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Wichtige Hinweise: Das Magazin ,,Der Spieker“ dient ausschliefslich Informationszwecken und stellt weder eine indivi-
duelle Anlageempfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumen-
ten dar. Es ersetzt keine individuelle Anlageberatung. Investieren ist mit Risiken verbunden.

Der Wert einer Anlage und Ertrage aus dieser kdnnen nennenswert schwanken und Investoren erhalten den investier-
ten Betrag gegebenenfalls nicht zurlick. Angaben zu historischen Wertentwicklungen erlauben keine Riickschliisse auf
Wertentwicklungen in der Zukunft. Die Angaben beruhen auf Quellen, die wir fiir zuverlassig halten, fiir deren Richtig-
keit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr ibernehmen kénnen. Wir weisen ausdriicklich darauf hin, dass die zur
Verfigung gestellten Informationen in keinerlei Hinsicht eine Anlageempfehlung oder Anlageberatung darstellen. Alle
Aussagen geben die Einschatzung zum Veroffentlichungszeitpunkt wieder und kdnnen sich ohne Mitteilung andern. So-
fern dieses Dokument Erwartungen oder Prognosen zu zukinftigen Entwicklungen enthalt, unterliegen diese Aussagen
einer Ungewissheit sowie bekannten und unbekannten Risiken. Tatséchliche Entwicklungen kdnnen daher wesentlich
von den gedufserten Prognosen und Erwartungen abweichen. Die Spiekermann & CO AG ist hierbei nicht verpflichtet,
die getroffenen Aussagen zu aktualisieren oder zu berichtigen. Die Spiekermann & CO AG Ubernimmt eine Haftung
weder fur die Verwendung dieses Dokuments oder dessen Inhalt noch fiir direkte oder indirekte Schaden aus dessen
Verwendung. Bei diesem Marktkommentar handelt es sich um eine Marketingmitteilung der Spiekermann & CO AG.

Die Weitergabe oder Anderungen des Marktberichts bediirfen der ausdriicklichen Erlaubnis der Gesellschaft.

In den Texten wird aus Grinden der besseren Lesbarkeit in der Regel das generische Maskulinum verwendet.
Weibliche und anderweitige Geschlechteridentitaten werden dabei ausdriicklich mitgemeint, soweit es fiur die
Aussage erforderlich ist.
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Unsere Vorstdnde haben die Zukunft im
Blick und ein klares Bild von Spiekermann
vor Augen.

LIEBE LESERINNEN
UND LESER,

wir freuen uns, dass Sie 25 Jahre Spiekermann mit Freude, Mut,
Bestandigkeit und Ausdauer mit uns feiern.

Freude Uber die letzten 25 Jahre erfolgreicher Arbeit — aber auch Ausdruck
von gelebtem Mut. Denn statt uns bequem zurtickzulehnen, haben wir uns
selbst hinterfragt. Nicht in unseren unternehmerischen und menschlichen
Grundsatzen, sondern in unserem Erscheinungsbild: Was koénnen, was
missen wir andern, um relevant zu bleiben? Fir die Zukunft, fiir neue
Entwicklungen, Zielgruppen oder Anspriiche — ohne die Werte zu verwerfen,
die wir und auch unsere Mandanten von uns erwarten. Denn Freude und Mut
entfalten erst ihren Wert, wenn sie mit grofser Bestandigkeit gelebt werden.

Das sind schwierige, aber auch spannende Fragen, denen wir mit Ihnen
auf den folgenden Seiten auf den Grund gehen wollen: Wir gehen in den
Austausch dartber, was Spiekermann und Vermogensverwaltung fir
verschiedene Generationen bedeuten, und beleuchten die Hintergriinde
unseres neuen Auftritts. Zudem ziehen wir Bilanz, wie sich unsere Ent-
scheidungen am Markt bewahrt haben, und geben fundierte Bewertungen
zum Stand unserer vier Investitionsschwerpunkte.

Auch darum wiinschen wir Thnen gute Ausdauer beim Lesen dieser ersten
Ausgabe von ,,Der Spieker®. Denn im Vergleich zu unserer alten Publikation
»Markt und Menschen® ist dieses Magazin mit vollen 24 Seiten nun ein echt
prall geflllter Speicher an aktuellen Markteinschatzungen, Informationen
und Einblicken in unsere Arbeit und unsere Regionen.

Wir winschen Ihnen viel Freude und interessante Erkenntnisse
bei der Lekture!

ek uka/fa %Z(\m

Sebastian Kotte, Vorstandssprecher Dirk Scherz, Vorstand
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,SPIEKER" PEOPLE

Vierteljahrhundert

triflt

Dreivierteljahr

In jedem Unternehmen arbeiten Generationen zusammen.

So auch bei Spiekermann. Margarete Kordt ist seit 25 Jahren ein Teil davon
und trifft als Leiterin der Region MlUnster nun auf den mit frischer Perspektive
startenden jungsten ,,Spiekermann®: den dualen Studenten Georg Schwarz.
Im gemeinsamen Gesprach geht es um Vertrauen, Verantwortung und
die Frage, warum Erfolg (k)eine Generationsfrage ist!

Frau Kordt, wie sind Sie vor 25
Jahren zur Vermégensverwaltung
gekommen?

Margarete Kordt: Ich kannte Her-
mann Goedereis, einen der Mitgriin-
der, von der Commerzbank her.
Und als mir Arbeit und Klima dort
immer fremder wurden, habe ich
gesagt: ,Vermdgensverwaltung?
Das kann ich!“ — schliefslich kommt
es darauf an, Vertrauen zu Kunden
aufzubauen, und das ist sicher eine
meiner Starken. Tja, und so bin
ich im Januar 2002 hier gestartet.

Und wie ist Ihr Zugang zur Vermo-
gensverwaltung, Herr Schwarz?
Georg Schwarz: 1ch bin eher der
mathematisch-analytische Typ. Ich
komme weniger aus der Beratungs-
ecke, sondern eher Uber die Schiene
Finanzmarkt, Analyse, Theorie. Und
wenn ich mich wie hier auf diesem
Niveau damit beschaftigen kann —
ohne nach Frankfurt oder London
ziehen zu missen —, sehe ich das
als grofse Chance fir mich.

Haben sich Ihre Erwartungen hier
im Tagesgeschdift dann erfiillt?

GS: Ja, denn die analytische Kom-
petenz hier im Haus ist schon sehr
hoch. Aber mich hat echt Uberrascht,
wie nah man hier an den Kunden
dran ist, wie eng die Zusammen-
arbeit ist. Deshalb bin ich auch
dankbar, jetzt bei unterschiedlichen
Beratern in mehreren Kundenge-
sprachen dabei zu sein, um auch
unterschiedliche Stile kennenzuler-
nen. Das ist unglaublich wertvoll,
denn diese Vielfalt an Erfahrungen
bekommt man nirgendwo sonst.

Vielfiiltige Erfahrungen — die haben
Sie doch sicher auch gesammelt?
MK (schmunzelt): Oh ja, da gabe es
viel zu erzahlen. Aber Diskretion
gehort — wie Vertrauen und Verant-
wortung — zu den goldenen Gesetzen
des Geschafts. Und dennoch gibt es
Erlebnisse, die mir im Kopf und im
Herzen bleiben. Wenn eine Kundin
zum Beispiel sagt: ,,Frau Kordt, Sie
sind nicht nur meine Vermogensbe-
raterin, sondern auch meine Fami-
lienberaterin®, dann freut mich das
natdrlich und zeigt, dass ich hier
vieles richtig gemacht habe. Aber es
zeigt auch, dass bei der Vermaogens-

verwaltung der Mensch im Vorder-
grund steht. Dieses Miteinander
macht die Arbeit in der Vermdgens-
betreuung so besonders. Ich habe
die Kunden, die zu mir passen —
und umgekehrt.

Hditten Sie das damals gedacht?
MK: Dass Kundenbeziehungen so
eng werden kdnnen, hatte ich vorher
nicht gedacht. Ich war ja die erste
und Gber Jahre auch die einzige
Beraterin. Hier im Haus, aber auch
im ganzen Markt. Da musste ich

»Vermogensverwaltung
ist und bleibt
People Business.“

Margarete Kordt

eher mehr Engagement zeigen, um
Vertrauen aufzubauen. Und heute
haben wir an jedem Standort in der
Beratung selbstverstandlich Kolle-
ginnen. Da hat sich also ein Markt,
eine Expertise entwickelt, die

es so noch gar nicht oder erst in
Anfangen gab.



Georg Schwarz méchte weiterhin fachlich alles aufsaugen
und in Zukunft auch einmal so viele Mandanten persén-
lich und erfolgreich betreuen wie Margarete Kordt.

Glauben Sie, dass Digitalisierung
die Vermdgensverwaltung mit z. B.
Robo-Advisors veriindern wird?
GS: Verandern ja, aber das ersetzt
nicht die personliche Beratung.
Im Gegenteil: Das ist unser Diffe-
renzierungsfaktor. Wir machen

es personlich, nehmen uns Zeit,
lassen die Leute nicht allein.

MK: Zeit fir Mandanten zu haben,
ist ungeheuer wichtig und Ausdruck
der Wertschatzung. Wo spiiren un-
sere Mandanten das denn heute

Georg Schwarz hat nach seinem Abitur
2025 ein duales Bachelorstudium der
Betriebswirtschaftslehre mit Schwer-
punkt Finanzdienstleistungen begonnen.
Seitdem taucht er ein in die Finanz-
welt — mit zwei Studientagen an der
iba Miinster und drei Praxistagen bei
Spiekermann in Osnabriick.

noch? Wir sind personlich fir sie
erreichbar. Unsere Klientel hat
einen Anspruch darauf, sich gut
betreut zu fihlen! Und nur so ent-
steht auch Vertrauen.

Was ist denn Ihre Prognose — fiir
Sie selbst und fiir Spiekermann?
MK: Ich bin 45 Jahre im Berufsleben.
NatUrlich ist Spiekermann ein sehr
pragender Teil davon. Seit den An-
fangen sind wir stark gewachsen —
von sieben auf heute 37 Mitarbei-
tende und 1 Mrd. € Money under
Management, was erst fir 2030
angepeilt war. Gerade bereite ich die
Ubergabe an die nachste Generation
in Person von Claus Hofschulte vor.
Und in zehn Jahren, da mdchte ich
Uber den Wochenmarkt in Miinster
spazieren und immer noch zufriede-
ne Mandanten treffen.

,»Netzwerke, Nachhal-
tigkeit und Transparenz
werden in Zukunft
wichtiger werden.”

Georg Schwarz

Margarete Kordt ist am 01.01.2002
Uber Mitgriinder Hermann Goedereis zu
Spiekermann gekommen. Als erste Frau
in der Beratung hat sie von Anfang an
die Kollegialitct genossen, musste sich
aber auch — vor allem bei Kunden —
durchsetzen. Mit Durchsetzungsvermé-
gen, Empathie und Herzblut leitet sie
heute erfolgreich den Standort Miinster.

GS: Ich glaube, dass in Zukunft Netz-
werke, Nachhaltigkeit und Trans-
parenz wichtiger werden. Wenn man
das step by step ausbaut, erreicht
Spiekermann die nachsten Ziele
sicher wieder friher als geplant.

Frau Kordt, Herr Schwarz,
wir danken fiirs Gesprdch. /

E\‘;\Lker 5



MARKTKOMMENTAR / INDUSTRIALS

INDUSTRIALS: VON
DER ENTWICKLUNG
DER REALWIRTSCHAFT
PROFITIEREN

i

i

i
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© Shutterstock: Qualit Design

licher Technik erzeugen liber Jahre Investitionsbedarf. Das Seg-
ment bleibt zyklisch, kann aber strukturell begiinstigt sein, wenn
Anbieter Preissetzungsmacht und technisches Know-how verbinden.

‘ utomatisierung, Modernisierung und der Umbau zu klimafreund-

Schematische Darstellung der Der Sektor Industrials besteht aus Unternehmen, die Maschinen, Ausristung,
Neustrukturierung von Lieferketten Infrastrukturkomponenten oder industrielle Dienstleistungen herstellen und
vertreiben. Mit Anlagenbau, Transporttechnik, Elektrifizierung und Gebaude-
technik bilden sie das Ruckgrat der Realwirtschaft. Der Sektor profitiert,
wenn Unternehmen und Staaten investieren, etwa in Produktionskapazitaten,
Datenzentren, Strom- und Verkehrsnetze oder Automatisierung. Das Um-
denken nach der Corona-Pandemie, hin zu resilienteren Lieferketten, wirkt
fur die Branche weiterhin als Katalysator.

Dekarbonisierung und Automatisierung als wichtige

strukturelle Impulse

Ein zentraler Treiber ist die Automatisierung. Robotik, Sensorik und indus-
trielle Software erhohen den Output pro Arbeitsstunde und helfen, den Fach-
kraftemangel zu kompensieren. Viele Investitionen stabilisieren Qualitat
und Lieferfahigkeit, etwa durch bessere Steuerung, Wartung und Fehler-
erkennung. Der zweite strukturelle Impuls liegt in der Dekarbonisierung.
Der Umbau von Energie-, Verkehrs- und Gebaudesystemen erfordert Aus-
gaben fir neue Technologien, Infrastruktur und Elektrifizierung. Industrials
liefern die Komponenten, die daflir gebraucht werden, von Antriebstechnik
uber Netzausrustung bis zu Losungen fir Warme, Luftung und Prozess-
optimierung. Reindustrialisierung und eine starkere Regionalisierung von Liefer-
ketten konnen den Investitionsbedarf stlitzen, weil Kapazitaten naher an
Absatzmarkten aufgebaut werden.

Quelle: Spiekermann
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Industrials eignen sich als strategischer Baustein

Fur die langfristige Qualitat des Segments ist die Preissetzungsmacht
einzelner Anbieter entscheidend. Globale Champions verfligen haufig
Uber starke Marken, technologische Alleinstellungsmerkmale und eine
breite Kundenbasis, und es besteht auch eine Vernetzung mit anderen
wichtigen Segmenten. ,Industrie 4.0“ beispielsweise ist die Verschmel-
zung von Industrials mit Technologie. Das bietet einen tieferen Burg-
graben, stabilere Margen und verlasslichere Cashflows, selbst wenn
einzelne Markte schwacher laufen. Die Herausforderungen liegen in der
Zyklik. Investitionsguter reagieren sensibel auf Abschwiinge, hohe Zinsen
und verschobene Budgets. Lieferketten bleiben komplex, geopolitische
Spannungen und Engpéasse konnen Kosten erhéhen oder Projekte ver-
z6gern. Regulierung und Berichtspflichten steigern den Aufwand, zugleich
erfordern Klimavorgaben hohe Investitionen entlang der Lieferkette.
Auch der Zugang zu qualifiziertem Personal bleibt ein Engpass, wahrend
Digitalisierung und Automatisierung parallel umgesetzt werden mussen.

Industrials eignen sich daher als strategischer Baustein, wenn der Fokus
auf Qualitat, Bilanzstarke und technischer Relevanz liegt. Der Investi-
tionszyklus kann Ertrage bringen, auch wenn konjunkturelle Rickgange
zwischenzeitlich die Volatilitat erhohen konnen. /

Aggregierte Kapitalinvestitionen der Unternehmen
im US-Leitindex S&P 500 in Mrd. USD
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Unternehmen investieren insbesondere in Datenzentren,
Produktionskapazitdten und Strominfrastruktur.

MARKTKOMMENTAR

UNSER
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Chancen im Segment der Industrials
liegen unter anderem bei Anbietern, die
von Automatisierung, Elektrifizierung und
Effizienzprogrammen profitieren. Dazu
zahlen Robotik und Sensorik, industrielle
Software in klar abgegrenzten Anwendun-
gen, Netzausristung, Komponenten flir
Energie- und Verkehrsinfrastruktur sowie
Gebaudetechnik rund um Warme und
Liftung. Attraktiv sind Geschaftsmodelle
mit hohem Serviceanteil, weil Wartung,
Ersatzteile und vertraglich gebundene
Leistungen Ertrage verstetigen konnen.
Bei zyklischen Teilbereichen verbessert
eine hohe Auftragsqualitat mit langen
Laufzeiten, Anzahlungen und geringer
Stornierungswahrscheinlichkeit die Plan-
barkeit, etwa durch langfristige Inves-
titionsprogramme fir Netze, Anlagen und
Infrastruktur. Reindustrialisierung und die
Regionalisierung von Lieferketten kénnen
Nachfrage erzeugen, wenn Kapazitaten
nah am Absatz aufgebaut werden.

Risiken ergeben sich aus Zins- und
Konjunkturabhangigkeit, weil Projekte
verschoben werden kénnen, wenn
Finanzierungskosten steigen. Lieferket-
tenstoérungen, Handelssanktionen und
Rohstoffkosten wirken als zuséatzliche
Unsicherheiten. Regulatorik und Klima-
vorgaben erhohen den Investitionsdruck
entlang der Lieferkette. Eine umsetzungs-
nahe Auswahl achtet deshalb auf Bilanz-
starke, Preissetzungsmacht, Sichtbarkeit
im Auftragseingang und Profitabilitat.

VVon Thomas Keller, CFA,
Bereichsleiter Portfolio-
management & Interne
Prozesse



25 JAHRE SPIEKERMANN

2o Jahre fur
IThr Vermogen -

Souveranitat
fur die Zukunft

Spiekermann ist seit einem V|erteljahthu1dert Ihrem
Vermoégen verpflichtet. Das Fundam t ﬁ en Erfolg
bilden nicht nur solide Zahlen oder ve e Investitions-
entscheidungen, sondern at equent gefuhrte

d Sebastian

Marke. Hochste Zeit, mit Di che
| nach vorne auf de% tritt zu schaue

o/
Spiekermann



Als Spieker-Mann der ersten
Stunde kann Vorstand Dirk Scherz
sicherlich am meisten liber den
Geist sagen, der vor 25 Jahren
Uber dem neu gegriindeten Unter-
nehmen und in den Képfen der
Verantwortlichen schwebte:

Unabhangigkeit, ganzheitliche
Leistung und grofstmogliche Trans-
parenz fur unsere Mandanten.
Daran hat sich bis heute nichts
geandert.

Spiekermann ist heute einer der
fuhrenden unabhangigen Vermo-
gensverwalter bundesweit.

»Wir sind reifer
geworden.”

Dirk Scherz

,25 Jahre sind ein Alter, in dem
man wegweisende Entscheidun-
gen treffen muss, in dem man
weniger zurick und viel mehr nach
vorne schaut — um die Zukunft
zu gestalten®, gibt Dirk Scherz die
Richtung vor.

Die 25 ist aber auch sonst eine
besondere Zahl flr Spiekermann.
25% sind ein Viertel. Ein Viertel
Spiekermann steckt jeweils

in der Grafschaft/im Emsland, in
Bielefeld, in Minster und hier
in Osnabruck. Dirk Scherz bringt
die strategische Ausrichtung als
regionaler Qualitatsmarktfihrer
so auf den Punkt: ,Unsere vier

auf Augenhéhe

Sie Wir

Standorte sind Ausdruck unserer
breiten, aber fokussierten Aufstel-
lung — und unserer starken Gemein-
schaft. Wir haben in den letzten
Jahren immer wieder Fihrungs-
spieler verpflichtet oder selbst
hervorgebracht und haben damit
ein unschlaghares Team auf dem
Platz und hinter den Kulissen.”

Aus dieser Position der Starke
heraus habe Spiekermann vor 52
Wochen einen Prozess gestartet,
um die Zukunft unseres Unterneh-
mens aktiv zu gestalten, weifs
Sebastian Kotte zu berichten: ,In
diesem Fall ging es ausnahmsweise
mal nicht nur um Zahlen, Fakten und
Kursentwicklungen. Es ging um uns
und unsere Marke — ja, wir sind eine
starke Marke im Nordwesten und
im bundesweiten Vergleich der un-
abhangigen Vermogensverwalter.
Das Neue und Interessante fir uns
war, dass es bei diesem fundierten
Markenprozess trotzdem um harte
Analysen und objektive Werte ging.”

Mit einem professionellen Partner
wurden Zielgruppen analysiert,
Potenziale und Positionierungen
ausgelotet, verschiedene Marken-
und Zukunftsbilder entworfen.
»Letztlich haben wir uns fir das
entschieden, was Sie heute hier
sehen. Wir haben uns — nicht ohne
ein Tranchen — vom pragenden
Lila-Weifs verabschiedet und uns
einem gedeckten Grin zugewandt.
British Racing Green, um genau zu
sein. Die darin steckende Kombi-

+ mehr Erfolg

45° fiir optimale Aufmerksamkeit

nation aus Gediegenheit und gleich-
zeitiger Dynamik passt perfekt zu
einem etablierten Unternehmen mit
ambitionierten Zielen, wie wir es sind®,
erinnert sich Sebastian Kotte an den
nicht ganz einfachen Entscheidungs-
prozess. Und mit einem Augenzwin-
kern fugt Dirk Scherz hinzu, dass das
geliebte Lila in Ansatzen erhalten
bleibe und kinftig Akzente im frischen
und lauten Pink setze. ,Dass Farben
eine Lautstarke haben, war ebenso
Neuland fir mich wie die Tatsache,
dass Typografie eine Stimme hat. Un-
sere Hausschrift ist namlich auch neu.”

Die Schrift Scotch Display
kommt wie das British Racing
Green auch von den Britischen
Inseln und strotzt nur so vor

Handwerkskunst und Finesse.
Sie verleiht Worten Gewicht,
Substanz und Souveranitat.

Das wollen und werden wir — auch
explizit und mit dem notigen Under-
statement — fir Sie sein:

Souverdn in Sachen
Vermogen

Diese Kernbotschaft sprechen wir
mit dem Brustton der Uberzeugung
aus. Sie ist zum einen Ausdruck
unserer Arbeitsweise mit fundierter
Expertise und zum anderen ein
starkes Versprechen an Sie, unsere
Mandanten, die uns Ihre Werte und
deren Entwicklung anvertrauen.
Letztlich bringen die Imagemotive,
die sich auch auf der komplett neu
strukturierten und programmierten
Website wiederfinden, unsere Leis-
tung auf den Punkt: Wir kimmern
uns um Ihr Vermogen, um Lésungen
fir Herausforderungen — unsere
Mandanten haben eine Sorge we-
niger und konnen sich voll auf das
konzentrieren, was sie mit Freude
und Leidenschaft tun. /

;E,J\L;\LL\H 9



MARKTKOMMENTAR / MATERIALS

MATERIALS UND
ROHSTOFFE ALS
BAUSTEINE DER

REALWIRTSCHAFT

Anzahl der chemischen Elemente
in der Energieindustrie
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Quelle: Volker, Z., Simons, J., Reller, A., Ashfield,
M., Rennie, C. (BP), 2014, ,Materials critical
to the energy industry — An introduction”
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von Netzen und Infrastruktur erh6hen den Bedarf an ausgewahl-

ten Rohstoffen liber lange Zeitraume. Fiir Portfolios kann das
Segment Diversifikation liefern, verlangt aber eine klare Risikodisziplin,
weil Ertrage in Zyklen entstehen.

D er Umbau von Energie- und Verkehrssystemen sowie der Ausbau

Materials und Rohstoffe stehen am Beginn fast jeder industriellen Wert-
schopfung. Wenn Stromnetze erweitert, Batteriekapazitaten aufgebaut oder
Wind- und Solaranlagen installiert werden, steigt der Bedarf an Metallen wie
Kupfer, Lithium oder Nickel; in einzelnen Anwendungen kommen seltene
Erden hinzu. Die Dekarbonisierung erhoht damit die strukturelle Nachfrage
nach Rohstoffen, die in elektrifizierten Systemen und moderner Infrastruktur
physisch gebunden werden, etwa Kupfer, Aluminium und seltene Erden

in Windturbinen. Dieser Zusammenhang ist fur eine langfristige Allokation
zentral, weil er an reale Investitionen gekoppelt bleibt und nicht von einem
einzelnen Konjunkturjahr abhangt.

Auf der Angebotsseite wirkt haufig eine Verzogerung, die Rohstoffmarkte
empfindlicher macht. Neue Minenprojekte und Forderkapazitaten benotigen
Zeit, Genehmigungen und hohe Anfangsinvestitionen. Geologische Knapp-
heit, lange Projektlaufzeiten und phasenweise zurtickhaltende Investitionen
treffen damit auf wachsenden Bedarf und stlitzen tGber den Zyklus die
Preissensitivitat vieler Rohstoffe. In solchen Markten kann bereits eine
moderate Nachfrageverschiebung zu deutlich starkeren Preisbewegun-
gen fuhren, weil das Angebot kurzfristig kaum reagiert. Das erklart den
strategischen Wert, wenn Rohstoffe als knappe Produktionsfaktoren
gebraucht werden.



Angebotsknappheit als Renditetreiber

Ein zweiter Vorteil liegt in der Rolle als Diversifikationsbaustein in
Stress- und Inflationsphasen. Rohstoffe und Minenwerte konnen
stabilisierend wirken, wenn reale Guter, Energie und Versorgungs-
sicherheit im Mittelpunkt stehen. Flir Portfolios entstehen dadurch
neue Ertragsquellen, weil das Segment starker von logistischen Kapazi-
taten und Investitionsentscheidungen entlang der Lieferkette abhangt

und es sich damit haufig anders verhalt als Technologie oder Gesundheit.

In einem diversifizierten Aktienportfolio kann diese Andersartigkeit dazu
beitragen, zusatzliche Ertragsquellen zu erschliefsen und die Auswirkun-
gen bestimmter negativer Marktszenarien zu begrenzen.

Die langfristige Tragfahigkeit ergibt sich damit aus einer Doppelrolle.
Materials und Rohstoffe bleiben Voraussetzungen fur Infrastruktur,
Industrialisierung und Energiewende, auch wenn die Preishildung
kurzfristig stark schwanken kann. Wer das Segment strategisch nutzt,
investiert in die Logik knapper Inputs. Der Ertrag entsteht haufig in

wenigen Phasen, in denen Nachfrage auf begrenzte Verfligharkeit trifft.

Dazwischen kdnnen langere Abschnitte liegen, in denen Preise seit-
warts laufen oder Rickgange verzeichnen, weil Konjunktur oder Lager-
bestande dominieren. Das verlangt eine Struktur, die Schwankungen
aushalt, ohne Positionen aus kurzfristigem Druck auflosen zu missen.

Rohstoffe und Materials als Inflationsschutz

Fir die Umsetzung ist die Abgrenzung der Instrumente wichtig,
weil Rohstoffe, Forderunternehmen und Verarbeiter unterschiedliche
Risikoprofile besitzen. Eine breite Rohstoffexponierung reagiert primar
auf Spot- und Terminkurven, und bei Bergbau- und Energieunter-
nehmen hangt die Rendite zusatzlich davon ab, wie gut das Manage-
ment Projekte plant und umsetzt, welche Finanzierungskosten
anfallen und wie stabil die politischen Rahmenbedingungen in den
Forderlandern sind. Eine robuste Allokation richtet sich deshalb nach
der beabsichtigten Funktion im Portfolio, etwa Diversifikation tGber
reale Guter oder gezielte Partizipation an Investitionszyklen. Das
bedeutet: Im Zusammenspiel mit stabileren Bereichen wie Techno-
logie und Gesundheit kann das Segment die Breite eines Portfolios
erhdhen und zusatzliche Renditequellen erschliefsen. Zumal Rohstoffe
und Materials als klassischer Inflationsschutz gelten, da ihr Wert
direkt mit steigenden Preisen in der Realwirtschaft korreliert.

Neben den Chancen bestehen auch Herausforderungen in diesem
Segment. So besteht eine strukturelle Preisvolatilitat, weil Rohstoff-
preise sensibel auf Konjunktur, Politik und spekulative Positionierung
reagieren und Ertrage zyklisch schwanken lassen. ESG- und Klima-
risiken erhohen in vielen Bereichen Investitions- und Compliance-
anforderungen, insbesondere bei umweltbelastenden Abbauverfahren.
Genehmigungsverfahren und Infrastrukturdefizite konnen Abbau-
projekte verzdogern oder verteuern. Diese Punkte sprechen fir eine
sorgfaltige Auswahl, klare Grenzen in der Portfoliogewichtung und
eine laufende Prufung der Risikotreiber. /
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,SPIEKER"INSIDE

wvlehr Rat als
Aufsicht*

Zum 25-jahrigen Jubilaum lassen wir auch den
oft gehadrten, aber selten offentlich wahrgenommenen
Aufsichtsrat zu Wort kommen. Denn die vier
Branchenexperten haben wirklich was zu sagen.

Im ganzen DACH-Raum gibt es wohl
niemanden, der einen solchen Bran-
chenlberblick hat wie Lars Hille. Als
Vorstandsvorsitzender der V-Bank,
des Marktfihrers fir Vermogensver-
walter, hat sein Wort Gewicht. Seine
strategische Expertise ist fir den
Aufsichtsrat und die Spiekermann &
CO AG ungeheuer wertvoll. So sieht
er die Funktion des AR vor allem
darin, ,die langfristige Entwicklung
des Unternehmens kritisch, aber
partnerschaftlich zu begleiten.

Es geht nicht darum, operativ einzu-
greifen, sondern darum, strategische
Impulse zu geben, Perspektiven
einzubringen und den Vorstand bei
Weichenstellungen zu unterstitzen®.

Aufsichtsrat Marc Liepe sieht seine
Rolle etwas spezifischer: ,,Ublicher-
weise umfasst die Tatigkeit eines
Aufsichtsrats sowohl Aufsicht als
auch Beratung. Da es sich bei
Spiekermann um einen Finanzdienst-
leister unter BaFin-Regulierung han-
delt, sehe ich meinen Schwerpunkt
klar in der beratenden Funktion.
Beratung verstehe ich dabei als Spar-
ring, als Einbringen zusatzlicher —

stark durch IT und ihre Méglichkei-
ten gepragter — Perspektiven sowie
von Netzwerken, die aus meiner
engen regionalen Verwurzelung in
Osnabriick resultieren.”

»Gerade in einer
Branche, die sich stark
vercindert - durch
Regulierung, Digitalisie-
rung, Konsolidierung -
ist ein aktiver Austausch
zwischen Aufsichtsrat
und Vorstand wertvoll.*

Lars Hille, AR-Vorsitzender

Beim Stichwort ,Verwurzelung*
stimmt Lars Hille wieder mit ein,
sieht er darin doch eine der drei
Starken von Spiekermann: ,Erstens
die regionale Verwurzelung. Zwei-
tens der klare Fokus auf Beratungs-
qualitat und Personlichkeiten.
Mandanten entscheiden sich fir
Menschen. Und drittens eine sehr
stabile und vorausschauende Unter-
nehmensfihrung. Die strategische

Entwicklung Uber 25 Jahre zeigt,
dass hier langfristig gedacht wird.”

Eine langfristige Planungssicherheit
gebe es im schnelllebigen Profi-
fufsball zum Beispiel kaum, weifs
Aufsichtsrat Andreas Kremer aus
seiner Erfahrung als Vorstands-
sprecher des SV Meppen. Aber er
sieht an anderer Stelle Parallelen:
,Wenn ich ambitioniert bin, bin ich
meistens auch erfolgreich. Im Fufs-
ball wie auch im Unternehmen. Man
muss mit dem Herz dabei und ein
Teamplayer sein!“ Und laut Kremer
passe bei Spiekermann sowohl
das Team im Aufsichtsrat als auch
im ganzen Unternehmen sehr gut:

» ,Gier frisst Hirn‘ -
das gibt es so nicht bei
Spiekermann. Hier ist

keiner abgehoben.
Es wird solide, boden-
stdndig und trotzdem
innovativ gearbeitet.”

Andreas Kremer, AR



Marc Liepe ist Griinder und Vor-
stand der LM IT Services AG in
Osnabrlick, eines international
tatigen Full-Service-IT-Dienstleis-
ters. Aulserdem ist Liepe Mitglied
im Aufsichtsrat der Wirtschaftsfor-
derung Osnabriick und seit 2019
auch in dem von Spiekermann.

Andreas Kremer ist Griinder,
Geschdftsfiihrer und CEO der KiK-
xxl GmbH, eines Kommunikations-
dienstleisters mit Hauptsitz in
Osnabrlick. Kremer ist seit 2008
Vorstandssprecher des SV Meppen
und seit 2019 Mitglied des Spieker-
mann-Aufsichtsrats.

Rolf Enders ist Investmentmanager
bei der Miinchner ATON GmbH,
Vertreter der Ankeraktiondrin der
Familie Helmig der Spiekermann &
CO AG, wo er seit 2018 als Mitglied
des Aufsichtsrats fungiert.

,Dass Spiekermann die Ziele fir
2030 schon finf Jahre friher
erreicht hat, ist spektakular! Man
merkt, dass die Mannschaft mit
guten Leuten gewachsen ist. Dieses
Teamwork und die Kundenorien-
tierung stecken in der DNA — und
werden mit dem neuen Marken-
auftritt nach vorne gestellt®, so
Kommunikationsprofi Kremer.

Innovationsmanagement ist im Auf-

sichtsrat das Thema von Marc Liepe:

»Innovation findet bei Vermogens-
verwaltern immer im Spannungsfeld
von Tradition, Verlasslichkeit und
Vertrauen statt. Gleichzeitig andern
sich z.B. durch Fintechs mit digitalen
Geschaftsmodellen auch Markte und
Kunden. Spiekermann hat schon
immer auf eine starke personliche
Beziehung zu Mandanten gesetzt,
hat Vertrauen Uber viele Jahre auf-
gebaut. Digitale Innovation muss
dieser Idee dienen und darf nicht
entfremden.” So sei es laut Liepe
nur konsequent, dass Spiekermann
diese personliche und digitale
Kundenorientierung mit der neuen
Marken-Website fortschreibt, denn:

Lars Hille ist Vorstandsvorsitzender
der V-Bank und verantwortet dort
seit 2020 die Unternehmenssteue-
rung mit den Teilbereichen Strategie,
Finanzen und Controlling. Seit 2019
(st er Mitglied im Spiekermann-Auf-
sichtsrat und dessen Vorsitzender.

»Beides widerspricht sich nicht.”
Und beide Wege werden angeboten.
Die klassische, auf die personliche

Betreuung fokussierte Geschaftsbe-

ziehung und gleichzeitig die digitalen

Wege und Schnittstellen. Diesen Gene-
rationenkonflikt gebe es ja auch intern.

»Kurze Wege,
Machermentalitit, ein
vertrauensvolles Mitein-
ander - das sind Erfolgs-
bausteine fiir unsere
Unternehmen.“

Marc Liepe, AR

So sei es eine Kunst, Kunden und
Wissen im Unternehmen zu halten,
wenn verdiente Kollegen gehen und
dynamische, junge Kollegen mit ihren
Fahigkeiten ins Team zu integrieren
sind. Hierbei attestiert Rolf Enders
Spiekermann ein gutes Geschick.
»Spiekermann hatte seit 2018 mit
Herausforderungen zu kampfen: Zins-
wende, Corona, Trump-Zolle und
auch fortschreitende Digitalisierung,
Regulierung und der Fachkrafteman-

gel. Trotz all dieser Unwagbarkeiten
hat Spiekermann die Assets under
Management verdoppelt.“ Doch Enders
weifs dank seiner Nahe zu Spieker-
mann-Hauptaktionar Dr. Lutz Helmig
nicht nur um Herausforderungen,
sondern auch um Verdienste: ,,Dies
ist das Ergebnis einer anhaltenden
Professionalisierung sowie hohen
Servicebereitschaft und war nur
moglich dank des Einsatzes, Willens,
Engagements und der Leidenschaft
aller Mitarbeiter und Vorstande. Im
Ergebnis macht mich diese Entwick-
lung sehr stolz. Ich weifs allerdings
auch, dass da noch einiges mehr geht,
und freue mich auf die nachsten Jahre.”

,»Doch fiir Wachstum
miissen wir — parallel zu
den Investitionen in Mit-

arbeiter — auch in Tech-
nologien investieren.”

Rolf Enders, AR
Dieser Freude schliefsen wir uns

gerne an und danken den Aufsichts-
raten fur die Einblicke. /
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MARKTKOMMENTAR / HEALTHCARE

GESUNDHEIT:
STABILITAT MI

INNOVATIONSKRAFT

Schematische Darstellung
der Entwicklungsphasen
von Medikamenten

Forschungsperiode
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Vorklinische Phase 4,5 Jahre
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Zulassung 12 Jahre

13,5 Jahre

Quellen: Novartis AG; Spiekermann
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Spieker
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Forschungsintensitat. Demografie und chronische Erkrankungen

erhéhen den Bedarf an Versorgung, Diagnostik und Therapie.
Gleichzeitig entstehen Fortschritte durch neue Wirkmechanismen, bessere
Verfahren und datenbasierte Medizin.

( ; esundheit ist ein Sektor mit dauerhafter Grundnachfrage und hoher

Die Gesundheitsausgaben steigen langfristig, weil Gesellschaften altern
und die Zahl chronischer Erkrankungen zunimmt. Medikamente, Diagnostik
und Medizintechnik gehdren damit zu den Leistungen, die weniger stark
am Konjunkturzyklus hangen als viele andere Bereiche. Fir Unternehmen
im Sektor ergibt sich daraus eine Mischung aus planbarer Nachfrage und
Innovationswettbewerb. Forschung, klinische Entwicklung und Zulassung
bestimmen, welche Produkte in die Versorgung gelangen, wahrend Erstat-
tungsregeln und Budgets darlber entscheiden, wie schnell Innovationen in
der Versorgung ankommen. Gesundheit verbindet damit defensives Wachs-
tum mit Innovationskraft. Viele Anbieter verfligen Uber wiederkehrende
Nachfrage, wahrend neue Therapieformen und Verfahren zusatzliche
Wachstumspfade eréffnen. Flr Portfolios entsteht ein Segment, das in
Stressphasen oft weniger stark schwankt und zugleich von wissenschaft-
lichem Fortschritt profitieren kann.

Hohe Einstiegshiirden stabilisieren Ertragsmodelle
Pharmaunternehmen entwickeln Therapien mit messbarem Nutzen, etwa
in der Onkologie, bei seltenen Erkrankungen oder in der Immunologie.
Medizintechnik verbessert Ablaufe und Ergebnisse, wenn Eingriffe kiirzer
werden, Komplikationen sinken oder Patienten schneller rehabilitieren.
Diagnostik, Labor- und Bildgebungstechnik gewinnen an Bedeutung, weil
eine frihe, verlassliche Diagnose Therapien zielgerichteter macht und

© Shutterstock: Qualit Design



Fehlbehandlungen reduziert. Ein Vorteil des Segments liegt in hohen
Eintrittsbarrieren. Zulassungsverfahren, Dokumentationspflichten und
hohe Entwicklungsaufwendungen begrenzen die Zahl der Anbieter,

die Innovationen erfolgreich durch den regulatorischen Prozess bringen.

Diese Hurden stabilisieren Ertragsmodelle, verlangern Entwicklungs-
zyklen und erhohen die Bedeutung belastbarer Evidenz. Preise und
Erstattungen werden zudem politisch und institutionell verhandelt.

Gesundheit verbindet Stabilitat und Innovation

Digitalisierung und Kinstliche Intelligenz verandern die operative Seite
der Versorgung. KI kann Bilddaten auswerten, Laborwerte kontextuali-
sieren und Prozesse in Kliniken steuern, wenn Datenqualitat, Daten-
schutz und Haftungsfragen sauber geregelt sind. Der Nutzen entsteht
haufig in der Kombination aus Software und medizinischer Expertise,
etwa bei standardisierten Diagnoseschritten, Triage und der Planung
von Therapiepfaden. Fur die strategische Allokation ist Gesundheit
damit ein Qualitatssegment, das Stabilitat und Innovation verbindet.
Herausforderungen bleiben der Kostendruck der Systeme, der Fach-
kraftemangel, regulatorische Eingriffe und das unterschiedliche
Digitalisierungstempo der Akteure. Eine robuste Positionierung achtet
auf Ertragsqualitat, Bilanzstarke und die Fahigkeit, Innovationen in
erstattungsfahige Produkte und Verfahren zu Ubersetzen. /
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Schatzwerte

MARKTKOMMENTAR

UNSER
KOMMENTAR

Chancen im weltweiten Gesundheits-
sektor bieten sich immer dort, wo Inno-
vation medizinische Wirkung mit klarer
Zahlungsbereitschaft verbindet, da
Gesundheit ein unelastisches Gut ist, an
dem zuletzt gespart wird. Attraktiv sind
Spezialpharmaunternehmen mit eindeu-
tigen Indikationen und guter Differenzie-
rung, Medizintechnik mit nachweisbaren
Verbesserungen von Behandlungsablau-
fen sowie Diagnostik- und Laborplattfor-
men, die frihe und prazise Entscheidungen
ermoglichen. Wachstumstreiber ergeben
sich auch aus der Verlagerung in ambu-
lante Strukturen, aus Monitoring und aus
Versorgungsdienstleistungen, die Kliniken
und Praxen entlasten. Digitale Anwendun-
gen und KI-gestltzte Auswertung kénnen
zusatzlich Effizienz heben, wenn sie in
Prozesse integriert werden und regulato-
rische Anforderungen erfullen.

Risiken liegen in politisch gepragter Preis-
und Erstattungspolitik, in Verzégerungen
oder Verwehrung der Zulassung, in
Haftungsanspruchen sowie in Budget-
kirzungen der Kostentrager. Unter-
nehmensseitig wirken Patentauslaufe,
Studienrisiken und hohe Forschungs-
aufwendungen. Eine umsetzungsnahe
Selektion priorisiert die Bilanzqualitat,
eine nachvollziehbare Pipeline, eine
robuste Datenlage und eine klare Position
in der Versorgungskette. Sinnvoll ist eine
Streuung, verbunden mit Bewertungs-
disziplin, Gber Teilbereiche wie Pharma,
Medizintechnik und Diagnostik, weil deren
Ertragsprofile sowie Treiber unterschied-
lich ausfallen. /

Von Mirko Kohlbrecher,
Prokurist,
Analyse & Research
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Unsere hauseigenen Fonds ermoglichen uns eine Investment-Strategie, die exakt unsere Identitat
widerspiegelt. Ein wesentlicher Vorteil liegt im exklusiven Marktzugang: Durch die Biindelung
des Volumens kdnnen wir gezielt attraktive Anleihen erwerben, deren hohe Mindestkaufsummen
fiir ein individuelles Depot kaum erreichbar waren. Zudem sichern wir uns bei Spezialwerten
Zugang zu vielversprechenden Aktiensegmenten, die erst durch das Fondskonstrukt effizient
handelbar werden. So entsteht eine eigenstandige Investment-Idee direkt in Osnabriick, die mit
den Zielen unserer Mandanten harmoniert. Gleichzeitig gewinnen wir an Agilitat: Wir bewirtschaf-
ten die Fonds selbst und konnen so flexibel auf Marktentwicklungen reagieren, etwa indem wir
die Aktienquoten aktiv steuern. Hierbei vertrauen wir auf unser erfahrenes Analyseteam, das mit
einer Expertise von 10 bis 35 Jahren die Markte sondiert. So behalten wir Werterhalt und Wert-
zuwachs fiir Ihr Vermégen jederzeit konsequent in der eigenen Hand.

STIFTUNGSFONDS
SPIEKERMANN &CO

Konservativ muss man kénnen:
Kapitalerhalt bei gleichzeitig kurz-
fristiger Verfligbarkeit ist eine
anspruchsvolle Aufgabe. Klassi-
sche Anlagen wie Kontoguthaben
oder Staatsanleihen bieten aktuell
keinen realen Vermogenserhalt,
wobei renditestarkere Anlagen wie
Aktien mit hohen Schwankungen
verbunden sind. Genau hier setzt der
Stiftungsfonds Spiekermann & CO
an. Er wurde gezielt fiir defensive
Anleger konzipiert, fiir die der reale
Vermogenserhalt mit einer regel-
mafiigen kalkulierbaren Jahresaus-
schiittung wichtig ist. Dazu zahlen
Stiftungen, Pensionskassen und
Versicherungsvereine sowie risiko-
bewusste Privatanleger.

Die Anlagestrategie folgt dabei klar
definierten Leitlinien. Mindestens
70% des Fondsvermogens werden
in ein breit diversifiziertes Funda-
ment aus festverzinslichen Anlagen
investiert. Der verbleibende Anteil
wird auf chancenorientiertere Anlage-
klassen verteilt, wobei die maximale
Quote fur Aktien und sonstige Sach-
werte bei 30 % liegt. Gold ist in dem
Fonds strategisch als Anker beige-
mischt. Das Ziel des Fonds, der reale
Vermogenserhalt nach Kosten, orien-
tiert sich an einer erwarteten Infla-
tion von 3 bis 4 % flr die kommenden
Jahre bei einer jahrlichen Volatilitat
von unter 5%. /

SPIEKERMANN & CO
STRATEGIE I

Wachstum mit Weitsicht: Eine ge-
zielte und profitable Partizipation
am Aktienmarkt gelingt am besten
mit einer aktiven Steuerung einer
disziplinierten Titelauswahl. Beim
Fonds Spiekermann & CO Strategie I
sind mindestens 60 %, durchschnitt-
lich sogar 75 % des Fondsvermodgens
dauerhaft in Aktien investiert.
Damit ist der Fonds klar wachstums-
orientiert ausgerichtet und eignet
sich insbesondere fiir risikobereite
Investoren, die kurzfristige Schwan-
kungen akzeptieren, um langfristig
attraktive Renditepotenziale zu
erschliefsen.

Das Portfolio kombiniert Substanz-
werte mit stabilen, konjunkturun-
abhangigen Geschaftsmodellen und
opportunistische Engagements mit
Wachstumschancen. Die sorgfaltige
Einzeltitelauswahl sichert dabei eine
breite Diversifikation Uber Regionen
und Sektoren hinaus. Zur Strategie
gehort auch die antizyklische Steue-
rung der Aktienquote. Das Ziel des
Spiekermann & CO Strategie I ist
der langfristige Vermogenszuwachs
nach Kosten, basierend auf einer
Inflation von 3 bis 4 %. Dabei liegt
der Fokus stets auf einer risikoad-
justierten Mehrrendite gegenliber
dem breiten Aktienmarkt. /
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Zwei Fonds im Vergleich:

Stiftungsfonds

Spiekermann & CO

Diese Anlagestrategie versteht
Sicherheit und Ertrag als Ba-
lanceaufgabe und bietet eine
Losung fur alle, die Wert auf
Stabilitat, Planbarkeit und
nachhaltige Ertrage legen.

Spiekermann & CO Strategie I
Der Fonds steht fiir einen klaren,
strukturierten Investment-An-
satz, der Wachstum, Stabilitat
und Flexibilitat verbindet —
ideal fur Anleger, die Chancen
bewusst nutzen wollen und
dabei auf ein professionell
gesteuertes Portfolio setzen.




NACHGEFRAGT

Mut

zur Haltung

Als wir anfingen, das Jubilaum 25 Jahre Spiekermann zu planen,
war schnell klar, dass wir einen Mann der klaren Worte als
Speaker brauchen. Und da es in Zeiten von Fake News und Social
Media nicht mehr allzu viele davon gibt, fiel die Wahl
auf Gabor Steingart. Denn es gibt viele Parallelen zwischen
Spiekermann und dem Journalisten.

Gabor Steingart ist einer der
profiliertesten Journalisten
unserer Zeit. Mit unternehmeri-
scher Denke und dem Mut zum
Machen hat er 2018 nach einer
erfolgreichen Karriere im klassi-
schen Medienbetrieb den Schritt
in die Selbststandigkeit gewagt.

Mit der Plattform The Pioneer hat
er ein neues Modell des unabhangi-

gen Journalismus aufgebaut. Diesen

Schritt in die Unabhangigkeit ist
auch Friedrich Spiekermann vor 25
Jahren mit unternehmerischem Mut
gegangen. Denn wer in einem etab-
lierten Umfeld Impulse setzen und
eigene Wege gehen will, muss Ent-
scheidungen treffen und Verantwor-
tung Ubernehmen.

Und so passt auch Steingarts Idee,
mit einem Redaktionsschiff — The
Pioneer One — Uber die Spree und
durch andere Kanale der Republik
zu schippern, ins Bild: Er ist der
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Kapitan, der hinschaut und hin-
steuert, wo es weh tut, und auch
unbequeme Wahrheiten aus-
spricht. So attestiert er der Wirt-
schaftsnation Deutschland in
seinem jingsten, gleichnamigen
Buch ein umfangliches ,,System-
versagen®. Zuruckzufihren ist
diese Diagnose auf die schmelzen-
de Substanz des Wirtschafts- und
Finanzstandorts Deutschland.
Und dass ,,Substanz entscheidet,
ist nicht nur Wahlspruch einer flh-
renden Wirtschafts- und Finanz-
zeitung, dessen Chefredakteur und
Herausgeber Gabor Steingart von
2010 bis 2018 war. Es ist auch
einer der Grundsatze in der Analyse,
Bewertung und Steuerung von erfolg-
reichen Finanzstrategien und damit
Tagesgeschaft fir Spiekermann.



Gabor Steingart im Interview: Der Griinder von
The Pioneer spricht tiber Mut, Unabhdngigkeit
und neue Wege im Journalismus.

Im Vorfeld unserer Jubilaumsver-
anstaltung in Osnabriick hatten
wir kurz Gelegenheit, mit Gabor
Steingart zu sprechen:

Sie sind Griinder der Medien-
1 platiform The Pioneer.
Wie entstand die Idee dazu -
und was wollten Sie bewusst
anders machen als klassische
Medienhdiuser?

Gabor Steingart: Journalismus, wie
er frher einmal war: unbestech-
lich, klar, ohne Apokalypse, plura-
listisch und versohnlich. Das war
die Grundidee. Keine Klickstrecken,
kein standiger Weltuntergang.

Ein zentrales Element von The
2 Pioneer ist die konsequente
Unabhdingigkeit — unter
anderem durch den Verzicht
auf klassische Werbung.
Warum war dieses Modell fiir
Sie der einzig konsequente
Weg — und welche Parallelen
sehen Sie zwischen unab-

héingigem Journalismus und
unabhdingiger Vermégens-
beratung, wie wir sie

bei Spiekermann vertreten?

Gabor Steingart: Unabhangigkeit
ist der zentrale Wert — gegenlber
Kunden, Lesern und Partnern.
Unabhangigkeit schafft Freiraum.
Im Journalismus wie in der Ver-
mogensberatung.

Sie unseren Leserinnen und
Lesern — Unternehmern,
Entscheidern und Anlegern -
mit auf den Weg geben?

3 Welche Botschaft méchten

Gabor Steingart: Mehr Mut wagen:
In Zeiten der Verunsicherung, der
Zogerlichkeit und der Mutlosigkeit
ist es wichtig, dass es Menschen
gibt, die vorangehen. Ohne dieses
Vorangehen und Mutmachen ent-
steht Stillstand. /

Gabor Steingart attestiert der ,,grofs-
artigen Wirtschaftsnation” Deutschland
in seinem jingsten Buch umfdngliches
. Systemversagen”. Aber er weist auf
den 564 Seiten auch klare Wege zum
Wiederaufstieg, was letztlich auch ein
neues Zukunftsvertrauen wecken kann
und sollte.
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TECHNOLOGIE ALS
INFRASTRUKTUR DER
WERTSCHOPFUNG

Der
Spieker
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der Leistungsfahigkeit geworden und bestimmt Prozesse, Daten-

nutzung und Produktentwicklung. Daraus entsteht ein struktu-
reller Beitrag zu Produktivitat und Wettbewerbsfahigkeit, auch wenn die
Borse den Sektor in einzelnen Phasen deutlich schwanken lasst.

T echnologie ist in vielen Bereichen der Wirtschaft zur Grundlage

Der Einfluss von Technologie auf die Wirtschaft ist erheblich, weil sie im
Kern als Infrastruktur der modernen Wertschopfung wirkt. Ohne leistungs-
fahige Chips, robuste Netze und verlassliche Software lassen sich weder
industrielle Prozesse prazise steuern noch Lieferketten effizient koordinieren.
In der Finanzwirtschaft sind sichere Transaktionssysteme und Datenanalysen
Voraussetzung fir Skalierung und Risikosteuerung. Im Gesundheitswesen
entstehen Fortschritte in Diagnostik und Therapieplanung zunehmend dort,
wo Daten sauber erfasst, ausgewertet und in klinische Ablaufe integriert
werden. Die vielfaltigen Einsatzmoglichkeiten machen Technologie zu einem
Querschnittssegment, das nicht auf einzelne Produkttypen beschrankt
werden sollte — zumal es beispielsweise auch Querverbindungen zu Rohstoffen
gibt. So braucht die Technologiebranche Chips, und Chips brauchen Rohstof-
fe. Diese Vernetzung schafft eine positive Wechselwirkung dieser Bereiche.

Hohe Attraktivitat durch Skalierbarkeit vieler Geschaftsmodelle

Ein wesentlicher Treiber ist Kiinstliche Intelligenz. KI ist weniger ein einzelnes
Produkt als eine Methode, die Entscheidungs- und Automatisierungspro-
zesse verandert. Sie senkt Suchkosten, beschleunigt Entwicklungsschritte
und erweitert die Moglichkeiten, komplexe Systeme in Echtzeit zu steuern.
In Unternehmen flhrt das zu neuen Anwendungen, etwa in der Wartung von
Maschinen, der Logistikplanung oder der Auswertung grofser Datenmengen
im Kundenkontakt. Fiir die Anbieter entsteht ein Markt, der nicht nur Rechen-

Design

stock: Qualit



leistung braucht, sondern auch Plattformen, Werkzeuge und Sicher-
heitsarchitektur. Dadurch verlagert sich die Nachfrage von einmaligen
Lizenzmodellen zu laufenden, nutzungsbasierten Strukturen, und auch
die Cybersicherheit gewinnt als Anlagethema in diesem Zusammen-
hang an Bedeutung.

Die langfristige Attraktivitat des Segments hangt eng mit der Skalierbar-
keit vieler Geschaftsmodelle zusammen. Digitale Produkte lassen sich
nach einer Entwicklungsphase mit vergleichsweise geringem zusatzli-
chem Aufwand ausrollen. Wiederkehrende Umsatze Gber Abonnements
und Cloud-Dienste verbessern die Planbarkeit und erlauben Investitionen
in Forschung, Vertrieb und Infrastruktur. Hohe Bruttomargen und attrak-
tive Kapitalrenditen sind in diesem Umfeld maéglich, wenn ein Unterneh-
men tatsachlich Uber eine starke Position verfugt, hohe Wechselkosten
erzeugt oder in zentrale Standards eingebettet ist. Dieser Punkt ist wichtig,
weil sich Technologieunternehmen stark unterscheiden: Es gibt Anbieter,
deren Losungen tief in die Ablaufe der Kunden integriert sind, und es gibt
Angebote, die austauschbar bleiben und tber den Preiswettbewerb
definiert werden. Fiir eine langfristige Sektor-Allokation zahlt die
Qualitat dieser Einbindung.

Disziplinierte Auswahl als wichtiges Kriterium

Technologie ist zudem ein Enabler anderer struktureller Entwicklungen.
Automatisierung in der Industrie setzt Sensorik, Software und Datenver-
arbeitung voraus. Elektromobilitat und Energiewende bendtigen Leis-
tungselektronik, Netzinfrastruktur und Steuerungssysteme. Moderne
Kommunikation, digitale Behordenprozesse und sichere Identitaten
basieren auf verlasslichen Plattformen und Standards. Daraus entsteht
eine Nachfrage, die nicht an ein einzelnes Konjunkturjahr gebunden ist,
sondern an den Umbau von Systemen. Dieses Fundament erklart, wes-
halb Technologie in einem langfristig ausgerichteten Aktienanteil oft
eine zentrale Rolle spielt, auch wenn der Weg dorthin Uber Phasen hoher
Volatilitat fihrt.

Gleichzeitig sind die Herausforderungen real und fur die Portfolioarbeit
relevant. Regulierung nimmt zu, etwa durch Datenschutzanforderungen,
Wettbewerbsregeln und neue KI-Regelwerke. Das erhoht den Aufwand
far Compliance und kann bestimmte Geschaftsmodelle einschranken.
Der Innovationsdruck bleibt hoch, die Produktzyklen sind kurz, For-
schung und Entwicklung erfordern stetige Budgets. Wettbewerb entsteht
nicht nur zwischen etablierten Anbietern, sondern auch durch neue Platt-
formen und spezialisierte Akteure. Hinzu kommt das Bewertungsrisiko:
In Phasen hoher Erwartung steigen Bewertungen teils deutlich, wahrend
Enttauschungen oder veranderte Kapitalkosten zu abrupten Anpassungen
fuhren konnen. Fir eine robuste Technologie-Allokation spricht deshalb
eine disziplinierte Auswahl, die Marktstellung, Ertragsqualitat und
Bilanzkraft sichtbar macht und die Abhangigkeit von reinem Momentum
begrenzt. /

Eigenkapitalrenditen (ROE)
im Sektorvergleich

Sektor

Energie (Ol & Gas)
Materialien

Industrie

Zyklische Konsumgliter
Basiskonsumgtiter
Healthcare/Gesundheit
Finanzen
Informationstechnologie
Kommunikation
Versorger

Immobilien

Eigenkapitalrendite
11,1%
7,1%
12%
9,8%
13%
10,3%
12%
12%
8,9%

3,8%

Quellen: LSEG, Spiekermann

Stand: Mdrz 2026

Schematische Darstellung
des typischen Produktzyklus

Absatz/
Gewinn

Absatz

Gewinn

Entwicklung
EinfUhrung
Wachstum

Quelle: Spiekermann
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Spickermann
Nordhorn nimmt das
Jubilaum sportlich

Zum Auftakt in unser Jubilaumsjahr hat die Nieder-
lassung in Nordhorn bereits am 5. Marz zu einem
Festakt ins CAPITOL eingeladen. In dem ehemaligen
Kino wurde es festlich flr die geladenen Mandanten
und Wegbereiter — und sportlich auf der Buhne.

Nordhorn

Gleich drei regionale Sportgréfsen und Moderator
David Korte gaben beim Talk Einblick in die Parallelen
zwischen Leistungssport und unternehmerischem
Handeln. Die ehemalige Weltklasse-Tennisspielerin
Anna-Lena Herzgerodt, besser bekannt unter ihrem
Geburtsnamen Gronefeld, blickte zurtick auf die vielen
Jahre auf der WTA-Tour und die wenigen Eindrlcke,
die sie dabei von den Landern sammeln konnte. Ihre
grofsten Erfolge errang sie als Individualsportlerin im
Team mit anderen Spielern: zwei Mixed-Grand-Slam-
Siege in Wimbledon und bei den French Open. Im Team
der HSG Nordhorn-Lingen erzielte der langjahrige
Bundesliga-Handballer Alexander Terwolbeck grofse
Erfolge in Gber 150 Spielen.
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Bei seinen Ausflhrungen zu ergriffenen, aber auch ver-
passten Chancen wurden einige Parallelen zum Bera-
tungs-Business erkennbar. Nur bei der Lust, auch mal
unfair zu spielen, kamen die Gastgeber um Regionalleiter
Borowski mit Team und ihre Gaste nicht Gberein. Erst
recht nicht der DFB-Schiedsrichter Dr. Arne Aarnink.
Der promovierte Volkswirt sprach Gber seinen Umgang
mit Druck im Stadion und in den Medien sowie tber
seine personlichen Erfahrungen aus dem mysteriosen
,Kolner Keller”, in dem er als Video Assistant Referee
(VAR) arbeitet. Die Einblicke von allen drei Sportlern
haben gezeigt, wie wichtig Disziplin, Fokus und die
richtigen Entscheidungen im richtigen Moment sind —
im Sport wie auch im Unternehmertum. /

Die Podiumsgciste
Alexander Terwolbeck,
Anna-Lena Herzgerodt
und Dr. Arne Aarnink
gaben auf der Biihne
tiefe Einblicke in ihre
Karrieren und animier-
ten zur Spiekermann-
Spende von 2.500 €

an den KreisSportBund
Grafschaft Bentheim e. V.



Tatort-Star und Kriminalexperte Joe Bausch wird
in seinem Vortrag tiefe und spannenden Einblicke
in die Psychologie des Menschen teilen.

Miinster

KULTUR-GUT IST IN
MUNSTER PROGRAMM

Den feierlichen Abschluss unseres Jubilaumsjahrs
25 Jahre Spiekermann bildet die Abendveranstaltung
am 19. November auf Gut Havichhorst. Eingebettet
in die idyllische Parklandschaft nahe Minster, ladt der
historische Veranstaltungsort dazu ein, einen unver-
gesslichen Abend voller Begegnungen und Inspiration
zu erleben.

Rund 200 Gaste — darunter viele Weghegleiter —
werden der Einladung der Regionalleiterin Mlnster,
Margarete Kordt, und ihres designierten Nachfolgers
Claus Hofschulte folgen. Freuen dirfen sie sich auf
unseren Headspeaker: den renommierten Philosophen
und Ethiker Prof. Dr. Julian Nida-Rimelin. Durch den
Abend fuhrt der Minsteraner Journalist und lang-
jahrige Chefredakteur der Westfalischen Nachrichten
Dr.Norbert Tiemann, der als erfahrener Moderator
das Programm begleitet und bereichert.

Als einer der einflussreichsten Intellektuellen Deutsch-

lands bringt der ehemalige Kulturstaatsminister

Prof. Dr. Nida-Rimelin sowohl politische als auch zutiefst
gesellschaftliche Perspektiven ein. Aktuell widmet er sich
in seinem Bestseller ,,Epochenbruch® der Frage, wie wir

#SST

Bielefeld

BIELEFELD LASST AUF DER BURG
TIEF UND WEIT BLICKEN

Nach der Sommerpause setzen wir die Feierlichkeiten
zu 25 Jahren Spiekermann am Standort Bielefeld

in besonderem Rahmen fort. Mit dem Rittersaal der
Sparrenburg — erstmals urkundlich im Jahr 1256
erwahnt — haben wir bewusst einen Ort gewahlt,
der Geschichte, Weitblick und Symbolkraft vereint.
Am 1.Oktober begrifst das Team um Regionalleiter
Thomas Hachmeister rund 100 Gaste aus Gesellschaft,
Politik und Wirtschaft zu einem inspirierenden Aus-
tausch. Ein besonderer Hohepunkt des Abends ist
der Vortrag von Joe Bausch, vielen bekannt aus dem
Kolner Tatort. Als langjahriger Psychiater in der JVA
Werl bringt er aufsergewohnliche Einblicke in die
Psychologie des Menschen mit. Freuen Sie sich auf
einen Abend voller spannender Impulse und wertvoller
Gesprache sowie einen beeindruckenden Blick Uber
den Teutoburger Wald. ~/

Prof. Dr. Julian Nida-Riimelin wird (iber die
Herausforderungen und Chancen des gesell-
schaftlichen Epochenbruchs sprechen.

als Gesellschaft auf fundamentale Umbrliche reagieren
kénnen — und welche Chancen in Krisenzeiten entstehen.
Erleben Sie einen inspirierenden wie exklusiven Vortrag,
der aktuelle Debatten aufgreift und zum Weiterdenken
anregt. Abgerundet wird der Abend durch kulinarische
Kostlichkeiten mit musikalischer Begleitung. /
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WIR ZEIGEN UNS
VON UNSERER
BESTEN SEITE.

Den neuen Markenauftritt von
Spiekermann gibt es nicht nur
gedruckt, sondern auch digital.

Entdecken Sie unsere komplett neu
konzipierte und gestaltete Website
unter: spiekermann-ag.de

spiekermann-ag.de



