Skandinavische Aktien

Nachhaltiger Erfolg
mit nachhaltigen
Investments

Gelungener nordischer Spagat zwischen Okonomie und Okologie
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Gastbeitrag von Dirk Stower, Kontor Stower Asset Management

Gesunder Ndhrboden

Erfolgreiche Aktienengagements erfordern
hochwertige Zutaten. Neben den internen
Triebfedern, die Unternehmen zur vollen
Bliite treiben kénnen, ist auch der Nihr-
boden von entscheidender Bedeutung:
Denn nicht nur Lebewesen benétigen zum
Wachstum wichtige Inhaltsstoffe — auch
fiir Firmen ist deren Zufuhr zur Erreichung

Dirk Stower ist Geschftsfiibrer der Kontor
Stower Asset Management GmbH, Trier.
Das Unternehmen gilt als Spezialist fiir
europdische Small- und Mid Caps mit ei-
nem besonderen Fokus auf den nordischen
Lindern. Zum 1.2.2024 hat das Invest-
menthaus den Fondsmantel des SK-I Siid-
deutschland iibernommen und den Fonds
in SCANDINAVIAN VALUE BUILDER
(WKN: A2N66Y) umbenannt. In den
ersten vier Monaten erzielte der Fonds eine
Wertentwicklung von +9,97%.
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der Unternehmensziele unabdingbar. Somit
sind Wirtschaftsstandorte fiir Investoren un-
interessant, in denen ein Mangel an essen-
ziellen Nihrstoffen herrscht. Auf die Wirt-
schaft bezogen sprechen wir hier u.a. von
der Infrastruktur (Verkehrswege, Telekom-
munikation, Energie- und Rohstoffversor-
gung), dem Bildungsniveau oder auch der
politischen Sach- und Fachkunde. Da der
sozialistische Interventionismus in den letz-
ten Jahren stark zugenommen und in vielen
Lindern inzwischen zu verheerenden Ent-
wicklungen gefiihrt hat, sollte der Investor
sein Augenmerk vorwiegend auf Regionen
richten, die iiber das Selbstbewusstsein ver-
fiigen, in gewissen Situation Sonderwege zu
beschreiten. So wird in Dinemark ein star-
kes Augenmerk auf das Thema einer mafi-
vollen Zuwanderung gelegt. Auch der Er-
folg der gemifigten schwedischen Corona-
Strategie wird inzwischen international kaum
noch infrage gestellt. Das Erreichen eines
nationalen Konsenses bei sensiblen Themen
ist daher ein grofer Pluspunkc fiir die skan-
dinavischen Linder Dinemark, Schweden,
Norwegen und Finnland.

Nachhaltigkeit

und Innovation

Vorreiter sind die ,Nordics“ dagegen beim
Thema ESG. Das sorgt fiir Wachstums-
impulse und den Ausbau von Wettbewerbs-
vorteilen. Aktuell wird beim Marktfiihrer
fiir Pfandsysteme, TOMRA Systems, in
Norwegen gejubelt, nachdem sich ab-
zeichnet, dass die EU im Hinblick auf
Recycling die Ziigel weiter anzieht. Dazu
gehéren auch neue Regeln, die die Mit-
gliedstaaten verpflichten, bis 2029 min-
destens 90% der Einweg-Plastikflaschen
und Metalldosen getrennt zu sammeln.

Auch der Aluminiumhersteller Norsk
Hydro hat sich als Spezialist fiir das Thema
Kreislaufwirtschaft etabliert und deckt
zudem iiber 70% des Energiebedarfs aus
nachhaltiger Energie. Die finnische Neste
Oil verfolgt eine dhnliche Strategie und
stellt Kraftstoffe aus Speisedlresten her.
Die nordische Region verfiigt im euro-
piischen Mafistab derzeit wohl iiber die
besten wirtschaftlichen Voraussetzungen,
wenngleich sie keineswegs gegen kon-
junkturelle Einbriiche immun ist.

Es iiberrascht daher kaum, dass man dort
aus einer ergiebigen Quelle an iiberra-
genden Investmentideen schopfen kann.
Zu den Titeln mit einer iiberzeugenden
Performance gehort das schwedische
Unternehmen CTT Systems AB (IK), ein
Anbieter von Luftbefeuchtungssystemen und
Entfeuchtungslésungen fiir Flugzeuge. Die-
se Systeme werden in Flugzeugkabinen,
Cockpits und Frachtbereichen installiert.
Sie sorgen fiir eine optimale Luftfeuch-
tigkeit, was den Komfort der Passagiere
erhoht und deren Gesundheit verbessert.
Die Systeme von CTT verhindern zudem
die Bildung von Kondenswasser in Flug-
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zeugstrukturen, was das Gewicht des Flug-
zeugs reduziert und damit den Treibstoff-
verbrauch senkt. Durch die Reduktion
von Feuchtigkeit wird auch die Korrosi-
onsanfilligkeit der Flugzeugstruktur ver-
mindert, was die Wartungskosten senkt.
Die Systeme von CT'T sind so konzipiert,
dass sie cinfach in bestehende Flugzeug-
modelle integriert werden kénnen. RVRC
Holding AB (IK), auch bekannt als Revo-
lutionRace, hat sich dagegen auf die Herstel-
lung und den Vertrieb von Outdoor- und
Freizeitbekleidung spezialisiert. Revolution-
Race zeichnet sich durch die Kombination
von funktioneller, hochwertiger Outdoorbe-
kleidung mit stilvollem Design und er-
schwinglichen Preisen aus und ist bekannt
fiir sein farbenfrohes und modisches Design.
Die Schweden vertreiben ihre Produkte aus-
schliefilich iiber den eigenen Onlineshop,
was es dem Unternchmen ermégliche, die
Preise wettbewerbsfihig zu halten und
direkt mit den Kunden zu kommunizieren,
wobei RevolutionRace Produkte in iiber
40 Linder weltweit liefert. RVRC legt
groflen Wert auf Nachhaltigkeit und Um-

weltbewusstsein.

Das gilt auch fiir den dinischen Bauzuliefe-
rer ROCKWOOL A/S (IK). Steinwolle,
das Hauptmaterial der Rockwool-Pro-
dukte, wird aus natiirlichen Gesteinen
wie Basalt hergestellt und ist vollstindig
recycelbar. Die Produkte von Rockwool
tragen zur Reduzierung des Energiever-
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Auf dem alten Leuchtturm der ddnischen Insel Mykines Idsst sich nicht nur die Morgenstimmung genielsen

brauchs bei, was sie zu einer umweltfreund-
lichen Wabhl fiir Bau- und Industrieanwen-
dungen macht. Das Unternehmen betreibt
mehrere Forschungszentren weltweit und ar-
beitet eng mit Universititen und Forschungs-
einrichtungen zusammen. Ziel ist es, die
Leistungsfihigkeit und Nachhaltigkeit der
Produkte stindig zu verbessern. Rockwool
verfiigt tiber 45 Produktionsstitten und be-
dient Kunden in verschiedenen Branchen,
einschlieflich Bauwesen, Industrie, Marine
und Landwirtschaft. Rockwool-Produkte
sind in vielen bekannten Bauprojekten und
Industrieanlagen auf der ganzen Welt zu
finden.

Uber einen vergleichbaren globalen Footprint
verfiigt die finnische Gesellschaft Vaisala Oyj
(IK), die sich auf Umwelt- und Industrie-
messlosungen spezialisiert hat. Vaisala ent-
wickelt und produziert eine Vielzahl von

Unternehmen tiber hervorragende finanzi-
elle Verhilenisse und Perspektiven.

Fazit

Die Region Skandinavien bietet dem Inves-
tor eine breit geficherte Investitionsland-
schaft. Den Nihrboden hierfiir liefern die
ausgewogene Mischung zwischen Markt-
wirtschaft und Sozialstaat, das hohe Bil-
dungsniveau sowie eine enorme Innovati-
onskraft. Das Thema Nachhaltigkeit wird
im Norden traditionell ernst genommen,
denn in der kargen Landschaft wusste man
schon immer mit vergleichsweise wenig
auszukommen. Zudem gelingt es, das
Thema nicht nur 6kologisch, sondern
auch 8konomisch gut umzusetzen. Nach
der wirtschaftlichen Talfahrt und der
scharfen Korrektur am Aktienmarkt 2022
und 2023 befinden sich die Mirkte bereits
wieder im Aufwirtstrend. Untermauert
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Kennzahlen der vorgestellten Aktien
Unternehmen WKN Kurs MCap* Umsatz Umsatz Umsatz EpS EpS EpS KGV KGV
2023* 2024e* 2025¢* 2023 2024e 2025e 2024e 2025e
Rockwool A/S [DK] 889488 369,71 8158,6 48257 5093,8 5361,9 18,00 2118 21,93 17,5 16,9
Vaisala Oyj [FI] 897122 40,60 1602,8 540,4 545,8 579,5 1,35 1,53 1,81 26,5 224
RVRC Holding AB [SE] A3CR3B 4,21 538,7 140,7 1671 193,5 0,19 0,24 0,28 17,3 15,2
CTT Systems AB [SE] 917491 30,69 402,2 27,2 34,7 48,5 0,67 0,82 1,08 376 285

*)in Mio. EUR; 1EUR=1137 SEK; 1 EUR=746 DKK: Daten: Bloomberg Quellen: onvista, Finanzen.net, Bloomberg, eigene Berechnungen
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