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Unsere Auswahl in Europa gab um -1,62% nach, wahrend der
Stoxx Europe 600 -2,44% verlor.

Einzig Sonova konnte sich mit +0,44 % in der abgelaufenen
Woche ins Plus retten.

Neue Nachrichten lagen nicht vor.

Der Rohstoffhandler Glencore kommt nicht zur Ruhe und
verlor -9,45%.



DISK

BETZ LUTZ & KOLLEGEN

Neben den bestehenden Klagen wegen Korruption war auch in
der abgelaufenen Woche der gesamte Sektor unter
Druck geraten.

Hintergrund war die Enttauschung des Marktes tiber die
verhaltenen Wachstumsziele Chinas, da die Hoffnung auf
steigende Rohstoffpreise iberwiegend auf das Wiederanlaufen
der chinesischen Wirtschaft nach Beendigung der
Covid-Restriktionen beruhte und diese wurde damit

zum Teil enttauscht.
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Aus demselben Grund ging auch der Kurs des schwedischen
Stahlkonzerns SSAB um -4,67% zurtick.

Das in der vergangenen Woche die Dividende um 65% auf 8,70 i
SEK erhoht worden ist und die Dividendenrendite damit uber
11% betragt, wurde am Markt nicht weiter beachtet.

Wegen den Turbulenzen um die Silicon Valley Bank blies auch
den Bankwerten weltweit der Wind ins Gesicht.

So verlor ohne neue Nachtrichten die Bank of Ireland -2,91%.
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Unsere Aktien in Amerika verloren -1,37%, der Dow Jones und
der Nasdaq 100 knickten um -4,53% respektive -4,17% ein.

Eine Kaufempfehlung von Goldmann Sachs beflugelte die
brasilianische Banco Bradesco (+5,26%).

Die Empfehlung leuchtet ein, wenn man bedenkt, dass Sie
inzwischen auch die amerikanische Borsenlegende in der
Eigenkapitalrendite uberfliigelt haben.
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1Monat 6 Monate YTD 1 Jahr 3 Jahre

Powered by i aktien.guide

8 13.03.2023 Banco Bradesco S.A. Sponsored ADR Goldman Sachs

Eigenkapitalrendite @ ®1351% 99,56 %
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Der brasilianische Bierbrauer Ambev vermeldete einen um 35,7%
hoheren Quartalsgewinn als im Vorjahr.

Zugleich erwartet der Konzern, dass die Kosten der verkauften
Waren pro Hektoliter im Jahr 2023 um 6% auf 9,9%
steigen werden.

Die Aktien konnten um +3,24% zulegen, da davon ausgegangen
wird, dass die steigenden Kosten an den Verbraucher
weitergegeben werden kann.

Telekom Indonesia liefen seitwarts (+0,12%), es lagen keine
neuen Nachrichten vor.
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3 M ist weiter im Abwartstaumel und verlor -6,63%.

Neue Nachrichten lagen nicht vor.

Das Problem konnte sein, dass weder die Bruttomarge noch die
EBITDA-Marge in den letzten zehn Jahren ein gutes
Bild abgegeben haben.

Eine Kombination aus glanzlosem Wachstum und
Margenriuckgang ist keine gute Leistung.
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Unterdessen verdiente CEO Mike Roman zwischen 2019 und 2021
fast 6 Millionen US-Dollar an Leistungspramien (zusatzlich zu 3,9
Millionen US-Dollar Gehalt) und CFO Monish Patolawala (im Juli
2020 ernannt) 1,9 Millionen US-Dollar an Leistungspramien
(zusatzlich zu 1,4 Millionen US-Dollar Gehalt).

Ein enttiuschendes Management, das sich trotzdem furstlich
entlohnen lasst, ist nicht besonders attraktiv fur Aktionare.

Es ware an der Zeit fiir ein Wechsel.
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Endeavour Mining gaben um - 6,30% nach.

Das Unternehmen gab fiir das vierte Quartal 2022 einen
Nettogewinn von 65 Millionen USD bekannt, gegenuber 148
Millionen USD im Vorjahresquartal.

Das EBITDA belief sich im vierten Quartal 2022 auf 288 Millionen
USD, verglichen mit 358 Millionen USD im Vorjahresquartal.

Endeavour produzierte im vierten Quartal 2022 355.000 Unzen
Gold zu All-in Sustaining Costs von 954 US$ pro Unze, verglichen
mit 378.000 Unzen Gold zu AISC von 894 US$ pro Unze
im Vorjahreszeitraum.
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Das war enttauschend und so ist die negative Reaktion
gut nachvollziehbar.

Auch Newmont Mining verloren -5,73%.

Ein sinkender Goldpreis bei hohen Zinsen setzte den grofsten
Goldminenwert unter Druck.
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Die asiatischen/australischen Aktien tendierten mit +0,21%
seitwarts, der Nikkei verlor leicht um -0,45%, der Hang Seng
stiurzte um -6,25% ab.

Nomura bleibt bei seiner Kaufempfehlung fiir Shin-Etsu Chemical.

Die Aktie verbesserte sich um + 4,87 %.

Weitere Nachrichten lagen nicht vor.



DISK

BETZ LUTZ & KOLLEGEN

Das japanische Handelshaus Itochu Corp hat sich bereit erklart,
Meta Platforms in den Vereinigten Staaten mit Strom aus Windkraft
und Amazon in Japan mit Solarenergie zu versorgen.

Die Aktie stieg um +2,10% an.

Sony erhielt Kaufratings von Oppenheimer und Cowen.

Der Technikkonzern verbesserte sich +1,95%.
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In dem weltweiten Abwartsstrudel wegen den Bankproblemen in
den USA verloren unsere asiatischen Banken allesamt.

Am starksten traf es die United Overseas Bank mit -3,45%, dann die
Oversea-Chinese Banking Group mit einem Verlust von -1,59%
und die DBS Group mit einem Ruckgang von -1,51%.

Neue Unternehmensnachrichten lagen nicht vor.
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Taktische Landergewichtung
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Taktische Branchengewichtung

1875,64%
2,01%

g%

Immobilien
Versorger
Werkstoffe

Energie 531 % =
Telekommunikation [ %00 % 6,61 % \

Grundbedarfsgiiter [ R 11,21 % (S

Industrie 6,29 % 110,68 %
Zyklischer Konsum » 4,86 % 210,72 % -

Gesundheit TS 0 16,78 %
Finanzen i FEAe612 %
LI - = 121,25 %

0,00 % 5,00 % 10,00 % 15,00 % 20,00 % 25,00%

m BLK Aktien Welt MSCI World

30,00 %



DISK

BETZ LU[L & KOLLE(JE,'\T

Taktische Anlageklassengewichtun

Kasse

Gold

Anleihen

Aktien

0,00 % 20,00 % 40,00 % 60,00 % 80,00% 100,00 %

u BLK Aktien Welt MSCI World



Die Woche des BLK
Aktien Welt

=== BETZ LUTZ & KOLLEGEN
——s

Verpiogensverwaltung GmbH




DISK

BETZ LUTZ & KOLLEGEN

Der BLK Aktien Welt gab um -0,88% nach.

Der Zusammenbruch der Silicon Valley Bank war das
bestimmende Thema an den globalen Finanzmarkten.

Wie in den USA besitzen auch europaische Banken
Wertpapierportfolios mit unrealisierten Verlusten infolge des
Anstiegs der Anleiherenditen.

Goldman Sachs schatzt die unrealisierten Verluste aus
Hold-to-Maturity-Wertpapieren auf durchschnittlich 1 Milliarde
Euro, was rund 30 Basispunkten der durchschnittlichen
europaischen harten Kernkapitalquote in diesem
Jahr entspricht.
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Auch dies wird nur dann zum Problem, wenn sie gezwungen sind,
vor Falligkeit zu verkaufen.

Die gute Nachricht ist, dass europadische Banken im Allgemeinen
diversifiziertere Einlagengeschafte haben als einige der starker
technologieorientierten US-Banken.
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In Asien konzentrierte sich der spekulative Druck auf das
Engagement japanischer Kreditgeber in US-Anleihen.

Diese Bedenken sind unserer Meinung nach uibertrieben, da
japanische Kreditgeber durch viel hohere Bareinlagen fir
Privatkunden und hohen Kredit-Einlagen-Quoten von fast 60%

viel weniger fur das Problem anfallig sind.
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Banken sind ein wichtiger Kanal fiir die Ubertragung der
Zinspolitik der Zentralbanken in die Gesamtwirtschatft.

In den letzten Monaten hatten sich die finanziellen Bedingungen
trotz einer deutlichen Straffung der US-Leitzinsen entspannt, weil
sich die Preise fuir Risikoanlagen erholt haben, wahrend die
Renditen von US-Staatsanleihen unter ihren Hochststanden vom
letzten Herbst lagen.

Dies erklart zum Teil, warum sich die US-Wirtschaft trotz hoherer
Fed-Zinsen gut entwickeln konnte.
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Wir sind vorsichtig, was die Aussichten fiir US-Aktien fiir den Rest
des Jahres 2023 angeht.

Obwohl niedrigere Anleiherenditen und eine moglicherweise
lockerere Fed-Politik eine teilweise Erleichterung fir die
Aktienmarkte darstellen konnten, verringern hohe Bewertungen,
sinkende Gewinnschatzungen, eine zunehmende
Wahrscheinlichkeit einer Rezession und das Risiko weiterer
unvorhergesehener Folgen einer Straffung der Fed die

Attraktivitat des US-Aktienmarktes.
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Wenn borsennotierte Aktienunternehmen oder andere Finanzinstrumente genannt werden, sind

dies keine Empfehlungen, sondern nur allgemeine Informationen. Bei diesen Informationen

handelt es sich um Werbung der Betz Lutz & Kollegen Vermogensverwaltung GmbH allgemeiner

Art und beinhaltet u. U. keine vollstandige Darstellung von Wertpapieren oder Markten. Die in

diesem Dokument enthaltenen Informationen geniigen nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur
Gewadhrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategie-

empfehlungen. Auch bertucksichtigt die Darstellung von Marktentwicklungen u.U. keine Kosten, die i
beim Kauf oder Verkauf oder dem Halten von Wertpapieren entstehen. Die Wertentwicklung der
Vergangenheit ist weder ein verlasslicher Indikator fiir die aktuelle oder zukiinftige Wert-
entwicklung noch stellt sie eine Garantie fiir die Zukunft dar. Prognosen basieren auf Annahmen,
Schétzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nichtzutreffend
oder nicht korrekt herausstellen konnen. Mogliche wesentliche Risiken: Kursrisiken im Aktien-,
Zins- und Wahrungsbereich sowie Bonititsrisiken, die zu starken Kapitalverlusten fiihren konnen.
Dieses Dokument enthalt lediglich generelle Informationen. Diese stellen keine Anlageberatung
bzw. Empfehlung dar und keine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf von Finanzinstrumenten
oder Anlagestrategien.

Diese Informationen konnen eine auf die personlichen Kenntnisse und Erfahrungen, Anlageziele
und finanziellen Verhaltnisse des Anlegers zugeschnittene Aufklarung, uiber die mit Wertpapieren
und Anlagestrategien verbundenen Risiken nicht ersetzen. Es wird keine Haftung fiir Verluste
tibernommen, die durch den Erwerb oder die Veraufierung von Wertpapieren oder Anlage-
strategien auf Grundlage dieses Werbedokumentes entstanden sind.

Uber Kosten, Provisionen und Risiken informieren die offiziellen Anlegerinformationen,
Vertragsunterlagen, Faktenblatter und Verkaufsprospekte. Fiir Vollstindigkeit, Aktualitat
und Richtigkeit des Inhalts ibernehmen wir keine Haftung. Alle Meinungsaussagen
geben die aktuelle Einschiatzung der Betz Lutz & Kollegen Vermogensverwaltung
GmbH wieder, die jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geandert werden kann.




