyer Burger CH ADYIZX '03.03.23 28000 0,60 0,61 0,48 17 17080
HomeToGo D AZamM3K  M7.03.23 7000 280 280 1,75 0,0 19600
Erdffnung am 09.12.2022 zu EUR 100.000 Summe Wertpapiere 118380
Barposition 870
Depotwert 19,25 119250
Gesamtperformance seit Auflegung 2003 375240,89

Unsere Musterdepotperformance konnte im Berichtszeitraum wieder kréaftig zulegen! Bei MASTERFLEX
hat sich das Warten gelohnt: Wie erwartet hat ein starker Geschaftsbericht fur satte Kursgewinne gesorgt. Wir ha-
ben Ihnen auf Seite 2 ebenso bereits ein Update an die Hand gegeben haben wie zu ZINNWALD LITHIUM auf
Seite 4, die ebenfalls einen deutlichen Satz nach oben machte. Kraftig nach oben ging es zudem auch fur MEYER
BURGER, die fiir 2022 einen Umsatzsprung von CHF 39.9 Mio. auf CHF 147.2 Mio. verzeichneten und zum Jah-
reswechsel liquide Mittel in Hohe von CHF 293.2 Mio. vorweisen konnten. Fur viel Zuversicht sorgten zudem die
drei langfristigen Abnahmevertrége in den USA, wo man gegeniiber Europa ,, eine vorteilhaftere industriepolitische
Unterstltzung der Solarindustrie mit dem Inflation Reduction Act“ sieht. Einen unspektakuldren Einstand lieferte
unsere Neuaufnahme der Vorausgabe, HOMETOGO, die am vergangenen Donnerstag wie angekiindigt einen
Ausblick auf das laufende Geschéftsjahr gegeben haben. 2023 will die Gesellschaft ihren vollen Fokus auf das Er-
reichen des Break-Evens auf Basis des bereinigten Ebitdas legen, beim Umsatz will die Company weiterhin zwei-
stellig wachsen. Einziger Wermutstropfen der zuriickliegenden 14 Tage war SHAMARAN PETROLEUM, die
wie andere Ol-Unternehmen der Region von einem Zwist zwischen dem Irak und der Tiirkei betroffen sind. Das
internationale Schiedsgericht in Paris hat die Turkei zur Zahlung von USD 1.4 Mrd. an den Nachbarstaat Irak verur-
teilt, da die Turkei gegen eine gemeinsame Vereinbarung verstof3en und der autonomen Region Kurdistan erlaubt
hat, ohne Zustimmung Bagdads Ol in den Hafen Ceyhan zu exportieren. Als Reaktion auf das Urteil hat die Tiirkei
nun die Olexporte aus dem irakischen Teil Kurdistans gestoppt, wo bislang etwa 450.000 Barrel Rohél pro Tag
produziert wurden. Da die Ollager nur eine begrenzte Kapazitit haben, droht eine voriibergehende Stilllegung der
Produktion. Wir halten an der Position nicht nur uneingeschrénkt fest, sondern nutzen unser kleines Liquiditatspols-
ter, um bei deutlich ermaRigten Kursen nochmals 100.000 Aktien aufzustocken, denn: In Gespréchen zwischen
Vertretern der Turkei, Kurdistans und des Iraks soll nun eine Lésung gefunden werden, um den Betrieb der Pipeline
schnellstmdglich wieder aufzunehmen. L&uft eine entsprechende Meldung Uber den Ticker, sollten die Verluste
schnell wieder aufgeholt werden!
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Historical gold bull markets (min +/- 20% moves) Nun ist es offiziell: GOLD ist zurick in einem Bullenmarkt!
,,In den kommenden Monaten konnte sich die vielleicht letzte
Kaufchance vor einem deutlichen Goldpreisanstieg ergeben “,
hatten wir Ihnen vor 14 Tagen noch mit auf den Weg gegeben —
kurz bevor Gold zeitweise auf mehr als USD 2.000 nach oben
oo e gesprungen ist. Schon im vergangenen Jahr hat sich Gold nicht
- nur als Krisenschutz bewahrt, hat der S&P 500 in seinem
T ™ ™ . | schlechtesten Jahr seit 2008 doch 19.4% verloren, wahrend US-
~ ™ = | Anleihen —an und fiir sich ebenfalls ein sicherer Zufluchtsort fir
o T T o AT e B T e e s Investoren — mit einem Minus von 12.5% die schlechteste Jah-

o e resperformance seit Auflage des Bloomberg Treasury Index ver-
zeichneten. Mit dem jlingsten Anstieg um mehr als 20% seit den Zwischentiefs im vergangenen Herbst ist Gold nun
auch per Definition in einen neuen Bullenmarkt eingetreten, weshalb sich Investoren mit dem Aufbau von Goldpositi-
onen nun beeilen sollten, denn: In den bisherigen Bullenmarkten (siehe Grafik) konnte der Goldpreis im Schnitt 111%
(1) zulegen, im besten Fall von November 1978 bis Januar 1980 gar um 340% explodieren. Im Zuge der Finanzkrise
vor 15 Jahren verteuerte sich Gold zwischen November 2008 und September 2011 um 167%. Die Charttechniker der
UBS raten in ihrer neuesten Analyse nun dringend dazu, jede mogliche Korrekturbewegung in den kommenden vier
Wochen fiir den Aufbau von Positionen in Gold und Goldaktien zu nutzen. ,, Gold is in the early stages of a major
breakout campaign “, schreiben die UBS-Strategen, die ein Uberschreiten der Rekordhochs im Bereich von USD
2.070 als ,, bullish into the second half of this decade ““ sehen. Skurril: Trotz dieser glanzenden Aussichten werden
Gold-Aktien noch immer unterhalb ihrer langjahrigen Durchschnittsbewertungen gehandelt — dieses explosive Ge-
misch verspricht bei den besten Aktien des Sektors spektakuldre Kursgewinne in den kommenden 12 bis 36 Monaten:

Stellen Sie daher sicher, dass Sie bei unseren laufenden Favoriten des Sektors
gut positioniert sind! Schon vor 14 Tagen konnten wir Ihnen von den tiberzeugen-
den Zahlen unserer Basisempfehlung ENDEAVOUR MINING berichten, die von
den Investmentbanken und Researchhausern gefeiert wurden. Nach der Barclays
Bank und der Berenberg Bank hat sich nun auch Canaccord mit einem Resear-
chupdate zu Wort gemeldet: ,, Still ticking on all boxes*, schreiben die Analysten, die
2023 als ,,year of investment ““ sehen, das die Basis fir ein kraftiges Wachstum in

| 2024 und 2025 legen wird. Tatsachlich erwartet man eine Produktion auf VVorjahres-
Thoréxplerstions || niveau, der Fokus liegt auf der Expansion von Sabodala/Massawa mit Abschluss im
i s 1w 0 e a7 ) zweiten Quartal 2024 und beim Lafigué-Projekt bis zum dritten Quartal kommenden
Jahres. Dennoch drfte das Unternehmen nach Dividenden einen freien Cashflow von tber USD 200 Mio. erzielen
und im groBen Stil weiterhin eigene Aktien zurlickkaufen! (WKN A3CSCF, Kurs aktuell EUR 22.20, Reuters EDV)
THOR EXPLORATIONS konnte auf Basis der jingsten Bohrresultate mit der neuen Ressourcenschatzung die Gro-
Re des Douta-Goldprojekts im Stidosten von Senegal mehr als verdoppeln. Bislang galt seit 2011 eine Ressource von
730.000 Unzen Gold, die nun auf 1.78 Mio. Unzen erh6ht wurde. Damit dirfte Douta zum zweiten produzierenden
Projekt der Gesellschaft in Westafrika weiterentwickelt werden. Fiir die Machbarkeitsstudie, die noch im Laufe dieses
Jahres fertig werden soll, geht das Brokerhaus Canaccord derzeit von einer Jahresproduktion von 100.000 Unzen (ber
einen Zeitraum von neun Jahren oder 150.000 Unzen (iber sechs Jahre aus, womit sich die Gesamtproduktion der
Company mehr als verdoppeln wiirde. Auch den Experten von Echelon Capital Markets zufolge wird THOR EX-
PLORATIONS ,, at steep discounts to peers “ gehandelt, das Researchhaus hat das Kursziel zuletzt von CAD 0.65 auf
CAD 0.75 erhoht und sieht damit rund 150% Kurspotenzial! (WKN A0YAQ?9, Kurs aktuell EUR 0.20, Reuters THX)

Endeavour
Mining

T B E,g Wer in der laufenden Rallye nach einem echten Momentum-Play sucht, achtet
auf ELDORADO GOLD! Das Unternehmen gehort bereits zu den mittelgroRen

='| Produzenten und dirfte in diesem Jahr auf eine Gesamtproduktion von rund 500.000
| Unzen Gold zu Gesamtkosten zwischen USD 1.190 und USD 1.290 je Unze zusteu-
| ern. Das bedeutet: Bei einem Goldpreis von USD 2.000 fahrt ELDORADO GOLD
.| einen doppelt so groRen Gewinn ein, als wenn der Goldpreis wie noch vor wenigen
Monaten bei USD 1.650 notieren wirde. Das ist aber noch nicht alles: Nach einem
— jahrelangen und z&hen Genehmigungsprozess scheint nun auch das Skouries-Projekt
© it s Tou'n T omn T = T | in Griechenland verwirklicht zu werden und Ende 2025 in Produktion gehen zu kén-
nen, was die Gesamtproduktion pro Jahr auf 600.000 bis 700.000 Unzen erhdhen wiirde. Trendinvestoren legen sich
eine Trading-Position ins Depot! (WKN A2PA9H, Kurs aktuell EUR 9.45, Reuters ELD) Szenenwechsel:

Eldorado Gold [°

7.5
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S L1 e 552, 19550 w| OSLO — Die Aktienkurse der norwegischen Lachsziichter befinden sich auf Erho-

F260

= | lungskurs! Eigentlich hatte die Branche allen Grund zum Feiern. Fisch und speziell

Faa

'» | Lachs erfreuen sich im Zuge einer immer gesiinderen Ernahrung einer nie dagewesenen
| Beliebtheit. Selbst vor dem Hintergrund von Rezessionsangsten im vergangenen Jahr
| blieb die Nachfrage hoch. Die Branche ist im vergangenen Jahr um 30% gewachsen,
- | erstmals lag das Volumen der norwegischen Lachsexporte bei iber 100 Mrd. norwegi-

Mow! = | sche Kronen. Ausgerechnet die norwegische Mitte-Links-Regierung gab im vergange-

" Iz nen Herbst jedoch den Partycrasher und kiindigte Uiberraschend an, die Bevolkerung
Tan T T T W Tan e | starker an den sprudelnden Gewinnen der Lachsziichter teilhaben lassen zu wollen. Den
Planen zufolge sollte fur mittelgroRe und groRe Betriebe eine Grundzins-Steuer in Hohe von 40% fallig werden —
zusétzlich zu der ohnehin bereits geltenden Unternehmenssteuer in Hohe von 22%. Fir die Aktienkurse der Lachszl-
chter ging es daraufhin deutlich nach unten, obwohl die Unternehmen wie MOWI eine fantastische operative Ent-
wicklung berichten. Der weltgrote Lachsproduzent verbuchte 2022 bei Umsatzen von EUR 5.0 Mrd. einen operati-
ven Gewinn von EUR 1.0 Mrd.. Dabei meldete das Unternehmen fiir das vierte Quartal einen neuen Umsatzrekord
von EUR 1.36 Mrd. Mit 294.000 Tonnen Lachs im Gesamtjahr stellte die Gesellschaft ebenfalls einen neuen Rekord
auf. Vom ersten Schock im letzten Herbst haben sich die Aktienkurse inzwischen deutlich erholt. Das liegt u.a. daran,
dass sich ein Kompromiss bei den Regierungsplénen andeutet, der letztlich einen Grundzins von 20% bis 25% bedeu-
ten kénnte, nachdem die groRen Branchenvertreter als Protest angekiindigt haben, die geplanten Milliardeninvestitio-
nen in Norwegen zunéchst auf Eis zu legen. Wer den Einstieg in diesen wachstumsstarken Sektor sucht, legt sich den
Marktfuhrer ins Depot! (WKN 924848, Kurs aktuell EUR 16.90, Reuters MOWI) Als spekulative Ergéanzung:

910 s ke et minizs 5.0, o (o) | e VITE €1NEM INNOVativen Konzept will ATLANTIC SAPPHIRE in den kommenden

HOK

= | Jahren kréftig wachsen! Das Unternechmen hat sogenannte ,,Bluehouses* entwickelt,
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L= | mit denen Lachse an einem einzigen Ort geboren, aufgezogen und verarbeitet werden.
= Nachdem das Konzept erfolgreich in Danemark gestartet wurde, hat man inzwischen
® | in Florida eine weitere Anlage errichtet. Weitere Standorte sollen in den kommenden
= | Jahren dort entstehen, wo die Lachsnachfrage besonders grof3 ist. Vor zwei Jahren

L, | hatte ein Brand die Produktionsstétte in Ddnemark vernichtet und den Aktienkurs auf
¥ | Talfahrt geschickt. Von Spitzenkursen tiber NOK 140 ist der Titel auf zuletzt NOK 5
= | eingebrochen — ein Niveau, auf dem das Unternehmen gerade eine Kapitalerhéhung
EERRERRRE NN R S % durchgefuhrt hat und nun den Turn-Around in Angriff nehmen will. Das Potenzial ist
U P e | i Erfolgsfall spektakulér: Aktuell wird ATLANTIC SAPPHIRE an der Borse mit
rund USD 95 Mio. bewertet, wahrend der Net Asset Value 200% hdéher liegt und in den zurtickliegenden Jahren gar
USD 520 Mio. in das Unternehmen und die Anlagen investiert wurde. Der Unternehmensprésentation zufolge wirde
ein Neubau der Anlage in Florida mit den heutigen Baupreisen teurer sein als alle bisherigen Baukosten des Unter-
nehmens insgesamt. Spekulativ, aber ganz, ganz spannend! (WKN A2JLK8, Kurs aktuell EUR 0.50, Reuters ASA)

Atlantic Sapphire

Mit den besten Wiinschen fir lhren Anlageerfolg “Wer auf kleinem Fuf3 lebt, kann keinen
in den heil3esten Aktien der Welt grofen Eindruck hinterlassen.”
Ihr

(/V\} e &Q‘\M (Willy Meurer)

Michael Calivas
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