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MEGATREND
NACHHALTIGKEIT

Welche Rohstoffe konnen besonders
davon profitieren?

THE FUTURE SOCIETE
IS YOU GENERALE



EDITORIAL

ANJA SCHNEIDER

Chefredakteurin

Liebe Leser,

das Jahr neigt sich dem Ende zu. Wie auch schon 2020 stand
2021 ganz im Zeichen der globalen Coronapandemie. Zwar
startete zum Jahreswechsel 2020/2021 die Impfkampagne
in Deutschland, jedoch sind die Inzidenzen liber elf Monate
spater auf Rekordniveau und Deutschland steckt mitten in
der vierten Coronawelle. Erfreulichere Rekorde gab es an
der Borse. Angefangen bei den grofien US-Indizes bis hin
zum deutschen Leitindex eilten die Markte von Rekord zu
Rekord. So konnte der DAX die nachste runde Marke von
16.000 Punkten knacken. Die Rekordfahrt sorgt dafiir, dass
sich immer mehr - auch jiingere - Leute fiir das Thema
Borse und Geldanlage interessieren.

Auch immer mehr in den Fokus der Offentlichkeit riickt
das Thema Nachhaltigkeit. Denn die Folgen der Klimakrise
werden immer offensichtlicher. Im Zentrum der Mafnah-
men steht dabei, den Ausstof’ von CO, zu reduzieren und
klimaneutral zu werden. Dies hat massive Umwalzungen
im Energiesektor zur Folge. Denn der Energiesektor ist flir
drei Viertel der Treibhausgasemissionen verantwortlich.
Was die MaRnahmen, wie beispielsweise die Umstellung
auf E-Mobilitat, Solar- und Windenergie, fiir Rohstoffe wie
0Ol, Edel- und Industriemetalle bedeuten, erfahren Sie in
unserem Titelthema.

Wir wiinschen Ihnen viel Freude beim Lesen dieser Ausgabe
sowie eine ruhige und besinnliche Weihnachtszeit und
einen guten Start in ein erfolgreiches (Borsen-)Jahr 2022!
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~ IM UBERBLIC}

Y

—

NEUE BASISWERTE AUF ALBEMARLE, KINDER MORGAN, LIVENT, MARATHON OIL,
SOUTHWESTERN ENERGY, TRIMBLE UND VIRGIN GALACTIC

Société Générale bietet neben einer grofien Vielfalt an unter-
schiedlichen Optionsscheinen, Zertifikaten und Aktienanleihen
eine der umfangreichsten Paletten an Basiswerten an. Seit kur-
zem finden Sie auch Produkte auf folgende neue Basiswerte im
Angebot. Eine Ubersicht aller Produkte steht Ihnen im Internet
zur Verfigung:

@ www.sg-zertifikate.de

Albemarle entwickelt, produziert und verkauft Spezialchemikalien
flr eine breite Palette von Méarkten, darunter Automobil, Bauwesen,
Unterhaltungselektronik, Pflanzenschutz, Schmiermittel, Pharma-
zeutika, Kunststoffe und Raffination.

Kinder Morgan ist eines der grofsten Energieinfrastrukturunterneh-
men Nordamerikas. Es betreibt rund 83.000 Meilen an Pipelines
und etwa 145 Terminals, die Erdgas, raffinierte Erd6lprodukte,
Rohol, Kondensat, CO, und andere Produkte zu Kunden in ganz
Amerika befordern.

Livent produziert und vertreibt Lithiumverbindungen. Das Unter-
nehmen bietet Lithiumprodukte fiir Batterien, Agrochemikalien,
Luftfahrtlegierungen, Pharmazeutika, Polymeren und verschiedene
industrielle Anwendungen an.

4 ideas236|Dezember2021

Marathon Oil st in erster Linie ein unabhangiges Explorations-,
Entwicklungs- und Produktionsunternehmen und in der Ol- und
Gasindustrie tétig. Es halt nachgewiesene Reserven von etwa 1 Mil-
lion Barrel OL.

Southwestern Energy konzentriert sich insbesondere auf unkon-
ventionelle Schiefervorkommen in Pennsylvania und West Virginia.
Insgesamt verfligt das Unternehmen (iber nachgewiesene Reserven
von etwa 12.000 BCF (Milliarden Kubikful®) an Erdgas.

Trimble ist ein fihrender Anbieter von Technologieldsungen, mit
denen Fachleute und mobile Mitarbeiter in die Lage versetz werden,
ihre Arbeitsabléufe zu verbessern oder zu verédndern. Das Unterneh-
men stellt GPS, globale Navigationssatellitensysteme, Laser- und
optische Technologien, Inertial- und andere Technologien her, um
Echtzeitpositionen zu bestimmen.

Virgin Galactic entwickelt Raumfahrzeuge. Das Unternehmen
entwirft Explorationstechnologie wie Flugkdrper, Raketen und
andere damit verbundene Ausriistung. Virgin Galactic Holdings
bedient Kunden in den Vereinigten Staaten.

Quelle: Bloomberg



NOCH BIS JAHRESENDE: FREE-TRADE-
AKTION MIT DER CONSORSBANK

by BNP PARIBAS

Die StarPartnerschaft mit der Consorsbank ist bis Jahresende noch
attraktiver, denn alle derivativen Produkte von Société Générale
konnen ohne Transaktionskosten gehandelt werden. Die Aktion gilt
ab einer Ordergrofe von 1.000 Euro im auRerbdrslichen Direkthan-
del (auch im auRerborslichen Limithandel).”

Jetzt auch Société Générale-Produkte auf US-Basiswerte
handelbar

Seit dem 1. November 2021 sind auch Zertifikate und Optionsscheine
von Société Générale auf US-Basiswerte bei der Consorsbank handel-
bar. Das bedeutet, dass ab sofort auch Kunden der Consorsbank
Produkte auf Anlegerlieblinge wie Apple, Microsoft, Netflix oder
Tesla fur ihre Anlagestrategie zur Verfligung stehen.

*Unabhangig von Transaktionskosten konnen gegebenenfalls Kosten wie
beispielsweise flir Depotflihrung entstehen.

Exklusives Webinar: US-Basiswerte im Fokus

Im Webinar mit dem zertifizierten technischen Analysten Ralf
Fayad nehmen wir die aussichtsreichsten Basiswerte unter die
Lupe. Zudem besteht die Moglichkeit, sich lhren personlichen
Wunschbasiswert live im Webinar analysieren zu lassen.
Termin: 14. Dezember 2021 um 18.00 Uhr

Jetzt anmelden unter: www.ideas-webinar.de

AKTUELLES IM UBERBLICK _____

DDV-TREND-UMFRAGE:
MEHR RENDITE MIT STRUKTUR

Zwei gute Griinde fir den Erwerb von strukturierten Wertpapieren
stehen bei Anlegenden hoch im Kurs. Zum einen die Chancen auf
mehr Rendite (50,5 Prozent), zum anderen die Alternative zur Direkt-
anlage (26,2 Prozent). Das ergab die Trendumfrage des Deutschen
Derivate Verbands (DDV) im November. Weitere 14,8 Prozent der
Teilnehmerinnen und Teilnehmer nutzten 2021 Zertifikate und
Optionsscheine zur Depotabsicherung und 8,5 Prozent der Befrag-
ten als Moglichkeit zum Inflationsausgleich. Die Teilnehmer setzen
sich in aller Regel aus erfahrenen Selbstentscheidenden zusammen,

die ihre Depots meist eigenstandig

managen, gut informiert und sich
den Moglichkeiten des Kapital-
Deutscher Derivate Verband

markts bewusst sind.

»Die Ergebnisse spiegeln die gegen-
wartige Marktsituation und das
Inflationsgeschehen wider. Die
grofien Indizes bewegen sich auf Rekordniveau. Wer sich lediglich
auf die Direktanlagen fokussiert, kann nur dann weiter Gewinne
realisieren, wenn die Markte noch weiter steigen. Bei Zertifikaten
und Optionsscheinen kann man hingegen die Positionen im Depot
so allokieren, dass sie mithilfe von Teilschutz-Zertifikaten oder
Put Optionsscheinen mehr Sicherheit ins Depot bringen, ohne
die Gewinnchancen dadurch zu reduzieren, sagt Lars Brandau,
Geschéftsflihrer des DDV.

@ www.derivateverband.de

Grafik 1: Wofiir haben Sie in diesem Jahr Zertifikate und Options-
scheine genutzt?

B Zur Erhéhung der Renditechancen

W Als Alternative zur Direktanlage

50,5 %

B Zur Depotabsicherung

B Zum Inflationsausgleich
26,2 %

Stand: 12. November 2021; Quelle: Deutscher Derivate Verband
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FINANZ-
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Meta Platforms

Uber 2,8 Milliarden Nutzer auf der Facebook-Plattform bilden
die Basis fiir stetiges Wachstum bei Werbe- und Provisions-
einnahmen. Meta richtet sich jetzt noch starker auf lukrative
Video-Werbeformate und E-Commerce-Anwendungen aus.
Die neue visionare Ausrichtung auf das »Metaverse« ist auf-
wendig und kostspielig, bietet mittel- bzw. langfristig aber
auch eine groRe Chance fiir den Meta-Konzern. Die Aktie
stellt weiterhin ein profitables Basisinvestment im Kommu-
nikations- bzw. Technologiesektor dar. Mehr erfahren Sie
ab Seite 30.

Marc C. Gemeinder, Chief Investment Office,
Commerzbank

ND

Inflation und Zinsen

Vielen Anlegern wird die gestiegene Inflation nicht verborgen
geblieben sein. Vor allem im Baugewerbe sind nicht nur die
Rohstoffe knapp, auch die Preise sind enorm gestiegen. Auler-
dem sorgt der anhaltende Chipmangel fiir lange Wartezeiten
und Engpasse auf vielen Ebenen. Noch reagieren die Noten-
banken nicht auf die gestiegene Inflation. Viele Experten gehen
davon aus, dass es sich hierbei nur um einen einmaligen Sonder-
anstieg handelt. Der sogenannte Post-Corona-Effekt sorgt fiir
eine sprunghaft angestiegene Nachfrage, die zwar kurzfristig
nicht vollstandig bedient werden kann, sich jedoch mittel- bis
langfristig wieder harmonisiert. Mehr erfahren Sie ab Seite 8.

Anouch Alexander Wilhelms, Derivate-Experte
Société Générale

Grafik 1: Entwicklung Meta Platforms
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Stand: 19. November 2021; Quelle: Bloomberg

Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informa-
tionen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 52.

Grafik 2: Euro-Bund-Future und Rendite 10-jahriger Bundesanleihen
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Stand: 15. November 2021; Quelle: Bloomberg

Frithere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informa-
tionen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 52.
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Kurs in Indexpunkten

DE DAX 16.171,50
DE MDAX 35.914,41
DE TecDAX 3.998,29

EU EURO STOXX 50 4.353,64

us Dow Jones 35.711,25
us S&P 500 4.707,67
us Nasdaq 100 16.597,49
JP Nikkei 225 29.745,87
Der DAX hat sich in den vergangenen Wochen deutlich robus- HK Hang-Seng 25.049,97

ter entwickelt, als wir es erwartet hatten. Das starke Geld-
mengenwachstum im Euroraum und den USA sowie die

Rohstoffe Kurs

- . . .. . WTI Future 76,37 USD
recht positiv verlaufene Gewinnsaison fiir das dritte Quartal us
stiitzen den DAX trotz der weiter zunehmenden Inflations- us Brent Future 78,77 USD
risiken. Wir stufen das Anlegersentiment mittlerweile wieder us Gold 1.857,76 USD
als »negativ« ein, sodass die Aufwartsbewegung des DAX Us Silber 24.87 USD
nach seinem Sprung von 15. f Gber 16. Punk
ach se "e Sprung vo ?000 auf tiber 16.000 Pu te. e - 1.038.12 USD
nun zunachst an Fahrt verlieren sollte. Mehr erfahren Sie
. Palladium 2.080,74 USD
ab Seite 36. us
Wahrungen Kurs
us EUR/USD 1,13USD
Andreas Hirkamp, Leiter Aktienmarktstrategie,
JP EUR/JPY 128,92 JPY
Commerzbank
CH EUR/CHF 1,05 CHF
GB EUR/GBP 0,84 GBP
Grafik 3: Entwicklung des DAX AU EUR/AUD 1,56 AUD
CH USD/CHF 0,93 CHF
Indexpunkte
17.000 JP USD/JPY 113,89 JPY
16.000 X X
Zinsen Zinssatz/Kurs
15.000
14.000 EU EONIA -0,49 %
13.000 DE Bund-Future 172,29 %
12.000 us 10V Treasury Notes 130,22 %
11.000
Volatilitat Kurs
10.000
9.000 DE VDAX-New 17,70
8.000
2017 2018 2019 2020 2021 us VIX Future 20,70
Stand: 17. November 2021; Quelle: Reuters EU VSTOXX Future 19,57
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informa-
tionen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 52. Stand: 19. November 2021; Quelle: Bloomberg
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GESTIEGENE INFLATION:
KOMMT JETZT
DIE ZINSWENDE?

ANOUCH ALEXANDER WILHELMS

Derivate-Experte,
Société Générale

Vielen Anlegern wird die gestiegene Inflation nicht verborgen
geblieben sein. Vor allem im Baugewerbe sind nicht nur die
Rohstoffe knapp, auch die Preise sind enorm gestiegen. AufRer-
dem sorgt der anhaltende Chipmangel fiir lange Wartezeiten
und Engpdsse auf vielen Ebenen. Noch reagieren die Noten-
banken nicht auf die gestiegene Inflation. Viele Experten
gehen davon aus, dass es sich hierbei nur um einen einmaligen
Sonderanstieg handelt. Der sogenannte Post-Corona-Effekt
sorgt fiir eine sprunghaft angestiegene Nachfrage, die zwar
kurzfristig nicht vollstandig bedient werden kann, sich jedoch
mittel- bis langfristig wieder harmonisiert.

An der Borse findet das Thema Inflation viel Gehor. Vor allem fiir
Anleger erhoht es den Druck auf die Rendite der Geldanlage. An
Nullzinsen oder negative Zinsen haben sich die meisten mittler-
weile gewdhnt. Doch der Schmerz dieser renditelosen Anlage war
bisher nicht grof, solange die Inflation sehr niedrig war. Das andert
sich momentan gewaltig, da eine hohe Inflation zwar nicht direkt
den Kontostand verringert, der zinslos angelegte Geldbetrag jedoch
immer starker an Kaufkraft verliert, je hoher die Inflation steigt.

Insbesondere, wenn die Inflation Uber die Marke von 2 Prozent
steigt, wird der Ruf nach den Notenbanken schnell laut. Die Euro-
pdische Zentralbank (EZB) verfolgt unter anderem das Ziel der
Preisstabilitdt. Das sieht sie als erfiillt an, wenn die Inflationsrate
in der EU bei etwa 2 Prozent liegt. Sollte die EZB versuchen, gegen-

ideas 236 | Dezember 2021

zusteuern, dann bliebe ihr wahrscheinlich nur die Moglichkeit, die
lockere Geldpolitik zu beenden und die Zinsen wieder zu erhéhen.
Sollten die Zinsen wieder steigen, ist das in der Theorie erst einmal
negativ fiir Anlageklassen wie Aktien, da angenommen wird, dass
Investoren zugunsten von Anleihen Aktien abstofien. Gleichzeitig
wirden steigende Zinsen die Kurse von Anleihen unter Druck setzen.
Vor allem langlaufende Papiere wéren von einem ZiOnsanstieg
besonders schwer getroffen.

Ein Gradmesser fir diese Entwicklung kann der Euro-Bund-Future
sein, oft einfach nur Bund-Future genannt. Der Bund-Future ist ein
borsengehandeltes Termingeschéft und besteht in der Theorie
aus einer fiktiven 10-jahrigen Bundesanleihe mit einem Zinskupon
in Hohe von 6 Prozent. Diese theoretische Anleihe wird zu einem
bestimmten Kurs gehandelt. Angenommen, der Kurs des Bund-
Futures liegt bei 100, dann entsprache das einem Renditeniveau

Grafik 1: Euro-Bund-Future und Rendite 10-jahriger Bundesanleihen
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Stand: 15. November 2021; Quelle: Bloomberg

Frithere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informa-
tionen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 52.




in Deutschland von 6 Prozent pro Jahr. Anleihen werden am Lauf-
zeitende in der Regel zu 100 Prozent zuriickgezahlt, und wenn der
Kupon der Anleihe bei 6 Prozent liegt, entspricht das genau der
Rendite. Notiert der Kurs des Bund-Futures tiber 100, dann liegt die
Rendite unterhalb von 6 Prozent und umgekehrt.

€Ccsist um Beispiel moglich, tiber den Kauf von

Turbo-Optionsscheinen auf einen Anstieg oder
einen Ruckgang des Bund-Futures zu setzen. 99

Da die Rendite 10-jdhriger Bundesanleihen jedoch im negativen
Bereich liegt, notiert der Bund-Future zurzeit bei rund 170 Prozent.
Im Zertifikatebereich von Société Générale werden viele verschie-
dene Wertpapiere angeboten, die sich auf den Bund-Future als
Basiswert beziehen. Es ist zum Beispiel méglich, iiber den Kauf
von Turbo-Optionsscheinen auf einen Anstieg oder einen Riickgang
des Bund-Futures zu setzen. Da der Kurs des Bund-Futures immer
auch im Zusammenhang mit der Rendite steht, kénnen Anleger so
indirekt auf steigende oder auf fallende Zinsen setzen. Wer zum
Beispiel von steigenden Renditen bei 10-jahrigen Bundesanleihen
ausgeht, kann Turbo-Optionsscheine Put auf den Bund-Future
kaufen. Flr den Fall, dass die Rendite steigt, wird der Anleihekurs
und damit der Bund-Future nach unten gehen. Wer demgegeniiber
von weiter sinkenden Zinsen ausgeht, kann mit Turbo-Options-
scheinen Call auf einen weiteren Anstieg des Bund-Futures setzen.

MARKTE MARKTBERICHT =

Ganz grundsatzlich zahlen Turbo-Optionsscheine zur Gruppe der
Hebelprodukte und weisen ein deutlich erhéhtes Totalverlustrisiko
auf. Sie sind mit einer Knock-Out-Barriere ausgestattet. Wird diese
erreicht, tritt das Knock-Out-Ereignis ein und der Anleger erleidet in
der Regel einen Totalverlust. Société Générale bietet umfangreiche
Informationsmaterialien rund um Hebelprodukte an. Die Broschire
ist auf der Website www.sg-zertifikate.de abrufbar oder kann bequem
frei Haus per Post auf Seite 50 dieses Magazins bestellt werden.

Tabelle 1: BEST Unlimited Turbo-Optionsscheine auf den Euro-Bund-Future

WKN CJ4QT5 CU4 2RV
Typ Call Put
Basispreis/Knock-Out-Barriere 154,37 187,94
Hebel 10 10
Geldkurs 17,90 EUR 15,76 EUR
Briefkurs 17,91 EUR 15,77 EUR
Bund-Future 172,21 172,21

Stand: 22. November 2021; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Die mafRgeblichen
Produktinformationen stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfiigung. Den
Basisprospekt sowie die endgiiltigen Bedingungen und die Basisinformationsblatter
erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben,
das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte
Produkte nur flr kurzfristige Anlagezeitrdume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten
und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die Endgiiltigen Bedingungen zu lesen,
bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich méglichst umfassend tGber die
potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die
potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren,
vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Beflirwortung der angebotenen
Wertpapiere zu verstehen.
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__ MARKTE ZAHLEN UND FAKTEN

MEISTGEHANDEL
ANLAGE- UND ,
HEBELPRODUKTEZ

Der DAX 40 hat es endlich auch geschafft und setzt erneut zur Rekord-
fahrt an. Der Index kletterte das erste Mal in seiner Geschichte etwas
deutlicher tiber die Marke von 16.000 Punkten. Vor allem die positiven

Impulse aus den USA sorgen fiir Riickenwind. Dort haben die grofen
Indizes bereits friiher neue Rekorde aufgestellt. Im Zertifikatebereich
steht der Index weiterhin an der Spitze der beliebtesten Basiswerte.

ANOUCH ALEXANDER WILHELMS

Derivate-Experte,
Société Générale

Top-Anlageprodukte

Rang WKN Land/ Basiswert Zertifikatstyp Ausstattungsmerkmale
Region “ Weiterhin sind die
| 1 SD1RB6 US Nasdaq 100 Index/Partizipation Unlimited; Bezugsverhiltnis: 100:1 | Tech no[og]ewerte gefra gt
2 CJ8M7K  DE DAX Index/Partizipation  Unlimited; Bezugsverhaltnis: 100:1 und das wahru ngsges]cherte
3 CJ8M7L US Dow Jones Index/Partizipation  Unlimited; Bezugsverhiltnis: 100:1 Pa rtizipationS—Zertiﬂ kat auf den
4 CU3RPS EU ICE EUA Future  Index/Partizipation  Unlimited; Bezugsverhiltnis: 1:1 Nasd ag 100 llegt erneut ganz
5 SD57Z3 DE MDAX Index/Partizipation  Unlimited; Bezugsverhltnis: 1.000:1 oben in der Beliebtheit der
6 SF2TUW DE Allianz Capped Bonus 06/22; Bonuslevel: 224,00 EUR Anleger. Das Zertifikat vollzieht
7 SD4KSS DE  adidas Capped Bonus 03/22; Bonuslevel: 332,00 EUR die Bewegung des US-Index
8 SD4KST  DE adidas Capped Bonus 03/22; Bonuslevel: 334,00 EUR Nasdaq 100 nahezu eins zu eins
9 SF5JRE  US NVIDIA Discount 12/22; Cap: 120,00 USD nach. Die Besonderheit ist die
10 SD2TQ5 EU  EUROSTOXX50 Discount 03/22; Cap: 4.050,00 PKt. Wahrungsabsicherung, 1 Euro
11 SD3AYK  DE RWE Capped Bonus 03/22; Bonuslevel: 45,00 EUR entspricht 1 US_DOHar' SOmIt glbt
12 SF5NPV  US NVIDIA Discount 09/22; Cap: 160,00 USD es Weder pOSiti\/e HOCh negati\/e
13 SD3CUD EU EURO STOXX 50  Discount 06/22; Cap: 3.600,00 Pkt. Elnﬂusse dUrCh elne Verénderung
14 SF3ND4 EU EURO STOXX50  Capped Bonus 12/22; Bonuslevel: 4.600,00 Pkt. des Wechselku r5€s. , ,

15 CUoL1S US Brent-Ol-Future  Index/Partizipation  Unlimited; Bezugsverhiltnis: 1:1

Stand: 16. November 2021; Quelle: Société Générale; Betrachtungszeitraum: 15. Oktober 2021 bis 14. November 2021

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Produkte kénnen gegebenenfalls ein Wahrungsrisiko beinhalten. Die mafgeblichen Produktinformationen stehen im
Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfugung. Den Basisprospekt sowie die endgiiltigen Bedingungen und die Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im
Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fir kurzfristige Anlagezeitraume
geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die Endgiiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich
moglichst umfassend tber die potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die
Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Beflirwortung der angebotenen
Wertpapiere zu verstehen.
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MARKTE ZAHLEN UND FAKTEN

Top-15-Basiswerte

Rang Land/ Basiswert
Region
1 DE DAX
€€ in der Beliebtheit der Anleger ist das Edelmetall 200 Nasdag 100
Silber auf Platz 11 aufgestiegen. Der Preis flr eine 30U Tesla
Unze sackte noch im September 2021 auf knapp o WS &l
unter 22 US-Dollar ab, bevor er wieder Uber die 5 US Dow Jones
Marke von 25 US-Dollar stieg. Zertifikate-Anleger 6 DE adidas
bei Société Générale setzten besonders haufig 7 DE Allianz
Turbo-Optionsscheine auf Silber ein, um entweder 8 DE Volkswagen Vz.
auf steigende oder fallende Notierungen des 9 DE BioNTech
Edelmetalls zu setzen. 99 10 US Brent-Ol-Future
| 1 us Silber
12 DE Deutsche Lufthansa
Turbo- WKN Basiswert Ausstattungsmerkmale 14 US EUR/USD
Optionsscheine 5 Us VDI
1 DE SF5D7M  DAX Classic; Call; Hebel: 4,9
2 e e o
3 DE SF5D7P  DAX Classic; Call; Hebel: 5,0
4 DE SF8C1D  Aixtron BEST; Put; Hebel: 6,6
5 DE CU4MB9* DAX BEST; Put; Hebel: 29,2
Faktor- WKN Basiswert Ausstattungsmerkmale
Optionsscheine .
1 D SD319P  Daimler el 10k ¢¢ Mit dem Uberschreiten der 1.000-Milliarden-
B SDIXL6  Nasdaq 100 Faktor 15x Long US-Dollar-Marke hat Tesla nicht nurin den USA
P SBOBVW  Deutsche Telekom Faktor 2x Long ein historisches Ereignis erreicht. Anleger im
. Us S50e7e) Nasdaq 100 Ealtor 5% Short Zertifikatebereich bei Société Générale kauften
s o OLCLA DAX ST besonders haufig einen Call Optionsschein
mit einem Basispreis von 1.000 US-Dollar
Optionsscheine  WKN Basiswert Ausstattungsmerkmale mit einer Laufzeit bis Juni 2022. Das Produkt
1 Us SD2RFO* Tesla Call; 06/22;1.000,00USD |  setzte sich sogar auf Platz 1 der beliebtesten
2 DE SD2TTF  DAX Call;06/22;14.900,00Pkt.  Standard-Optionsscheine im abgelaufenen
3 DE SD2TTB  DAX Call;06/22;14.700,00Pkt.  Betrachtungszeitraum. ,,
4 DE SD2TTT  DAX Call; 06/22; 15.500,00 Pkt.
5 DE SD2TXN  DAX Put; 06/22; 15.700,00 Pkt.

Stand: 16. November 2021; Quelle: Société Générale; Betrachtungszeitraum: 15. Oktober 2021 bis 14. November 2021

*Der Primarmarkt ist fiir dieses Produkt beendet. An- und Verkaufe finden nur noch im Sekundarmarkt tiber die tiblichen Bérsen und Finanzintermediare statt. Société Générale stellt Giblicherweise
im Rahmen ihrer Funktion als Market Maker wahrend der Bérsenhandelszeiten weiter An- und Verkaufskurse.

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Produkte kdnnen gegebenenfalls ein Wahrungsrisiko beinhalten. Die maRgeblichen Produktinformationen stehen im
Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basisprospekt sowie die endgiltigen Bedingungen und die Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im
Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fiir kurzfristige Anlagezeitraume
geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die Endgiiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich
moglichst umfassend tber die potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die
Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Beftirwortung der angebotenen
Wertpapiere zu verstehen.
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MEGATREND
NACHHALTIGKEIT

Welche Rohstoffe konnen besonders davon profitieren?

- [ -]

DANIEL BRIESEMANN
CARSTEN FRITSCH
BARBARA LAMBRECHT

Das Thema Nachhaltigkeit ist als Megatrend in der Mitte der
Gesellschaft angekommen. Einer der Treiber dieses Themas
ist die Klimakrise. Auf dem Weg zur angestrebten Klimaneut-
ralitit ist die Dekarbonisierung der Wirtschaft die tragende
Séaule. Sie hat Auswirkungen auf viele Rohstoffe. Denn mit
dem Umbau der Wirtschaft wird sich der Bedarf an Rohstoffen
massiv veriandern. Wir geben einen Uberblick, welche Roh-
stoffe aus unserer Sicht wie betroffen sind.

Das Thema Nachhaltigkeit ist als Megatrend der postindustriellen
Revolution in der Mitte der Gesellschaft angekommen und wird
durch die Coronakrise forciert. Nachhaltigkeit kann dabei als ein
Handlungsprinzip zur Ressourcennutzung verstanden werden.
Denn unsere Systeme konnen nur ein bestimmtes Maf an Ressour-
cennutzung dauerhaft aushalten, ohne Schaden zu nehmen. Auch
flr Staaten und Unternehmen spielen Nachhaltigkeitsaspekte eine
immer grofere Rolle. Denn wenn sie diese nicht ernst nehmen,
gehen sie mittel- bis langfristig erhdhte wirtschaftliche Risiken ein.
Viele Unternehmen sehen Nachhaltigkeit daher als Notwendigkeit
fur die Zukunftsfahigkeit und als Chance fiir Wachstum und Wett-
bewerbsfahigkeit an. Schon vor einigen Jahren haben die Vereinten
Nationen 17 Ziele fiir nachhaltige Entwicklung festgelegt.

Ein Aspekt, der das Thema Nachhaltigkeit »grofR« gemacht hat, ist
die Klimakrise. Sie wird als eine der groften Herausforderungen auf
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Staaten- und auf Unternehmensebene angesehen. Die EU-Kommis-
sion hatim Dezember 2019 den sogenannten Green Deal vorgestellt
und sieht ihn als Fahrplan fiir eine nachhaltige Wirtschaft. Er soll
Europa bis zum Jahr 2050 zur ersten klimaneutralen Industrieregion
der Welt formen.

Ein Schritt in diese Richtung ist das im Juli vorgestellte »Fit for 55«-
Programm. Damit will die EU-Kommission erreichen, dass die EU
ihre Treibhausgasemissionen bis zum Jahr 2030 mindestens um
55 Prozent gegeniiber 1990 reduziert. Die Dekarbonisierung der
Wirtschaft ist die tragende Sdule auf diesem Weg.

Unter Dekarbonisierung versteht man die Reduzierung von Kohlen-
dioxidemissionen durch den Einsatz kohlenstoffarmer Energie-
quellen, wodurch ein geringerer Ausstolt von Treibhausgasen

in die Atmosphare erreicht wird. Die Menge an Kohlendioxid zu
verringern, die durch den Verkehr, die Stromerzeugung und die
Industrieproduktion entsteht, ist wesentlich, um die globalen
Temperaturstandards zu erflllen, die unter anderem durch das
Pariser Klima-Abkommen festgelegt wurden. Zur Dekarbonisie-
rung gehort insbesondere die Nutzung erneuerbarer Energiequel-
len wie Windkraft, Sonnenenergie, Wasserkraft und Biomasse.
Kontrovers debattiert wird dariiber, ob auch die Kernenergie als
emissionsfreie Form der Stromgewinnung eine starkere Rolle
spielen soll.



TITELTHEMA MEGATREND NACHHALTIGKEIT

€€ Dic EU-Kommission hat im Dezember 2019
den sogenannten Green Deal vorgestellt
und sieht ihn als Fahrplan fiir eine nachhaltige
Wirtschaft. 99
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Der Einsatz kohlenstoffhaltiger Energie im Stralbenverkehr kann
insbesondere durch den groRflachigen Einsatz von batteriebetrie-
benen Elektrofahrzeugen (BEV) oder mit Wasserstoff angetriebenen
Elektrofahrzeugen mit Brennstoffzellen (FCEV) reduziert werden,
sofern der dafiir benétigte Strom aus emissionsfreien Quellen
stammt. Eine weitere Moglichkeit ist, synthetische Kraftstoffe einzu-
setzen, die aus grinem Wasserstoff gewonnen werden. Auch in der
Industrie wird Uber den Einsatz von Wasserstoff als emissionsarme
Energiequelle nachgedacht, beispielsweise in der Stahlproduktion.

Die Dekarbonisierung hat Auswirkungen auf viele Rohstoffe. Kein
Sektor bleibt von ihrem Einfluss verschont. Die Auswirkungen sind
dabei sowohl positiver wie auch negativer Natur. Wir geben im
Folgenden einen Uberblick, welche Rohstoffe aus unserer Sicht
konkret betroffen sind.

“Auch in der Industrie wird Giber den Einsatz

14

von Wasserstoff als emissionsarme
Energiequelle nachgedacht, beispielsweise
in der Stahlproduktion. 99

Klimaneutralitdt 2050 erzwingt massive Umwalzungen im
Energiesektor

Der Energiesektor steht fiir drei Viertel der Treibhausgasemissionen
und daher im Mittelpunkt der Dekarbonisierung des Wirtschafts-
lebens. Bei der Verbrennung von Kohle, Erdgas und aus Rohol
gewonnenen Olprodukten wie Benzin, Diesel, Kerosin und Heizol
zwecks Energiegewinnung wird im erheblichen Ausmal CO, freige-
setzt. Nochmals deutlich héher ist der CO,-Ausstof fossiler Energie-
trager bei der Stromerzeugung, wenn man den Wirkungsgrad des
jeweiligen Kraftwerks berticksichtigt. Daher spielt die Dekarbonisie-
rung der Stromerzeugung die wichtigste Rolle im Energiebereich.
Im Transportbereich ist das Thema Elektromobilitét im Fokus.

Die Internationale Energieagentur (IEA) veroffentlichte im Mai einen
viel beachteten Bericht mit dem Titel »Net Zero by 2050 - A Roadmap
for the Global Energy Sector«. Darin sieht die IEA weitreichende
Konsequenzen flir den Energiesektor, damit das Ziel der Klima-
neutralitat bis 2050 erreicht werden kann. Demnach werden dann
zwei Drittel der gesamten Energieerzeugung durch erneuerbare
Energien wie Wind, Sonne, Bioenergie, Erdwarme und Wasserkraft
bestritten. Die Solarenergie soll ein Flinftel der gesamten Energie-
erzeugung ausmachen und damit die wichtigste Energiequelle sein.
Die Solarkapazitaten sollen sich zwischen jetzt und 2050 verzwan-
zigfachen, die Kapazitaten fir Windkraft um das Elffache steigen.
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Der Anteil der fossilen Energietrager soll dagegen von zurzeit fast
80 Prozent auf dann etwas mehr als 20 Prozent zurlickgehen. Die
Stromerzeugung soll im Jahr 2050 fast die Hélfte des gesamten
Energieverbrauchs decken. Aus diesem Grund dirfte die Strom-
erzeugung in den nachsten knapp 30 Jahren um mehr als das Zwei-
einhalbfache steigen. Fast 90 Prozent der Stromerzeugung sollen

¢ Die Solarkapazitaten sollen sich zwischen
jetzt und 2050 verzwanzigfachen, die
Kapazitaten flir Windkraft um das Elffache

steigen. 99

aus erneuerbaren Energien stammen. Davon entfallen 70 Prozent
auf Wind und Solar. Der verbleibende Rest soll iberwiegend aus
Atomenergie gewonnen werden. Die IEA geht in diesem Szenario
davon aus, dass nach 2021 keine neuen Ol- und Gasfelder mehr
zur Entwicklung genehmigt werden mussten. Zudem soll es weder
neue Kohleminen noch eine Verlangerung der Laufzeit bestehender
Minen geben. Die [EA nimmt zudem an, dass die Kohlenachfrage
bis 2050 um 98 Prozent auf weniger als 1 Prozent der gesamten
Energienachfrage sinken wird. Die Gasnachfrage soll um 55 Prozent
und die Olnachfrage um 75 Prozent zurlickgehen.

Ein globales Szenario von Nettonullemissionen im Jahr 2050 ist
zweifelsfrei extrem ambitioniert. Tatsachlich haben sich dem Ziel
der Klimaneutralitat bis 2050 bislang nur einige Regionen der Welt

Grafik 1: Erneuerbare Energien ersetzen 6l und Kohle
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Stand: Oktober 2021; Quelle: IEA (WOE 2021)
STEPS: aktuelle Rahmenbedingungen; APS: angekiindigte Ziele; NZE: Netto-Null-CO,-Emissionen




TITELTHEMA MEGATREND NACHHALTIGKEIT

verpflichtet. Die IEA hat deshalb in ihrem jlingst veroffentlichten
»World Energy Outlook WEO 2021« weitere Szenarien durchge-
spielt - eines davon basiert auf den bislang angekindigten Klima-
zielen (Announced Pledges APS; siehe Grafik 1). In diesem Szenario
ware der notwendige Umbau des Energiesystems nicht nur weniger
radikal, auch die Struktur der Energieversorgung ware eine andere:
Denn nach den jetzigen Planen und Ankiindigungen der Regierun-
gen wiirde der Ausstieg aus der Kohlekraft einen relativ héheren

¢¢ Die IEA erwartet einen Anstieg der Kapazitaten
flr die Stromerzeugung aus Solarenergie und
Windkraft um jahrlich 500 Gigawatt bis 2030. 99

Beitrag zu den Emissionsminderungen leisten, wahrend der Olver-
brauch in diesem »bequemeren« Szenario deutlich weniger zuriick-
fallen muss und Gas fast seinen momentanen Status quo halten
kann. Dennoch erfordert auch dieses Szenario einiges an Umbau,
der sich schon in der ndheren Zukunft zeigt: Die IEA erwartet einen
Anstieg der Kapazitdten fur die Stromerzeugung aus Solarenergie
und Windkraft um jahrlich 500 Gigawatt bis zum Jahr 2030. Der
Kohleverbrauch im Stromsektor soll am Ende des Jahrzehnts

20 Prozent unter dem jetzigen Hoch liegen. Die Olnachfrage soll
wegen der stark wachsenden E-Mobilitat und anhaltender Fort-
schritte bei der Kraftstoffeffizienz schon 2025 ihr Hoch erreichen.

Die gesamte Energienachfrage soll nach 2030 ein Plateau erreichen.
Zum Riickgang der CO,-Emissionen im Energiebereich um 40 Pro-
zent bis 2050 soll der Stromsektor mit Abstand den groRten Beitrag
leisten. Die Investitionen und damit auch die Finanzierung fiir sau-
bere Energien sollen sich im Laufe der nachsten Dekade verdoppeln.

Dies wiirde aber - wie gesagt - nicht ausreichen, um das Ziel der
Nettonullemissionen bis 2050 zu erreichen. Deshalb fordert die IEA
alle Lander dazu auf, ihre Ziele fiir 2030 zu verscharfen. Um das
Nullemissionsziel 2050 zu erreichen, mussten die Investitionen in
saubere Energie laut IEA bis 2030 auf 4 Billionen US-Dollar steigen,
sich vom momentanen Niveau also mehr als verdoppeln. Dann
noch Geld fir Investitionen in die in den kommenden Jahren wei-
terhin erforderliche Produktion von fossilen Energietrdgern zur
Verfligung zu haben, dirfte eine Herausforderung sein.

Denn zumindest in den nachsten funf Jahren durfte die Olnachfrage
noch weiter steigen, wenngleich sich der Zuwachs nach dem Errei-
chen des Vor-Corona-Niveaus deutlich abflachen drfte. Die OPEC
rechnet mit einem Anstieg um knapp 14 Millionen Barrel pro Tag
bis 2026, wovon der GrolRteil in der ersten Hélfte des Prognosezeit-
raums erfolgen sollte. Nach 2030 soll die Nachfrage allerdings kaum
noch steigen. Die Olproduktion dirfte dagegen ohne Investitionen
schon nach kurzer Zeit zurlickgehen. Ersichtlich ist dies bei der
Schieferdlproduktion in den USA sowie in einigen OPEC-Landern
wie Venezuela, Algerien, Libyen, Angola und Nigeria. Insbesondere
in den westlichen Landern stehen die Olunternehmen unter Druck,
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die CO,-Emissionen zu reduzieren, was ihre Bereitschaft zu Inves-
titionen in fossile Energietrager wie Ol verringern dirfte. Die
Abhdngigkeit von der OPEC+ und deren Marktmacht durfte daher
zunehmen. Dies spricht fiir hdhere Olpreise in den kommenden
Jahren als noch vor kurzem gedacht. Gleiches gilt fiir Erdgas, das
als vergleichsweise emissionsarme und vor allem grundlastfahige

¢ Wegen einer sinkenden Gasproduktion in den
Niederlanden und in Norwegen wird Europa
daher insbesondere auf Russland als
Erdgaslieferant angewiesen sein. 99

Energiequelle fur die Stromerzeugung verstérkt zum Einsatz kom-
men dirfte, bis es hinreichend Speicherkapazitaten fiir erneuerbare
Energien gibt. Asien dirfte dabei weiterhin den GroRteil des Ange-
bots von verflissigtem Erdgas (LNG/liquefied natural gas) auf sich
ziehen. Wegen einer sinkenden Gasproduktion in den Niederlanden
und in Norwegen wird Europa daher insbesondere auf Russland als
Erdgaslieferant angewiesen sein. Der starke Anstieg der Gaspreise
in diesem Jahr kdnnte somit nicht nur ein kurzzeitiges Intermezzo
gewesen sein.

Kohle ist groBer Verlierer, aber ...

Kohle ist zweifellos in allen Szenarien der grofSte Verlierer. Schon
jetzt sind die Investitionspldne fiir neue Kohlekraftwerke deutlich
reduziert worden. Die IEA geht davon aus, dass die Kohlenachfrage
auch bei den derzeitigen Rahmenbedingungen ihren Hochpunkt
Mitte des Jahrzehnts erreichen und dann bis 2030 zundchst wegen
des Kohleausstiegs in den Industrielandern zurlickgehen wird. Vor
allem aber in den zwei folgenden Jahrzehnten wird die globale
Kohlenachfrage stark zurlickgehen, weil dann auch die Klimaziele
in den groRen Kohleverbrauchsnationen greifen sollten. 2050 sollte

Tabelle 1: Vom Thema Nachhaltigkeit betroffene Energietrager

Brent-Ol in US-Dollar je Barrel, Gasél und Kohle in US-Dollar je Tonne,
Erdgas in Euro je Megawattstunde (MWh)

Momentaner Preis Langfristiger Einfluss
(15.11.2021) auf Nachfrage und Preis
Rohol (Brent) 81,10 N
Olprodukte (Gasdl) 685,00 N
Erdgas (TTF) 79,00 ->
Kohle 139,00 N

Stand: 15. November 2021; Quelle: Bloomberg, Commerzbank Research
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der globale Verbrauch nur halb so hoch sein wie zurzeit. Im Netto-
nullemissionsszenario misste er zweifellos sogar um 90 Prozent
sinken, wobei die verbleibenden Kraftwerke mit der Technologie
einer Kohlenstoffabspaltung und -speicherung ausgestattet sein
miussten. Der deutlich zurlickgehende Kohleverbrauch spricht
tendenziell fur fallende Preise, aber angesichts der immer schwieri-
geren Finanzierungsbedingungen der Kohleindustrie kann es auch
immer wieder Phasen der Anspannung geben (siehe Tabelle 1).

Industriemetalle ein essenzieller Bestandteil in der Elektro-
mobilitat

Die meisten Industriemetalle sind ein essenzieller Teil der Dekar-
bonisierung. So sollten unseres Erachtens vor allem Kupfer, Alumi-
nium und Nickel davon in den nédchsten Jahren profitieren. Blei
dirfte dagegen eher ein Verlierer dieses Megatrends sein.

¢ Kupfer ist ein wesentlicher Bestandteil in

Elektromotoren. Es wird aber nicht nur im Auto
selbst, sondern auch in der Stromerzeugung,
dem Stromnetz und den Ladestationen

bendtigt. 99

Kupfer kommt eine wichtige Rolle in der Elektromobilitat zu. Es
ist zum Beispiel ein wesentlicher Bestandteil in Elektromotoren.
Kupfer wird aber nicht nurim Auto selbst, sondern auch in der

Stromerzeugung, dem Stromnetz und den Ladestationen benétigt.

Das unabhangige Research-Institut CRU hatte schon vor drei Jah-
ren eine Studie erstellt, wonach Elektroautos und die daran ange-
schlossenen Bereiche im Jahr 2030 rund 4 Millionen Tonnen
Kupfer verschlingen kdnnten. Dies entsprache 16 Prozent der von
der International Copper Study Group erwarteten diesjahrigen
globalen Kupfernachfrage (allerdings unter der von uns unrealis-
tischen Annahme, dass die anderen Nachfragekomponenten nicht
steigen). Im vergangenen Jahr haben Elektrofahrzeuge gemaf
CRU-Daten 1,4 Prozent der Kupfernachfrage ausgemacht. CRU geht
von einem durchschnittlichen Kupferverbrauch in einem Elektro-
auto von rund 80 Kilogramm aus. Dies wére mehr als dreimal so
viel, wie ein Auto mit Verbrennungsmotor benétigt. Neben den
Elektrofahrzeugen wird Kupfer stark beim Ausbau der Kapazitdten
flr erneuerbare Energien eingesetzt werden, vor allem in Wind-
kraftanlagen ist der Bedarf hoch.

Aluminium kommt in der Elektromobilitdt zum Einsatz, um das
Gewicht eines Fahrzeugs zu reduzieren und so die Reichweite zu
erhéhen. Aluminium ist nicht nur leichter als Stahl, es gewahrleistet
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wie Stahl auch die Festigkeit und Sicherheit. Laut Aussagen der
WVMetalle (WirtschaftsVereinigung Metalle) sind Aluminiumkaros-
serien rund 35 Prozent leichter als herkdmmliche Karosserien.
CRU und andere Research-Institute gehen davon aus, dass mehr
als doppelt so viel Aluminium in Elektrofahrzeugen verwendet
wird (260 Kilogramm im Durchschnitt) wie in Fahrzeugen mit Ver-
brennungsmotoren.

Am Nickelmarkt sorgt die Elektromobilitét vielleicht fir die groften
Veranderungen in den néchsten Jahren. Denn Nickel wird stark in
den Kathoden von Lithium-lonen-Batterien flr Elektroautos einge-
setzt werden, auch wenn es zuletzt vermehrt Tendenzen in Richtung
Lithium-Eisenphosphat gibt. Laut Einschatzung von Bloomberg
New Energy Finance (BNEF) wird die Nickelnachfrage zur Produk-
tion von Batterien von knapp 180.000 Tonnen im vergangenen Jahr
auf 1,45 Millionen Tonnen im Jahr 2030 nach oben springen. Dies
entsprache mehr als der Halfte der von der International Nickel
Study Group erwarteten diesjéhrigen globalen Nickelnachfrage.
Der tatsdchliche Nachfrageanteil des Batteriesektors Ende dieses
Jahrzehnts wird aber geringer sein, da die anderen Nachfragekom-
ponenten, allen voran die Edelstahlindustrie, ebenfalls steigen.
Laut CRU liegt der durchschnittliche Nickelverbrauch in einem
Elektroauto bei 35 Kilogramm. In Autos mit Verbrennungsmotoren
wird Nickel so gut wie gar nicht eingesetzt (1 Kilogramm).

Blei dagegen diirfte die Elektrifizierung der Fahrzeugflotte zusetzen.
Denn Batterien, die in Autos mit Verbrennungsmotoren verbaut
werden, sind die wichtigste Verwendungsart von Blei (rund 55 Pro-
zent Nachfrageanteil). In den kommenden Jahren wird durch die
Elektromobilitdt der Bedarf von Blei in Autobatterien wohl merklich
reduziert und hin zu Nickel umgeleitet werden. Auch bei E-Bikes
werden zukiinftig wohl verstarkt Lithium-lonen-Batterien eingesetzt
werden. Allerdings dirfte der Wandel nicht unmittelbar beginnen,
sondern ein jahrelanger Prozess sein. Und noch kommt Bleibatte-
rien zugute, dass sie glinstiger herzustellen und einfacher wiederzu-
verwerten sind als Lithium-lonen-Batterien (siehe Tabelle 2).

Tabelle 2: Vom Thema Nachhaltigkeit betroffene Industriemetalle

Preise in US-Dollar je Tonne

Momentaner Preis
(15.11.2021)

Langfristiger Einfluss
auf Nachfrage und Preis

Kupfer 9.702 2
Aluminium 2.651 2
Nickel 19.730 7
Blei 2.337 N

Stand: 15. November 2021; Quelle: Bloomberg, Commerzbank Research
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Von den Edelmetallen profitiert vor allem Silber

Das Thema Nachhaltigkeit ist auch bei den Edelmetallen angekom-
men. Betroffen sind insbesondere die industriellen Edelmetalle.
Silber spielt eine essenzielle Rolle in vielen »griinen« Technologien.
Dabei kommt ihm zugute, dass ohnehin etwas mehr als die Halfte
der gesamten Silbernachfrage aufindustrielle Anwendungen entfallt.
Im Zuge der Dekarbonisierungsbemihungen und der voranschrei-
tenden Elektrifizierung dirfte Silber im Speziellen von Anwendungs-
gebieten im Automobilsektor — zum Beispiel in elektronischen
Kontakten, Mikroprozessoren, Speicher- und Leiterplatten, Radar-
und Kamerasensoren - und in der Solarindustrie profitieren.

Silber ist wegen seiner Uiberlegenen elektrischen Eigenschaften in
den verschiedenen Anwendungen der Automobilindustrie schwer
zu ersetzen. Viele davon sind wesentlich fir die Sicherheit und die
Erfillung der verschérften Umweltstandards. Gemal einer Studie
des Silver Institute werden in Autos mit Verbrennungsmotoren
15 bis 28 Gramm Silber je Fahrzeug eingesetzt. Bei Hybridfahrzeu-
gen sind es schon 18 bis 34 Gramm. Und in batteriebetriebenen
Fahrzeugen soll der Silbereinsatz demnach auf 25 bis 50 Gramm
steigen. Da Silber auch in den Ladestationen, der Stromerzeugung
und der anderen unterstiitzenden Infrastruktur gebraucht wird,
schétzt das Silver Institute die Silbernachfrage aus der Automobil-
industrie Mitte dieses Jahrzehnts auf 88 Millionen Unzen (2021
dirften es gut 60 Millionen Unzen sein). Im Jahr 2040 konnten
Elektrofahrzeuge sogar fast die Halfte des jahrlichen Silberangebots
verschlingen (zurzeit: gut 1 Milliarde Unzen).

Auch der Ausbau der erneuerbaren Energien treibt den Bedarf,
insbesondere die Installation von Solaranlagen. Der Fotovoltaik-
sektor fragt derzeit schon rund 100 Millionen Unzen Silber jéhrlich
nach. Selbst wenn durch das Voranschreiten der Technik der Silber-

Tabelle 3: Vom Thema Nachhaltigkeit betroffene Edelmetalle

Preise in US-Dollar je Feinunze

Momentaner Preis
(15.11.2021)

Langfristiger Einfluss
auf Nachfrage und Preis

Silber 25,04 2
Platin 1.087,00 ->
Palladium 2.133,00 N

Stand: 15. November 2021; Quelle: Bloomberg, Commerzbank Research
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gehaltin den Solarmodulen weiter reduziert wird, dirfte die stei-
gende Zahl der Module diesen Effekt tiberkompensieren. Manche
Marktbeobachter schatzen, dass die Silbernachfrage aus der Foto-
voltaikindustrie in den ndchsten zehn Jahren auf rund 185 Millionen

Unzen steigen wird. Alles in allem dirfte Silber damit unter den
Edelmetallen der Hauptprofiteur des Umbaus der Wirtschaft in
Richtung Nachhaltigkeit sein.

(14 Manche Marktbeobachter schatzen, dass die
Silbernachfrage aus der Fotovoltaikindustrie
in den nachsten zehn Jahren auf rund
185 Millionen Unzen steigen wird. 99

Bei Platin spielt das Thema Wasserstoff eine grofse Rolle, das in den
nachsten Jahren die Nachfrage anschieben sollte. Denn Platin wird
in den dafur bendtigten Brennstoffzellen eingesetzt. Die grofsen
Wirtschaftsrdume bzw. -nationen Europa, USA und China haben
teils ambitionierte Ziele fir die Wasserstofftechnik ausgegeben.
So sollen Ende des Jahrzehnts auf den StralRen mehrere Millionen
wasserstoffbetriebene Fahrzeuge unterwegs und jeweils bis zu
1.000 Nachfillstationen verfligbar sein. China treibt dabei die Ent-
wicklung des Wasserstoffantriebs schneller voran als andere Léan-
der/Regionen. Laut Einschatzung des World Platinum Investment
Council durfte die Platinnachfrage im Jahr 2030 durch wasserstoff-
betriebene Fahrzeuge (FCEVs) ca. 2 Millionen Unzen héher ausfallen
als zurzeit. Das wiirde zwei Drittel der derzeitigen Nachfrage aus der
Automobilindustrie entsprechen. Der Platinbedarf fir Brennstoff-
zellen dirfte somit den Verlust der Nachfrage fir Katalysatoren in
Verbrennungsmotoren abfedern, sodass die Platinnachfrage aus
der Automobilindustrie auch langfristig hoch bleiben dirfte.

Anders sieht es bei Palladium aus. Die Nachfrage dirfte unter dem
Aus flir Verbrennungsmotoren deutlich leiden. Denn die Automobil-
industrie stellt ca. 85 Prozent der gesamten Palladiumnachfrage.
Nach 2030 kénnte die Automobilindustrie sogar zu einem Netto-
Anbieter dieses Edelmetalls werden, da mehr aus verschrotteten
Katalysatoren wiedergewonnen als fiir neue Katalysatoren verwen-
det wird. Der weltgrofite Palladiumproduzent hat kirzlich sogar
eine Studie in Auftrag gegeben, um nach neuen Verwendungs-
moglichkeiten dafiir zu forschen (siehe Tabelle 3).
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* PRODUKTIDEE: OPTIONSSCHEINE UND ZERTIFIKATE AUF ROHSTOFFE

Sie mochten an der kiinftigen Wertentwicklung von Rohstoffen partizipieren? Mit Optionsscheinen und Zertifikaten von Société Générale
haben Sie die Moglichkeit, an steigenden oder fallenden Notierungen zu partizipieren. Ein Uberblick tiber das gesamte Produktspektrum
steht Thnen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung.

Aber Achtung: Da die von Société Générale angebotenen Produkte in Euro notieren, die Preise der Rohstoffe allerdings in US-Dollar, besteht

flr den Investor ein Wahrungsrisiko, wenn der Euro/US-Dollar-Wechselkurs steigen sollte. Um das Wechselkursrisiko flir den Anleger auszu-
schalten, bietet Société Générale in der Regel eine wahrungsgesicherte bzw. wahrungsoptimierte (Quanto) Variante an.

Tracker-Zertifikate mit unbegrenzter Laufzeit

WKN Basiswert Bezugsverhaltnis Quanto Geld-/Briefkurs
Cuo L1S Brent-Ol-Future 11 Nein 69,54/69,55 EUR
CUOLIR Brent-Ol-Future 11 Ja 78,01/78,03 EUR
Cuo veu Silber 11 Nein 21,49/21,51 EUR
Cuo vev Silber 11 Ja 23,22/23,25 EUR
SB5 GAN Palladium 10:1 Nein 181,20/182,36 EUR

BEST Turbo-Optionsscheine mit unbegrenzter Laufzeit

WKN Basiswert Typ Basispreis/Knock-Out-Barriere Hebel Quanto Geld-/Briefkurs
SF8 ARQ Brent-Ol-Future Call 73,353 USD 13,3 Nein 5,27/5,28 EUR
SD7 LPP Brent-Ol-Future Put 86,286 USD 10,6 Nein 6,55/6,56 EUR
SF4 1RR Gasol-Future Call 637,229 USD 174 Nein 0,33/0,34 EUR
SF51M3 Gasd|-Future Put 736,861 USD 88 Nein 0,75/0,76 EUR
SF7 TIK Silber Call 22,857 USD 11,8 Nein 1,86/1,87 EUR
SD7 03F Silber Put 27,195 USD 10,1 Nein 2,18/2,19 EUR
SD3YE9 Kupfer Call 3,895 USD 8,6 Nein 4,52/4,55 EUR
SD3 YFA Kupfer Put 4,831 USD 9,3 Nein 4,16/4,19 EUR

Faktor-Optionsscheine mit unbegrenzter Laufzeit

WKN Basiswert Strategie Faktor Quanto Geld-/Briefkurs
SD2 S7U Brent-Ol-Future Long 5] Nein 3,66/3,68 EUR
SD2 TAN Brent-Ol-Future Short -5 Nein 0,45/0,46 EUR
SF6 JCO Gasol-Future Long 5 Nein 6,66/6,72 EUR
SF56SD Gasol-Future Short -5 Nein 14,04/14,18 EUR
SD4 9EB Silber-Future Long 5] Nein 5,25/5,27 EUR
SD3ALZ Silber-Future Short -5 Nein 3,32/3,33 EUR
SF4 YAP Palladium-Future Long 5 Nein 10,46/10,62 EUR
SD5NLU Palladium-Future Short -5 Nein 15,55/15,78 EUR
SB3 T56 Platin-Future Long 5 Nein 2,93/2,96 EUR
SD3 4P8 Platin-Future Short -5 Nein 8,07/8,17 EUR
SB3T6B Kupfer-Future Long 5 Nein 27,92/28,20 EUR
SD5 RM9 Kupfer-Future Short -5 Nein 6,70/6,77 EUR

Stand: 22. November 2021; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Die mafgeblichen Produktinformationen stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den
Basisprospekt sowie die endgtiltigen Bedingungen und die Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben, das nicht
einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fiir kurzfristige Anlagezeitrédume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen
Anlegern, den Basisprospekt und die Endgtiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich méglichst umfassend tiber die potenziellen Risiken und Chancen
des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des
Basisprospekts durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CU0L1S&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CU0L1R&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CU0V6U&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CU0V6V&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB5GAN&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF8ARQ&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD7LPP&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF41RR&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF51M3&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF7TJK&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD703F&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD3YE9&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD3YFA&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD2S7U&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD2TAN&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF6JC0https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF6JC0
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF56SD&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD49EB&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD3ALZ&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF4YAP&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD5NLU&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB3T56&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD34P8&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB3T6B&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD5RM9&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
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EXTREMSITUATIONEN
DURCHSPIELEN

Interview mit Dr. Raimund Schriek, Experte fur Trading- und

Finanzpsychologie

ideas: Herr Dr. Schriek, Sie sind Wissenschaftler, Trader-Coach
und Buchautor. Eines lhrer Biicher heif3t »Du bist Trader!«
Bedeutet das, dass jeder das Zeug zum Trader hat oder wird
man zum Trader geboren?

Dr. Raimund Schriek: Jeder kann sich zum erfolgreichen Trader
entwickeln. Ob es erstrebenswert ist, steht auf einem anderen Blatt.
Anfanger suchen zunachst Orientierung und da liegt der Hase im
Pfeffer. Woran orientieren, wenn man keine oder nur wenig Ahnung
hat? Wer begreift, dass es in diesem Bereich keine Experten gibt, ist
einen groféen Schritt weiter. Niemand weif, ob die Kurse steigen
oder fallen, auch wenn manche so tun. Daneben sollten sich Anfan-
ger bewusst machen, dass Finanzentertainment zwar unterhaltsam
ist, in letzter Konsequenz vor allem Zeit, Geld und vielfach auch
Nerven kostet. Oftmals gibt es tiberhaupt keinen Zusammenhang
zwischen Kursbewegung und Nachricht. Eine Lernaufgabe ist, sich
auf das Wesentliche zu konzentrieren und Informationen hinsicht-
lich ihres Nutzens abzuklopfen. Das gilt vor allem fiir gekaufte Infor-
mationen, Trading-Signale oder auch Strategien. Des Weiteren
sollten Anfanger erst gar nicht nach Vorbildern suchen. Es gibt
kaum welche. Vielmehr geht es darum, eine auf die eigene Persén-
lichkeit abgestimmte Trading-Praxis zu entwickeln.

Konnen Sie uns erkldren, wo genau lhre Arbeit als Trader-
Coach ansetzt?

Meine Klienten unterstitze ich auf dem Weg zu ihren Zielen durch
Hinhdren, Fragen, Anregungen und praktische Tipps. Mit mir arbei-
ten viele, die erkannt haben, dass es beim Trading um viel mehr geht,
als Geld zu verdienen. Gemeinsam erarbeiten wir Konzepte, die
tragfahig sind. Schwerpunkte meines Coachings sind die Priifung
oder auch Entwicklung einer Trading-Strategie, das Erkennen und
Auflosen von Gefiihls-, Gedanken- und Verhaltensmustern. Dabei
setze ich auch auf neurowissenschaftliche Erkenntnisse und lang-
jéhrige Erfahrungen in der Analyse von Strukturen, Systemaufstellung,
dem Erkenntnisgewinn aus Genogrammen, Biografiearbeit, aber auch
Korpertherapie oder Mentaltraining, um nur einiges zu nennen.
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Sie sind schon lange auf diesem Gebiet aktiv. Konnten Sie in
dieser Zeit Verdnderungen an den Markten feststellen, die
auch eine Anpassung der eigenen Handelsweisen erfordern?
Jaund nein. Trader sollten unabhangig von den Bewegungen der
Markte regelmaliig ihre Gewinne machen kénnen. Daher ist es wichtig,
Strategien einzusetzen, in denen die Veranderungen der Méarkte keine
UbermaRige Rolle spielen. Wer Markteigenschaften wie die Volatilitat
bei der Stoppsetzung und Zielfindung beriicksichtigt, wird vermut-
lich besser dastehen als diejenigen, die weder Positionsgrofée noch
Risiko und Ziel anpassen. Ich beschaftige mich seit mehr als 20 Jahren
mit Rhythmen. Kalender- und Markteffekte zu traden, ist sehr lukra-
tiv. Sie treten unabhangig von Boomphasen oder Krisenzeiten regel-
maRig auf, sind wissenschaftlich belegt und statistisch signifikant.
Dazu kommt, dass Fakten zu traden weniger emotional ist.

Seit der Coronapandemie beschéftigen sichimmer mehr
Menschen mit dem Thema Borse. Was raten Sie Tradern, die
noch ganz neu dabei sind? Haben Sie Tipps fiir den erfolg-
reichen Einstieg?

Anfénger sollten sich dem Thema Borse spielerisch néhern. Ein guter
Start kdnnte sein, sich zundchst mit einem Markt zu beschaftigen.
Darlber sollte man so viel wie moglich herausfinden. Dann sollten
sich Anfanger fiir ein Finanzprodukt entscheiden, das sie vollumfang-
lich verstehen und bei dem sich Kursénderungen bestenfalls eins
zu eins (oder auch zu zehn, hundert ...) zum Markt widerspiegeln,
beispielsweise Aktien, CFDs oder Futures. Hilfreich ist es, den Fokus
direkt auf die Trading-Praxis zu legen und das Traden zu Gben.
Grenzen zu setzen, ist wichtig: also Stopps zur Verlustbegrenzung
und Gewinnziele festzulegen. Wenn beim Sport die Wahrheit auf
dem Platz liegt, zeigt sie sich beim Trading auf der Plattform. Drei
Finanzbucher zu lesen, sollte zunachst ausreichen: Eins im Bereich
»Trading-Psychologie«, vorzugsweise »Du bist Traderl, die beiden
anderen sollten die Bereiche »Risiko, Positionsgrofe und Strategie«
sowie »Technische Analyse /Markttechnik« abdecken. Anfanger sollten
unbedingt auch ein Buch selbst schreiben, ihr Trading-Tagebuch.



¢ Anleger sollten wissen, wann sie
hedgen, die PositionsgroRe
runterfahren, das Risiko verringern
und auch, wann Positionen

aufgestockt werden sollten. 99

Kurzvita

Dr. Raimund Schriek ist Experte fiir Trading- und Finanz-
psychologie. Der vielseitige Wissenschaftler hat viele Jahre
an Universitaten geforscht und gelehrt, unter anderem in
Biochemie, Stressforschung, Neuro- und Erndhrungswissen-
schaft. Wissenschaftsmanagement und die Rolle als Geschafts-
flihrer eines universitatsiibergreifenden Netzwerks haben ihn
in die Welt der Finanzen gefiihrt. Raimund Schriek konzipiert
Seminare, Webinare und weitere Bildungs- und Entwicklungs-
angebote in Zusammenarbeit mit namhaften Banken, Brokern
und Emittenten. Zudem ist wirksames Trader-Coaching eng
mit seinem Namen verbunden. Raimund Schriek ver&ffent-
lichte zahlreiche Schriften zu Finanzthemen, darunter zwei
Blicher im FinanzBuch Verlag »Besser mit Behavioral Finance:
Finanzpsychologie in Theorie und Praxis«, »Du bist Trader!
Wie Du trotz Fiskus, Fast Food und Finanzentertainment
erfolgreich wirst« und das E-Book »Geld verdienen mit Markt-
effekten«. Der viel gefragte Referent ist auf finanzwissenschaft-
lichen Veranstaltungen im In- und Ausland anzutreffen. Weitere
Informationen finden Sie unter www.raimundschriek.com.

In der Vergangenheit kam es immer wieder zu Extremsitua-
tionen an den Aktienmarkten. Jiingstes Beispiel ist der Crash
nach dem Ausbruch der Coronapandemie. Wie sollten Trader
in solchen Situationen reagieren, um nicht die Nerven zu
verlieren?

Trader und Anleger sollten sich mit viel Fantasie Szenarien ausden-
ken, die sie eigentlich flir unmaoglich halten. Wer Extremsituationen
immer wieder durchspielt, hat realistische Chancen, sich 6kono-
misch und damit weniger emotional zu verhalten. Andernfalls
treten Schockstarre, Angst und schlimmstenfalls Panikreaktionen
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auf. Gut also, wenn das Gehirn Losungen flr Unerwartetes im
Kocher hat. Trader sind vor allem bei hoher Volatilitat und Geschwin-
digkeit von Kursédnderungen gefordert. Konkrete Fragen sind bei-
spielsweise »Wie werden Positionsgrolée, Stopp und Ziel angepasst?«
Und auch: »Bei welcher Volatilitdt ist Trading-Pause angesagt?«
Windsurfen im Orkan ist moglich, aber auch lebensgefahrlich. Anle-
ger hingegen sollten wissen, wann sie hedgen, die Positionsgrofe
runterfahren, das Risiko verringern und auch, wann Positionen
aufgestockt werden sollten. Gerade fiir Anleger ist es unerlasslich,
ihr eingefahrenes Verhalten von »buy and hold« auf ein flexibles
Reagieren umzustellen.

Hand aufs Herz, haben Sie sich selbst auch schon einmal
dabei ertappt, einen lhrer Grundsatze selbst nicht beachtet
zu haben?

Na klar. Wobei ich bei finanziellen Entscheidungen mittlerweile
gelernt habe, mich an meine Vorgaben zu halten. Sonst ist es kein
Trading-Tag fiir mich. Die meisten kostspieligen Eigenschaften
liegen in der Personlichkeit begriindet. Meine sind zum Beispiel,
dass ich sehr gut mit Druck umgehen kann, risikofreudig und ver-
spielt bin. Das sind auf den ersten Blick nicht unbedingt schlechte
Eigenschaften, oder? Trotzdem schmaélern sie mogliche Gewinne.

Vielen Dank fiir das Gesprach.
Das Interview flihrte Anja Schneider.
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EURO STOXX 50:
TECHNISCHE KLETTER-
TOUR SETZT SICH FORT

ACHIM MATZKE

Leiter Technische Analyse und
Index Research, Commerzbank

Der EURO STOXX 50, ein Kursindex, befindet sich aus langfristiger
technischer Sicht seit Marz 2009 (Start bei 1.765,5 Punkten) in einem
intakten technischen Haussezyklus. Mit dem neuen Haussetop von
leicht Uber 4.375,0 Punkten, das im November 2021 erreicht wurde,
liegt seitdem ein Kurszugewinn von tUber +147,5 Prozent vor. Im

internationalen Indexvergleich weist der EURO STOXX 50 somit
unverandert eine langfristige Relative Schwache auf, die im Wesent-
lichen eine Folge der Indexzusammensetzung ist.

Der Haussezyklus wird von einem intakten zentralen moderaten
Haussezyklustrend begrenzt, der zurzeit bei 2.800 Punkten verlauft.
Nachdem der Index im April 2015 das damalige Kurshoch um
3.836 Punkte erreicht hatte, legte der Haussezyklus eine Pause ein
und ging in eine volatile mehrjdhrige Seitwartspendelbewegung
unterhalb der Widerstandszone von 3.836 bis 3.867 Punkte Gber.
Auch wenn der Index wahrend der Coronabaisse im Marz 2020
in einem Sell-Off bis auf 2.302 Punkte gefallen war, hatte diese
Seitwartspendelbewegung aus Ubergeordneter technischer Sicht

EURO STOXX 50
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Stand: 12. November 2021; Quelle: Refinitiv, Commerzbank; K = Kaufsignal; V = Verkaufssignal; TP = Take-Profit-Signal
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 52.
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einen trendbestatigenden Charakter nach
oben. Aus mittelfristiger technischer Sicht
etablierte der Index seit dem Coronabaisse-
Sell-Off eine neue mittelfristige Hausse-
bewegung. Zunachst durchlief der EURO
STOXX 50 eine »V«-Erholung bis an die
200-Tage-Linie und lief dann nach einer
kurzfristigen Flaggenkonsolidierung mit
einem sehr hohen Aufwartsmomentum an/
in die sechsjahrige gestaffelte Widerstands-
zone bei 3.837 bis 3.867 Punkte.

Im April/Mai 2021 kam es zum Sprung tiber
die mehrjahrige Widerstandszone und der
Index ist mit einem »Major Buy Signal«
(Ubergeordneten Kaufsignal) losgelaufen.
Hierbei hat der EURO STOXX 50 den techni-
schen Haussezyklus wieder aufgenommen
und eine moderate Relative Stéarke im euro-
paischen Indexvergleich herausgebildet.
Als Konsequenz ist der Index zligig an das
technische Etappenziel (fiir 2021) im Bereich
von 4.200 Punkten gelaufen. Hier lielt das
Aufwartsmomentum nach und der Index
etablierte im Bereich 4.000 bis 4.200 Punkte
eine Konsolidierung in Form eines techni-
schen Aufwértsdreiecks mit einem trendbe-
statigenden Charakter (nach oben). Zuletzt
hat der Index diese Konsolidierung mit
einem neuen (Trading-)Kaufsignal verlassen
und damit den technischen Startschuss
flr eine Jahresendrally gegeben, sodass
das nachste technische Etappenziel (fir
Jahresende 2021) bei 4.500 bis 4.600 Punk-
ten liegen sollte.

TECHNISCHE ANALYSE EURO STOXX50

* PRODUKTIDEE: ANLAGEPRODUKTE AUF DEN EURO STOXX 50

Unlimited Index-Zertifikat Mit dem Unlimited Index-Zertifikat konnen

Anleger eins zu eins an der Wertentwicklung

WKN CJ8 V3P
Bezugsverhaltnis 100:1 des EURO STOXX 50 partizipieren — sowohl
Laufzeit Unbegrenzt positiv als auch negativ.

Geld-/Briefkurs 43,68/43,71 EUR

Classic Discount-Zertifikat Beim Kauf des Classic Discount-Zertifikats

WKN SF4 9V1 erhalten Anleger unter Berlicksichtigung
Cap 4.400,00 Punkte des Bezugsverhdltnisses einen Preisab-
e — 4400 Euro schlag (Discount) auf den aktuellen Wert
Bewertungstag 1507200 des EURO STOXX 50. Im Gegenzug verzichtet

— der Anleger auf die Moglichkeit, unbegrenzt
Falligkeit 22.07.2022

an Kurssteigerungen des Index zu partizipie-
Geld-/Briefkurs 41,10/41,11 EUR

ren. Der maximale Rickzahlungsbetrag

Discount betra‘gt 44,00 Euro.

5,90 %

Max. Rendite p.a. 10,60 %

* PRODUKTIDEE: HEBELPRODUKTE AUF DEN EURO STOXX 50

Faktor-Optionsschein Long Mit dem Faktor-Optionsschein 5x Long

WKN SB26T3 konnen Anleger gehebelt an der Entwick-
Strategie Long lung des EURO STOXX 50 partizipieren.
Laufzeit Unbegrenzt Bezogen auf die tagliche prozentuale Wert-
Geld-/Briefkurs 27.65/27.72 EUR entwicklung bedeutet das: Steigt der Index,
E— . steigt der Wert des Optionsscheins etwa um

den jeweiligen Faktor (Hebel) und umge-
kehrt. Es besteht ein Totalverlustrisiko.

Mit dem Faktor-Optionsschein 5x Short

Faktor-Optionsschein Short

WKN SB2 6UB konnen Anleger gehebelt an der Entwick-
Strategie Short lung des EURO STOXX 50 partizipieren.
Laufzeit U Bezogen auf die tagliche prozentuale Wert-

entwicklung bedeutet das: Fallt der Index,

Geld-/Briefkurs 1,28/1,29 EUR

-~ s steigt der Wert des Optionsscheins etwa um
aktor =
den jeweiligen Faktor (Hebel) und umge-

kehrt. Es besteht ein Totalverlustrisiko.

Stand: 22. November 2021; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Die malgeblichen Produktinformationen stehen im
Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basisprospekt sowie die endgltigen Bedingungen und die
Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben, das
nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fiir kurzfristige
Anlagezeitraume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die
Endgiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich moglichst umfassend iiber die
potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die potenziellen Risiken und
Chancen der Entscheidung, in die Wert-papiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts
durch die Bundesanstalt firr Finanzdienst-leistungsaufsicht ist nicht als ihre Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere zu
verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CJ8V3P&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
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TECHNISCHE ANALYSE DIAGEO

DIAGEO: TECHNISCHE
NEUBEWERTUNG
WIEDER AUFGENOMMEN

PETRA VON KERSSENBROCK

Technische Analyse und
Index Research, Commerzbank

Der britische Getrdnkekonzern Diageo ist in Europa - auf Basis
der Free-Float-Marktkapitalisierung - nach Nestlé die zweitgroRte
Aktie im Bereich Lebensmittel, Getrénke und Tabak. Das weltweit
tatige Unternehmen, das durch seine breite Palette alkoholischer
Getranke (zum Beispiel Biere, Gin, Rum, Tequila, Whisky, Wodka)

bekannt ist, weist seit vielen Jahren einen defensiven technischen
Wachstumscharakter auf. In der sich fir die kommenden Monate
abzeichnenden Bdrsenphase sollte dies der Aktie zugutekommen.

Diageo, die ein technischer Marathonlaufer ist (steht fiir Aktien, die
sich in sehr langfristigen Aufwartsbewegungen befinden und im
Regelfall innerhalb einer neuen Gesamtmarkthausse auch neue
Allzeithochs erreichen), befindet sich seit 1992 in einer intakten
langfristigen Bilderbuchhausse. Nachdem Diageo im September
2019 das damalige Allzeithoch bei 3.633 britischen Pfund erreicht
hatte, kam es zu einer technischen Korrektur, die sich aufgrund
der Corona-Gesamtmarktschwache (Februar/Mé&rz 2020) zu einer
Zwischenbaisse mit einem Ausverkauf bis auf 2.139 britische Pfund

Diageo
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Stand: 12. November 2021; Quelle: Refinitiv, Commerzbank; K = Kaufsignal; V = Verkaufssignal; TP = Take-Profit-Signal
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 52.
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(M&rz 2020) ausweitete. Dort schlug der Kurs

nach oben um und die Aktie erholte sich bis
an die 200-Tage-Linie, wo es zu einer trend-

bestdtigenden Konsolidierung kam. Mit dem
Sprung Uber die 200-Tage-Linie im November

2020 etablierte die Aktie nach einem ersten
Kaufsignal einen neuen mittelfristigen Auf-
wadrtstrend, der sich in den vergangenen
Monaten zu einem »normalen« Haussetrend
ausgeweitet hat, wobei die Trendlinie dieses
Haussetrends zuletzt bei 3.500 britischen
Pfund angekommen ist.

Im April 2021 ergab sich ein zweites Invest-
mentkaufsignal beim Verlassen der trend-
bestatigenden Konsolidierung unterhalb der
Widerstandszone um 3.100 britische Pfund.
Es flhrte den Titel im Sommer bis an die
Widerstandszone im Umfeld der alten All-
zeithochs. Zuletzt hat Diageo diese Wider-
standszone mit einem dritten Investment-
kaufsignal Gberwunden und ist nach oben
losgelaufen. Damit hat die Aktie ihre techni-
sche Neubewertung wieder aufgenommen
und zuletzt das erste technische Etappenziel
bei 3.800 britischen Pfund erreicht. Die gute
technische Gesamtlage der Aktie, die eine
(Brutto-)Jahresdividendenrendite von etwa
2,0 Prozent aufweist (flir 2022 wird eine
Anhebung der Dividendenzahlung erwar-
tet), signalisiert als ndchstes technisches
Ziel Notierungen deutlich oberhalb von
4.000 britischen Pfund. Diageo bleibt somit
ein technischer (Zu-)Kauf.

TECHNISCHE ANALYSE DIAGEO

* PRODUKTIDEE: HEBELPRODUKTE AUF DIAGEO

BEST Turbo-Call-Optionsschein

WKN SF4WLR

Mit dem BEST Turbo-Call-Optionsschein
kénnen Anleger gehebelt an steigenden
Kursen der Diageo-Aktie partizipieren. Die
Laufzeit des Turbo-Call-Optionsscheins

Typ Call

Basispreis/Knock-Out-Barriere 34,43 GBP
ist unbegrenzt. Erst bei fallenden Notierun-

Laufzeit Unbegrenzt
: gen der Aktie unter die Knock-Out-Barriere
Geld-/Briefkurs 0,55/0,56 EUR ) ]
endet die Laufzeit (Totalverlust).
Hebel 8,3
Wahrungsgesichert Nein

BEST Turbo-Put-Optionsschein

WKN SD7 PZW

Mit dem BEST Turbo-Put-Optionsschein
konnen Anleger gehebelt an fallenden
Kursen der Diageo-Aktie partizipieren. Die
Laufzeit des Turbo-Put-Optionsscheins ist

Typ Put

Basispreis/Knock-Out-Barriere 43,76 GBP

unbegrenzt. Erst bei steigenden Notierun-

Laufzeit Unbegrenzt

gen der Aktie Uber die Knock-Out-Barriere

Geld-/Briefkurs . .
endet die Laufzeit (Totalverlust).

0,58/0,59 EUR
Hebel 79

Wahrungsgesichert Nein

Faktor-Optionsschein Long

Mit dem Faktor-Optionsschein 3x Long

WKN SD5 JFJ konnen Anleger gehebelt an der Ent-
Strategie Long wicklung der Diageo-Aktie partizipieren.
Laufzeit Unbegenet Bezogen auf die tdgliche prozentuale Wert-
Geld-/Briefkurs 20.40/20.48 EUR entwicklung bedeutet das: Steigt der Index,
. 3 steigt der Wert des Optionsscheins etwa um

den jeweiligen Faktor (Hebel) und umge-
Wahrungsgesichert Nein

kehrt. Es besteht ein Totalverlustrisiko.

Mit dem Faktor-Optionsschein 3x Short

Faktor-Optionsschein Short

WKN SD5 JFX kdnnen Anleger gehebelt an der Ent-
Strategie Short wicklung der Diageo-Aktie partizipieren.
Laufzeit T — Bezogen auf die tdgliche prozentuale Wert-

entwicklung bedeutet das: Fallt der Index,
steigt der Wert des Optionsscheins etwa um
den jeweiligen Faktor (Hebel) und umge-
kehrt. Es besteht ein Totalverlustrisiko.

Geld-/Briefkurs 5,88/5,91 EUR

Faktor -3

Wahrungsgesichert Nein

Stand: 22. November 2021; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Nicht wéhrungsgesicherte Produkte unterliegen
einem Wechselkursrisiko. Die maRgeblichen Produktinformationen stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur
Verfligung. Den Basisprospekt sowie die endgiiltigen Bedingungen und die Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick
auf die WKN.

Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte
beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fir kurzfristige Anlagezeitraume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten
und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die Endgiiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentschei-
dung treffen, um sich méglichst umfassend iiber die potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren,
insbesondere, um die potenziellen Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu
verstehen. Die Billigung des Basisprospekts durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre
Befiirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF4WLR&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD7PZW&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD5JFJ&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD5JFX&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite

_ TECHNISCHE ANALYSE VERSTEHEN RSI-INDIKATOR

26

DER RSI-INDIKATOR -

TEIL 2

RALF FAYAD

Freier Technischer Analyst (CFTe),
Autor des ideas®V-Newsletters

Nachdem wir in der vorherigen Folge das dem RSI-Indikator
zugrunde liegende Konzept, seine Berechnung sowie die
Basisinterpretation besprochen haben, widmen wir uns nun
verschiedenen Techniken der Anwendung. Dabei stehen
die Themen Divergenzen, Trendlinien, Formationen und die
Kombination mit anderen Analysetechniken im Fokus.

Divergenzen zur Preiskurve

Als eine der wichtigsten Anwendungsmoglichkeiten des RSI-Indi-
kators gilt die Divergenz-Analyse. Zu einer Divergenz zwischen
RSI-Indikator und der Preiskurve des untersuchten Basiswerts kann
es in zwei Konstellationen kommen. Entweder markiert der Basis-

wert im Verlauf des etablierten Aufwartstrends ein neues hoheres
Hoch, wahrend der RSI-Indikator gegenliber seinem zeitlich korres-
pondierenden Hoch kein neues héheres Hoch erreicht. Dann liegt
eine sogenannte negative bzw. bearishe Divergenz vor. Oder der
Basiswert markiert im Rahmen des etablierten Abwartstrends sein
neues tieferes Bewegungstief, wahrend der RSI-Indikator gegentber
seinem zeitlich korrespondierenden Tief kein neues tieferes Bewe-
gungstief erreicht. In diesem Fall liegt eine sogenannte positive
bzw. bullishe Divergenz vor. Die genannten beiden Konstellationen
indizieren, dass der Basiswert in seinem Trendverlauf an Schwung
(Momentum) verliert. Dies wiederum macht den Wert anfallig fur
eine Korrektur oder sogar eine Trendwende, falls sich die Divergenz
im RSI-Indikator ausgehend von einem Uberkauften (oberhalb der
T0er-Marke) bzw. Uiberverkauften (unterhalb der 30er-Marke) Niveau
aus entwickelte. Die entstandene Divergenz darf als wichtiges
Warnsignal aufgefasst werden, stellt jedoch fiir sich alleine keine
ausreichende Begrlindung flir eine Positionierung gegen den noch
vorherrschenden Trend dar. Denn nicht selten kommt es zur Aus-
bildung multipler Divergenzen, bevor schlieRlich die Preiskurve
des Basiswerts eine signifikante Bewegung entgegen dem Trend

Grafik 1: RSI-Divergenzen

Basiswert-Preiskurve

RSI-Indikator

Grafik 2: Trendlinien-Analyse

Basiswert-Preiskurve

RSI-Indikator
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Quelle: Société Générale

Quelle: Société Générale

ideas 236 | Dezember 2021



vollzieht. Sinnvoll erscheint es allerdings meist, die schiitzenden
Stopps trendkonformer Positionen zur Gewinnsicherung engma-
schig nachzuziehen oder Teilverkdufe zu tatigen.

Trendlinien und Formationen

Genau wie der untersuchte Basiswert ist auch die RSI-Kurve einer
Analyse anhand von Trendlinien zuganglich. Nicht selten ist dabei
zu beobachten, dass der Bruch einer am RSI-Indikator angelegten
Trendlinie zeitlich friiher erfolgt als der Bruch der entsprechenden
Trendlinie in der Preiskurve des Basiswerts. Der friihzeitige Bruch
der RSI-Trendlinie kann daher als Warnsignal aufgefasst werden.
Solange sowohl die Trendlinie im Basiswert als auch die ent-
sprechende Trendlinie im RSI-Indikator intakt sind, liegt eine

Grafik 3: Formationen

Basiswert-Preiskurve

Doppeltop

Quelle: Société Générale

TECHNISCHE ANAL

Konvergenz vor. Diese bestatigt die Validitat des etablierten Trends.
SchlieBlich sei noch darauf hingewiesen, dass sich im RSI gelegent-
lich auch klassische Chartformationen erkennen lassen, wahrend
dies beim Basiswert zur gleichen Zeit nicht der Fall ist. Meist handelt
es sich dabei um Kopf-Schulter-Formationen/inverse Kopf-Schulter-
Formationen, Doppeltops/Doppelbdden und Dreiecke. Ein Aus-
bruch aus einer derartigen RSI-Formation liefert entsprechend auch
eine Indikation ber das weitere Geschehen in der Preiskurve des
Basiswerts.

(14 Solange die Trendlinie im Basiswert und die

E VERSTEHEN RSEINDIKATOR

entsprechende Trendlinie im RSI-Indikator intakt

sind, liegt eine Konvergenz vor. Diese bestatigt
die Validitat des etablierten Trends. 99

Die Kombination machts

Wie bei allen Methoden der Technischen Analyse gilt auch beim
RSI-Indikator, dass erst die Kombination mit weiteren Techniken
verlassliche Signale liefert. So kann beispielsweise der RSI-Indikator
als Filter fir Kerzenumkehrsignale fungieren. Dabei werden nur
die Umkehrsignale beachtet, die auftreten, wahrend sich der RSI
entweder im Uberkauften oder im Uberverkauften Terrain befindet.
Ferner besteht eine gesteigerte Wahrscheinlichkeit fir die Relevanz
eines erreichten Widerstands bzw. einer erreichten Unterstiitzung,
wenn sich der RSI-Indikator zu diesem Zeitpunkt in einem Extrem-
bereich befindet. Die Verldsslichkeit einer komplettierten Trend-
umkehrformation im Basiswert wird durch eine vorausgegangene
Divergenz im RSI-Indikator gesteigert.
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KAPITALMABNAHMEN
VON ABIS Z

Teil 2: Der Aktiensplit

DERIVATETEAM SOCIETE GENERALE

service.zertifikate@sgcib.com

Bei einem Aktiensplit handelt es sich um eine von den Aktio-
naren auf der Hauptversammlung beschlossene Umwandlung
von bereits existierenden Aktien in eine grofRere Anzahl neuer
Aktien mit einem geringeren Nominalwert. Beim Aktiensplit
andert sich zunachst nichts an den Beteiligungsverhaltnissen
oder am Eigenkapital des Unternehmens, auch der Unterneh-
menswert wird nicht beeinflusst. Lediglich der Preis der ein-
zelnen Aktien verringert sich, dafiir wird der Aktiondr mit
einer entsprechenden Anzahl neuer Aktien »entschadigt«.

So nutzen beispielsweise Unternehmen, deren Aktienkurse in der

Vergangenheit stark gestiegen sind, die Moglichkeit, der Haupt-
versammlung einen Aktiensplit vorzuschlagen, um den Aktienkurs

Tabelle 1: Anpassung der Produkte auf NVIDIA

optisch zu verbilligen. Insbesondere Kleinanlegern wird dadurch
die Gelegenheit gegeben, auch mit relativ geringen Betrdgen in
die Aktie zu investieren. Wie ein Aktiensplit funktioniert, zeigt
das folgende Beispiel.

Beispiel

Die Aktionare von NVIDIA haben auf der Hauptversammlung am
3. Juni 2021 einem Aktiensplit in Hohe von eins zu vier zugestimmt.
Fir jede alte Aktie erhalten Aktiondre vier neue Aktien. Dadurch wird
die Anzahl der Aktien von bisher 625 Millionen auf 2,5 Milliarden
Stiick erhoht. Die Umstellung an der Nasdag erfolgte mit Wirkung
zum 20. Juli 2021. Das Grundkapital des Unternehmens bleibt
unverandert und ist nun in 2,5 Milliarden Aktien aufgeteilt. Das
Anteilspapier von NVIDIA wurde mit dem Schlusskurs am 19. Juli
2021 angepasst: von 751,19 US-Dollar auf 187,7975 US-Dollar. thr
Wert hat sich also durch den Aktiensplit geviertelt.

Die Altaktionare haben keinen finanziellen Vor- oder Nachteil durch
diese Transaktion. Allerdings bemerken nicht nur Aktionére eine

Anderungin ihrem Depot, auch Optionsscheine und Zertifikate, die
sich auf die NVIDIA-Aktie beziehen, sind von der KapitalmalRnahme

WKN Typ Capalt Cap neu Bonuslevel Bonuslevel Barriere alt  Barriere neu Bezugs- Bezugs-
alt neu verhaltnis alt  verhéltnis neu

SD59Z0  Discount-Zertifikat 600,00 USD 150,00 USD = = = = 11 1:4
SDOLTS  Capped Bonus-Zertifikat 860,00 USD 215,00 USD 860,00 USD 215,00 USD 450,00 USD 112,50 USD 11 1:4
WKN Typ Basispreis alt Basispreis neu Knock-Out- Knock-Out- Bezugs- Bezugs-
Schwellealt  Schwelle neu verhéltnisalt verhaltnis neu

SD7C28  Unlimited Turbo-Optionsschein Call 503,350225 USD 125,837556 USD 527,96 USD 131,99 USD 100:1 25:1
SF1GXR  Klassischer Optionsschein Call 740,000000 USD 185,000000 USD - - 100:1 25:1

Quelle: Société Générale
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betroffen. Um die Besitzer dieser Derivate nicht zu benachteiligen,
passt der Emittent der Wertpapiere seine Produkte entsprechend
an. Der Aktiensplit ist also auch flr die Zertifikatebesitzer wert-
neutral. Um dies zu erreichen, wird zundchst der Anpassungsfaktor,
auch R-Faktor genannt, ermittelt. Im Fall des Aktiensplits ist er sehr
leicht zu errechnen, indem die Anzahl der alten Aktien durch die
Anzahl der neuen Aktien dividiert wird. Dies ergibt flir unser Beispiel
von NVIDIA den Wert 0,25. Der R-Faktor wird auch von der jeweiligen
malgeblichen Terminbdrse veroffentlicht, die ihn ebenfalls fur die
Anpassung ihrer Optionen und Kontrakte benétigt.

Im zweiten Schritt werden die entsprechenden Derivate konkret
angepasst. Je nach Optionsschein- oder Zertifikatstyp kann es
hier zu unterschiedlichen Vorgehensweisen kommen. Wir betrach-
ten beispielhaft wieder den Fall von NVIDIA. Der Basispreis eines
Optionsscheins, der Basispreis einer Aktienanleihe, der Cap eines
Discount-Zertifikats und das Bonuslevel bzw. die Barriere eines
Bonus-Zertifikats werden mit dem R-Faktor multipliziert, wahrend
das Bezugsverhaltnis jeweils durch den R-Faktor dividiert wird.

Tabelle 1 verdeutlicht anhand von Beispielen, wie die einzelnen
Produkttypen von Société Générale infolge des Aktiensplits von
NVIDIA vom 20. Juli 2021 angepasst wurden.

Das Gegenteil eines Aktiensplits ist der Reverse-Aktiensplit, bei
dem die Anzahl der ausgegebenen Aktien verringert wird, wodurch
der Borsenkurs der verbleibenden Aktien steigt. Auch der Reverse-

WISSEN KAPITALMARNAHMEN

Aktiensplit wird von der Hauptversammlung beschlossen. Griinde
konnen rein psychologischer Natur sein, da sich an den Beteiligungs-
verhaltnissen und dem Wert der Aktiengesellschaft auch hier nichts
andert. Allerdings kann ein Reverse-Split auch nétig werden. Denn

¢¢ Beim Aktiensplit andert sich zunachst
nichts an den Beteiligungsverhaltnissen oder
am Eigenkapital des Unternehmens. 99

wenn beispielsweise der Aktienkurs unter dem Nennwert der Aktie
notiert, diirfen nach deutschem Aktiengesetz keine neuen Aktien
ausgegeben werden. Ein Reverse-Aktiensplit wird auch durchge-
flhrt, um eine Aktie optisch teurer zu machen. Dies war haufigim
Zeitraum nach der Finanzkrise 2008/2009 zu beobachten, als viele
bekannte Aktientitel stark an Wert verloren hatten.

Sie haben Interesse an unserer Wissensreihe?

Alle bisherigen Themen finden Sie unter:

www.ideas-magazin.de/informationen/wissen
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AUS FACEBOOK WIRD
META PLATFORMS

Das Netzwerk wird visionar und bewahrt sich nicht nur in der Krise

MARC C. GEMEINDER

Chief Investment Office,
Commerzbank

Uber 2,8 Milliarden Nutzer auf der Facebook-Plattform bilden
die Basis fiir stetiges Wachstum bei Werbe- und Provisions-
einnahmen. Meta richtet sich jetzt noch starker auf lukrative
Video-Werbeformate und E-Commerce-Anwendungen aus. Die
neue visionadre Ausrichtung auf das »Metaverse« ist aufwendig
und kostspielig, bietet mittel- bzw. langfristig aber auch eine
grofle Chance fiir den Meta-Konzern. Die Aktie stellt weiterhin
ein profitables Basisinvestment im Kommunikations- bzw.
Technologiesektor dar.

Facebook ist jetzt Meta

Aus Facebook wurde im Rahmen einer ziigig durchgefiihrten Umfir-
mierung Meta Platforms Inc. Die Anwendung Facebook hat unver-
mindert zentrale Bedeutung und bleibt auch weiterhin das fihrende
genutzte soziale Netzwerk. Die Facebook betreffenden Internetseiten
gehdren zu den weltweit am haufigsten besuchten Websites.

Mit dem neuen Namen Meta wird der Fokus auf neue virtuelle
Umgebungen und digitale Kommunikation im »Metaverse« gelenkt
und die Wahrnehmung als »Social-Media-Unternehmen« zurlickge-
fahren. Der Konzern stuft das Facebook-Netzwerk als eine Applikation
in einer Reihe mit den anderen Diensten Messenger, WhatsApp und
Instagram zuriick. Mehr Bedeutung bekommt das bisherige Oculus-
Projekt, ein quasi als Start-up gefiihrter Bereich, das sich mit digitalen
Brillen befasst, die zur Darstellung virtueller Realitdt geeignet sind.
Die aktuelle VR-Brille soll nun Meta Quest heiflden.
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Die Bausteine des Metaverse umfassen erweiterte Realitdten (Aug-
mented Reality) unter Anwendung kiinstlicher Intelligenz, bei der
digitale Inhalte auf Displays oder unter Einsatz von Projektorbrillen
fir den Betrachter in die reale Umgebung eingeblendet werden. Zu
Mark Zuckerbergs Vision gehort, bis zum Jahr 2030 eine Milliarde
Nutzer im »Metaverse« zu haben und - darauf basierend - kiinftig
mehrere Hundert Millionen US-Dollar an Geschaften abzuwickeln.
In den ndchsten Monaten ist bereits ein diesbeziigliches Investitions-
budget in der Grolkenordnung von 10 Milliarden US-Dollar vorgesehen.

Facebook bleibt zunachst maRgeblich fiir den Konzern

In den vergangenen Jahren konnte die Plattform Facebook ihre
Nutzeranzahl stetig ausweiten. Hierzu gehdren inzwischen ldngst
Unternehmen, 6ffentliche und politische Einrichtungen sowie Grup-
pierungen und Vereinigungen aller Art, die ihre Prasenz aufbauen,
um sich nah am Kunden bzw. an der Zielgruppe zu platzieren. Mittels
der »Like«-Funktion bzw. durch die privaten und/oder 6ffentlichen
Kommentare zu Beitrdgen der Nutzer profilieren sich neben Privat-
personen und Unternehmen inzwischen auch viele Kiinstler, Sport-
ler und sonstige Meinungsmacher, um zu zeigen, wie beliebt sie sind
und wie viele Menschen sie mit ihren Nachrichten erreichen.

Allein Facebook hat Nutzer in mehr als 210 Landern der Erde. Die
grolte Anzahl befindet sich in den USA. In der gesamten westlichen
Welt und vor allem in Europa ist Facebook im taglichen Leben fest
verankert. Aber praktisch ohne Présenz ist das Unternehmen in
China. Hier beherrscht das Social-Media-Geschaft vor allem der
Konkurrent Tencent.

Fokussiertes Geschaftsmodell - Videos werden zunehmend
monetarisiert

Meta finanziert sich Uberwiegend tUiber Werbeeinnahmen, die durch
Anzeigen in den unterschiedlichsten Beitrdgen und Foren der Nut-
zer zwischengeschaltet werden. Sie kdnnen sowohl als Textbeitrag



in der Eintragstibersicht angezeigt oder auch als Bild- bzw. Video-
nachrichten integriert werden. Neuerdings wird verstarkt Werbung
in Videos geschaltet, also in Form von Einspielern, die vor oder
wahrend des eigentlichen Videobeitrags starten, ahnlich wie beim
Portal YouTube. Insbesondere diese Form der Werbung, fir die
Kunden insgesamt hohere Preise zahlen, gab den vergangenen
Facebook-Ergebnissen immer wieder einen weiteren Schub.

Durch die hohe und vielschichtige Nutzerzahl bietet das Unterneh-
men seinen Kunden eine riesige Werbezielgruppe an, die Meta
bzw. Facebook mit Blick auf das individuelle Nutzerverhalten - und
damitauch die jeweiligen Praferenzen - genau kennt. Meta halt sich
zwar bei der Weitergabe von Nutzerdaten bedeckt. Es ist jedoch
bekannt, dass weiterhin massenhaft Informationen tber die Nutzer
gesammelt, ausgewertet und entsprechend vermarktet werden.
Datenschltzer weltweit haben schon mehrfach versucht, gegen die
Nutzerrichtlinien vorzugehen, in den meisten Fallen aber nur mit
malkigem Erfolg.

Instagram wachst stetig und mobile Anwendungen werden
immer wichtiger

Die Video- und Foto-Sharing-App »Instagram, die Kommunikations-
anwendung »Messenger« und der Kurznachrichtendienst »Whats-
App« gehoren ebenfalls zum Meta-Universum. Daneben werden den
jlingst eingeftihrten Anwendungen »Marketplaces« und »Messenger
Lite« vielversprechende Chancen zugesprochen. Insbesondere
Instagram tragt inzwischen deutlich zum Wachstum bei und hat
wegen der steigenden Beliebtheit weiterhin glanzende Aussichten.

ANALYSEN EINZELAKTIE

Instagram und WhatsApp gelten bei jungen Nutzern als modernere
und taglich verwendete Kommunikationskanale und verdrangen
zunehmend Facebook als regelmalig verwendetes Portal.

Ein anhaltender Trend hin zur mobilen Verwendung des Internets
Uber moderne Smartphones und Tablet-Gerédte verstarkt diesen
Effekt. Weltweit steigen die Qualitdt und das Datenvolumen, das
von den Kunden im Rahmen ihrer Mobilfunkvertrage abgerufen
werden kann. Die Verweildauer im (mobilen) Internet steigt daher
immer weiter an. Zunehmend werden mehr Bilder und Videos
unterwegs angeschaut und Facebook profitiert mit jedem Aufruf
und Klick. Im Rahmen der Verwendung der Facebook-Apps werden
kontinuierlich und zielgruppengenau die Werbeanzeigen platziert.

Die besten (Wachstums-)Aussichten dirfte mittelfristig Instagram
haben. Flir US-amerikanische Nutzer wurde die Instagram-Platt-
form bereits um eine neue Funktion einer E-Commerce-Anbindung
erweitert. Damit ist es jetzt moglich, Produkte, die von Social-
Media-Influencern tagesaktuell présentiert werden (es starten
unter anderem die Markenlabel H&M, Zara, Burberry und adidas),
Uber eine Verlinkung und damit direkt aus der App heraus kaufen
zu konnen.

Das Geschaftspotenzial fulRt auf geschatzten 200 Millionen Insta-
gram-Nutzern (von insgesamt rund 1 Milliarde App-Anwendern
insgesamt), die den geschaftsmaliigen Auftritten der Influencer
tagesaktuell folgen. Meta erschliefst sich damit eine weitere hoch-
lukrative Einnahmequelle.
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Vertrauensverlust nicht nur in den USA

Meta hat eingerdumt, hausinterne Fehler in Bezug auf die festge-
stellten Manipulationen bzw. politischen Einflussnahmen gemacht
zu haben. Ausloser waren sogenannte Fake News in den USA, die von
russischen Adressaten eingestellt wurden. Um das Vertrauen der
Nutzer und Werbekunden zurlickzugewinnen, wurde ein umfang-
reiches Investitions- und Malnahmenpaket gestartet.

Rechenzentren werden dabei ausgebaut und die Entwicklung neuer
Inhalte und Anwendungen (wie zum Beispiel die Videoplattform
»Watch«) weiter vorangetrieben. Die Anzahl an Mitarbeitern, die fir
das Entfernen von falschen Nachrichten bzw. von abwertenden
Kommentaren zustandig sind, wurde auf 20.000 Personen verdop-
pelt. Daneben wird in neue technische Losungen (unter anderem
durch den Einsatz kiinstlicher Intelligenz) investiert, um das Ein-
stellen nicht gewlinschter Inhalte zu verhindern.

Untersucht und Gberprift wurden zuletzt vor allem irrefiihrende
bzw. falsche Inhalte (»Fake News«) und manipulierte Konten. Das
soziale Netzwerk hat im Sommer 2018 bereits mehr als 1,6 Milliar-
den gefdlschte Konten entfernen lassen bzw. Anmeldeversuche
unterbunden, die hauptsachlich mit dem Ziel kommerziell moti-
vierter Spam-Angriffe eingerichtet worden waren.

Wettbewerbsrechtliche Untersuchungen

Bislang bekamen grofe Internetkonzerne vor allem in der EU
wettbewerbsrechtlichen Gegenwind. Langst hat sich auch der
US-Kongress mit der marktbeherrschenden Stellung von Konzernen
wie Alphabet, Meta oder Amazon befasst. Der Justizausschuss des

Grafik 1: Entwicklung Meta Platforms
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Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informa-
tionen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 52.
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Reprasentantenhauses hatte schon 2019 eine Untersuchung des
»Wettbewerbs in digitalen Markten« eingeleitet. Gepriift wurde, ob
eine kleine Anzahl dominanter Onlineplattformen zu viel Macht
ber Handel, Kommunikation und Information im Netz besitzt.

Rekordstrafe

Meta wurde Ende 2019 eine 5-Milliarden-US-Dollar-Strafzahlung
auferlegt, nachdem man sich mit der Verbraucherschutzbehérde
FTC auf einen Vergleich einigen konnte. Entsprechend hat sich Meta
verpflichtet, kiinftig Geschaftsprozesse besser zu dokumentieren
sowie festzuhalten, wie Nutzerdaten gespeichert bzw. verarbeitet
und vor allem an wen sie gegebenenfalls extern weitergegeben
werden. Damit sind die Untersuchungen zum Cambridge-Analytica-
Skandal abgeschlossen worden.

Auch deutsche Kartellwéchter bieten Meta die Stirn

Das Bundeskartellamt hat Meta untersagt, Daten eigener Dienste
wie Instagram oder WhatsApp zu sammeln und sie mit dem
personlichen Facebook-Konto des Nutzers automatisch zu ver-
knipfen. Gleiches gilt fiir »Like-Buttons, die auf anderen externen
Internetseiten angeklickt werden. Moglich soll dies nur dann sein,
wenn der Nutzer einer solchen Verkniipfung von Daten zuvor
ausdricklich zugestimmt hat. In der Zentrale des Onlinenetzwerks
sieht man den Vorgang bislang sehr gelassen. Meta wird gegen
diese - weltweit bislang einmalige - Entscheidung juristisch
vorgehen. Ein langer Rechtsstreit mit ungewissem Ausgang ist
vorprogrammiert.

In den USA erreicht Meta einen unerwarteten Etappenerfolg...
Die US-Verbraucherschutzbehorde (FTC) und 46 amerikanische
Bundesstaaten hatten jeweils Klage gegen Meta eingereicht. Dabei
sollte gerichtlich untersucht werden, ob der Konzern den Wett-
bewerb behindert. Vorgeworfen wurde, dass Meta bewusst und
absichtlich mogliche Konkurrenten aufkauft, um sie rechtzeitig aus
dem Wettbewerb zu nehmen und/oder fiir sich arbeiten zu lassen.
Die Klage der Bundesstaaten verwies darauf, dass nach den Zukau-
fen von Instagram und WhatsApp der Mangel an Wettbewerben
den Nutzern geschadet hat, insbesondere in Bezug auf schwachere
Datenschutzbestimmungen.

Das zustandige US-Gericht hat im Frihsommer 2021 nun beide
Klagen abgewiesen, mit denen das Unternehmen zum Verkauf
des Messenger-Dienstes WhatsApp sowie der Bild- und Videoplatt-
form Instagram gezwungen werden sollte. Der zustandige Bezirks-
richter urteilte, dass die FTC bzw. die klagenden Bundesstaaten
nicht darlegen konnten, dass Meta eine Monopolstellung auf dem
Markt fir soziale Medien habe. Vor allem die Frage des relevanten
Marktanteils wurde nicht geklart.



Die Entscheidung kam vergleichsweise Uberraschend, zumindest
mit einer noch langeren Prifung war gerechnet worden. In einem
juristischen Punkt musste Meta aber eine Niederlage hinnehmen.
Nach Auslegung des US-Supreme-Court wird eine zuvor geneh-
migte Transaktion (hier der Erwerb von WhatsApp bzw. Instagram)
nicht als einmaliger abgeschlossener Akt angesehen, sondern als
Dauerzustand betrachtet.

... die US-Kartellbehorde lasst aber nicht locker

Die FTC weitete erwartungsgemal’ die bestehende Kartellklage
gegen Meta aus. Die Behdrde hat nun eine aufgearbeitete Fassung
der zuletzt abgewiesenen Klage zur Feststellung einer Monopolstel-
lung des weltgroRten sozialen Netzwerks bei einem Bundesgericht
eingereicht. Bis zu einer moglichen Verurteilung ist es aber noch
ein langer juristischer Weg. Viel wahrscheinlicher als die Auflage,
WhatsApp und/oder Instagram verkaufen zu missen, ist am Ende
ein Vergleich mit einer hohen zu entrichtenden Strafzahlung.

Alle Internetkonzerne bleiben unter stindiger Beobachtung
Auch die EU-Kommission nimmt die Marktmacht der groRen US-
Digitalkonzerne weiter unter die Lupe. Nach Apple, Google und
Amazon rlckt jetzt auch Meta ins Visier der Wettbewerbshiiter.
Gegen den Betreiber des sozialen Netzwerks wurden formliche
kartellrechtliche Untersuchungen eingeleitet. Es wird geprift, ob
der Konzern mit der Kopplung des Online-Kleinanzeigendienstes
Marketplace an die Facebook-Plattform gegen Wettbewerbsvor-
schriften verstoft. Ausloser waren Beschwerden von Kleinanzeigen-
Anbietern.

Milliardeninvestition in Indien

Meta hat sich mit 9,99 Prozent an einer Tochtergesellschaft der
indischen Reliance Industries (Jio Platforms Limited) beteiligt. Der
Anteil ist Facebook umgerechnet 5,8 Milliarden US-Dollar wert. Uber
die Onlineplattform Jio bekommt Meta Zugriff auf umfangreiche
Handelsumsatze in Indien. Es ist vorgesehen, insbesondere die
WhatsApp-Dienste auf der digitalen Plattform zu integrieren.

Mehr als 400 Millionen WhatsApp-Nutzer kdnnen somit kiinftig auf
geschatzt 90 Millionen Klein- und Kleinsthandler sowie mittlere
Handelsunternehmen zugreifen. Die Investition, die Meta aus den
Uppig vorhandenen liquiden Mitteln locker finanzieren kann, sichert
auch weiterhin den Zugang zum mittelfristig vielversprechenden
Wachstumsmarkt Indien.

Mehr Online-Shopping auf der Plattform

Meta hat inzwischen auch eine vielversprechende neue Online-
Shopping-Plattform eingerichtet. Uber die diversen Netzwerk-
kanale, wie zum Beispiel Instagram, diirfen vor allem kleine und
mittelstandische Handler bei »Facebook Shops« einfach und weit-
gehend kostenlos ihr eigenes Online-Geschéft prasentieren. Meta
setzt auf wachsende Werbeeinnahmen und einen Anteil an den
spater getatigten Kdufen. Damit lockt das Unternehmen insbeson-
dere in Coronazeiten stark gebeutelte kleine und mittelstandische
Héndler an, auf einfache Weise online aktiv zu werden.

Shops ist nicht nur ein Frontalangriff auf die etablierten E-Com-
merce-Plattformen wie Amazon und Ebay. Als Vorbild diirfte eben-
falls das chinesische Unternehmen Wechat gedient haben, das
schon heute soziales Netzwerk, Handels- und Bezahlplattform in
einem ist.

(14 Nutzer miissen bereits ihre explizite Erlaubnis
erteilen, damit App-Entwickler sie Uber
Applikationen bzw. Websites von Drittanbietern
»tracken« konnen. 99

Aktualisierung des Apple-Betriebssystems bereitet Sorge
Apple hatte angekiindigt, mit dem Update iOS 14.5 (aufwarts) fir
mehr Transparenz zu sorgen, und wird entsprechend gegen soge-
nanntes App-Tracking vorgehen. Neue erweiterte Datenschutzfunk-
tionen sind in Kraft getreten, um die Privatsphare der Apple-User
besser zu schiitzen. Der Zugriff auf die geratespezifische Werbe-ID
wird entsprechend eingeschrankt. Nutzer missen bereits ihre expli-
zite Erlaubnis erteilen, damit App-Entwickler sie iiber Applikationen
bzw. Websites von Drittanbietern »tracken« und damit iberhaupt
erst gezielt und auch zeitlich l&nger erreichen konnen.

War bislang das Tracking von unbegrenzt vielen sogenannten Con-
version Events moglich (zum Beispiel »Kauf«, »In den Warenkorb
legen« oder »Content anzeigen«), wird es infolge des Betriebssystem-
Updates lediglich noch eingeschrankte Szenarien geben. Gewahrt
der Nutzer die Datenerhebung durch Dritte, werden weiterhin
mehrere Events verfolgt. Bei einer Ablehnung kann entsprechend
nur noch ein Ereignis getrackt werden. Der Apple-User dirfte als
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Konsequenz daraus kiinftig deutlich weniger an zugeordneter Wer-
bung bei einem spateren Aufruf einer Internetseite bzw. direkt im
Facebook-Stream oder bei Instagram erhalten. Wahrend Daten-
schitzer die Maltnahmen begriiften, befiirchtet Meta riicklaufige
Werbeeinnahmen und zeigte sich wenig begeistert iber das Vor-
gehen von Apple. Gegengesteuert wurde mit einer Aufklarungs-
kampagne bzw. durch ein gezieltes Informationsfenster, um damit
den Apple-User vor der Entscheidung besser Giber die Verwendung
der Daten und hinsichtlich der Vorteile personalisierter Anzeigen
aufzuklaren.

Erschwertes Werbegeschiaft - nervose Kunden sollen beruhigt
werden

Die neuen Moglichkeiten zum Datenschutz und den Privatsphare-
Einstellungen, die Apple seinen Nutzern seit dem Frihjahr anbietet,
wirken sich auf jeden Fall negativ auf das Werbegeschaft von Face-
book aus. Nun sieht sich Facebook auch veranlasst, seine Werbe-
kunden zu beruhigen. In einem Blog-Eintrag berichtete das Online-
netzwerk, dass der Erfolg der Anzeigenkampagnen nicht so stark
abgesackt sei, wie dies einige (fehlerhafte) Facebook-Auswertungen
zundchst vermuten liefen.

Durchschnittlich soll die Zahl der Félle, in denen Nutzer auf Anzeigen
reagierten, um rund 15 Prozent zu niedrig dargestellt worden sein.
Inhaltlich geht es dabei aber auch um die sogenannten Conversions.
Sie zeigen an, wie oft Nutzer zum Beispiel auf eine auf Facebook
bereitgestellte Anzeige mit Werbung fiir eine App klicken. Die auf-
traggebenden Firmenkunden nutzen die Angaben, um den Erfolg
ihrer Werbeinvestitionen entsprechend messbar zu machen. Face-
book gab an, man arbeite bereits daran, im Rahmen eines langfristig
angelegten Projekts ein neues Analyse-Tool aufzusetzen. Es soll
gewahrleisten, auch mit der Verarbeitung von wenigen Nutzerdaten
personalisierte Werbung anzuzeigen und im Anschluss den Erfolg
einer Anzeigenkampagne bewerten zu kdnnen.

Solides Quartal - neuer Schwerpunkt »Virtuelle Welt« und ein
neues Aktienriickkaufprogramm

Meta hat im dritten Quartal beim Umsatz enttduscht, das Ergebnis
je Aktie lag mit 3,22 US-Dollar jedoch rund 4 US-Cent tUber dem
Konsensus. Die neuen Datenschutzbestimmungen von Apple
erschweren - allerdings nicht ganz unerwartet - den Werbetreiben-
den gezielte Kampagnen auf der Facebook-Plattform. Dement-
sprechend lag der Umsatz lediglich bei 29 Milliarden US-Dollar
(Vorjahr: 21,5 Milliarden US-Dollar) und die Schatzung wurde somit
um knapp eine halbe Milliarde US-Dollar verfehlt. Die Zahl der akti-
ven monatlichen Nutzer erhdhte sich auf 2,92 Milliarden, was im
Rahmen der Erwartungen lag. Der Ausblick konnte auf den ersten
Blick nicht ganz Uberzeugen.
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Das Unternehmen rechnet im Abschlussquartal mit einem Umsatz
in der GréRenordnung von 31,5 bis 34 Milliarden US-Dollar (erwar-
tet: 34,7 Milliarden US-Dollar). Finanzchef David Wehner sieht im
vierten Quartal anhaltenden Gegenwind durch weitere makrodko-
nomische Auswirkungen der Coronapandemie, hinzu kommen
die negativen Effekte basierend auf den Anderungen des Apple-
Betriebssystems bzw. des diesbezliglichen Nutzer-Datenschutzes.
Bislang erzielte der Konzern fast alle Einnahmen aus der Werbung,
der wachsenden Bedeutung von Nichtwerbeeinnahmen wird
durch eine strukturelle Verdnderung mit einem neuen operativen
Segment Rechnung getragen. Die Virtual-Reality-Aktivitdten werden
gebiindelt unter Facebook Reality Labs.

Unternehmenschef Mark Zuckerberg hatte bereits zuvor die Umset-
zung seiner Vision eines »Metaversums« angekiindigt. Es beschreibt
in etwa die allumfassende kiinftige Onlinewelt, in der Menschen
(und Maschinen) in virtuellen Raumen unterstitzt durch digitale
Avatare interagieren konnen.

Das Investitionsbudget steigt entsprechend im Jahr 2022. Die Gelder
sollen in den Ausbau der Datacenter und Server, der Netzwerkinfra-
struktur, vor allem aber auch in kiinstliche Intelligenz und »Machine
Learning«-Funktionen investiert werden. Den Marktteilnehmern
gefiel zudem der angekiindigte 50 Milliarden US-Dollar schwere
neue Aktienrtickkauf.

¢ Das »Metaversum« beschreibt in etwa die
kiinftige Onlinewelt, in der Menschen (und
Maschinen) in virtuellen Raumen unterstitzt
durch digitale Avatare interagieren konnen. 99

Intakte Investmentstory

In den vergangenen Monaten litt Meta verstarkt unter dem zuneh-
menden politischen Druck bei gleichzeitig anhaltendem regula-
torischem Gegenwind. Abspaltungen oder sogar eine komplette
Zerschlagung des Konzerns stellen zurzeit aber kein realistisches
Szenario dar. Erfolgreiche Applikationen wie Instagram und Whats-
App werden damit auch auf absehbare Zeit gemeinsam unter dem
Meta-Dach mit Facebook vernetzt und verbunden bleiben.

Unterdessen treibt das Unternehmen seine Produktdiversifikation
voran. Neue Betatigungsfelder werden erschlossen - unter anderem
mit Reels (Kurzvideos) bzw. E-Commerce-Anwendungen. Aulberdem
kiimmert sich Meta auch um seine Giberregionale Expansion, wie
zuletzt gezeigt mit dem Markteinstieg in Indien. Zudem boomen in



Coronazeiten die sozialen Medien, dement-
sprechend gelten die Anwendungen rund
um Facebook auch weiterhin als Profiteure
der Krise und erst recht fiir die Zeit danach.
Das Potenzial basierend auf rund 10 Millio-
nen Werbekunden sorgt in einer zuneh-
mend digitalisierten Welt fir sprudelnde
Werbe- und Provisionseinnahmen bzw.
verspricht auch weiterhin ein margenstarkes
operatives Geschéft.

“ Zudem boomen in Corona-

zeiten die sozialen Medien,
dementsprechend gelten
die Anwendungen rund

um Facebook auch weiterhin
als Profiteure der Krise

und erst recht fiir die Zeit
danach. 99

An der Borse ist Facebook schon Meta -
Retail-Stores geplant

Im Rahmen der Umfirmierung werden die
Aktien an den Borsen bereits unter der
Bezeichnung Meta Platforms Inc. gehandelt.
Die Wertpapierkennungen bleiben zunachst
unverandert, ab dem 1. Dezember dndert
sich das Borsenkirzel an der NYSE auf
»MVRS«. Im Rahmen der Umstellung wird
Meta kiinftig in zwei Segmenten berichten.
Unter der neuen Dachgesellschaft Meta wird
das operative Geschéft weiterhin mit der
»Family of Apps« erwirtschaftet, daneben
entsteht das neue Zukunftssegment »Reality
Labs«. Meta sucht kiinftig die Ndhe zum
privaten Endkunden und plant offenbar die
Er6ffnung von Geschaftsrdumen (»Show-
rooms«), in denen unter anderem die VR-
Brillen sowie Anwendungen des Metaverse
im Einsatz gezeigt werden kdnnen. Meta
folgt damit Apple, das schon lange erfolg-
reich auf den Absatzkanal eines Retail-Store-
Netzes setzt.

ANALYSEN EINZELAKTIE

* PRODUKTIDEE: PARTIZIPIEREN SIE AN DER ENTWICKLUNG
VON META

Nutzen Sie die Experteneinschatzungen und partizipieren Sie an der Entwicklung der
Meta-Aktie. Ganz gleich, ob Sie mit Hebelprodukten auf kurzfristige Marktveranderungen
setzen mochten oder mit Anlageprodukten eine Alternative zum reinen Aktieninvest-
ment suchen, bei Société Générale werden Sie fiindig. Ein Uberblick Giber das gesamte
Produktspektrum an Zertifikaten und Optionsscheinen steht lhnen im Internet unter
www.sg-zertifikate.de zur Verfigung.

Aber Achtung: Da die von Société Générale angebotenen Produkte in Euro notieren, der
Handelspreis von Meta in US-Dollar, besteht fiir den Investor ein Wahrungsrisiko. Ein
steigender Euro/US-Dollar-Wechselkurs wirkt sich negativ auf den Wert des Produkts
aus. Um das Wechselkursrisiko fir den Anleger auszuschalten, bietet Société Générale
in der Regel neben einer nicht wahrungsgesicherten Variante (Non-Quanto) auch eine
wahrungsgesicherte bzw. wahrungsoptimierte (Quanto) Variante an. Allerdings ist hier
zu beachten, dass furr die Wahrungssicherung Kosten anfallen kdnnen, die den Wert des
Produkts mindern. Anleger haben also die Wahl, sollten aber bedenken, dass bei der
wahrungsgesicherten Variante neben dem Risiko natiirlich auch die Chance entfallt, mit
einem fallenden Euro/US-Dollar-Wechselkurs eine hohere Rendite zu erzielen.

Capped Bonus-Zertifikate

WKN Basis- Bonus- Barriere Bonus- Abstand Quanto Bewer- Geld-/
wert level/ rendite zur tungstag Briefkurs

Cap p.a. Barriere
SFOFLQ Meta 400,00 240,00 14,12% 30,78% Ja 17.06.2022 368,89/
usD usD 369,10 EUR
SFOSJW  Meta 400,00 240,00 15,10% 30,85% Nein 17.06.2022 324,03/
usb usD 324,22 EUR
SFOFK9  Meta 340,00 210,00 6,54% 39,45% Ja 17.06.2022 327,17/
usb usD 327,30 EUR
SFO5JR  Meta 360,00 220,00 945% 36,74% Nein 17.06.2022 300,94/
usb usD 301,08 EUR

BEST Turbo-Optionsscheine

WKN Basiswert  Typ Basispreis/ Hebel Quanto Laufzeit Geld-/Briefkurs
Knock-
Out-Barriere

SD6 FDP  Meta Call 222,25 USD 2,8 Nein Unbegrenzt 1,11/1,12 EUR
SD7 COR  Meta Call 292,71 USD 6,3 Nein Unbegrenzt 0,48/0,49 EUR
SF9BS2  Meta Call 324,38 USD 14,4 Nein Unbegrenzt 2,11/2,12 EUR
SF38UK  Meta Put 471,20 USD 2,8 Nein Unbegrenzt 1,10/1,11 EUR
SF2535  Meta Put 390,15 USD 7,7 Nein Unbegrenzt 0,39/0,40 EUR
SF8E7J  Meta Put 369,69 USD 14,0 Nein Unbegrenzt 0,21/0,22 EUR

Stand: 19. November 2021; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Die mafgeblichen Produktinformationen stehen
im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basisprospekt sowie die endgiiltigen Bedingungen und die
Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben,
das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fir
kurzfristige Anlage-zeitrdaume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt
und die Endgiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich méglichst umfassend
tiber die potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die potenziellen Risiken
und Chancen der Ent-scheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des
Basisprospekts durch die Bundes-anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Beftirwortung der
angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF0FLQ&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF05JW&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF0FK9&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF05JR&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD6FDP&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD7C0R&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF9BS2&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF38UK&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF2535&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF8E7J&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
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DAX ROBUST TROTZ

DER GROBEN

INFLATIONSSORGEN

ANDREAS HURKAMP

Leiter Aktienmarktstrategie,
Commerzbank

Der DAX hat sich in den vergangenen Wochen deutlich robuster
entwickelt, als wir es erwartet hatten. Das starke Geldmengen-
wachstum im Euroraum und den USA sowie die recht positiv
verlaufene Gewinnsaison fiir das dritte Quartal stiitzen den
DAX trotz der weiter zunehmenden Inflationsrisiken. Wir
stufen das Anlegersentiment mittlerweile wieder als »nega-
tiv« ein, sodass die Aufwartsbewegung des DAX nach seinem
Sprung von 15.000 auf iiber 16.000 Punkte nun zunachst an
Fahrt verlieren sollte.

Wir stufen das Konjunkturumfeld fiir den deutschen Aktienmarkt
weiterhin als »neutral« ein. Vor allem das starke Wachstum der
Geldmenge M1 von 11 Prozent im Euroraum und 16 Prozentin den
USA bleibt ein wichtiger Bullenfaktor fir die Aktienmérkte. Dagegen
hat sich das Wachstum der Geldmenge in China nochmals von
3,7 Prozent auf 2,8 Prozent abgeschwacht (siehe Grafik 1).

Anhaltend negative Meldungen aus China bleiben daher flr uns
ein entscheidender Bremsklotz, warum der DAX in den nachsten
Wochen Probleme haben sollte, deutlich Uiber die Marke von
16.000 Indexpunkten zu steigen.

Die Entwicklung der DAX-Gewinnerwartungen war zuletzt besser
als erwartet, da viele DAX-Unternehmen mit ihren Quartalszahlen
bewiesen haben, dass sie hohere Kosten beispielsweise fiir Trans-
port und Rohstoffe tiber hthere Verkaufspreise an ihre Kunden
weiterreichen kénnen. Auch der Ausblick flr die DAX-Gewinne fir

Grafik 1: Wachstumsabschwichung in China
China: Wachstum der M1-Geldmenge zum Vorjahr
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Stand: 31. Oktober 2021; Quelle: Bloomberg, Commerzbank Research

Grafik 2: Hohe Bewertung fiir US-Aktien bremst
S&P 500: Kurs-Gewinn-Verhaltnis

KGV
24

20

Durchschnitt 10 Jahre

12

8
2011 2013 2015 2017 2019 2021

Stand: 12. November 2021; Quelle: FactSet Markterwartungen, Commerzbank Research
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Tabelle 1: Fiir 24 der 40 DAX-Unternehmen sind die Markterwartungen fiir den Gewinn je Aktie 2022 gestiegen
DAX 40: Veranderung der Gewinnerwartungen je Aktie fiir das Geschéftsjahr 2022 im vergangenen Quartal in Prozent

Aktie Kurs in Gewinnerwartung je Aktie KGV  Aktie Kursin Gewinnerwartung je Aktie KGV
Euro fiir 2022 in Euro Euro fiir 2022 in Euro

Aktuell Vordrei  Veran- Aktuell Vordrei  Veran-

Mona-  derung Mona- derung

ten in % ten in %
Infineon 42,70 1,54 1,35 14,4 27,7 Allianz 205,30 21,93 21,77 0,7 9,4
Covestro 56,30 6,63 6,03 10,0 8,5 Minchener Riick 254,80 24,60 24,44 0,6 10,4
BMW 93,00 14,20 13,06 8,8 6,5 Deutsche Borse 147,50 717 7,15 0,4 20,6
Airbus 112,20 5,24 4,89 7,2 21,4 SAP 125,10 5,36 5,36 0,1 23,3
Merck 214,00 9,11 8,50 7,1 235 Symrise 125,80 2,85 2,86 -0,3 442
Brenntag 81,20 4,63 4,34 6,5 17,6 Deutsche Telekom 17,00 1,28 1,29 -0,4 13,3
Deutsche Bank 11,20 1,36 1,29 5,6 82 Puma 111,30 2,88 2,89 -0,4 38,7
Daimler 87,90 12,12 11,55 5,0 72  Beiersdorf 94,80 3,29 3,31 -0,6 28,8
Porsche Vz. 84,30 16,11 15,43 44 52 MTU 198,20 7,85 8,00 -19 252
Linde 294,30 9,95 9,56 40 29,6  Fresenius 38,00 3,66 3,73 -19 10,4
Siemens 148,40 8,19 7,89 39 181  Volkswagen Vz. 188,00 31,54 32,29 23 6,0
Bayer 50,80 6,82 6,58 3,7 74 Henkel Vz. 76,60 492 5,09 -33 15,6
RWE 32,10 1,83 1,77 36 17,5  Hello Fresh 85,20 1,93 2,01 -43 443
Deutsche Post 56,10 4,06 3,93 35 13,8  adidas 280,60 9,70 10,23 -52 289
BASF 62,70 5,67 5,53 2,6 111 HeidelbergCement 66,00 8,26 8,76 =57 8,0
Qiagen 47,10 1,75 1,72 18 26,9 Vonovia 53,80 2,77 3,04 -8,9 19,4
Sartorius Vz. 537,80 7,93 7,80 1,7 67,8 Zalando 77,40 1,09 1,21 -9,2 70,7
E.ON 11,00 0,91 0,89 14 12,2 Fresenius Medical Care 58,00 3,89 4,30 -9,5 14,9
Siemens Energy 24,50 0,87 0,86 1,0 28,1 Continental 106,70 8,81 10,20 -13,6 12,1
Siemens Healthineers 59,90 2,14 2,13 0,8 28,0 Delivery Hero 118,80 -4,15 -3,54 -17,1 NA

Stand: 12. November 2021; Quelle: FactSet Markterwartungen, Commerzbank Research; Prognosen sind kein Indikator fiir die kiinftige Entwicklung.
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2022 ist weiter positiv. So sind in den
vergangenen drei Monaten die 2022er-
Gewinnerwartungen flr 24 der 40 DAX-
Unternehmen gestiegen (siehe Tabelle 1).

Daher bewegt sich der fiir das Geschaftsjahr
2021 erwartete aggregierte DAX-Indexge-
winn (I/B/E/S) weiter robust bei derzeit
1.027 Indexpunkten, was fast 3 Prozent tiber
unserer Gewinnprognose von 1.000 Index-
punkten liegt.

“ Wahrend fir den DAX zurzeit

38

das 16-Fache der fiir 2021
erwarteten Gewinne gezahlt
wird, liegt das entsprechende
Kurs-Gewinn-Verhaltnis fiir
den S&P 500 bei 23. 99

Die Bewertung der Aktienmarkte stufen
wir weiterhin - vor allem mit Blick auf die
USA - als »negativ« ein. Wahrend fiir den
DAX zurzeit das 16-Fache der flr 2021 erwar-
teten Gewinne gezahlt wird, liegt das ent-
sprechende Kurs-Gewinn-Verhdltnis fur
den S&P 500 bei 23 - im Vergleich zum
langjahrigen Durchschnitt von 16. Diese
hohe Bewertung begrenzt das mittelfristige
Aufwartspotenzial fir die Aktienmarkte.

Auch unsere Einstufung fiir das Anleger-
sentiment, die wir auf »neutral« verbessert
hatten, als der DAX im Bereich der 200-Tage-
Linie bei 15.000 Indexpunkten notierte,
ist wieder »negativ«. Der VDAX ist in den
vergangenen Wochen von 25 auf 16 gefal-
len, und der Relative-Starke-Index des DAX
zeigt einen »liberkauften« Aktienmarkt.
Daher sollte die Aufwéartsbewegung des
DAX nach seinem Sprung von 15.000 auf
Uber 16.000 Punkte nun zunachst an Fahrt
verlieren.

ideas 236 | Dezember 2021

* PRODUKTIDEE: PARTIZIPIEREN SIE AN DER ENTWICKLUNG
DES DAX UND AUSGEWAHLTER EINZELAKTIEN

Nutzen Sie die Einschatzungen unserer Experten und partizipieren Sie an der Ent-
wicklung des DAX und ausgewahlter Einzeltitel. Ein Uberblick Gber das gesamte
Produktspektrum an Zertifikaten und Optionsscheinen steht Ihnen im Internet unter
www.sg-zertifikate.de zur Verfligung.

Discount-Zertifikate

WKN Basiswert Cap Discount Max. Bewer- Geld-/Briefkurs
Rendite  tungstag
p.a.
SD2 VKG DAX 15.150,00 Pkt. 9,48 % 586%  17.06.2022 146,47/146,48 EUR
SD3 QAN DAX 16.250,00 Pkt. 4,69 % 9,15%  17.06.2022 154,23/154,24 EUR
SD3TFR Infineon 37,00 EUR 17,90 % 726%  17.06.2022 35,48/35,49 EUR
SFOCWB  Covestro 52,00 EUR 12,86 % 10,48%  17.06.2022 48,96/48,98 EUR
SFO CUP BMW 86,00 EUR 13,48 % 10,26 %  17.06.2022 81,08/81,11 EUR
SF3 M8Y Merck 210,00 EUR 10,47 % 8,73%  17.06.2022 199,68/199,75 EUR
SF3YZ9  Brenntag 7400EUR  11,50% 743%  17.06.2022 70,88/70,91 EUR
WKN Basiswert Strategie Faktor Laufzeit Geld-/Briefkurs
SD2 S65 DAX Long 3 Unbegrenzt 7,37/7,38 EUR
SB2 94E DAX Short -3 Unbegrenzt 4,00/4,01 EUR
SBO B1Z Infineon Long 3 Unbegrenzt 64,49/64,59 EUR
SD2 YCX Infineon Short -3 Unbegrenzt 2,93/2,94 EUR
SBO BYV Covestro Long 3 Unbegrenzt 29,80/29,96 EUR
SD23QB  Covestro Short -3 Unbegrenzt 5,52/5,54 EUR
SD4 9Y6 BMW Long 3 Unbegrenzt 10,91/10,94 EUR
SF6 RAX BMW Short -3 Unbegrenzt 9,79/9,81 EUR
SF3QR6 Merck Long 3 Unbegrenzt 12,97/13,00 EUR
SFO TFL Merck Short -3 Unbegrenzt 2,15/2,16 EUR
SF3 EBT Brenntag Long 3 Unbegrenzt 7,78/7,81 EUR
SF2 SN8 Brenntag Short -3 Unbegrenzt 9,96/10,01 EUR

Stand: 22. November 2021; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Die malgeblichen Produktinformationen stehen
im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfiigung. Den Basisprospekt sowie die endgiiltigen Bedingungen und die
Basisinformationsbléatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben, das
nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fiir kurzfristige
Anlage-zeitraume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die
Endgiiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich moglichst umfassend tber die
potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die potenziellen Risiken und
Chancen der Ent-scheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts
durch die Bundes-anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere
zu verstehen.


https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD2VKG&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD3QAN&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD3TFR&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF0CWB&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF0CUP&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF3M8Y&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF3YZ9&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD2S65&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB294E&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB0B1Z&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD2YCX&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB0BYV&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD23QB&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD49Y6&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF6RAX&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF3QR6&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF0TFL&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF3EBT&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF2SN8&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite

AKTIONEN'UND TERMINE WEBINARE ____

Welche Chancen bietet der &
deutsche Aktienmarkt im Jahr 2022?

Der Aktienstratege Andreas Hirkamp stellt die Prognosen der
Commerzbank fiir Konjunktur, Zinsen und Wahrungen fir das kom-
mende Jahrvor. AnschlieRend beleuchtet er, welche Auswirkungen
das Konjunkturumfeld auf die Gewinne der deutschen Unterneh-
men im Geschaftsjahr 2022 haben wird. Zudem stellt er heraus, wie ANDREAS HURKAMP

sich die Dividenden der 40 DAX-Unternehmen entwickeln konnten Leiter Aktienmarktstrategie,
und welche Aktien spannende Dividendeninvestments fiir 2022 Commerzbank

sind. Schliefilich wirft Andreas Hiirkamp noch einen Blick auf die
Bewertung am deutschen Aktienmarkt und gibt Investoren Ent-
scheidungsregeln an die Hand, in welchen Phasen sie im Aktienjahr
2022 Positionen entweder aufstocken oder abbauen sollten.

Weitere Webinare im Dezember

Termin: 13. Dezember 2021 um 18.00 Uhr
. . . . Datum Uhrzeit Referent Thema
Referent: Andreas Hiirkamp, Leiter Aktienmarktstrategie,
Commerzbank 01.12.2021 19.00 Uhr TradingGruppe 2.0 SG Active Trading
Thema: Welche Chancen bietet der deutsche 06.12.2021 09.00 Uhr Ralf Fayad Markte im Fokus
Aktienmarkt im Jahr 2022? 08.122021  19.00 Uhr Bastian Galuschka  SG Active Trading
13.12.2021 09.00 Uhr Ralf Fayad Markte im Fokus

Sie haben Interesse an unserer ideas-Webinar-Reihe? Dann melden
Sie sich jetzt an unter www.ideas-webinar.de und Sie erhalten 13122021 1800Uhr  AndreasHtrkamp ideas-Webinar
Neuigkeiten, Termine und Wissenswertes bequem per E-Mail. 14.12.2021 18.00 Uhr Ralf Fayad US-Basiswerte
Sollten Sie ein Webinar verpasst haben, kénnen Sie alle unsere

Webinare auf unserem YouTube-Kanal (www.youtube.com/sg_

zertifikate) noch einmal ansehen.

15.12.2021 19.00 Uhr Prime Quants SG Active Trading

20.12.2021 09.00 Uhr Ralf Fayad Markte im Fokus
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TRADER 2021 -
ABSCHLUSSBERICHT

Uber 13 Milliarden Euro Umsatz beim Online-Borsenspiel

Die Entwicklung des deutschen Leitindex stellte die Teilneh-
mer wahrend der Spielzeit des diesjahrigen Online-Borsen-
spiels Trader 2021 vor groRe Herausforderungen. Mehr als
25.000 Teilnehmer kampften iiber insgesamt acht Wochen um
die Spitzenplatzierung und den damit verbundenen Haupt-

preis, einen Jaguar I-PACE im Wert von mehr als 80.000 Euro.

Jeder Spieler startete mit zwei Depots, die jeweils mit einem
Startwert von 100.000 Euro Spielgeld ausgestattet waren.
Ab dem Start am 6. September konnten alle an der Borse
Stuttgart gelisteten Aktien und alle Zertifikate und Options-
scheine von Société Générale gehandelt werden.

Zusatzlich zum Hauptpreis wurde jede Woche ein Wochengewin-
ner ermittelt. Hierbei wurde die héchste prozentuale Performance
der jeweiligen Handelswoche errechnet. Jeder der acht Wochen-
gewinner durfte sich ber ein Preisgeld in Hohe von 2.222 Euro
freuen. Aulterdem wurden insgesamt neun iPhone 12 von Apple
unabhangig vom Spielerfolg unter allen aktiven Teilnehmern
verlost.

Die Aktienmaérkte machten es den Teilnehmern innerhalb der acht
Wochen Spielzeit nicht gerade einfach. Zum Start des Borsenspiels
lag der deutsche Leitindex bei 15.900 Zahlern und rutschte zeit-
weise auf ein Niveau von unter 14.891 Punkten. Zum Ende des
Borsenspiels stand ein Minus von etwas mehr als 300 Punkten bei
15.189 Punkten auf der Kurstafel. Wer in dieser Zeit nur auf Aktien
gesetzt hatte, musste wirklich Gliick bei der Auswahl haben. So
verlor die beliebteste Aktie des Borsenspiels, BioNTech, innerhalb
der Spielzeit teilweise bis zu 30 Prozent ihres Wertes.

Wegen der Richtungslosigkeit der Markte waren vor allem in die-
sem Jahr das Timing und die Strategie wichtige Faktoren flr einen
méglichen Erfolg. Einfach Aktien zu kaufen und sie bis zum Ende
liegenzulassen, reichte nicht fir einen Platz oben auf der Rangliste.
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Der Umsatz im Borsenspiel lag in diesem Jahr bei Giber 13 Milliarden
Euro. Allem voran wurden Aktien gehandelt. Der BioNTech-Aktie mit
167 Millionen Borsenspielumsatz folgte die Aktie von Tesla mit etwas
mehr als 105 Millionen. Auf dem dritten Platz befindet sich mit tiber
100 Millionen Euro Umsatz ein Turbo-Optionsschein Put auf den
DAX, der jedoch nach dem Borsenspiel einem Knock-Out-Ereignis
zum Opfer fiel. Der Einsatz der gehebelten Wertpapiere war dieses
Mal von besonderer Bedeutung, da sich mit ihnen auch Kursge-
winne erzielen lassen, wenn der Aktienmarkt fallt. So waren vor
allem die Teilnehmer erfolgreich, die wahrend des Borsenspiels mit
Hebelprodukten auf fallende Kurse setzten.

Markus Bauer aus Goslar meldete sich bereits einen Monat vor
dem Borsenspielstart an und legte direkt am 6. September los.
Zum Glick gibt es flr jeden Teilnehmer zwei Depots in Hohe von
100.000 Euro. So gut es fir Markus in seinem ersten Depot lief, so
schlecht war seine Performance in seinem zweiten. So nutzte er
mehrmals eine Funktion, die sich so mancher Trader wiinschen
wirde: Er stellte mehrmals sein zweites Depot auf den Startwert
von 100.000 Euro zurtick. Wahrend der acht Wochen des Bérsen-
spiels setzte er ausschlieflich auf Classic Turbo-Optionsscheine auf
den DAX. Seine Strategie war zwar denkbar einfach, jedoch mit viel
Arbeit verbunden. Im Schnitt platzierte er 100 Transaktionen am
Tag. Nach dem Erdffnen einer Position wurde sie genau beobachtet.
Verluste wurden zeitnah begrenzt, Gewinne wurden laufengelassen
und bei einem bestimmten Ziel realisiert. Zwei Drittel seiner eroff-
neten Handelsgeschafte schloss er mit einem positiven Ergebnis. Es
gab jedoch mit einem Minus von 29.000 Euro auch grofere Rick-
setzer in seinem Depot. Allerdings iberwogen Gewinnmitnahmen
zwischen 1.000 und 3.000 Euro, wobei sein hochster Profit bei etwas
Uiber 19.000 Euro lag. Mit einem Depotwert von 1.175.857,68 Euro
tragt sich Markus Bauer als 19. Gewinner des Borsenspiels Trader
2021 ein. Wir gratulieren ihm recht herzlich zu seinem Gewinn,
einem Jaguar I-PACE im Wert von (ber 80.000 Euro.



Die Partner des Borsenspiels gratulieren dem Gewinner und freuen sich auf
ein Wiedersehen 2022 (von links: Friedhelm Tilgen, ntv; Anouch Alexander
Wilhelms, Société Générale; Sibylle Scharr, ntv; Andreas Grunwald, t-online.de;

TRADER PREISVERLEIHUNG

Markus Bauer, Gewinner des Borsenspiels Trader 2021; Christian Loeer,
Jaguar Land Rover Deutschland GmbH; Dr. Frank-Bernhard Werner,
BORSE ONLINE).

TRADER 2021 -
DIE PREISVERLEIHUNG

Mitten in der Frankfurter Innenstadt fand in kleinem, feierlichem
Rahmen und unter Berlicksichtigung der 2G+-Regelung die Preisver-
leihung zum Trader 2021 statt. Die ntv-Moderatorin Sibylle Schar -
vielen Lesern bekannt aus dem Moderatorenteam der ntv-Nach-
richten - fiihrte gemeinsam mit dem Spielleiter des Borsenspiels,
Anouch Alexander Wilhelms, durch den Abend.

Ein besonderer Abend war es flir Markus Bauer, den Gewinner des
diesjahrigen Borsenspiels. Denn er durfte den Hauptgewinn - einen

nagelneuen und vollelektrischen Jaguar I-PACE — in Empfang nehmen.

Markus Bauer, besser bekannt unter dem Spielernamen »Mr. Sand-
man«, konnte sich in den acht spannenden Spielwochen des
»Trader 2021« mit einer Gesamtperformance von ber 1.000 Pro-
zent gegen alle anderen Teilnehmer durchsetzen.

Das Trader-2021-Team bedankt sich fir eine tolle und spannende
Ausgabe des Borsenspiels mit Gber 25.000 Spielern, die in acht
Wochen sehr aktiv bei mehr als 1,2 Millionen Trades Aktien und
Zertifikate im Gesamtwert von mehr als 13,6 Milliarden Euro gehan-
delt haben, und freut sich auf ein Wiedersehen im Jahr 2022.
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HEXENTANZ
AN DER BORSE

DERIVATETEAM SOCIETE GENERALE

service.zertifikate@sgcib.com

Am 17. Dezember ist es wieder so weit - der Hexensabbat
steht an. Damit ist nicht etwa das Geheimtreffen von Hexen
mit dem Teufel gemeint, sondern der so im Bérsenjargon
bezeichnete »GroRe Verfall« an den Terminborsen.

An der europdischen Terminborse Eurex werden Termingeschafte
gehandelt, also Geschafte, deren Preis bereits feststeht, die aber
erst zu einem spéteren Zeitpunkt erfillt werden miissen. Da diese
Geschafte nur eine begrenzte Giiltigkeit haben (Laufzeit), verfallen
sie automatisch zu einem bekannten Zeitpunkt und werden abge-
rechnet. Futures und Optionen sind solche Termingeschafte. Fir
gewohnlich verfallen Futures quartalsweise und Optionen monat-
lich oder auch wochentlich. Verfallen die Optionen und Futures
an ein und demselben Tag, so spricht man vom Grofsen Verfall.
An der Eurex kommt dies insgesamt viermal im Jahr jeweils am
dritten Freitag in den Monaten Mdrz, Juni, September und Dezem-
ber vor. An diesem Tag verfallen Index-Futures, Index-Optionen
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und Optionen auf Einzelaktien. Von besonderem Interesse ist der
Verfall der Futures und Optionen der europdischen STOXX-Familie
um 12.00 Uhr, der DAX-Futures und der Optionen auf den DAX um
13.00 Uhr und der Optionen auf deutsche Aktien um 17.30 Uhr. Aber
nicht nur an der Eurex ist an diesem Tag Groléer Verfall, sondern
auch an den weltweiten Terminbdrsen.

Warum wird dieser Tag nun als Hexensabbat bezeichnet? Weil es
zu heftigen Kursbewegungen kommen kann, die nicht durch neue
Unternehmensnachrichten oder verdffentlichte Konjunkturdaten
zu erkldren sind, sondern vielmehr durch grofte Marktteilnehmer
wie beispielsweise Fondsgesellschaften oder Vermogensverwalter
verursacht werden. Es ist zu beobachten, dass an diesem Tag das
Handelsvolumen insbesondere von Blue-Chip-Werten deutlich tiber
der fir gewohnlich gehandelten Menge liegt. Das ist damit zu erkla-
ren, dass die Marktteilnehmer einzelne Aktien oder einen Index Uiber
oder unter einem bestimmten Kursniveau sehen wollen. Denn diese
Marktteilnehmer sind in Termingeschaften auf diese Aktie oder den
Index investiert und miissen gegebenenfalls Verluste hinnehmen,
falls nicht das notwendige Kursniveau erreicht wird.

Privatinvestoren sollten daher diese Tage mit besonderer Vorsicht
genielen. Insbesondere bei Turbo-Optionsscheinen sollte die
Knock-Out-Barriere mit Bedacht gewahlt werden, um unnétiges
Ausstoppen zu vermeiden.



DIREKTBANKEN TRADINGAKTIONEN IM UBERBLICK

TRADE SPONSORING
UND FREE-TRADE-
AKTIONE

1822dlirekt

comdirect

by BNP PARIBAS

DADAT

DIE ALLES
DIREKTBANK

Deutsche Kreditbank AG

==DEGIRO

finanzennel  flatex- ING GiiUSTRADE  pomece
(ooperationspartner der OnVista Bank oNLiNE BROKER
-
o q o
S broker TARGO X BANK RRADETC viTrape E@
Tradingaktionen im Uberblick
Partner* Aktion Derivate Zeitraum Ordervolumen
1822 direkt Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten TF[:ZEIEE Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2021 >1.000 EUR
comdirect Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 3,90 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.000 EUR
Consorsbank Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten TFI{RIEDEE Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2021 >1.000 EUR
DADAT Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 2,95 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.000 EUR
DEGIRO Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebihr von 0,50 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >500 EUR
DKB Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebihrvon 2,00 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.000 EUR
finanzen.net Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 2,50 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2021 >1.500 EUR
flatex Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebihrvon 1,90 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.000 EUR
ING Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 2,90 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.000 EUR
justTRADE Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten TF::IEE Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >500 EUR
onvista bank Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 2,50 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.500 EUR
S Broker Kauf ohne Transaktionskosten Fg‘ﬁ\? Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.000 EUR
sino Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 2,50 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.000 EUR
Targobank Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 4,90 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >2.500 EUR
Trade Republic  Kauf und Verkauf provisionsfrei mit einer Fremdkosten-  Alle Hebelprodukte Bis 31.12.2022 >0 EUR
pauschale von 1,00 Euro
ViTrade Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebtihrvon 3,90 Euro  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2022 >1.000 EUR

*Alle Aktionen beziehen sich auf den elektronischen auBerborslichen Direkthandel Giber die angegebenen Partner. Unabhangig von Transaktionskosten konnen gegebenenfalls Kosten wie
beispielsweise fiir Depotfiihrung entstehen.
Stand: 15. November 2021. Société Générale Uibernimmt keine Gewahr im Hinblick auf Richtigkeit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der genannten Aktionen. Diese konnen sich jederzeit éndern,
eingeschrankt, erweitert oder ganz eingestellt werden.
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GENERAL ELECTRIC -
MISCHKONZERN VOR
DER AUFSPALTUNG

STEFAN SCHOPPNER

Chief Investment Office,
Commerzbank

General Electric (GE) will sich aufspalten. Ziel ist eine direk-
tere Steuerung der einzelnen Sparten und vor allem eine
Verringerung des Konglomeratabschlags in der Bewertung.
Die Medizintechnik ist wenig zyklisch, die Erholung im
Energiegeschiaft und in der Luftfahrt steht erst noch bevor.
Der Konzern hat aber mit einem starken Cashflow die Ver-
schuldung im Griff.

Aufspaltung steht bevor

General Electric will sich aufspalten. Zunéchst soll die Gesundheits-
sparte bis Anfang 2023 abgespalten werden. Im Jahr darauf soll
das Energiegeschaft folgen. Ab 2024 will der heutige Mischkonzern
auf das Flugzeugausristungsgeschéft fokussiert sein. Ziel ist eine
direktere Steuerung der einzelnen Sparten und vor allem eine Ver-
ringerung des Konglomeratabschlags in der Bewertung. Es sollten
nur wenige operative Synergien verloren gehen. Die entstehenden
neuen Unternehmen gehoren jeweils zu den Weltmarktfiihrern
ihrer Branche und sollten deshalb keine wesentlichen Probleme
bei der Refinanzierung bekommen, die bisher Giber den Mutter-
konzern dargestellt wird.

Fokus immer starker im Industriebereich

Nach dem Abschied von wesentlichen Teilen des Finanzgeschafts
konzentriert sich der Konzern zurzeit auf das Industrie- und Medizin-
technikgeschaft. Energieausristungen und Flugturbinen sollen
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zukinftig noch stéarker von einem tiberdurchschnittlichen Wachs-
tum im Wartungsbereich profitieren. Die Medizintechnik ist wenig
zyklisch, die Erholung im Energiegeschéaft und in der Luftfahrt
steht erst noch bevor.

€€ b 2024 will der heutige Mischkonzern auf
das Flugzeugausrustungsgeschaft fokussiert
sein. Ziel ist eine direktere Steuerung der
einzelnen Sparten. 99

Auch Industrie-Aktivitiaten mit Abgaben

Das Eisenbahngeschaft ging an die Wabtec, einen US-Anbieter auch
von Eisenbahnausristungen. GE hat seinen Anteil an Baker Hughes,
einem Ausrister fir die Ol- und Gasindustrie, auf etwa 4 Prozent
reduziert. Der Anteil soll bis 2023 komplett verkauft werden.

Teilverkauf der Medizintechnik verbesserte Schuldensituation
drastisch

Die Verkdufe und die faktisch gestrichene Dividende reichten nicht
aus, um die Verschuldungssituation auf ein tragbares Niveau
zuriickzufiihren. GE verkaufte deshalb das Biopharma-Geschaft fiir
21 Milliarden US-Dollar in bar an Danaher. Die zugrunde liegende
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Bewertung entspricht vergleichbaren Unternehmen. Der Mittel- Auch Abschied vom Flugzeugleasing

zufluss verbesserte die Verschuldungssituation schlagartig. Eine General Electric legt sein Flugzeugleasinggeschaft mit dem irischen
Kapitalerhdhung wird unwahrscheinlich. Gleichzeitig behalt GE Konkurrenten AerCap zusammen. GE erhalt 24 Milliarden US-Dollar
die anderen diagnostiklastigen Teile der Sparte und deren Cash- in bar, die zur Entschuldung eingesetzt werden. Dazu kommt ein
flow im Konzern. Das Risikoprofil des Gesamtkonzerns verbessert Minderheitsanteil von 46 Prozent am zukUnftigen Weltmarktfiihrer.
sich drastisch. Es wird aber auch noch einmal eine erhebliche Abschreibung auf

Grafik 1: Wertentwicklung General Electric .
Unternehmensportrat
US-Dollar

250

225 General Electric konzentriert sich zukiinftig vor allem auf
200 Flugzeugmotoren, medizinische Geréte, Kraftwerke, Wind-
175 turbinen zur Stromerzeugung und Transformatoren. Daneben
150 gibt es noch wichtige Beteiligungen im Olausriistungs- und
125 Eisenbahngeschift. Die ehemals beherrschende Finanz-
100 dienstleistungssparte spielt keine Rolle mehr.

75
0 Der US-Mischkonzern erzielte im Geschaftsjahr 2020 einen

> 5016 2017 2018 2019 2020 2021 Umsatz von etwa 73 Milliarden US-Dollar und ein operatives

Stand: 19. November 2021; Quelle: Reuters Ergebnis von 5,2 Milliarden US-Dollar.
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informatio-
nen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 52.
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das zu Ubertragende Flugzeugportfolio von
geschatzt 3 Milliarden US-Dollar fallig. Nach
dem Abschluss der Transaktion, mit der wir
gegen Ende des Jahres rechnen, bleiben
nur noch zu vernachldssigende Finanzakti-
vitaten Ubrig. Wir kdnnen uns vorstellen,
dass langfristig der Minderheitsanteil tiber
die Borse weiter reduziert wird.

€Coer Ergebnisausblick fiir den

46

Rest des Jahres ging deutlich
nach oben, die Prognose

flir den Cashflow wurde auf
den mittleren Bereich der
bisher genannten Spanne

eingeengt. 99

Drittes Quartal iiber den Erwartungen
General Electric hatim dritten Quartal den
erwarteten Umsatz zwar nicht erreicht, die
Ergebniserwartungen dagegen deutlich
Ubertroffen. Auch der Cashflow fiel deutlich
hoher aus als kalkuliert. Auf Spartenebene
waren Flug- und Gasturbinen besser, Medi-
zintechnik und Windkraft dagegen schwa-
cher als angenommen. Der Ergebnisaus-
blick fiir den Rest des Jahres ging deutlich
nach oben, die Prognose fiir den Cashflow
wurde auf den mittleren Bereich der bisher
genannten Spanne eingeengt. Flr 2022
wurden wenig Uberraschend Umsatz-
wachstum, eine verbesserte Marge und

ein hoherer Cashflow angekindigt, ohne
aber konkrete Zahlen zu nennen.

Hinweis

Offenlegung mdglicher Interessenkonflikte:

8. Die Commerzbank hat innerhalb der vergan-
genen zwdlf Monate Investmentbanking-Dienst-
leistungen fiir General Electric Co erbracht
oder vereinbart, solche zu erbringen, fir die
sie Einklinfte erhalten hat bzw. wird.

Weitere Informationen hierzu finden Sie auf
Seite 52.
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* PRODUKTIDEE: PARTIZIPIEREN SIE AN DER ENTWICKLUNG
VON GENERAL ELECTRIC

Nutzen Sie die Experteneinschatzungen und partizipieren Sie an der Entwicklung der
General Electric-Aktie. Ganz gleich, ob Sie mit Hebelprodukten auf kurzfristige Markt-
verdnderungen setzen mdchten oder mit Anlageprodukten eine Alternative zum reinen
Aktieninvestment suchen, bei Société Générale werden Sie fiindig. Ein Uberblick tiber
das gesamte Produktspektrum an Zertifikaten und Optionsscheinen steht Ihnen im
Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfiigung.

Aber Achtung: Da die von Société Générale angebotenen Produkte in Euro notieren,
der Handelspreis von General Electric in US-Dollar, besteht fiir den Investor ein Wah-
rungsrisiko. Ein steigender Euro/US-Dollar-Wechselkurs wirkt sich negativ auf den Wert
des Produkts aus.

Discount-Zertifikate

WKN Basis- Cap Discount Max. Ren- Quanto Bewer-  Geld-/Briefkurs
wert dite p.a. tungstag

SD5915  General 80,00 USD 22,43 % 5,59% Nein 17.06.2022 8,54/8,55 EUR
Electric

SF3DBH  General 90,00 USD 15,28 % 10,46 % Nein 17.06.2022  74,82/74,85 EUR
Electric

SF3BAS  General 100,00 USD 9,60 % 17,80% Nein 17.06.2022  79,86/79,89 EUR
Electric

SF3DBJ  General 110,00 USD 5,54 % 27,60% Nein 17.06.2022  83,45/83,48 EUR
Electric

SF3LM4  General 120,00 USD 2,99 % 39,86 % Nein 17.06.2022  85,66/85,69 EUR
Electric

BEST Turbo-Optionsscheine

WKN Basis- Typ Basispreis/Knock- Hebel Quanto Laufzeit Geld-/Briefkurs

wert Out-Barriere

SB7X3C General Call 68,53 USD 3,1 Nein Unbegrenzt 3,51/3,52 EUR
Electric

SD1L9Z General Call 80,57 USD 50 Nein Unbegrenzt 2,19/2,20 EUR
Electric

SD96F3  General Call 88,51 USD 8,4 Nein Unbegrenzt 1,31/1,32 EUR
Electric

SD8U51 General Put 140,89 USD 2,4 Nein Unbegrenzt 0,45/0,46 EUR
Electric

CLOX9N  General Put 124,93 USD 3,9 Nein Unbegrenzt 0,27/0,28 EUR
Electric

SF7L3N  General Put 119,03 USD 51 Nein Unbegrenzt 1,71/1,72 EUR

Electric

Stand: 19. November 2021; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Die mafgeblichen Produktinformationen stehen
im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basisprospekt sowie die endgiiltigen Bedingungen und die
Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben, das
nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fir kurzfristige
Anlage-zeitraume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die
Endgiiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich moglichst umfassend tiber die
potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die potenziellen Risiken und
Chancen der Ent-scheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts
durch die Bundes-anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere
zu verstehen.


https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD5915&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF3DBH&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF3BAS&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF3DBJ&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF3LM4&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB7X3C&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD1L9Z&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD96F3&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD8U51&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL0X9N&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF7L3N&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite

AKTIONEN UND TERMINE TERMINKALENDER

TERMIN
DEZEM

Konjunktur- und Wirtschaftstermine

Zeit Land Betreff

Tag

—

.Dezember 16.00 US ISM-Einkaufsmanagerindex (November 2021)

N

.Dezember 11.00 EU Erzeugerpreise (Oktober 2021)

w

.Dezember 09.55 DE Markit Composite Index (November 2021)

w

.Dezember 11.00 EU Einzelhandelsumsatze (Oktober 2021)

w

.Dezember 1430 US Arbeitslosigkeit (November 2021)

D

.Dezember 1030 EU sentix-Konjunkturindex (Dezember 2021)

=

.Dezember 11.00 DE ZEW-Konjunkturerwartungen (Dezember 2021)

=

.Dezember 21.00 US Verbraucherkredite (Oktober 2021)

O

.Dezember 08.00 DE Handelsbilanz (Oktober 2021) Unternehmenstermine

<]

.Dezember  08.00 DE Importe und Exporte (Oktober 2021) Tag Land Unternehmen Veranstaltung/Veroffentlichung

10. Dezember 1430  US Verbraucherpreisindex (November 2021) 3.Dezember  DE Aurubis Ver6ffentlichung des Berichts

zum Geschaftsjahr 2020/2021

14. Dezember  11.00 EU Industrieproduktion (Oktober 2021)

8. Dezember DE TUI Geschaftsbericht 2021

15. Dezember 1430 US Empire State Manufacturing Index (Dez. 2021)

10. Dezember  DE Carl Zeiss Meditec  Veroffentlichung des Jahres-
abschlusses 2020/2021

15. Dezember 1430 US Import- und Exportpreise (November 2021)

14. Dezember  DE Ceconomy Ergebnisse Geschéftsjahr

15. Dezember  20.00 US Fed-Sitzung (Zinsentscheidung)
2020/2021

16. Dezember  13.00 UK Bank-of-England-Sitzung (Zinsentscheidung)

15. Dezember  DE Metro Geschéftsbericht 2020/2021

16. Dezember 1345 EU EZB-Sitzung (Zinsentscheidung)

17. Dezember  08.00 DE Index der Erzeugerpreise gewerblicher
Produkte (November 2021)

17. Dezember  10.00 DE Ifo-Geschéftsklimaindex (Dezember 2021)

. . Indexkalender
17. Dezember  11.00 EU Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI)
(November 2021) Index Land Anpassungstermin  Bemerkung
17. Dezember JP Bank-of-Japan-Sitzung (Zinsentscheidung) DAX DE 20. Dezember 2021 AuRerordentliche

21.Dezember 08.00 DE GfK-Konsumklimaindex (Januar 2022) QuartalsanpassUng

MDAX DE 20. Dezember 2021 Aulerordentliche

21.Dezember 16.00 EU Verbrauchervertrauen (Dezember 2021) Quartalsanpassung

22.Dezember 16.00 US Absatz bestehender Hauser (November 2021) SDAX DE 20. Dezember 2021 Aulerordentliche

) . Quartalsanpassung
23.Dezember 16.00 US Absatz neuer Eigenheime (November 2021)

TecDAX DE 20. Dezember 2021 AulRerordentliche
24. Dezember Borsenfeiertag (Xetra, Frankfurt, Wien, New York) Quartalsanpassung
28. Dezember  16.00 US Verbrauchervertrauen (Dezember 2021) EURO STOXX EU 20. Dezember 2021 Quartalsanpassung
30. Dezember 1545  US Chicago Einkaufsmanagerindex (Dez. 2021) STOXX Europe 600 EU 20. Dezember 2021 Quartalsanpassung
31. Dezember Borsenfeiertag (Xetra, Frankfurt, Wien, New York) STOXX Sektorindizes EU 20. Dezember 2021 Quartalsanpassung
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WAR DIE RBA DAS
PROBLEM ODER WAR
ES DAS RENDITEZIEL?

THU LAN NGUYEN

Devisenanalyse,
Commerzbank

Die australische Notenbank (RBA) hat Ende Oktober iiberra-
schend ihre Renditekurvensteuerung aufgegeben und damit
einen ersten Schritt in Richtung einer weniger expansiven
Geldpolitik gewagt. Der australische Dollar hat seitdem
jedoch abgewertet. Warum?

Seit die australische Notenbank RBA (Reserve Bank of Australia) ihr
3-jahriges Renditeziel Ende Oktober urplétzlich und fir den Markt
vollig unerwartet aufgab, hat der australische Dollar deutlich an
Boden gegentiber dem US-Dollar eingebiift. Das mag verwundern,
war der Uberraschende Schritt der Notenbank doch in Richtung

eines Ausstiegs aus der expansiven Geldpolitik. Doch seitdem
scheint der Markt ins Zweifeln gekommen zu sein. Dabei durfte
dies wenig damit zu tun haben, dass die RBA in ihrer zwei Tage
spater folgenden Sitzung erklarte, sie gehe weiterhin davon aus,
dass sie ihren Leitzins erst im Jahr 2024 erhohen werde, da wohl
erst dann die nétigen Rahmenbedingungen erfillt seien. Wie viel
sind solche Aussagen noch wert, nachdem sie den Markt zuvor
derartin die Irre geflihrt hat?

Vielmehr ist vorstellbar, dass das Zurlickrudern des Marktes mit
einem vorsichtigeren Wirtschaftsausblick zu tun hat. Dieser erhielt
beispielsweise durch die jlingst Uberaus enttduschenden Arbeits-
marktdaten flr den Monat Oktober Antrieb. Am Markt sind zwar
noch immer friihere Zinserhhungen eingepreist als die RBA signa-
lisiert. Doch die Erwartungen sind zuletzt deutlich gefallen.

Und in der Tat stellt sich die Frage, ob die Aufgabe des Renditeziels
wirklich rein fundamental begriindet war. Ja, die australische

Grafik 1: RBA lasst Rendite auf 3-jahrige Staatsanleihen in die Hohe
springen
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Stand: 12. November 2021; Quelle: Bloomberg

Grafik 2: Lohnwachstum aus Sicht der RBA noch zu schwach
Stundenlohn ohne Boni, Veranderung gegeniiber Vorquartal
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Stand: 30. Juni 2021; Quelle: Australisches Statistikamt
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Wirtschaft diirfte sich auch von dem jiings-
ten Lockdown erholen und auch Down
Under hat der Inflationsdruck zugenommen.
Doch wie die RBA selbst argumentiert, sind
die Rahmenbedingungen - das heilt vor
allem ein hinreichend enger Arbeitsmarkt,
der Lohndruck erzeugt - noch lange nicht
erfullt.

Es drangt sich die Vermutung auf, dass die
RBA letztlich lediglich dem Marktdruck nach-
gegeben hat, weil sie nicht mehr gewillt war,
starker am Anleihemarkt zu intervenieren;
bzw. sie durfte beflrchtet haben, dass der
Druck mit der Zeit, insbesondere mit der
zunehmenden Normalisierung der Geld-
politik durch andere Notenbanken, zuge-
nommen hétte und sie dadurch zu massi-
ven Anleihekaufen gezwungen worden
ware, um das Renditeziel zu verteidigen.
Ein spaterer Ausstieg hatte dann womaglich
nur zu noch grofberen Ausschlagen gefiihrt.

Die Volatilitat, die die RBA durch ihren plotz-
lichen Ausstieg generiert hat, war natlrlich
unschon. Doch zugegeben, es gibt keine
guten Beispiele aus der jlingsten Vergangen-
heit von Notenbanken, die ebenfalls feste
Niveaus - sei es bei der Rendite oder beim
Wechselkurs - Giber einen geraumen Zeit-
raum verteidigt und spater einen sehr viel
volatilitdtsarmeren Ausstieg gemeistert
haben. Es scheint - ohne die RBA zu viel
verteidigen zu wollen — dass der Ausstieg
aus dem Renditeziel, selbst wenn er zuvor
kommuniziert worden wére, immer ein
wenig »chaotisch« verlaufen ware. So ist es
nun einmal, wenn man einen Preis fixiert,
der aus Marktsicht irgendwann einfach nicht
mehr gerechtfertigt ist. Dennoch war die
Kommunikationsweise der RBA mehr als
unglicklich.

Fazitist, dass die Aufgabe des Renditeziels
letztlich kein positives Argument fiir den
australischen Dollar war und somit auch
eine deutlichere Aufwertung nicht gerecht-
fertigt ware.

ANALYSEN WAHRUNGEN

* PRODUKTIDEE: BEST TURBO-OPTIONSSCHEINE AUF DEN
AUSTRALISCHEN DOLLAR

Sie méchten an der kiinftigen Wertentwicklung des australischen Dollar partizipieren?
Mit BEST Turbo-Optionsscheinen von Société Générale haben Sie die Moglichkeit,
Uberproportional an Kursverdnderungen zu partizipieren. Die Laufzeit von BEST Turbo-
Optionsscheinen ist unbegrenzt. Erst bei einer Verletzung der Knock-Out-Barriere endet
die Laufzeit (Totalverlust). Ein Uberblick Gber das gesamte Spektrum an Produkten auf
Wahrungen steht Ihnen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfiigung.

BEST Turbo-Optionsscheine

WKN Basiswert Typ Basispreis/Knock- Hebel Laufzeit Geld-/Briefkurs
Out-Barriere
CL5 LAZ AUD/USD Call 0,5248 USD 56 Unbegrenzt 17,76/17,79 EUR
CL9BMQ  AUD/USD Call 0,5903 USD 8,3 Unbegrenzt 11,95/11,98 EUR
CL9 AV2 AUD/USD Call 0,6504 USD 15,0 Unbegrenzt 6,62/6,65 EUR
SR9RJC AUD/USD Call 0,6755 USD 22,5 Unbegrenzt 4,40/4,43 EUR
SD9 2C7 AUD/USD Put 0,9433 USD 51 Unbegrenzt 19,41/19,44 EUR
SB7VQ3 AUD/USD Put 0,8735 USD 7,5 Unbegrenzt 13,21/13,24 EUR
CJ1E4A AUD/USD Put 0,8143 USD 12,5 Unbegrenzt 7,93/7,97 EUR
Cus sQu AUD/USD Put 0,7893 USD 174  Unbegrenzt 5,73/5,76 EUR
SF8 QSL EUR/AUD Call 1,2531 AUD 51 Unbegrenzt 19,45/19,48 EUR
CL99J2 EUR/AUD Call 1,3657 AUD 8,2 Unbegrenzt 12,20/12,23 EUR
CJ1QH5 EUR/AUD Call 1,4287 AUD 12,2 Unbegrenzt 8,15/8,18 EUR
CJ1D8W EUR/AUD Call 1,4701 AUD 18,1 Unbegrenzt 5,50/5,53 EUR
CL7 W8X EUR/AUD Put 1,8404 AUD 54 Unbegrenzt 18,40/18,43 EUR
CL7 W8L EUR/AUD Put 1,7305 AUD 8,8 Unbegrenzt 11,33/11,37 EUR
CL9 R99 EUR/AUD Put 1,6608 AUD 15,6  Unbegrenzt 6,86/6,89 EUR
SF7 MT6 EUR/AUD Put 1,6307 AUD 20,2 Unbegrenzt 4,92/4,95 EUR

Stand: 22. November 2021; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt lediglich in Kurzform. Die maBgeblichen Produktinformationen stehen
im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basisprospekt sowie die endgiiltigen Bedingungen und die
Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben, das
nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fir kurzfristige
Anlage-zeitraume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die
Endgiiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich moglichst umfassend tiber die
potenziellen Risiken und Chancen des Wertpapiers zu informieren, insbesondere, um die potenziellen Risiken und
Chancen der Ent-scheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts
durch die Bundes-anstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Befiirwortung der angebotenen Wertpapiere
zu verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL5LAZ&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL9BMQ&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL9AV2&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SR9RJC&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD92C7&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB7VQ3&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CJ1E4A&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CU8SQU&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF8QSL&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL99J2&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CJ1QH5&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CJ1D8W&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL7W8X&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL7W8L&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL9R99&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF7MT6&utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite

—_ SERVICE BESTELLKUPON

BESTELLEN

IE UNSERE
PUBLIKATIONEN
FREI HAUS

Einfach gewlinschte Publikation(en) auswahlen und ankreuzen, Kupon ausfiillen und entweder Magazin

« per Post an [] ideas-Magazin (monatlich per Post)
Société Générale, Neue Mainzer Strale 46-50, 60311 Frankfurt am Main [J ideas-Magazin (monatlich per E-Mail)

oder

« per E-Mail: service.zertifikate@sgcib.com Broschiiren

« per Telefon: 0800 8183050 [ Das 1x1 der Optionsscheine, Zertifikate

«im Internet unter www.sg-zertifikate.de/broschueren und Aktienanleihen

[ ] Aktienanleihen

L] Bonus-Zertifikate

[ Discount-Zertifikate
[] Faktor-Optionsscheine
L] Knock-Out-Produkte
L] Optionsscheine

Name, Vorname

Firma L] Informieren und handeln

Newsletter (per E-Mail)
Stralbe, Hausnummer [ ideas-daily
L] ideas-daily US
[] ideas-Webinar

PLZ, Ort
[ ideas-EXO
L] Intraday Knock-Out-Produkte
E-Mail [] ideas-Aktien-Check

Ihre personenbezogenen Daten werden auf der Grundlage des geltenden Datenschutzrechts verarbeitet. Mit Ihrer Bestellung akzeptieren
Sie unsere Datenschutzhinweise unter www.sg-zertifikate.de/datenschutzhinweise.
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B BROSCHUREN

«» Das 1x1 der Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen:
Ideal fuir den Einstieg gibt die Basisbroschiire einen umfassenden
Uberblick tiber die Funktionsweisen und Einsatzméglichkeiten der
wichtigsten Anlage- und Hebelprodukte.

« Aktienanleihen: Aktienanleihen sind mit einer festen Verzinsung
ausgestattet. Die Riickzahlung der Anleihen ist von der Kurs-
entwicklung des zugrunde liegenden Basiswerts abhangig und
erfolgt entweder durch Lieferung von Aktien oder in Euro.

« Bonus-Zertifikate: Bonus-Zertifikate bieten Anlegern die Chance
auf einen Bonusbetrag bei seitwdrts tendierenden Markten bei
gleichzeitiger Teilnahme an positiven Kursentwicklungen, sofern
wahrend der Laufzeit eine im Vorfeld festgelegte Kursuntergrenze
(Barriere) nicht beriihrt oder unterschritten wurde.

« Discount-Zertifikate: Discount-Zertifikate erméglichen dem
Anleger, in einen Basiswert mit einem Abschlag (Discount) zu
investieren. Im Gegenzug partizipiert der Anleger an Kurssteige-
rungen nur bis zu einem festgelegten Hochstbetrag (Cap).

« Faktor-Optionsscheine: Mit Faktor-Optionsscheinen partizipieren
Anleger kurzfristig mit einem festen Hebel an der Entwicklung
ausgewahlter Basiswerte, sowohl positiv als auch negativ. Die
Optionsscheine haben eine unbegrenzte Laufzeit und bieten
die Moglichkeit, sowohl auf steigende als auch fallende Kurse
Zu setzen.

SERVICE BESTELLKUPON __

« Knock-Out-Produkte: Mit Knock-Out-Produkten haben Anleger
die Moglichkeit, an steigenden oder fallenden Kursen tiberpro-
portional (sowohl positiv als auch negativ) zu partizipieren.

« Optionsscheine: Mit Optionsscheinen kdnnen Anleger auf
steigende oder fallende Kurse spekulieren. Sie bieten aufgrund
einer Hebelwirkung eine Giberproportionale Partizipation an der
Bewegung des Basiswerts (sowohl positiv als auch negativ) und
sind mit einer festen Laufzeit ausgestattet.

« Informieren und handeln: Lernen Sie Société Générale und
ihr Angebot im Zertifikatebereich besser kennen. Mit der
Broschire »Informieren und handeln« geben wir Ihnen einen
Uberblick, nicht nur Giber Société Générale an sich, sondern
auch Uber die vielfaltigen Moglichkeiten, die sie Ihnen bei
Ihren Investments bietet.

B NEWSLETTER

« ideas-daily: Mit dem téglichen Newsletter erhalten Sie vor Borsen-
offnung alle handelsrelevanten Informationen fiir den aktuellen
Tag. Von charttechnischen Analysen bis hin zu aktuellen Trends
und Produktideen.

« ideas-daily US: Mit unserem kostenfreien Newsletter sind Sie
immer am Puls des amerikanischen Aktienmarktes. Freuen Sie
sich auf eine technische Analyse der wichtigsten US-Indizes,
einen aktuellen Marktiberblick sowie eine Marktidee - taglich
noch vor US-Bdrsenerdffnung.

«ideas-Webinar: Unter dem Motto »Markte, Strategien, Invest-
ments« prasentieren Ihnen die Experten der Société Générale
das Format ideas-Webinar. Mit diesem Newsletter erhalten Sie
Neuigkeiten, Termine und Wissenswertes zur ideas-Webinar-Reihe.

« ideas-EXO: Sie interessieren sich fiir exotische Optionsscheine?
Dann wird Ihnen der ideas-EXO-Newsletter gefallen. Freuen Sie
sich jede Woche auf eine detaillierte Basiswertanalyse gepaart mit
Produktideen aus der Welt der exotischen Optionsscheine.

« Intraday Knock-Out-Produkte: Informieren Sie sich taglich
Uber die frisch emittierten Knock-Out-Produkte auf verschiedene
Basiswerte.

« ideas-Aktien-Check: Sie sind auf der Suche nach spannenden
Aktien und Investitionsmoglichkeiten? Mit dem ideas-Aktien-
Check-Newsletter und einem informativen Video nehmen wir
Einzelwerte, die aus technischer Sicht besonders interessant sind,
fir Sie unter die Lupe.
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RECHTLICHE HINWEISE

Diese Information ist als Werbung im Sinne des Wert-
papierhandelsgesetzes und der EU-Prospektverordnung
anzusehen. Das heilt, sie wurde nicht in Einklang mit den
Rechtsvorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit
von Finanzanalysen erstellt und fiir die Société Générale
oder ihre Mitarbeiter besteht kein gesetzliches Verbot,
nach Ver6ffentlichung der Information in den darin
genannten Wertpapierprodukten zu handeln. Die hier
wiedergegebenen Informationen und Wertungen (»Infor-
mation«) sind ausschlieBlich fir Kunden der Société
Générale in Deutschland und Osterreich bestimmt. Ins-
besondere ist die Information nicht fiir Kunden oder an-
dere Personen mit Sitz oder Wohnsitz in Grolbritannien,
den USA, in Kanada oder Asien bestimmt und darf nicht
an diese Personen weitergegeben bzw. in diese Lander
eingefihrt oder dort verbreitet werden. Nicht namentlich
gezeichnete Beitrdge stammen aus der Redaktion. Diese
behalt sich vor, Autorenbeitrage zu bearbeiten. Die in der
Ausarbeitung enthaltenen Informationen wurden sorg-
féltig zusammengestellt. Wesentliche Informationsquel-
len fiir diese Ausarbeitung sind Informationen, die die
Société Générale fir zuverlassig erachtet. Eine Gewahr
flir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht
ibernommen werden. Einschéatzungen und Bewertungen
reflektieren die Meinung des Verfassers im Zeitpunkt der
Erstellung der Ausarbeitung. Ob und in welchem zeit-
lichen Abstand eine Aktualisierung dieser Ausarbeitung
erfolgt, ist vorab nicht festgelegt worden.

Bei Briefen an die Redaktion wird das Recht zur - auch
auszugsweisen - Veroffentlichung vorausgesetzt. Fur die
Erstellung dieser Ausarbeitung ist die Société Générale

S. A, Zweigniederlassung Frankfurt am Main, bzw. etwaig
in der Ausarbeitung genannte Gesellschaften verantwort-
lich. Diese Ausarbeitung dient ausschlieRlich Informa-
tionszwecken und stellt weder eine individuelle Anlage-
empfehlung noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf
von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten
dar. Sie soll lediglich eine selbststandige Anlageentschei-
dung des Kunden erleichtern und ersetzt nicht eine
anleger- und anlagegerechte Beratung. Die genannten
Finanzinstrumente werden lediglich in Kurzform be-
schrieben. Eine Anlageentscheidung sollte nur auf der
Grundlage der Informationen in den Endgltigen Bedin-
gungen und den darin enthaltenen allein mafgeblichen
vollstandigen Emissionsbedingungen getroffen werden.
Die Endgltigen Bedingungen sind im Zusammenhang
mit dem jeweils zugehorigen Basisprospekt zu lesen und
konnen zusammen mit dem Basisprospekt unter Angabe
der WKN bei Société Générale, Neue Mainzer Stralke 46-50,
60311 Frankfurt am Main, angefordert werden.

Die Société Générale erhélt fur den Vertrieb der genann-
ten Wertpapiere den Ausgabeaufschlag bzw. erzielt als
Emittentin oder Verkduferin eigene Ertrage. In der Kondi-
tionengestaltung ist eine Marge der Bank enthalten, die
neben dem Aufwand fiir die Strukturierung und Absiche-
rung den Ertrag der Bank abdeckt.

Beim Erwerb, der Verduferung und der Verwahrung von
Finanzprodukten fallen fiir den Anleger Kosten an. Weitere
Informationen zu den entsprechenden Transaktions-
kosten und zur Hohe des Depotentgelts erhalten Anleger
beiihrer Bank oder Sparkasse. Die Société Générale ist
nicht dazu verpflichtet, diese Publikation zu aktualisie-
ren, abzuéndern oder zu ergdnzen oder deren Empfanger
auf andere Weise zu informieren, wenn sich ein in dieser
Publikation genannter Umstand oder eine darin enthal-
tene Stellungnahme, Schatzung oder Prognose éndert
oder unzutreffend wird. Die in der Vergangenheit gezeigte
Kursentwicklung von Finanzinstrumenten erlaubt keine
verlassliche Aussage Uber deren zukinftigen Verlauf. Eine
Gewahr fir den zukiinftigen Kurs, Wert oder Ertrag eines
in dieser Publikation genannten Finanzinstruments oder
dessen Emittenten kann daher nicht ibernommen wer-
den. Die Société Générale, ihre Geschaftsleitungsorgane,
leitenden Angestellten oder Mitarbeiter ibernehmen
keinerlei Haftung fir Schaden, die gegebenenfalls aus

der Verwendung dieses Dokuments, seines Inhalts oder
in sonstiger Weise entstehen. Die Société Générale kann
auf eigene Rechnung mit Kunden Geschéfte in diesen
Finanzinstrumenten tatigen oder als Market Maker fiir
diese agieren, Investmentbanking-Dienstleistungen

flr diese Emittenten erbringen oder solche anbieten.
Mogliche Interessenkonflikte: Offenlegung moglicher
Interessenkonflikte der Société Générale, ihrer Tochter-
gesellschaften, verbundener Unternehmen (»Société
Générale«) und Mitarbeiter in Bezug auf die Emittenten
oder Finanzinstrumente, die in diesem Dokument ana-
lysiert werden, finden Sie unter:
https://email.sgmarkets.com/content/resource/SGM_
MAD2MAR_DISCLAIMER

Die Société Générale wird von der Europaischen Zentral-
bank, Sonnemannstrale 20, 60314 Frankfurt am Main, und
der Autorité des marchés financiers (AMF), 17 Place de la
Bourse, 75002 Paris, beaufsichtigt. Die Société Générale
S. A.in Frankfurt ist eine Zweigniederlassung im Sinne des
§53b KWG und unterliegt dementsprechend der lokalen
Aufsicht der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin), Graurheindorfer Strale 108, 53117 Bonn
und Marie-Curie-Strafte 24-28, 60439 Frankfurt.

DAX® ist eingetragene Marke der Deutsche Borse AG. Alle
weiteren verwendeten Indizes sind Eigentum des jewei-
ligen Indexsponsors. Deren Benutzung ist der Société
Générale und deren Konzerngesellschaften durch einen
Lizenzvertrag gestattet worden. © Société Générale,
Frankfurt am Main. Die in ideas verdffentlichten Beitrage
sind urheberrechtlich geschitzt. Nachdruck - auch
auszugsweise — nur mit schriftlicher Genehmigung der
Redaktion.

Hinweise zur Darstellung von Wertentwicklungen
Friihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Progno-
sen sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wert-
entwicklung. Bei der Investition in andere Wahrungen
als den Euro kann die Rendite infolge von Wahrungs-
schwankungen steigen oder fallen. Provisionen, Gebiih-
ren und andere Entgelte werden in den Darstellungen
nicht beriicksichtigt und reduzieren die Wertentwicklung.
Bitte beachten Sie nachfolgende Beispielrechnung zum
Einfluss von Transaktionskosten:

Zertifikat  Zertifikat
Haltedauer 1 Jahr 5 Jahre
Ordervolumen 1.000 Euro  1.000 Euro
Orderentgelt 20 Euro 20 Euro
Gewinn (Annahme) 50 Euro 250 Euro
Gewinn nach Entgelten 30 Euro 230 Euro

In der Kalkulation werden als Orderentgelte marktbliche
Durchschnittswerte fiir den Kauf und Verkauf herange-
zogen. Depotkosten werden nicht berticksichtigt, diese
mindern ebenfalls die Wertentwicklung.

Wichtige Hinweise beziiglich des Researchs der
Commerzbank AG und méglicher Interessenskonflikte
Fir Angaben zu den in Kompendien genannten Unter-
nehmen bzw. den von den Analysten der Commerzbank
analysierten Unternehmen folgen Sie bitte diesem Link:
https://commerzbank.bluematrix.com/sellside/
Disclosures.action

Die Aktualisierung dieser Informationen kann bis zu zehn
Tage nach Monatsende erfolgen. Als Universalbank kann
die Commerzbank AG oder eine andere Gesellschaft der
Commerzbank-Gruppe mit Emittenten von in der Infor-
mation genannten Wertpapieren in einer umfassenden
Geschaftsverbindung stehen (zum Beispiel Dienstleis-
tungen im Investmentbanking; Kreditgeschéfte). Sie
kann hierbei in Besitz von Erkenntnissen gelangen, die
in der Information nicht berlicksichtigt sind. Ebenso kon-
nen die Commerzbank AG, eine andere Gesellschaft der
Commerzbank-Gruppe oder Kunden der Commerzbank
AG Geschafte in oder mit Bezug auf die hier angesproche-
nen Wertpapiere getatigt haben.


https://commerzbank.bluematrix.com/sellside/Disclosures.action
https://email.sgmarkets.com/content/resource/SGM_MAD2MAR_DISCLAIMER

SERVICE

UND KONTAKT

SERVICE KONTAKT

HANDELSZEITEN

Borsentdglich von 8.00 bis 22.00 Uhr

HOTLINE

Borsentaglich von

HOMEPAGE

Jederzeit erreichbar unter

(Einschrankungen moglich. 8.00 bis 18.00 Uhr unter www.sg-zertifikate.de

Weitere Infos unter 0800 8183050 N A
www.sg-zertifikate.de) \

WEBINARE E-MAIL CHAT

RegelmaRige Expertenseminare

Unter service.zertifikate@sgcib.com

Borsentaglich von 8.00 bis 18.00 Uhr

im Web unter per E-Mail unter www.sg-zertifikate.de
www.ideas-webinar.de erreichbar

F——
NEWS NEWSLETTER BORSENNEWS AUFS HANDY
Immer auf Borsentaglich vor Handelsbeginn unter  Die aktuellsten News aus dem

dem Laufenden
bleiben mit
www.sg-zertifikate.de/
news

www.ideas-daily.de
und vor US-Handelsstart
unter
www.ideas-daily-us.de

Handelsraum direkt auf
lhr Smartphone unter D

www.sg-zertifikate.de/
boersennews

EXPERTEN IM TV

+ jeden Mittwoch um 18.54 Uhr
beim Nachrichtensender ntv

+17.00 Uhr auf Der Aktionar TV

«im Web unter
www.sg-zertifikate.de/
ideastv

ZERTIFIKATE-APP

Jederzeit im Apple App Store
und Google Play Store
verfligbar

SOZIALE MEDIEN

« www.facebook.com/
sgzertifikate/

« www.youtube.com/
sg_zertifikate

« www.twitter.com/

Da

sg_zertifikate
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HANDELN SIE OHNE
TRANSAKTIONSKOSTEN:
JETZT AUCH US-BASISWERTE

Société Générale-Derivate jetzt auch auf US-Basiswerte bei der
Consorsbank handelbar - bis Jahresende sogar in der Free-Trade-Aktion!

ZERTIFIKATEHALIS
DES JAHRES
~ 1

Bis zum Jahresende konnen sich Consorsbank-Kunden besonders freuen: Denn
alle Zertifikate, Optionsscheine und Aktienanleihen von Société Générale konnen
ab einer OrdergroRe von 1.000 Euro ohne Transaktionskosten gehandelt werden.
Neu mit dabei: Auch Derivate auf US-Basiswerte sind jetzt handelbar.*

Jetzt mehr erfahren: www.sg-zertifikate.de/consors

*Unabhangig von Transaktionskosten kdnnen gegebenenfalls Kosten wie beispielsweise fiir Depotfiihrung entstehen.

SOCIETE
GENERALE





