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das die Fmanzwelt nicht wollte -

50 Jahre Indexfonds

NVIDIA: Alibaba: Salesforce

Aus KI-Hype wird Realitat KI-Boom mit hohem Preis wird zum KI-Profiteur



Mit der Zeit gehe
Ich gehe voraus.

Al, Robotic, Space, Chips - die innovativsten Themen unserer
Zeit entwickeln sich rasend schnell. Morgan Stanley hat die
passenden Index-Zertifikate dazu. Breit aufgestellt, thematisch
fokussiert. Fur alle, die nicht zusehen, sondern handeln wollen,
sind wir immer einen Trade voraus.
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EINEN TRADE VORAUS INDEX-ZERTIFIKATE FUR DIE ZUKUNFT
zertifikate.morganstanley.com

Diese Werbeanzeige wurde lediglich zu Informationszwecken erstellt. Bei den dargestellten Wertpapieren handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen. Der Anleger tragt grundsatzlich bei Kurs-
verlusten des Basiswertes sowie bei Insolvenz der Emittentin oder Garantiegebers ein erhebliches Kapitalverlustrisiko bis hin zum Totalverlust. Eine ausfihrliche Darstellung moglicher Risiken sowie
Einzelheiten zu den Produktkonditionen sind den Angebotsunterlagen (den endgiltigen Bedingungen, dem relevanten Basisprospekt einschlieBlich etwaiger Nachtrage dazu sowie dem Registrierungs-
dokument) zu entnehmen. Etwaige hierin genannte Wertpapiere dirfen zu keiner Zeit direkt oder indirekt in den Vereinigten Staaten von Amerika (einschlieBlich aller dieser Jurisdiktion unterliegenden
Territorien und AuBengebiete) oder an U.S-Personen (,US. persons* wie in Regulation S des US. Securities Act 1933 oder dem US. Internal Revenue Code (jeweils in der jeweils geltenden Fassung)
definiert) angeboten oder verkauft, verpfandet, abgetreten, ausgeliefert oder anderweitig Ubertragen, ausgetibt oder zurtickgezahlt werden. © Copyright 2026 Morgan Stanley BV.. Alle Rechte vorbehalten.


http://zertifikate.morganstanley.com/

Die Borse und der ungeliebte
September

Liebe Leserinnen und Leser,

der S&P 500 ist seit seinem Marz-Tief um 22 Prozent
gestiegen. Es wurden in dieser Zeit 12 Billionen US-
Dollar Marktkapitalisierung aufgebaut. Jetzt beginnt
der saisonal schwachste Borsenmonat — und es ist ein
Zwischenwahljahr. Willkommen im September 2026.

Der Monat September gilt boérsenhistorisch als der
schwachste des Jahres — der S&P 500 hat seit 1945
im September durchschnittlich 0,7 Prozent verloren. Kein
anderer Monat weist Uber so einen langen Zeitraum ein
negatives Vorzeichen auf. Und dieses Mal verscharft ein
zusatzlicher Faktor das Bild: Es ist ein US-Zwischenwahl-
jahr. Bei den sogenannten Midterms stimmen die Ameri-
kaner Uber die Neubesetzung aller Sitze im Reprasentan-
tenhaus und uber einen Teil der Sitze im Senat ab.

Negative Midterm-September

In solchen Jahren lag der durchschnittliche September-
Verlust bei 1,3 Prozent — nahezu dem Doppelten des
normalen Werts. Zum Vergleich: 2022, das letzte Zwi-
schenwahljahr, war mit einem Minus von 9,3 Prozent der
viertschlechteste September flir den S&P 500 seit dem
Zweiten Weltkrieg.

Von den 20 Zwischenwahljahren seit 1945 war es flr den
S&P 500 genauso wahrscheinlich, im September mehr
als 5 Prozent zu steigen oder zu fallen, wie dass er sich
um weniger als 5 Prozent bewegte. In normalen Septem-
ber-Monaten kam es nur in 15 Prozent der Falle zu solch
groRen Ausschlagen.

Privatanleger halten sich zuriick
Citadel-Analyst Scott Rubner erganzt: Die Berichtssaison
liegt hinter uns, Unternehmensrickkaufprogramme tre-
ten ab dem 12. September in die Blackout-Perioden ein
und die Nachfrage von Privatanlegern sinkt historisch auf
ihren Jahrestiefstand.

Das politische Rauschen der nahenden Zwischenwah-
len nimmt ebenfalls zu — die Google-Suchanfragen nach
L,midterm election” lagen im August 2026 bereits 2,5-
mal hoher als in jedem anderen August seit 2004.

Saisonalitaten sind keine Prognosen, aber dieses Mal
verstarken sich gleich vier Faktoren gleichzeitig: saiso-
naler Gegenwind, nachlassende Unternehmenskaufe,
geringere Privatanleger-Nachfrage und wachsendes poli-
tisches Rauschen. Wer Baustein-Aktien halt, muss trotz-
dem nichts tun. Er wartet den September ab — wie alle
anderen Monate. Geduld ist die aktivste Entscheidung,
die ein Anleger im schlechtesten Monat des Jahres tref-
fen kann.

Herzlichst,

/A

Christoph A. Scherbaum Marc O. Schmidt

““BROKERVERGLEICH o:

Bis 15.09.2026 abstimmen,und Preise im:\Wert von iiber 4.500 Euro gewinnen.

www.brokervergleich.de/brokerwahl-2026/broker/
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Das Geschenk, das die
Finanzwelt nicht wollte -
50 Jahre Indexfonds

Es gibt Ideen, die die Welt verandern. Und es gibt Ideen, die zunachst niemand
haben will. Der Indexfonds war beides. Als John Bogle am 31. August 1976
den First Index Investment Trust lancierte - den heutigen Vanguard 500 Index
Fund und ersten Indexfonds fiir Privatanleger -, empfing ihn die Finanzwelt mit
eisiger Ablehnung. Das Vorhaben wurde als ,Bogle’s Folly“ verspottet. Kritiker
bezeichneten Indexfonds als unamerikanisch und als sicheren Weg in die
Mittelmafiigkeit. Bogles eigene Mitbewerber hielten die Idee schlicht fiir naiv.
Warum sollte jemand den Markt kaufen wollen, wenn man doch versuchen
konnte, ihn zu schlagen? Was sie nicht verstanden: Bogle wollte gar nicht den

Markt schlagen. Er wollte ihn demokratisieren.

Eine ldee, fiinfzig Jahre zu frith —

und gerade rechtzeitig

Die theoretischen Wurzeln des passiven Investierens rei-
chen weit zurlck. Bereits 1900 legte der franzOsische
Mathematiker Louis Bachelier mit seiner ,Théorie de la
spéculation” einen Grundstein der modernen Finanzmarkt-
theorie. Er modellierte Kursbewegungen als Zufallsprozess
und nahm damit wesentliche Gedanken der spateren Ran-
dom-Walk-Theorie vorweg.

Harry Markowitz, William Sharpe, Eugene Fama und Paul
Samuelson entwickelten Jahrzehnte spater jene theoreti-
schen Grundlagen weiter, aus denen schliefllich die Idee
des passiven Investierens entstand. Bogle machte daraus
ein Produkt fur jedermann.

Sein Ziel war radikal simpel: einen Aktienindex moglichst
glnstig nachbilden und einen solchen Fonds auch norma-
len Sparern zuganglich machen. Vanguard stellte zudem
1977 auf den Direktvertrieb seiner Fonds ohne Ausgabe-
aufschlage um. Provisionen fur Mittelsmanner entfielen —
ein Affront gegen eine Finanzindustrie, deren Geschaftsmo-
dell stark auf Vertrieb und Gebuhren beruhte.

.

Der erste borsengehandelte Indexfonds bzw. kurz ETF im
heutigen Sinne folgte 1990 in Kanada: die Toronto 35 In-
dex Participation Units. Den entscheidenden kommerziel-
len Durchbruch brachte 1993 der SPDR S&P 500, besser
bekannt unter seinem Kirzel SPY, in den USA. In Europa
war es die Deutsche Borse, die am 11. April 2000 als erste
europaische Borse den Handel mit ETFs einflihrte — mit
zwei Produkten von Merrill Lynch auf den EURO STOXX 50
und den STOXX Europe 50.

Was fiinfzig Jahre aus einer Torheit machen
Startete der heutige Vanguard 500 Index Fund mit jahrli-
chen Kosten von 0,43 Prozent, sind vergleichbare Index-
produkte heute fur einen Bruchteil davon erhaltlich. Der
Vanguard S&P 500 ETF kommt beispielsweise auf laufende
Kosten von nur noch 0,03 Prozent.

Nur wenige aktive Fonds kdnnen bei den Kosten mit sol-
chen Produkten mithalten. Genau darin liegt einer der
strukturellen Vorteile des passiven Investierens, der sich
Uber Jahrzehnte akkumuliert. Nicht als Jahresdifferenz, die
zunachst Uberschaubar wirkt, sondern Uber den Zinses-
zinseffekt. Aus kleinen Gebuhrenunterschieden konnen
Uber dreifig oder vierzig Jahre erhebliche Vermogensunter-
schiede entstehen.




Foto: Shutterstock: Varavin88
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Das Ergebnis: 19,85 Billionen US-Dollar verwaltetes Ver-
mogen und Nettozufllisse von rund 2,37 Billionen US-Dollar
— der globale ETF-Markt hat 2025 erneut Rekorde gebro-
chen. Was einmal als Nischenprodukt belachelt wurde, ist
heute zu einem zentralen Instrument des globalen Portfo-
liomanagements geworden.

In Deutschland zeigt sich das besonders eindrucklich: Das
Fondsvermdégen aller auf Xetra handelbaren ETFs stieg von
159 Mrd. Euro im Jahr 2010 auf rund 2,13 Billionen Euro
Ende 2025. Davon zu unterscheiden ist das tatsachlich
dem deutschen Anlegermarkt zugerechnete ETF-Vermogen.
Dieses wird vom Fondsverband BVI auf mehr als 600 Mrd.
Euro geschatzt. Damit ist Deutschland der grofte ETF-
Markt Europas.

Die eigentliche Revolution: der Sparplan

Doch die Zahlen zur Marktgrofe erzahlen nur die halbe Ge-
schichte. Die eigentliche Revolution fand nicht in Fonds-
gesellschaften oder Handelssalen statt. Sie fand auf den
Smartphones von Millionen Normalanlegern statt. Allein in
Kontinentaleuropa ist die Zahl der monatlich ausgefihrten
ETF-Sparplane rasant gestiegen: von 2,5 Millionen im Jahr
2020 auf 15,1 Millionen im Jahr 2025.

Was steckt dahinter? Die durchschnittliche monatliche
Sparrate lag 2025 bei 125,30 Euro. Nicht 10.000 Euro
Startkapital. Nicht ein Erbe. Nicht ein Bonusgesprach mit
der Bank. 125 Euro ist der Betrag, mit dem bei vielen Deut-
schen der Vermégensaufbau beginnen kann — automatisch,
kostengunstig und haufig ohne Ausgabeaufschlag.

Auch in Deutschland ist der Trend unUbersehbar. Laut den
Aktionarszahlen 2025 des Deutschen Aktieninstituts be-
safen 14,1 Millionen Menschen Aktien, Aktienfonds oder
ETFs. Damit war rund jede flinfte Person ab 14 Jahren di-
rekt oder indirekt am Aktienmarkt beteiligt.

Was der Zinseszins aus 125 Euro macht

Wer diese Zahlen liest und noch zogert, sollte Folgendes
wissen: Wer zwanzig Jahre lang monatlich 125 Euro inves-
tiert und dabei im Durchschnitt eine Rendite von sieben
Prozent pro Jahr erzielt, kommt rechnerisch auf ein Vermo-
gen von rund 65.000 Euro. Eingezahlt hat er davon ledig-
lich 30.000 Euro. Der Rest stammt aus Wertzuwachsen
und dem Zinseszinseffekt.

Naturlich ist das eine Modellrechnung. Sie garantiert weder
eine Rendite von sieben Prozent noch einen bestimmten
Endbetrag. Sie zeigt aber eindrucksvoll, welchen Effekt
Zeit, regelmaRiges Investieren und die Wiederanlage von
Ertragen haben konnen. Kurz gesagt: der Zinseszinseffekt
macht aus kleinen Summen Uber die Zeit groRe Vermogen.

In den USA steckt inzwischen mehr als die Halfte des
Vermogens langfristig ausgerichteter Publikumsfonds und
ETFs in indexorientierten Strategien. Die Entwicklung zeigt,
wie grundlegend sich die Investmentbranche seit Bogles
Experiment von 1976 verandert hat.
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Was der ETF nicht ist -

und was er trotzdem leistet

Ein ETF schltzt nicht vor Kursverlusten. Er macht Krisen
nicht unsichtbar. Wer 2008 oder 2020 auf seine Depotaus-
zUge schaute, sah rote Zahlen — egal ob ETF oder Einzelak-
tie. Auch spekulative Ubertreibungen verschwinden durch
einen Indexfonds nicht. Wer einen breiten Marktindex
kauft, ist dessen Uber- und Untertreibungen vollstandig
ausgesetzt.

Aber genau hier liegt die entscheidende Unterscheidung.
Ein ETF, der einen breiten Index abbildet, halt das, was der
Markt zu bieten hat — nicht mehr und nicht weniger. Anleger
mussen keinen Fondsmanager auswahlen, der dauerhaft
den richtigen Aktienmix finden soll, und keine Prognose da-
ruber treffen, welche Unternehmen in zehn oder zwanzig
Jahren zu den Gewinnern gehoren werden. Die Strategie ist
transparent, kostenglinstig und nachvollziehbar.

Und was breite Aktienmarkte langfristig geliefert haben, ist
historisch gut dokumentiert: Wachstum — allerdings nicht
jedes Jahr, nicht ohne Rickschlage und niemals garantiert.
Wer ausreichend Zeit mitbrachte und breit diversifiziert in-
vestierte, konnte bislang von der langfristigen Wertschop-
fung der Unternehmen profitieren.

Flnfzig Jahre Indexfonds ist kein Jubilaumstermin fur
Finanznerds. Er zeigt, wie eine zunachst verspottete
Idee die Investmentwelt verandern kann. Die Vorstel-
lung, dass Anleger nicht zwingend den geschicktesten
Handler oder Fondsmanager finden mussen, sondern
mit Geduld, Diversifikation und niedrigen Kosten erfolg-
reich Vermogen aufbauen kdnnen, war 1976 revolutio-
nar. Heute gehort sie zum Mainstream.

Der ETF hat diese Idee spater noch einen Schritt wei-
tergetragen: Er machte Indexinvestments borsentaglich
handelbar und schlieflich Uber Sparplane fir Millionen
Anleger mit kleinen monatlichen Betragen zuganglich.

Was bleibt? Eine einfache Erkenntnis: Wer langfristig
investiert, hat gegenliber dem Versuch, standig den per-
fekten Ein- und Ausstiegszeitpunkt zu erwischen, einen
entscheidenden Vorteil: Zeit. Kosten wiederum gehoren
zu den wenigen Faktoren einer Geldanlage, die Anleger
tatsachlich kontrollieren kénnen.

Mehr zu ETFs:
https://markteinblicke.de/tag/etf/
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ZurUek im ATX.
Zuruck unter

den Top-20-Aktien
Osterreichs.

Ein starkes Signal fUr nachhaltige Performance,
attraktive Liquiditdt und das Vertrauen des
Osterreichischen Kapitalmarkts.

Unsere Marktposition, unsere strategische
Ausrichtung und unsere konsequente Umsetzung
operativer Exzellenz schaffen Wert — heute und

in Zukunft.

LIFETIME EXCELLENCE PALFINGER.COM


http://palfinger.com

NVIDIA:

Aus Kl-Hype
wird Realitat -
70 Prozent als
magische Zahl

KI-Darling NVIDIA hatte zuletzt in schoner Regel-
mafigkeit die Erwartungen an seine Quartals-
ergebnisse lbertroffen und die Prognosen
angehoben, nur um mitanzusehen, wie die Aktie
in der Folge schwacher notierte. Die liberragenden
Ergebnisse des Spezialisten fiir Grafikprozessoren
wurden bereits als Selbstverstandlichkeit
erachtet. Nun aber scheint NVIDIA dieses Muster
durchbrechen zu konnen.

NVIDIA legt eine Schippe drauf

Die NVIDIA-Aktie kletterte einen Tag nach Bekanntgabe der Ergeb-
nisse zum zweiten Quartal des Geschaftsjahres 2026/27 (Ende
Juli) um knapp 9 Prozent in die Hohe. Bereits zuvor hatte der Opti-
onsmarkt eine solche Bewegung, in die eine oder andere Richtung
signalisiert.

Dass es ein sogenanntes ,Beat-and-Raise“-Quartal werden sollte,
war am Markt fest eingeplant. Allerdings konnte NVIDIA dieses Mal
sowohl mit Blick auf die jungsten Zahlen als auch auf die Aussich-
ten eine Schippe drauflegen. Im Juli-Quartal lag der Gewinn je Aktie
bei 2,22 US-Dollar und damit oberhalb der Konsensschatzungen
von 2,09 US-Dollar. Die Bruttomarge konnte im Vergleich zum Vor-
quartal minimal auf 75,0 Prozent verbessert werden.

Dieser Punkt ist besonders wichtig. Anleger hatten beflirchtet, dass
es infolge hoherer Speicherpreise und des zunehmenden Konkur-
renzdrucks schwierig werden konnte, die hohe Profitabilitat auf-
rechtzuerhalten. Die Gesamterldose erreichten wiederum 96,2 Mrd.
US-Dollar und Ubertrafen damit ebenfalls die Konsensschatzungen.
Diese lagen zuvor bei 92,3 Mrd. US-Dollar. Der Ausblick fallt eben-
falls sehr optimistisch aus.

KI-Wendepunkt erreicht

FlUr das dritte Quartal (Ende Oktober) erwartet NVIDIA einen Umsatz
zwischen 105,8 und 110,1 Mrd. US-Dollar. Die Wall Street hatte
zuletzt mit 104,18 Mrd. US-Dollar gerechnet. ,KI hat ihren Wen-
depunkt erreicht. Sie erledigt nutzliche Aufgaben. Ihre Tokens sind
produktiv und profitabel. Jetzt wird Rechenleistung zu Umsatz“, sag-
te NVIDIA-CEO Jensen Huang im Rahmen der Zahlenbekanntgabe.

Entsprechend stark ist die Leistung im Bereich Data Center. Dort
lag der Umsatz im Juli-Quartal bei 89,0 Mrd. US-Dollar gegenlber
Konsensschatzungen von 85,8 Mrd. US-Dollar. NVIDIAs Finanzchefin
Colette Kress erklarte in ihnrem Quartalskommentar, dass sich allein
der Umsatz mit Hyperscalern wie Amazon, Google und Microsoft im
zweiten Quartal mehr als verdoppelt habe. Bedenken gab es zuletzt
dagegen angesichts der vielen Kl-Deals, die NVIDIA mitfinanziert.

Anfang dieses Monats wurde bekannt gegeben, dass man mit
BlackRock, Blackstone, KKR, Apollo, Brookfield und Goldman Sachs
zusammenarbeitet, um einen Kapitalpool von 500 Mrd. US-Dollar
aufzubauen. AuRerdem unterstutzt NVIDIA Plane von SB Energy und
OpenAl, im US-Bundesstaat Ohio ein riesiges 8-Gigawatt-Rechenzen-
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trum zu errichten. Dafir sind Investitionen von bis zu 150 Mrd. US-
Dollar vorgesehen. Angesichts der optimistischen Aussichten schei-
nen Anleger jedoch wieder zu glauben, dass sich diese Investitionen
am Ende rechnen werden.

Noch mehr Potenzial

Im Geschaftsjahr 2027/28 will NVIDIA die konzernweiten Umsatzer-
I6se noch einmal um rund 70 Prozent steigern. Dieser Wert liegt
deutlich oberhalb der jingsten Marktschatzungen von rund 45 Pro-
zent. Besonders ist dieser Wert aber auch, weil NVIDIA bisher kei-

ne so weit in der Zukunft liegenden Prognosen abgegeben hatte.
Laut Konzernchef Huang ware sogar mehr drin, allerdings werde das
Unternehmen aufgrund von Lieferengpassen daran gehindert, sein
volles Potenzial auszuschopfen.

Im Rahmen der Telefonkonferenz wurde zudem von einer extrem
robusten und sich beschleunigenden Nachfrage gesprochen, die zu
einem grofRen Teil auf die verbesserte Nutzbarkeit und Wirtschaft-
lichkeit von KI zurtckzufuhren sei. Das Unternehmen raumte zwar
die kiinftig zu erwartenden Belastungen bei der Bruttomarge ein, die
es zu einem groflen Teil auf steigende Speicherpreise zurtckflhrt,
gleichzeitig scheine aber eine Balance zwischen Angebot und Nach-
frage friher als erwartet einzutreffen.

NVIDIA hat mit den jungsten Quartalszahlen erneut eindrucksvoll
unter Beweis gestellt, dass die Nachfrage nach KI-Rechenleis-
tung ungebrochen hoch ist und sogar weiter zunimmt. Sowohl die
vergangenen Ergebnisse als auch der Ausblick lagen uber den Er-
wartungen. Gleichzeitig deutet der optimistische Ausblick darauf
hin, dass die Kl-Investitionen zunehmend in konkrete Umsatze
und Gewinne umgewandelt werden. Die ambitionierten Wachs-
tumsziele fir die kommenden Geschaftsjahre unterstreichen das
enorme Potenzial, machen aber auch deutlich, wie hoch die Er-
wartungen an NVIDIA inzwischen sind.

Indexzertifikat auf Magnificent 7 Index

WKN DAOACO
ISIN DEOOODAOACO5
Emissionstag 31. August 2023
Produkttyp Indexzertifikat
Emittent Morgan Stanley

Mehr zu Nvidia:
https://markteinblicke.de/tag/nvidia/
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Ki-Boom mit hohem Preis

Alibaba investiert Milliarden in die KI-Zukunft - und zahlt dafur einen hohen Preis. Wahrend
das Cloud-Geschaft kraftig wachst und Ki-Produkte weiterhin dreistellige Wachstumsraten
erzielen, bremsen die massiven Investitionen Gewinn und Cashflow aus. Ist der aktuelle
Riickschlag der Aktie damit eine Chance fiir langfristig orientierte Anleger - oder wird der KI-

Ausbau fiir Alibaba zum teuren Kraftakt?

as Argument fiir viele chinesische Technolo-

giewerte lautet, dass diese zu deutlich ge-

ringeren Kosten in Sachen Kl ahnlich gute,

wenn nicht sogar bessere Ergebnisse erzie-
len kénnen als ihre US-amerikanischen Pendants. Dies ist
ein Grund, warum Anleger auf die jungsten Zahlen und
Ankiindigungen von Alibaba negativ reagiert hatten. Dies
bedeutet aber nicht, dass chinesische Tech-Werte fiir An-
leger uninteressant waren.

Starkes Cloud-Wachstum

Alibaba sprach von einem starken Quartal, das von der zu-
nehmenden Kommerzialisierung seiner Kl-Fahigkeiten Gber
den gesamten Technologie-Stack hinweg getragen worden
sei. So habe sich beispielsweise das externe Umsatz-
wachstum von Alibaba Cloud auf 45 Prozent beschleunigt,
wobei die Umséatze mit Kl-bezogenen Produkten das zwolfte
Quartal in Folge ein Wachstum im dreistelligen Prozentbe-
reich verzeichneten.

Foto: Unsplash: s-w-OcG: Alibaba



Kirzlich habe man auBerdem hochmoderne Modelle flr
Sprache, Programmierung, Video, Audio, Bilder und Musik
auf den Markt gebracht, die allesamt Spitzenleistungen
erzielen wirden. Mit 269 Mrd. Yuan (ca. 34,3 Mrd. Euro)
lagen die konzernweiten Umsatzerlose rund 9 Prozent Uber
dem Vorjahreswert und trafen in etwa die Erwartungen des
Marktes.

Dagegen fiel der den Anteilseignern zurechenbare Net-
togewinn im Vorjahresvergleich um 75 Prozent auf 10,5
Mrd. Yuan. Der Gewinn je Aktie verfehlte die Erwartungen
deutlich. Ursache ist eine massive Ausweitung der Tech-
nologieinvestitionen, die die operative Marge um 3 Pro-
zentpunkte drickt und den Free Cashflow tief in die roten
Zahlen treibt, weil die Investitionsausgaben um 75 Prozent
zulegen und damit den operativen Cashflow bei Weitem
Uibersteigen.

Teure Angelegenheit fiir Alibaba

Positiv sticht im abgelaufenen Quartal bei Alibaba das
Cloud-Geschaft heraus. Neben dem starken Wachstum
beim externen Umsatz und dem bereits zwolften Quartal in
Folge mit dreistelligen Wachstumsraten flr die KI-Produktli-
nie kann Alibaba zudem darauf verweisen, dass die neuen
Zhenwu-Chips inzwischen von mehr als 650 externen Kun-
den genutzt werden.

Belastet wird das Gesamtbild jedoch vom klassischen E-
Commerce-Geschaft in China, dessen Umsatz um 7 Pro-
zent zurlickgeht, auch wenn der konzerneigene Schnell-
lieferdienst um 45 Prozent zulegt. Schwerer dirfte derzeit
aber die Ausgabenwut wiegen. In dieses Bild passt die an-
gekundigte Platzierung neu ausgegebener Aktien im Wert
von 80 Mrd. Hongkong-Dollar (ca. 8,8 Mrd. Euro) bei Inves-
toren auflerhalb der USA.

Der Nettoerlds soll in den Ausbau seiner KI-Kompetenzen
entlang der gesamten Wertschopfungskette flieBen. Dazu
gehort insbesondere der Ausbau und die Verbesserung
seiner Kl-Infrastruktur. Im abgelaufenen Quartal waren die
Investitionsausgaben um 75 Prozent auf 67,7 Mrd. Yuan
angestiegen. Bereits im vergangenen Jahr hatte Alibaba
angekiindigt, in den kommenden drei Jahren mindestens
380 Mrd. Yuan in Cloud Computing und Kl-Infrastruktur in-
vestieren zu wollen.

Alibaba zeigt mit seinem Cloud- und KI-Geschaft weiter-
hin eine hohe Wachstumsdynamik. Insbesondere das
beschleunigte Umsatzwachstum von Alibaba Cloud,
die anhaltend dreistelligen Wachstumsraten bei KI-
Produkten und die zunehmende Verbreitung eigener
KI-Chips unterstreichen die Fortschritte des Konzerns.
Gleichzeitig wird jedoch deutlich, dass Alibaba flr seine
ambitionierte Kl-Strategie einen hohen Preis zahlt. Die
stark gestiegenen Investitionen belasten Gewinne, Mar-
gen und Free Cashflow erheblich und machen zudem
eine weitere Kapitalaufnahme erforderlich. Kurzfristig
sprechen die rucklaufige Profitabilitat und die hohen
Investitionskosten gegen eine uneingeschrankt positive
Bewertung. Langfristig konnte sich der massive Ausbau
der Kl-Infrastruktur jedoch auszahlen, sofern es Alibaba
gelingt, seine technologischen Fahigkeiten nachhaltig zu
kommerzialisieren.

Anleger, die nicht nur auf einzelne chinesische Tech-
Werte wie Alibaba oder Baidu setzen mdchten, sondern
gleich auf mehrere chinesische Internet- und Technolo-
gieunternehmen, schauen sich zum Beispiel das Index-
zertifikat auf den China Tech-Giganten Index an.

Indexzertifikat auf China Tech-Giganten Index

WKN DAOAC6

ISIN DEOOODAOAC62

Emissionstag 31. Mai 2024

Produkttyp Indexzertifikat

Emittent Morgan Stanley

Mehr zu Alibaba:
https://markteinblicke.de/tag/alibaba/
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https://www.boerse-stuttgart.de/de-de/produkte/anlageprodukte/weitere-zertifikate/stuttgart/da0ac6/
https://markteinblicke.de/tag/alibaba/

Salesforce profitiert zunehmend vom KI-Boom: Starke Quartalszahlen, hohere Prognosen und
das Wachstum von AgentForce sorgen fiir neuen Anlegeroptimismus.

Salesforce liberzeugt

Die Salesforce-Aktie geriet zeitweise gehorig unter Druck.
Schuld waren Sorgen, dass KI-Agenten mittel- bis langfristig
viele Geschaftsmodelle des Cloud-Softwareunternehmens
zunichtemachen wirden und sich die hohen Investitionen
nicht rechneten. Inzwischen scheint sich der Wind etwas
gedreht zu haben.

Es setzt sich eher die Erkenntnis durch, dass der gesamte
KI-Kuchen derart grofl wird, dass gewissermafien Wachs-
tum fir jedermann zu haben ist. Kurzfristig half das Unter-
nehmen mit positiv aufgenommenen Quartalsergebnissen
im Hinblick auf die Anlegerstimmung nach. Auch andere
Softwareunternehmen, insbesondere aus dem Cybersecu-
rity-Bereich, konnten zuletzt mit starken Zahlen und Aus-
sichten aufwarten.

Im Fall von Salesforce kletterten die cRPOs (verbleibende
Leistungsverpflichtungen fir die kommenden 12 Monate)
im Juli-Quartal wahrungsbereinigt im Vorjahresvergleich um
14 Prozent nach oben. Am Markt hatte man Salesforce
im Schnitt lediglich ein Plus von 13 Prozent zugetraut. Die
Umsatzerlose kletterten um 11 Prozent auf 11,3 Mrd. US-
Dollar. Hier lagen die Schatzungen bei +10,6 Prozent. Auch
auf der Ergebnisseite konnte Salesforce tUberzeugen.

Zukunftssegment AgentForce als
Wachstumstreiber

Die operative Marge erreichte bei Salesforce im abgelau-
fenen Dreimonatszeitraum 34,1 Prozent, gegenuber Kon-
sensschatzungen von 33,6 Prozent. Der bereinigte Gewinn
lag mit 5,90 US-Dollar besonders deutlich Gber den Kon-
sensschatzungen von 3,28 US-Dollar, dies hing aber auch
mit einem deutlichen Rickgang der Anzahl ausstehender
Aktien infolge des aggressiven Aktienruckkaufprogramms
des Unternehmens zusammen. Besonders wichtig im Zu-
kunftssegment AgentForce schnellten die jahrlich wieder-
kehrenden Erl6se um mehr als 240 Prozent auf 1,5 Mrd.
US-Dollar nach oben.

Gerade damit versucht Salesforce, die nachste Phase des
KI-Geschafts zu besetzen. Daruber hinaus wurde der Aus-
blick fir das Gesamtjahr 2026/27 angehoben: Salesforce
erwartet nun ein wahrungsbereinigtes Umsatzwachstum
von 11 Prozent (zuvor 10 bis 11 Prozent) sowie einen EPS
von 16,67 bis 16,71 US-Dollar. Zuvor hatte man sich ledig-
lich 14,06 bis 14,12 US-Dollar zugetraut. Zusatzlich zu den
Quartalszahlen kundigte Salesforce eine erweiterte Part-
nerschaft mit Anthropic an. Gemeinsam bringen die beiden
Unternehmen ,Claudeforce” auf den Markt — eine neue
Méglichkeit fir Vertriebsmitarbeiter, mit Claude zu arbeiten.



Dreamforce voraus

Entsprechend euphorisch zeigte sich Chairman und CEO m

Marc Benioff. , Kl schafft auf jeder Ebene unserer Plattform

einen Mehrwert. Wir sehen eine auferge- Die jlingsten Quartalszahlen haben gezeigt, dass Sales-
wohnlich starke Nachfrage nach unseren force sowohl beim Umsatz als auch bei der Profitabilitat
KI- und Datenprodukten; der jahrlich wieder- die Erwartungen Ubertreffen kann. Besonders die dyna-
kehrende Umsatz steht kurz davor, die Mar- mische Entwicklung von AgentForce unterstreicht, dass
ke von 4 Mrd. US-Dollar zu Uberschreiten.” der SAP-Konkurrent zunehmend selbst von der Verbrei-
Anleger durften wiederum auf die Mitte Sep- tung Kunstlicher Intelligenz profitieren kdnnte, anstatt
tember stattfindende Dreamforce schauen. durch sie verdrangt zu werden. Daruber hinaus durften

Marc Benioff, Auf der jahrlichen Konferenz von Salesforce sich viele Investoren Uber aggressive Aktienrlickkaufe

Vorsitzender, durfte man sich an Entwickler, Kunden und freuen.

CEO & Mitbegriinder  Partner, aber auch Investoren mit neuen

Salesforce Wachstumschancen wenden.

Auch Derrick Wood, Analyst bei TD Cowen, schaut bereits  Indexzertifikat auf Kiinstliche Intelligenz Index
auf die Dreamforce. Dabei hat er auch gleich im Fall der

Salesforce-Aktie das ,Buy“-Rating bestatigt und das Kurs- WKN DAOABW

ziel von 280,00 auf 300,00 US-Dollar angehoben, was ei- ISIN DEOOODAOABWG
nem Kurspotenzial von 18 Prozent entspricht. Der Experte Emissionstag 22. Februar 2023
erwartet im Rahmen der Veranstaltung aktualisierte Prog- Produkttyp Indexzertifikat
nosen filr das Geschaftsjahr 2030 sowie weitere Aussagen Emittent Morgan Stanley

zum Geschaftsjahr 2028. Investoren durften sich auf die

erweiterte Partnerschaft mit Anthropic und weitere Belege

gegen die ,SaaSpocalypse“-These, also die Kl-Agenten- Mehr zu Salesforce:

Konkurrenz fir Saas-Unternehmen, https://markteinblicke.de/tag/salesforce/

Lﬁcﬂq'_&q_lesforgq_ e

ey —
i

e B
L EEARL] I ' § A
. . APAY
T R ‘l . ! Ul |
» " | 4 Lk,
Gl (% A "
13 e |
e I BERT
= | L] TR



https://www.boerse-stuttgart.de/de-de/produkte/anlageprodukte/weitere-zertifikate/stuttgart/da0abw/
https://markteinblicke.de/tag/salesforce/
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Besonders Breite Streuung mit
den neuen Welt-ETFs von Vanguard

Iran-Krieg, Olpreis, neue Zollkonflikte und steigende US-Anleiherenditen: Fiir Konjunktur

und Borsen lauern derzeit zahlreiche Risiken. Gleichzeitig verschlingt der KI-Boom enorme
Summen - und die Sorge vor einer moglichen Blase wachst. Umso wichtiger wird fur Anleger
die Diversifikation. Drei heue ETFs von Vanguard eréffnen dabei zusatzliche Moglichkeiten,
weltweit Uber Lander, Branchen und Unternehmensgrofien hinweg zu investieren. Besonders
breit gestreut ist der FTSE Global All-Cap UCITS ETF.

Risiken iiberall

Die Weltwirtschaft hat den Schock, fur den der Iran-Krieg
an den Energiemarkten gesorgt hat, relativ gut abgefedert.
Dies bedeutet aber nicht, dass dieser nicht jederzeit wieder
aufflammen und fiir Olnotierungen deutlich oberhalb der
Marke von 100 US-Dollar je Barrel sorgen kann. Zumal die
USA gerade den wirtschaftlichen ,D-Day“ gegen den Iran
ausgerufen haben und Teheran mithilfe eines bisher noch
nie dagewesenen wirtschaftlichen Drucks zum Einlenken
und zur Offnung der StraRe von Hormus zwingen wollen.

Die angespannte Lage im Nahen Osten ist jedoch nicht das
einzige Risiko fur die Konjunktur und die Unternehmensge-
winne. Die USA haben gerade den Zollstreit mit Kanada
verscharft. DarUber hinaus haben die Anleiherenditen an-

gesichts eines Schuldenbergs von mehr als 40 Billionen
US-Dollar in den Vereinigten Staaten zuletzt einen deutli-
chen Anstieg erlebt.

Zumal der Investitionsboom rund um die Kunstliche Intel-
ligenz enormes Kapital erfordert und die entsprechende
Nachfrage die Renditen ebenfalls nach oben drlckt. Seit
Anfang 2021 seien die Renditen zehn- und 30-jahriger US-
Staatsanleihen laut LSEG-Daten bis Ende August um mehr
als 350 Basispunkte auf etwa 4,7 beziehungsweise 5,3
Prozent gestiegen. Angesichts solcher Risiken gilt es fir
Anleger, noch starker an das Thema Diversifikation zu den-
ken, da es ebenfalls unklar ist, ob die KI-Blase irgendwann
platzt.



Er basiert auf dem FTSE Global All Cap Index, der rund 98
Prozent des gesamten weltweiten Aktienmarkts abdeckt.
Damit ist dieser Welt-ETF noch umfassender als der eben-
falls breit gestreute Vanguard FTSE All-World UCITS ETF, der
auch global in Industrie- und Schwellenlander anlegt, sich
aber auf groRe und mittelgroe Unternehmen konzentriert
und dadurch etwa 3.800 Unternehmen und rund 90 Pro-
zent des gesamten Aktienmarkts abdeckt. Seine breitere
Streuung erreicht der neue Vanguard Global All-Cap UCITS
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Small-Caps nicht vergessen

Eine Diversifikation Uber Lander und Branchen hinweg kann
beispielsweise mithilfe breit angelegter borsengehandelter
Indexfonds (ETFs, Exchange Traded Funds) bewerkstelligt
werden. Unter anderem zu diesem Zweck schickt Vanguard
drei neue und breit gestreute ETFs ins Rennen. Diese sol-
len Anlegern noch mehr Moglichkeiten bieten, weltweit an-
zulegen: von extra breiter Streuung bis hin zum speziellen
Fokus. Zu den neuen Vanguard-Produkten gehort der FTSE
Global All-Cap UCITS ETF. Zugrunde liegt ein nach Markt-
kapitalisierung gewichteter Index, der aus Large-, Mid- und

ETF also durch den Zusatz von kleinen Unternehmen.

nehmen.

Angesichts der zahlreichen aktuellen Unsicherheiten
— vom Iran-Krieg und méglichen neuen Olpreisschocks
Uber zunehmende Zollkonflikte bis hin zu steigenden
US-Anleiherenditen und den hohen Bewertungen im KI-
Sektor — gewinnt eine breite Diversifikation flr Anleger
weiter an Bedeutung. Einzelne Regionen, Branchen oder
Unternehmensgroen konnen von den Entwicklungen
sehr unterschiedlich betroffen sein. Eine moglichst
breite Streuung kann daher helfen, Risiken im Portfolio
zu reduzieren. Mit dem FTSE Global All-Cap UCITS ETF
bietet Vanguard eine besonders umfassende Maglich-
keit, weltweit zu investieren. Durch die Kombination aus
Industrie- und Schwellenlandern sowie Large-, Mid- und
Small-Caps deckt der ETF rund 98 Prozent des globalen
Aktienmarktes ab und umfasst mehr als 7.000 Unter-

FTSE Global All-Cap UCITS ETF

Small-Cap-Aktien von Unternehmen weltweit zusammenge- WKN A42B1M

setzt ist. ISIN |IEOOOVAHT5TO
Fondsanbieter Vanguard

Der Index deckt Industrie- und Schwellenlander ab. Von- Auflegungsdatum 18. August 2026

seiten Vanguards wird darauf verwiesen, dass es weltweit Handelswahrung US-Dollar

gestreute Aktien-ETFs Anlegern besonders leicht machen Verwaltetes Vermogen

kénnen, gleichzeitig in die Aktien von Tausenden Unterneh- Produktgattung ETF

men aus vielen Landern anzulegen. Von den drei neuen Laufzeit endlos

ETFs ist der FTSE Global All-Cap UCITS ETF der am breites-
ten gestreute sogenannte Welt-ETF. Die laufenden Kosten

Vergleichsindex

FTSE Global All Cap Net Tax
Index USD

sind mit 0,07 Prozent jahrlich relativ gering. Der ETF enthalt Typ Long

mehr als 7.000 Einzelwerte und investiert nach Bérsen- Verwaltungsgebithren 0,07 Prozent
wert in groRe, mittelgroBe und kleine Unternehmen aus Quanto nein
Industrie- und Schwellenléndern. Geschiftsjahresende 30.06.
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NSERE LETZTEN EMPFEHLU
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Kunstliche Intelligenz Indexzertifikat DAOABV DEOOODAOABVS8
AMD 863186 US0079031078
UniCredit A2DJV6 ITO005239360

Commerzbank CBK100 DEOOOCBK1001
European Defence Indexzertifikat DAOACA DEOOODAOACAO
Rheinmetall 703000 DEOO07030009
Deutsche Telekom 555750 DEO005557508
Daimler Truck DTROCK DEOOODTROCKS8
Mercedes-Benz 710000 DEOO07100000
Vontobel Swiss Research VL4JU8 DEOOOVL4JU82

Basketzertifikat

Nestlé AOQ4DC | CHO038863350
Magnificent7-Indexzertifikat DAOACO DEOOODAOACO5
Amazon 906866 | US0231351067
Granolas Europa Champion DAOAC3 DEOOODAOAC39
Indexzertifikat

LVMH 853292 FRO000121014
Boeing 850471 US0970231058
Zero Plastic Indexzertifikat DAOAB3 DEOOODAOAB30
Befesa A2H5Z1 LU1704650164
Techgiganten Indexzertifikat DAOAC4 DEOOODAOACA47
Netflix 552484 US64110L1061
Kinstliche Intelligenz DAOABV DEOOODAOABVS
Indexzertifikat

China Tech-Giganten Indexzertifikat DAOAC6 DEOOODAOACG2
Amundi MSCI Korea UCTIS ETF Acc LYX016 LU1900066975
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RISIKOHINWEIS / DISCLAIMER

Das Magazin marktEINBLICKE Geldanlage sowie alle darin enthaltenen Beitrage und Abbildungen sind ur-
heberrechtlich geschiitzt. Der Export und der Vertrieb von marktEINBLICKE Geldanlage im Ausland sind
nur mit vorheriger Genehmigung statthaft. Fiir unverlangt eingesendetes Text- und Bildmaterial wird keine
Haftung Gbernommen. Hinweis: Trotz sorgféltiger Auswahl der Quellen kann fir die Richtigkeit des Inhalts
keine Haftung tibernommen werden. Die Einschatzungen zu Aktien, Fonds, Zertifikaten und anderen Finanz-
produkten, die in marktEINBLICKE Geldanlage publiziert werden, stellen keine Aufforderung zum Kauf oder
Verkauf der besprochenen Wertpapiere dar. Sofern der Autor/die Autoren/die Redaktion in einem Artikel
die personliche Meinung einbringt, ist dies nicht als Beratungsdienstleistung zu werten. Die Einschédtzungen
sind zudem unabhéangig. Sie beruhen auf Quellen, die wir fiir vertrauenswiirdig und zuverléssig halten. Fur
Emissionsangaben Dritter iibernehmen wir kein Obligo. Trotz sorgfaltiger Bearbeitung konnen wir fir die
Richtigkeit der Angaben und Kurse keine Gewahr iibernehmen. Alle Meinungen und Informationen dienen
ausschlieBlich der Information, begriinden kein Haftungsobligo und sollen nicht als Aufforderung verstan-
den werden, eine Transaktion zu tatigen. Auch stellen die vorgestellten Strategien keinesfalls einen Aufruf
zur Nachbildung, auch nicht stillschweigend, dar. Die in marktEINBLICKE Geldanlage vorgestellten Meinun-
gen, Strategien und Informationen diirfen keinesfalls als allgemeine oder persdnliche Beratung aufgefasst
werden, da die Inhalte lediglich die Meinung der Redaktion widerspiegeln. Wer aufgrund eines Artikels von
marktEINBLICKE Geldanlage Anlageentscheidungen trifft, handelt auf eigenes Risiko. Anleger sollten sich
von einem bankunabhéngigen Experten beraten lassen, inwieweit die vorgestellten Wertpapiere zu ihrem
personlichen Risikoprofil passen. Die Leser von marktEINBLICKE Geldanlage erklaren sich durch das Lesen
der hier verdffentlichten Artikel mit diesem Haftungsausschuss einverstanden und stellen infolgedessen
den Autor/die Autoren der Artikel von allen Haftungs- und Gewahrleistungsanspriichen frei.
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