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Unsere europaischen Aktien gewannen +0,93%, wahrend der
Stoxx Europe 600 um +0,85% anstieg.

Das Analysehaus Jefferies hat das Kursziel fiir Glencore von 625
auf 700 Pence angehoben und die Einstufung auf "Buy" belassen.

Die Bergbaukonzerne sollten ab der ersten Jahreshalfte 2023
von einer Stabilisierung und einem anschliefienden Anstieg der
Basismetalle-Nachfrage aus China profitieren, schrieb Analyst
Christopher LaFemina in einer am Mittwoch
vorliegenden Branchenstudie.
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Dies diirfte die wahrscheinlich schwiachere Nachfrage aus den
USA und Europa kompensieren.

Auch die zunehmenden Lieferkettenprobleme und niedrigen
Lagerbestinde sprachen fir anziehende Rohstoffpreise.

Die US-Investmentbank Goldman Sachs hat die Einstufung fir
Glencore vor dem Investorentag des Rohstoffkonzerns auf "Buy"
mit einem Kursziel von 680 Pence belassen.

Im Fokus stunden die Ausschuittungen an die Aktionare, schrieb
Analyst Geydar Mamedov.

Mit so viel Vorschusslorbeeren bedacht, stieg die
Aktie um +5,01%.
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Bei dem Getrankemulti Anheuser-Busch InBev fiel einer der
letzten Baren:

Das US-Investmenthaus JPMorgan vollzog eine Kehrtwende bei E:
der Aktie des belgischen Konzerns und stufen das Rating von
«Underweight» auf «Overweight» hoch.

Das Kursziel erhohen die Analysten dabei von 45 auf 70 €.

Das entspricht einem Aufschlag von knapp 25% gegentiber dem
aktuellen Kurs.
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Zwar bleibe der Getrankemulti in Hinblick auf den Dollar stark
exponiert, doch gehe man davon aus, dass AB Inbev dank dem
besser laufenden Geschaft die Nettoschulden bis Ende 2023 um
16 Mrd. $ auf 60 Mrd. senken konne gegeniiber Ende 2021.

Zum Vergleich: 2017 hatte diese noch mehr als
100 Mrd. $ betragen.
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Die Aktien gewannen +4,73%.

Weiter im Aufwind ist das stidafrikanische Steinkohle
Unternehmen Thungela Resources +3,84%.

Die Grunde hierzu kann der geneigte Leser in unserem letzten
Wochenkommentar nachlesen.
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Die Schweizer GrofSbank UBS hat Sanofi auf "Neutral" mit einem
Kursziel von 92 Euro belassen.

Die niedrige Verschuldung erlaube dem Pharmakonzern zwar
eine Transaktion in der GrofSenordnung von Horizon
Therapeutics mit einer Marktkapitalisierung von rund 19
Milliarden US-Dollar, schrieb Analyst Michael Leuchten in einer
Studie vom Mittwoch.

Auch einen deutlichen Bewertungsaufschlag konnten die
Franzosen sich locker leisten.
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Dennoch iiberrasche ihn Sanofis Interesse, da die Ubernahme
des irischen Arzneimittelherstellers dem Unternehmen ein recht
gemischtes Sortiment von Spezialpharmaka bescheren wiirde,
das nicht zu seinen strategischen Notwendigkeiten passe.

Auch die deutsche Bank ist von dem Ubernahmeangebot nicht
begeistert und senkt das Kursziel auf 85 Euro.

Die Aktie gab um -2,02% nach.
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Mit Blick auf "Carbon Capture", also die Speicherung von
Kohlendioxid im Untergrund zur Reduzierung von Emissionen,
seien Chemieunternehmen in Europa bislang nicht sonderlich

aktiv, schrieb Analyst Andrew Stott in einer am Montag
vorliegenden Branchenstudie.

Ein Grund sei die Unwirtschaftlichkeit des Ansatzes fir
Unternehmen, die weit entfernt von Einspeicherorten an der
Kiste produzierten, wie etwa BASF.

Zudem fokussierten sich europaische Chemieunternehmen eher
auf andere Arten der CO2-Reduktion, wie mehr
Erneuerbare Energie.
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Grundsatzlich diirften die Unternehmen fortan mehr Geld fir
CO2-Reduktion ausgeben, was mittelfristig auf den Renditen
lasten werde.

BASF verlor -1,77%.

Ein riickldufiger Olpreis bescherte der britischen BP eine
Wochenminus von -1,13%.
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Die amerikanische Aktienauswahl stieg um +1,38%, der Dow Jones
stieg um +0,45% und der Nasdaq 100 erhohte sich
um +2,65%.

Der brasilianische Olkonzern Petrobras steht seit Brasiliens
Prasidentschaftswahl unter Druck, da beftirchtet wird, dass die

neue Regierung unter Lula den halbstaatlichen Konzern zu
Mafsnahmen zwingen wird, die seine Ertragskraft beeintrachtigen.

Inzwischen ist das aber ubertrieben.
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Die Aktie ist derzeit nur noch mit einem KGV von rund 2 (2022e)
bewertet, und die Dividendenrendite liegt bei tiber 50%.

Die guten Kennzahlen werden sich unter einer neuen Regierung
zwar nicht aufrechterhalten lassen, aber die Dividendenrendite
sollte immer noch zweistelligen Bereich liegen.

Die Aktie stieg um +12,03%.
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Ebenso erholte sich der brasilianische Brauereikonzern Ambev
von seinen Abgaben nach der Prasidentschaftswahl.

Ein KGV von 19 ist zwar nicht ganz billig, aber ein
Umsatzwachstum jenseits der 15%, eine Free Cashflow Marge
von liber 16% und eine Eigenkapitalquote von ca. 60% sind fir
einen konjunkturunabhangigen Wert immer noch sehr solide.

Dazu kommt noch die attraktive Dividendenrendite von
uber 4,5%.

Die Aktie stieg um +6,66%.
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Endeavour Mining meldete einen Anstieg der gemessenen und
angezeigten Ressourcen in seiner Goldmine Ity in der
Elfenbeinkiiste um 17% auf 5,2 Millionen Unzen Gold, das in
100,6 Millionen Tonnen Erz mit einem Gehalt von 1,62 g/t Gold
enthalten ist.

Die Aktie stieg +4,70%.

ON Semiconductor gab bekannt, dass es den Verkauf seiner
Anlage in Niigata, Japan, an JS Foundry KK fiir einen nicht
genannten Betrag abgeschlossen hat.
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Das Unternehmen sagte, der Verkauf sei Teil seiner Strategie,
“die Bruttomarge zu erhohen und die Vorhersagbarkeit der
Ergebnisse zu verbessern, indem der Fuf’abdruck der Fixkosten
reduziert wird”.

Das ist etwas blumig und das keine Angaben zum Verkaufspreis
gemacht wurden, gefiel den Anlegern weniger und so verlor die
Aktie -3,26%.

Die 3M Company hat ihre Gewinnprognose fir das vierte
Quartal 2022 bestatigt.
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Das Unternehmen bestéatigt nach wie vor die implizite Prognose
fiir das vierte Quartal, namlich 7,9 bis 8,2 Millionen Dollar bei
den Umsatzerlosen, was einem organischen Wachstum von 1

bis 3% entspricht, und einen Gewinn je Aktie in der Spanne
von 2,28 bis 2,53 Dollar.

Die Schatzungen waren von 2,62 Dollar ausgegangen und so
notierte die Aktie um -2,92 % leichter.

Berkshire Hathaway konsolidierte den starken Anstieg von tiber
15% in den letzten vier Wochen und gab um -2,62% nach.
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Unsere asiatischen/australischen Aktien gewannen +2,24%, der
Hang Seng haussierte um +6,3% und der Nikkei verlor -1,66%.

Die Konsumaktien fiihrten die chinesische Erleichterungsrallye an, E:
nachdem Peking einige seiner strengsten Covid-19-
Kontrollmafdnahmen zurtickgefahren hatte, was auf eine
Wiedereroffnung der Wirtschaft hinweist.

Li Ning, das chinesische Adidas, sprang um +14,96% nach oben.

Der Minenwert Zijin Minnig Group gewann +6,16% und die in
Hongkong gelistete Prada zog um +5,91% nach oben.
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Japans Aktienmarkt fiel im Wochenverlauf, nachdem die
Inflationsrate in Japan inzwischen auf 3,70% gestiegen ist.

Es mehren sich die Stimmen, die eine Abkehr von der bis dato
ultra-expansiven Geldpolitik bei einem Leitzins von -0,10% (seit
Anfang 2016!) fordern.

Da nun auch die Kerninflation mit 2,50% tiber dem Bo]J-
Inflationsziel von 2,00% liege, wiirden bereits einige
Ratsmitglieder der Bank of Japan Kritik an der bisherigen
Geldpolitik auflern und diesbezuglich einen
Strategiewechsel fordern.
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Ono Pharmaceutical will die Rechte von Equillium an
Itolizumab erwerben.

Das Medikament wird fir die Behandlung von
immunentzundlichen Erkrankungen entwickelt.

Equillium erhalt eine Vorauszahlung von etwa 26 Millionen
US-Dollar und hat Anspruch auf bis zu 138,5 Millionen US-Dollar
in Form von Optionsaustuibungs- und Meilensteinzahlungen, teilten
die Unternehmen mit und fiigten hinzu, dass Ono die weitere
Forschung und Entwicklung von Itolizumab durch Equillium
wahrend des Ausubungszeitraums auf vierteljahrlicher

Basis finanzieren wird.
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Das tiberrascht, da die japanische Pharmafirma bereits ein
ahnliches Medikament in der Pipeline hat und sich jetzt
Verunsicherung breit macht, ob dieses jemals auf den Markt
kommen wird.

Die Aktie fiel um -4,48%.

Auch das Pharmaunternehmen Shionogi geriet in den Sog des
schwachen japanischen Aktienmarktes (-1,90%), ebenso wie die
Gaming Aktie CAPCOM (-1,01%) ohne das neue
Nachrichten vorlagen.
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Der BLK Aktien Welt gewann +1,06%.

Jerome Powell sagte letzte Woche:

«Die Geldpolitik wirkt sich mit Verzogerung auf Wirtschaft und
Inflation aus, und die Auswirkungen unserer bisherigen raschen
Straffung sind noch nicht in vollem Umfang zu spiiren.

Daher ist es sinnvoll, das Tempo der Zinserhohungen zu drosseln,
wenn wir uns dem Grad der Zuruckhaltung nahern, der ausreicht,
um die Inflation zu senken.

Der Zeitpunkt fiir eine MafSigung (...) konnte schon an der
Dezember-Sitzung kommen.»
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Demnach hitte der Inflationsdruck seinen Hohepunkt
uberschritten, was es der Fed erlaubt, in der Straffung seiner
Geldpolitik eine etwas weniger harte Gangart einzuschlagen.

Aber er sagte auch:

«Es ist wahrscheinlich, dass die Wiederherstellung der
Preisstabilitat erfordert, die Geldpolitik fur einige Zeit auf einem
restriktiven Niveau zu halten.

Die Geschichte warnt eindringlich davor, die Geldpolitik voreilig
zu lockern.

Wir werden den Kurs beibehalten, bis die Aufgabe erledigt ist.»
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Diesen mahnenden Abschluss seiner Rede schien die Markte nicht
mehr zu interessieren.

Teile der Weltwirtschaft steuern auf eine Rezession zu.

In Europa steht eine Kontraktion der Wirtschaftsleistung
unmittelbar bevor.

China befindet sich angesichts der Zero-Covid-Politik und des
Abschwungs im Immobiliensektor seit Monaten in einem
quasi-rezessiven Zustand.

Fur die USA besteht eine erhebliche Wahrscheinlichkeit einer
Rezession im Jahr 2023.



DISK

BETZ LUTZ & KOLLEGEN

Die wirtschaftlichen Voraussetzungen fiir einen nachhaltigen
Aufschwung sind aus unserer Sicht noch nicht gegeben.

Angesichts der Aussicht auf periodische Rallyes bevorzugen wir
eine Strategie, die den Schutz vor Verlusten erhoht und
gleichzeitig ein gewisses Aufwartsrisiko zulasst.

Das Wachstum verlangsamt sich und die Zentralbanken erhohen
weiterhin die Zinsen.
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Wir gehen davon aus, dass der Wendepunkt erreicht sein wird,
wenn ein Tiefpunkt in der Wirtschaftsaktivitiat in Sicht ist und die
Anleger zuversichtlich mit Zinssenkungen rechnen konnen,
anstatt mit einem langsameren Tempo der Zinserhohungen.
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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.




