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EDITORIAL

Liebe Leserinnen und Leser!

TechnologieseRtor bereitet sich die Wall

Street auf eine Reihe von Quartalsberich-
ten vor, die ein Gefiihl der Negativitat wider-
spiegeln, wie man es in diesem SeRtor seit
mehr als einem Jahrzehnt nicht mehr gesehen
hat.

Mit der ndachsten grolen Gewinnrunde im

Die uneinheitlichen Bemihungen der US-No-
tenbank zur Einddammung der Inflation, die
anhaltenden Hinweise auf eine bevorstehen-
de Rezession und die AusgabenRkurzungen von
Verbrauchern und Unternehmen haben zu einer
monatelangen Schwdche des gesamten Tech-
nologiesekRtors gefuhrt.

Allein in der letzten Septemberwoche fielen die
ARtien von Technologieunternehmen wie Intel,
AMD, Alphabet und Meta Platforms auf 52-Wo-
chen-Tiefs und liegen jetzt nur Rnapp Uber die-
sen Tiefststanden.

Kein Frage: Abgesehen von den letzten Tagen
waren es fur Tech-ARtien ein paar schrecRliche
Monate. Zu diesem ZeitpunRkt stehen wir am
Beginn einer entscheidenden Gewinnsaison fur
das dritte Quartal. Denn die Situation ist jetzt
merkRwdirdig verdreht: Jede positive Nachricht
ist auf diesem MarRt eine negative Nachricht
und schlechte Nachrichten werden als Armage-
ddon empfunden und bringen die Tech-ARtien
in RUrzester Zeit zu Fall.

und es dlrfte nicht Uberraschen, dass zu den
"Favoriten" an der Wall Street derzeit die Ub-
lichen Verdachtigen wie Microsoft und Sales-
force oder Palo Alto NetworRks, Fortinet und
CyberArR gehoren.

Aber unabhangig von den beteiligten Unter-
nehmen werden viele Augen auf den Status der
Ausgabenbudgets der Unternehmen und ihre
AuswirkRungen auf das Umsatzwachstum ge-
richtet sein. Das ist die groRe Frage, denn es
ist leicht, diskretiondare ProjekRte zu streichen
und die IT-Budgets zu Rlrzen, wenn sich die
GewitterwolkRen bis 2023 verdunkReln.

Einer der SeRtoren, der wahrscheinlich einen
starkRen Einfluss auf den Status der Unterneh-
mensbudgets haben wird, ist hier wieder einmal
die Halbleiterindustrie, in der fihrende Unter-
nehmen wie AMD und Nvidia in letzter Zeit auf-
grund von BedenRken Uber die die allgemeinen
IT- Budgets in Mitleidenschaft gezogen wurden.

Es liegt auf der Hand, dass viel Negativitat in
diesem Jahr eine Situation geschaffen hat, die
es Anlegern schwer macht, sich zu begeistern.
uUnd diese Stimmung Ronnte noch etwas anhal-
ten, denn es gilt viele Wunden zu lecken.

Die in den ndchsten Monaten anstehenden Er-
gebnisberichte werden also entweder die ne-
gativen Fundamentaldaten im gesamten Tech-
nologieseRtor offenlegen und zu massiven
Gewinneinbrichen bis 2023 fuhren oder aber
beweisen, dass die jlingste Negativstimmung
Uber den Niedergang der Wachstumstechnolo-
gien verfruht war und sich viele Bereiche der
Technologiebranche gut behaupten. #
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olange die MadrRkte Reinen anderen Aufhanger
Sfinden als die Suche nach einem verdanderten
StandpunRkt der Zentralbanken, solange bleibt
es bei der einzig richtigen Strategie: gemadchli-
ches StocRpicking, also die Suche nach Einzel-
werten, die schon jetzt gut fiir eine Wende an den
WeltmadrRkten positioniert sind. Und mittlerwei-
le mehrt sich die Anzahl von ARtien, die bereits
deutlich unterhalb ihrer wahren PerspeRti-
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Unterbewertungen finden

onal von der Pandemie profitierte. Seitdem ist
die ARtie um mehr als 80% eingebrochen - und
wird heute niedriger gehandelt als 2019, obwohl
der Umsatz in diesem Zeitraum um mehr als das
Flinffache gestiegen ist!

Zwar wurde im letzten Quartal ein Wachstum
von nur 8% im Vergleich zum Vorjahr verzeich-

ven notieren. Selbst ehemals gefeierte Stars
der Pandemie haben das Potenzial wie der
Phoenix aus der Asche:

Zoom Video macht Druck auf das Abo-Ge-
schaft

Die Zoom-Blase ist geplatzt - so viel ist bei
Anblick des Kursverlaufs Rlar. Aber war
der AusverRauf nicht vielleicht doch etwas
Ubertrieben? Denn auch wenn die deutli-
che Verlangsamung der Wachstumsraten
seit der Pandemie eine Rraftige KorreRtur
rechtfertigt, entpuppt sich Zoom mittler-
weile als hochprofitables Unternehmen,
das immer noch von einem sakularen
WachstumsrickRwind profitiert. Der eins-
tige Star wird jetzt plotzlich nur noch mit
dem 20-fachen des Gewinns gehandelt
und weist zudem eine starke Bilanz auf.

Wir erinnern uns: Ende 2020 erreichte
der Kurs einen Hochststand von fast 600
Dollar, da das Unternehmen uberproporti-

@ Zoom

L# Google Meet

TOP VIDEQ CALLING PLATFORMS
The top video call platforms
in each country

Based on the online market share of each country

TOTAL COUNTRIES

20N 2022 200 2022

80 b Microsoft Teams 41

a Skype
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net, andererseits stieg der Unternehmensum-
satz um 27% auf 599 Mio. Dollar. Daruber hinaus
gewinnt Zoom weiterhin neue Unternehmens-
Runden hinzu, und zwar um 18% im Jahres-
vergleich. Noch besser: Zoom beendete das 2.
Quartal mit 5,5 Mrd. Dollar an Nettobarmitteln,
was 25% der MarRtRapitalisierung entspricht
und zusammen mit dem starken freien Cashflow
eine starkRe Bilanzposition darstellt.

Klrzlich hat das Management seine Plane vor-
gestellt, wie es gedenRkt, das Online-Segment
wieder auf WachstumsRkurs zu bringen. Zu den
Planen gehort die Erhohung der Free-to-Pay-
Umstellung: Zoom hatte zu Beginn des Jahres
eine zeitliche Begrenzung fur One-to-One-Mee-
tings eingefuhrt (zuvor waren diese unbegrenzt),
was sich positiv auf die Konversionsraten ausge-
wirkt hat. Die Geschaftsleitung merRkte jedoch,
dass viele Nutzer auf diese Anderungen reagiert
haben, indem sie BacR-to-BackR-to-BackR-Mee-
tings durchgefihrt haben, so dass sie effektiv
ein langes Meeting abhalten Ronnten, ohne fur
einen Premium-Tarif zu bezahlen (clever, nicht
wahr?).

Zoom Video Comm.
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Die Geschaftsleitung fihrte daraufhin eine zu-
satzliche Obergrenze fur die Anzahl der Mee-
tings pro Tag an, um dieses Problem zu losen.
Folge: FuUr das dritte Quartal prognostizierte
Zoom einen Umsatz von bis zu 1,1 Mrd. Dollar,
was einem Wachstum von 4,8% im Vergleich
zum Vorjahr und einer impliziten Wachstums-
rate von 4,8% auch fur das vierte Quartal ent-
spricht. Das ist ein Schlusselpunkt, denn wah-
rend flUr das Enterprise-Segment in diesem Jahr
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ein Wachstum von 20% erwartet wird, wird
fur das Online-Segment im Jahresvergleich ein
RuUcRgang erwartet.

Fazit: Zoom wird bleiben, auch wenn die Kon-
Rurrenz wie Microsoft sicher nicht schlaft. Aber
Zoom entwicRelt sich langsam, aber stetig zu ei-
nem stabilen Player im Video-Conferencing mit
einer loyalen Kundschaft bei Unternehmen. Wir
Ronnen uns also gut vorstellen, dass Zoom bald
eine GAAP-Nettomarge von mindestens 35% er-
zielt und langfristig zu einem Wachstum von
15% zurlcRRehrt. Bei Annahme eines Kurs-Ge-
winn-Wachstums-Verhdltnisses von 1,5x Ronn-
te der faire Wert also etwa beim 8-fachen des
Umsatzes liegen, was einen ARtienkurs von 120
Dollar pro ARtie oder ein Aufwartspotenzial von
60% vom aRtuellen Stand bedeuten wirde. Die
lange Bodenbildung (Chart) untermauert diese
Erwartung zusatzlich. Ergo, wir gehen nach lan-
ger Pause wieder in Position!

Bloom Energy auf Expansionskurs

Auch wenn wir bereits eine lange Liste an Ener-
giewerten in unserer Favoritenliste auffUhren -
der SeRtor weitet sich immer weiter aus, und
somit auch die Anzahl von Investitionsmoglich-
Reiten. So wird es vermutlich auch noch eine
Weile bleiben, weshalb wir hier die Ubergewich-
tung nicht scheuen. Drei neue Werte ricken
hier in den FoRus.

So ist Bloom Energy eines der wenigen Unter-
nehmen im Bereich der Erneuerbaren, die in
einem schwierigen LieferkRettenumfeld wirk-
lich gut abschneiden und gleichzeitig eine star-
Re WachstumsdynamikR beim Umsatzwachstum
verzeichnen. Das Unternehmen befindet sich
zudem derzeit an einem WendepunRt, da es in
verschiedene geografische Regionen und MarRt-
segmente expandiert. So wird es voraussicht-
lich Uber die USA und SudRorea hinaus auch
nach Europa expandieren. Daruber hinaus nutzt
das Unternehmen seine Fuhrungsposition fur
andere MarkRtsegmente wie Energiegewinnung
aus Abfall, grinem Wasserstoff, Kohlenstoffab-
scheidung und Schifffahrt.
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und natdrlich profitiert Bloom Energy auch vom
Inflation Reduction Act. So wird das EleRtroly-
seurgeschdft von Bloom Energy in den USA von
der Steuergutschrift fur die WasserstoffproduRk-
tion profitieren, die fur die ProduRktion wah-
rend eines Zeitraums von zehn Jahren ab der
Inbetriebnahme der Anlage vorgesehen ist. Auch
tragt die zunehmende Verfligbarkeit von Was-
serstoff in den Vereinigten Staaten dazu bei, das
gesamte Wasserstoff-ORosystem zu férdern,
was zu einer erhdohten Nachfrage nach was-
serstoffbetriebenen Energieservern von Bloom
Energy fuhrt.

So hat Bloom Rirzlich eine neue Vereinbarung
mit LSB Industries Uber die Installation eines
10-MW-Festoxid-Wasserstoff-EleRtrolyseurs zur
Erzeugung von grunem Wasserstoff fur die Am-
moniakproduRtion bekRannt gegeben. Fir den
Rest des Jahres 2022 ist mit weiteren Vereinba-
rungen zu rechnen, wdhrend groere Auftrdage
mit einer Leistung von mehr als 100 MW in der
zweiten Halfte des ndchsten Jahres zu erwarten
sind.

Die aRtuellen Zahlen untermauern dies alles: Im
zweiten Quartal meldete Bloom EBITDA-Zahlen,
die die MarRterwartungen erflllten, und einen
Umsatz, der uber den Erwartungen lag. Die Ein-
nahmen stiegen im Jahresvergleich um 6% auf
243 Mio. Dollar, wahrend das bereinigte EBITDA
bei minus 8 Mio. Dollar lag. Die Prognose flr das
Gesamtjahr 2022 wurde trotz der schwierigen
Situation in den LieferRetten beRraftigt. Dies

Bloom Energy
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bedeutet, dass das Management immer noch
mit einem Umsatz von etwa 1,1 bis 1,5 Mrd. Dol-
lar flr das Jahr rechnet, mit einer Bruttomarge
von 24% und einer operativen Marge von 1%.

Bloom rechnet auch mit einem positiven Cash-
flow aus dem operativen Geschaft fur das Jahr
2022. All dies deutet darauf hin, dass die Ge-
schaftsleitung flr das 3. Quartal “22 steigende
Abnahmen erwartet und dass sich die DynamiR
im 4. Quartal 22 fortsetzen wird. AuBerdem wird
geschatzt, dass sich die Margen in der zweiten
Jahreshalfte 2022 im Vergleich zur ersten Jah-
reshdlfte verbessern werden, da mehr Kapazita-
ten in Betrieb genommen werden. Mit 414 Mio.
Dollar an Barmitteln verfliigt Bloom zudem uber
ausreichend Liquiditat, um die Investitionen in
den Ausbau der ProduRtionskRapazitdaten zu fi-
nanzieren und seine Forschungs- und Entwick-
lungsbemihungen fortzusetzen. Darlber hinaus
wurden im Jahr 2022 Schulden in Hohe von rund
31 Mio. Dollar abgebaut.

$6-68 1
Decarbonizing I
Technologles

$4-58

$B

2021 2026 E 2031E

Bloom's forecasted growth rate

30-35%
$15-208 Tolﬂcioé\:!pmv

+5pp CAGR

Power Gan

Fazit: Bloom Energy befindet sich derzeit an
einem WendepunRkt, da eine glnstige Re-
gierungspolitik, eine starkRe Geschaftsdy-
namiR und zahlreiche Expansionsmaoglich-
Reiten andeuten, dass das Unternehmen
in naher ZukRunft ein enormes Wachstum
verzeichnen ROnnte. Darlber hinaus baut
Bloom seine Kapazitdaten rasch aus und das
Management ist weiterhin zuversichtlich,
die langfristigen Finanzziele zu erreichen.
Wir nehmen den Wert jetzt auf und unser
Kursziel liegt zunachst bei 32 Dollar, was
ein Aufwartspotenzial von 51% gegeniber
dem aRtuellen Kursniveau bedeutet.
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Enersys: FoRus auf Industrieanwendungen

Ein weiterer Kandidat in diesem SeRtor ist Ener-
Sys, ein Unternehmen fur Industrielosungen mit
einem starkRen FoRus auf gespeicherte Energie.
EnerSys hat den gréten MarRktanteil der Welt:
22% der weltweit gespeicherten Energie flr in-
dustrielle Anwendungen wird in EnerSys-Anla-
gen gespeichert, wobei der Schwerpunkt auf
den B2B-MarRten liegt.

VERIFIED
MARKET
RESEARCH

$17.12
BILLION

Global
Industrial Battery
Market

2021-2028

Energiesysteme machen den grolten Teil des
Umsatzes aus, haben aber die niedrigste Marge
unter den Segmenten. Das Segment Ronzent-
riert sich hauptsachlich auf TeleRommuniRati-
on, unterbrechungsfreie Stromversorgung und
Versorgungsanwendungen. 5G und die Califor-
nia Public Utilities Commission (CPUC) haben
sich beide als die groten Wachstumstreiber fur
das Segment erwiesen. Trotz eines rekordhohen
Auftragsbestands von 850 Mio. Dollar (Anstieg
um 113% im 1. FiskRalquartal “23 gegenilber dem
Vorjahr) gibt es jedoch erheblichen Gegenwind
in Bezug auf die LieferkRetten und die historisch
hohen Preissteigerungen beim Komponenten-
einRauf.

Auch im Bereich der E-Mobilitat spielt EnerSys
mit, wobei sich das Unternehmen vor allem auf
Batterien fur Kleinfahrzeuge und Nutzfahrzeu-
ge Ronzentriert. So Ronnte sich EnerSys in aller
Stille einen weltweiten MarRktanteil von 32% und
einen Anteil von mehr als 50% in Nordamerika
erringen. Eine der gro3ten Innovationen der letz-
ten Jahre (und der Grund flr die Ubernahme von
NorthStar) ist hier die DuUnnplattenbatterie aus
reinem Blei (TPPL). Diese Batterie unterscheidet
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sich deutlich von der Lithium-lonen-Batterie, da
sie eine wartungsarme Alternative darstellt und
gleichzeitig die meisten Vorteile von schnell auf-
ladbaren Zellen beibehalt. EnerSys beabsichtigt,
die Kapazitat fur die TPPL-Fertigung bis zum
2024 um 1,5 Mrd. Dollar zu erhdhen.

Und dann ware da noch das Segment Spezial-
projeRte, welches die firmeneigenen LOosungen
fur alles von Raumfahrzeugen bis hin zu milita-
rischen Anwendungen umfasst. Das jingste und
beRannteste dieser ProjeRte ist das zuverlassige
Lithium-lonen-ABSL-ProdukRt von EnerSys, das
von Northrop Grumman fur das James-Webb-
Weltraumteleskop verwendet wurde. Die ABSL-
Batterie wurde aufgrund ihrer umfangreichen
Historie ausgewahlt, da bereits GUber 300 Raum-
fahrzeuge ABSL-Batterien verwenden.

Zusammengefasst: Der derzeitige gesamte ad-
ressierbare Markt (TAM) flr EnerSys wird auf
10,4 Mrd. Dollar geschatzt, wobei neue MarRkt-
chancen in Hohe von 5 Mrd. Dollar den TAM bis
2023 auf uUber 16 Mrd. Dollar erh6hen Ronnten.
Da EnerSys in verschiedene MadrRkte expandiert,
ist es Rlar, dass das Unternehmen angesichts
seines bereits dominierenden MarRktanteils eine
Schlisselrolle in der Rohlenstoffarmen ZukRunft
spielen wird. Die ProduRt-Roadmap von Ener-
Sys beinhaltet die genaue Verfolgung von '"Me-
gatrends" (5G, EVs, 10T), was auch strategische
Fusionen und Ubernahmen beinhaltet, um in
MarRte einzutreten, in denen das Unternehmen
Reine vergleichbaren ProduRte anbietet oder in
denen Synergien einen erheblichen Vorteil bie-
ten wirden. Kauf.

2072
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Fluence Energy mit starkem Auftragsbestand

Der Dritte im Bunde ist Fluence Energy. Das
2018 als Joint Venture zwischen Siemens und
The AES Corporation gegrindete Unternehmen
ist bereits seit einigen Jahren im Bereich der
Energiespeicherung und des Energiemanage-
ments tatig.

Seit 2018 hat sich indes viel getan. Ein Schlisse-
lereignis war eine Investition der Qatar Invest-
ment Authority (Staatsfonds des Staates Katar)
in Hohe von 125 Mio. Dollar Uber eine Privat-
platzierung im Dezember 2020 mit einer Bewer-
tung von ~ 1 Mrd. Dollar. Fluence nutzte diese
Investition zur StarkRung des ProduRtangebots,
insbesondere der digitalen ProduRte, und zum
Ausbau der globalen MarRkte.

Im November 2021 nahm Fluence bei seinem
NASDAQ-BOrsengang Rnapp 1 Mrd. Dollar ein
und moglicherweise wird das Jahr 2022 als das
Jahr angesehen, in dem Fluence begann, seinen
Platz als zentraler ARteur im Bereich der Ener-

FLNC Well Positioned for
Increased Demand in EMEA

EMEA Market Share Rolling 12 Months*

giespeicherung und des Energiemanagements
einzunehmen. Denn die strategische Ubernah-
me des KIl-gestltzten Software-as-a-Service-
Unternehmens Nispera im April 2022, die das
digitale Angebot von Fluence erweitert und die
Kundenbasis des Unternehmens vergrofert, ist
ein Schritt flr die breitere AnerkRennung von
Fluence.

Die Zahlen fur Q3 2022 (Jahresende 30. Septem-
ber) vom August 2022 gaben interessante Ein-
blicke in das Geschaft von Fluence. Wdahrend
das Unternehmen im dritten Quartal 2022 ei-
nen Umsatz von 239 Mio. Dollar erzielte, blieb
der Bruttogewinn aufgrund von COVID- und
Versandproblemen mit -2% negativ. Der Auf-
tragsbestand von 2,1 Mrd. Dollar (unterzeich-
nete Bestellungen oder vertraglich vereinbarte
Mindestabnahmeverpflichtungen) zum 30. Juni
gewahrt einen Einblick in die Einnahmen der
nahen Zukunft: Zum 30. Juni 2022 umfasste der
Auftragsbestand 3,54 GW an Energiespeicher-
produkten, 1,85 GW an Energiespeicherservice-
vertrdagen und 4,177 GW an Fluence 1Q Digitalver-

REPowerEU calls for nearly doubling the annual
renewable build (solar and wind) in Europe from
42 GW to 78 GW

2021 Pre REPowerEU  Post REPower EU

Sdurce: IHS Markit

Fluence gehort insbesondere in der EMEA-Region (Europe, Middle East and Africa) zu den fiih-
renden Anbietern. Dabei liegen besondere Wachstumschancen auch im bestehenden REPowereu-
Plan mit entsprechenden Wachstumszielen bei Erneuerbaren Energien.
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tragen, die das Nispera-Geschaft einschlie3en.
Fluence beendete das 3. Quartal 2022 mit 762
Mio. Dollar an Barmitteln.

Wie bei allen erneuerbaren Energien folgt die
Wahrnehmung des Geschafts von Fluence in
diesem Stadium eher der MarkRtwahrnehmung
als dem Endergebnis. Die FinanzRennzahlen sind
nach wie vor rot und der ARtienRkurs ist im Jahr
2022 um 58% gefallen. Die Quintessenz aus dem
Bericht von Fluence fur das dritte Quartal 2022
war denn auch die ErkRenntnis, dass Fluence im
Bereich der Energiespeicherung noch in den
Kinderschuhen stecRkt, das Unternehmen aber
sehr positiv eingestellt ist.

Ein Beispiel daflir ist das Interesse von Fluence
an Indien, wo nach Ansicht des Unternehmens
bis 2030 27 GW an Speicheranlagen installiert
werden sollen. Fluence hat hier schon frihzei-
tig mit einem Technologieteam in Bangalore und
einer Partnerschaft mit der an der NASDAQ no-
tierten ReNew Power die Weichen gestellt.

Fluence ist aber auch in Europa MarRtfuhrer, so-
wohl was das Volumen als auch die Anwendun-
gen betrifft. Wir alle wissen, der SchwerpunRkt
bei uns in Europa liegt auf der Energieunabhan-
gighReit und -autarRie, und dies Rommt dem Pro-
duRtportfolio von Fluence zur Forderung erneu-
erbarer Energien zugute.
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Fazit hier: Das Unternehmen ist noch nicht pro-
fitabel, will es aber bis 2024 sein und die Borse
nimmt dies langsam vorweg, siehe Chart. Wir
steigen mit einer Anfangsposition ein.

Pinduoduo: Auf dem Land die Nase vorn

Auch auf der anderen Seite des Planeten, im
Reich der Mitte, zeigen sich weitergehende
Lichtblicke bei alten Favoriten. So hat der chi-
nesische E-Commerce-Riese Pinduoduo robus-
te Ergebnisse fur sein letztes Quartal (Q2 2022,
Ende Juni 2022) gemeldet. Der Umsatz fur das
Quartal erreichte 31,4 Mrd. CNY, ein Plus von
36% gegeniber dem Vorjahresquartal. Der An-
stieg ist auf Umsatzsteigerungen in den beiden
groften Geschdaftssegmenten (Online-Marke-
ting-Services und TransakRtionsservices) zurucRk-
zufihren, die teilweise durch einen Umsatz-
ridckRgang im Rleinsten Geschaftssegment, dem
WarenverRauf, ausgeglichen wurden.

Die Umsatzerlose aus dem Bereich Online-Mar-
Reting-Services stiegen um 39% auf 25,1 Mrd.
CNY, was auf eine erhohte VerRaufsaktivitat ins-
besondere wahrend des Shopping-Festivals am
18. Juni zurlcRzuflihren ist, die durch eine Erho-
lung des Konsums aufgrund der nachlassenden
Lockdowns in China nach einem starkRen RUcR-
gang der COVID-Falle Ende Juni ausgeldst wurde.
Die Einnahmen aus Transaktionsdienstleistun-
gen, dem zweitgro3ten Geschdaftssegment von
Pinduoduo, stiegen im Jahresvergleich um 107%
auf 6,2 Mrd. CNY, wahrend die Einnahmen aus
dem WarenverkRauf im Jahresvergleich um 97%
auf 50,7 Mio. CNY sanken. Auch die Rentabilitat
setzte ihre positive DynamiRk fort: Der Nettoge-
winn des Unternehmens stieg von 2,4 Mrd. CNY
im Vorjahresquartal um 268% auf 8,9 Mrd. CNY.

Mit einem Barbestand von 119,4 Mrd. CNY (17,8
Mrd. Dollar) per Juni 2022 und einer relativ gu-
ten Verschuldung (das Verhaltnis von Gesamt-
verschuldung zu EigenRapital von Pinduoduo lag
im letzten Quartal bei 17,4 und damit auf dem
Niveau von Konkurrenten wie Alibaba mit einem
Verhadltnis von Gesamtverschuldung zu EigenRa-
pital von 16,91 und JD.com mit einem Verhdaltnis
von Gesamtverschuldung zu EigenRapital von
23,45) war das Unternehmen in den vergange-
nen Monaten starkR damit beschaftigt, Kapital
fur langfristige Wachstumsinitiativen zu sam-
meln:
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Pinduoduo verfligt bereits Uber mehrere Dif-
ferenzierungsmerkmale, die dem Unterneh-
men geholfen haben, sich von einem jungen
EmporRommling zu einem der drei groften
eCommerce-Anbieter zu entwickReln. Zu den be-
merkRenswerten Merkmalen gehoren die Grup-
penkRauffunktion (die Pinduoduo als Pionier ein-
geflhrt hat) und Gamification-Elemente (durch
das slchtig machende Minispiel Duo Duo Or-
chard), die ein unterhaltsames, spielerisches
EinkRaufserlebnis schaffen. Der Fokus auf die
Landwirtschaft schafft ein weiteres Unterschei-
dungsmerkmal fur die MarRetingstrategie und
Positionierung von Pinduoduo:

Pinduoduo
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Auf seinem HeimatmarRkt, auf dem die eCom-
merce-Durchdringung eine Sattigung erreicht
und einheimische eCommerce-Anbieter wie
Alibaba und JD.com nach neuen Wachstums-
moglichrReiten wie der Cloud suchen, investiert
Pinduoduo stark in Forschung und EntwicRlung
zur EntwickRlung von Agrartechnologien, um die
landwirtschaftliche ProduRtivitat zu steigern.
Pinduoduo RUndigte an, dass es Gewinne und
potenzielle RUnftige Gewinne fur seine "10-Mil-
liarden-Initiative fur die Landwirtschaft" ver-
wenden wird, die darauf abzielt, "Rritische Be-
durfnisse im AgrarseRtor zu erflllen'.

Die Sorge um die Ernahrungssicherheit, ein
glnstiges regulatorisches Umfeld (die chinesi-
sche Regierung strebt im Rahmen ihrer Ziele
fur die Erndahrungssicherheit die Selbstversor-
gung an) und die RessourcenkRnappheit (China
hat 20% der WeltbevdlRerung, aber nur 7% der
weltweiten Anbauflachen) treiben den Agritech-
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SeRtor des Landes an, der an der Schwelle zu ei-
ner "Goldenen Ara" zu stehen scheint; 2021 war
China nach den USA das zweitgrote Ziel flr Ag-
rarnahrungsmitteltechnologie-Finanzierungen.

Das Wichtige daran: Obwohl Pinduoduo betont,
dass sein Agrarprogramm nicht profitorientiert
ist, durfte die Initiative dennoch Vorteile brin-
gen. Denn im Gegensatz zu Alibaba oder JD.com
befinden sich die meisten Kunden von Pinduo-
duo im landlichen China, wo der Grofteil der
chinesischen LandbevdlkRerung lebt und das Pro-
Kopf-Einkommen zu dem der Stadtbewohner
vergleichbar Rlein ist, was zum Teil auch erRlart,
warum die Ausgaben von Pinduoduo pro Kunde
deutlich niedriger sind als die der KonkRurrenten;
das Brutto-Warenvolumen von Pinduoduo pro
akRtivem Kaufer liegt bei 1.127 CNY, verglichen mit
5.760 CNY bei JD.com und 8.447 CNY bei Alibaba.

Die Einfuhrung produRtivitatssteigernder Techno-
logie diurfte wiederum das Einkommen der Land-
wirte erhdhen und damit ihre KaufkRraft starken,
was wiederum Pinduoduo zuguterommt. Und
obwohl die E-Commerce-Konkurrenten Alibaba
und JD.com ebenfalls in den landwirtschaftli-
chen eCommerce eingestiegen sind, Ronnte Pin-
duoduo, das fur sich in Anspruch nimmt, Chinas
grolte Plattform flr landwirtschaftliche ProduRk-
te zu sein, als Erstanbieter einen leichten Vor-
teil haben (Zur Erinnerung: Pinduoduo begann
mit dem Online-VerkRauf von Obst, bevor es sich
auf andere ProduRtRategorien ausdehnte), was
dem Unternehmen einen operativen Vorteil ver-
schafft. Auch hier also ein erneuter Einstieg. &
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Future Money ETF-Strategie
Aufgelegt: 19.09.2020
Kapital: 120.000 EUR (Aufstockung um 20.000 EUR 05.04.2021)
09.10.22
ETF Bérse ISIN Wihrung | Stiickzahl Kauf Kaufkurs | Akt.Kurs | G/V EUR G/V%
ETFMG Prime Cyber Security ETF USA |US26924G2012| USD 220 19.10.20 | 49,72 44,15 640,34 6,90%
ETFMG Prime Mobile Payments ETF USA [US26924G4091|  USD 100 19.10.20 | 57,14 39,05 -860,00 | -17,73%
First Trust Clean Edge Smart Grid Infrastructure Fund |USA |US33737A1088 uUsD 100 05.10.20 76,32 75,31 1222,80 18,89%
First Trust Cloud Computing ETF USA |us3373ax1928| usD 100 26.10.20 | 88,19 61,50 | -1182,59 | -15,84%
Global X Internet of Things ETF USA |US37954Y7803 |  USD 300 07.12.20 | 32,63 26,00 -207,33 | -2,54%
Global X Robotics & Artificial Intelligence ETF USA |US37954Y7159 |  USD 300 30.11.20 | 32,99 18,56 | -2626,75 | -31,58%
iShares Global Infrastructure ETF USA |US4642883726 | USD 200 05.04.21 | 45,89 41,70 738,25 9,48%
Lyxor MSCI New Energy ESG Filtered ETF D FR0010524777 EUR 100 04.05.22 38,54 37,88 -66,00 -1,71%
Procure Space ETF USA |US74280R2058|  USD 300 250121 | 29,10 18,55 | -1711,32 | -23,13%
Roundhill Ball Metaverse ETF USA |uss3656F4173 |  usD 300 04.05.22 | 10,19 7,52 -578,51 | -20,06%
SPDR S&P Kensho Smart Mobility ETF USA |US78463R6898|  USD 190 05.10.20 | 43,19 31,70 | -1750,35 | -22,14%
VanEck Vectors Video Gaming and eSports UCITS ETF |USA |US92189F1140 |  USD 150 21.09.20 | 62,70 41,03 | -1721,67 | -21,49%
Depot (EUR)  74305,69
Liquiditﬁt (EUR) 42090,36
Gesamt (EUR 116396,05
lev -3,00%)
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Dispositionen "Future Money" 40/22
Unternehmen ISIN Seite Aktion
Zoom Video Us98980L1017 3 Kauf
Bloom Energy US0937121079 4 Kauf
EnerSys US29275Y1029 6 Kauf
Fluence Energy US34379Vv1035 7 Kauf
Pinduoduo US7223041028 8 Kauf
Legende: KS - Kaufsignal; SB Stop-Buy, KL - Kauflimit

Impressum / Disclaimer

Future Money erscheint wochentlich
Bezugspreis reguldr monatlich: 39,90 EUR
(inRl. gesetzl. MwSt.)

Rechnungstellung erfolgt im Voraus. Kundigungsfrist jeweils 7 Tage zum Ende des Bezugszeitraumes. Der Inhalt ist ohne Gewahr.
NachdrucR nicht erlaubt. Kein Teil darf (auch nicht auszugsweise) ohne unsere ausdricRliche vorherige Zustimmung reproduziert
werden. Jede im Bereich eines gewerblichen Unternehmens hergestellte oder genutzte Kopie verpflichtet zur GebUhrenzahlung
an den Verleger. Alle Informationen beruhen auf Quellen, die wir als zuverlassig erachten. Alle Hinweise dienen der aktuellen
Information ohne letzte VerbindlichReit, begrinden also Rein Haftungsobligo. Erfullungsort und Gerichtsstand: Berlin.

ALLE RECHTE VORBEHALTEN.

Risikohinweis: Alle Borsen- und Anlagegeschdfte sind grundsatzlich mit Risiken verbunden. Verluste Ronnen nicht ausgeschlossen
werden. Der Leser sollte die von den Banken herausgegebenen Informationsschriften ,,Basisinformationen flr Wertpapier-
Vermogensanlagen®, ,Basisinformationen Uber Finanzderivate“ und ,,Basisinformationen Uber Termingeschafte® sorgfaltig gelesen
und verstanden haben.
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