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Liebe Leser,

lange Zeit galt Europa fiir viele Anleger als Nachziigler.
Faktoren wie schwaches Wachstum und strukturelle
Herausforderungen drangten die Region ins Abseits. Doch
das scheint sich mehr und mehr zu @ndern. Europa ist
zuriick auf dem Radar globaler Investoren. Und dafiir
gibt es gute Griinde. Die Zinssenkungen der EZB, h6here
Ausgaben fiir Verteidigung und Infrastruktur sowie viele
wettbewerbsfahige Unternehmen sind nur einige Punkte
fiir die wachsende Beliebtheit Europas. Ob der trans-
atlantische Favoritenwechsel von Dauer sein kann und _ il =
welche europaischen Unternehmen die Nase vorn haben, AT L VRN — i
analysieren wir fiir Sie in unserem Titelthema. premL ol “

- f
Fir alle, die Ihr Konnen an der Borse beweisen, einfach ﬁ,ltk‘h | J H, |m

einmal neue Handelsstrategien testen oder vielleicht
auch die ersten Schritte an der Bérse machen mochten,
gibt es auch in diesem Jahr wieder das Borsenspiel Trader.
Hier kdnnen Teilnehmer acht Wochen lang, ohne finan-
zielles Risiko, den Handel mit Aktien und strukturierten
Produkten ausprobieren. Das Spiel startet am 1. Septem-
ber. Die Anmeldung ist aber bereits ab 4. August unter
www.trader-boersenspiel.de moglich. Also, worauf warten
Sie noch? Auf den Sieger wartet ein Range Rover Evoque.
Daneben gibt es viele weitere Preise, wie 8x 2.222 Euro,
8 iPhone 16 sowie ein 75-Zoll Samsung QLED Smart-TV.

Wir wiinschen Ihnen viel Spal’ beim Lesen.


https://www.sg-zerti.de/trader2025-ideas
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NUTZLICHES TOOL: TURBORECHNER* SAVE THE DATE: TRADER 2025 - DAS GRORE
AUF WWW.SG-ZERTIFIKATE.DE BORSENSPIEL STEHT IN DEN STARTLOCHERN
Kennen Sie schon die Funktionalitdt des Turborechners auf den Nur noch wenige Wochen, bis das beliebte Borsenspiel »Trader« zum
Produktdetailseiten von Unlimited und BEST Turbo-Optionsscheinen?  23. Mal beginnt. Auch in diesem Jahr veranstaltet Société Générale
Mit diesem Tool ldsst sich der Preis eines Turbo-Optionsscheins gemeinsam mit BORSE ONLINE, Bérse Stuttgart, comdirect, nty,
anhand der Verdnderung des Basiswerts simulieren, dhnlich wie bei  onvista sowie Range Rover das erfolgreiche Borsenspiel »Trader«.
einem Optionsscheinrechner™. Sie finden den Turborechner oben Mit einem fiktiven Depot und unter realen Handelsbedingungen
im Chartbereich. Probieren Sie es doch gleich einmal aus! sucht das Société Générale-Traderteam acht Wochen lang den

Trader 2025. Wer am Ende der acht Spielwochen die Nase vorn
hat, gewinnt einen SUV aus dem Hause Range Rover: einen Range

Chart ﬂ Turborechner ROVer EVOqUe

Preis des Basiswertes 242,62 26.000,00 7.25% Nutzen Sie die Moglichkeit, sich noch vor dem Start mit der Funk-
Basispreis 1930888 1933047 tionsweise von Hebelprodukten und der Spielumgebung des
Knock Out-Bariere = 1126 Borsenspiels vertraut zu machen. Mit unseren Webinaren sind Sie
Preis 49,28 66,64 35,22% ) ) )
—. 985,60 L332.76 3529 optimal vorbereitet: Am 26. August um 18.00 Uhr erfahren Sie von

. ) Patrick Kesselhut alles, was Sie rund um klassische, Turbo- und
Preis des Basisweries Anzahl

26000 _2" Faktor-Optionsscheine wissen mussen. Am Donnerstag vor Spiel-
start, dem 28. August 2025 um 18.00 Uhr, lernen Sie im Einfiihrungs-
webinar die technischen Funktionalitdten der Plattform kennen.
zurlckssizen m Jetzt kostenfrei anmelden unter: @ www.ideas-webinar.de

O 1mg @ 7Tage O 307age

Zeitplan Trader 2025

*Die vom Turborechner simulierten Preise sind rein indikativ. Die durchge-

flhrten Simulationen lassen nicht auf die tatsachlichen oder zukiinftigen Anmeldung; ab dem 4. August 2025
Preise des Turbo-Optionsscheins schlielten. Die tatsachlichen zukunftigen Erster Spieltag: 1. September 2025
Preise des Turbo-Optionsscheins kénnen erheblich von den vom Turborech-

ner simulierten Preisen abweichen. Insbesondere werden bei der Simulation Letzter Spieltag: 24. Oktober 2025

Zinsédnderungen, Dividendenausschittungen, Verdnderungen des Aufgeldes

und gegebenenfalls Wechselkursanderungen nicht berticksichtigt. @ www.trader-boersenspiel.de
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NICHT VERGESSEN: JETZT NOCH ABSTIMMEN
UND EIN IPHONE 16 PRO GEWINNEN!

Bereits seit einigen Wochen lauft die Publikumsabstimmung zum
Deutschen Zertifikatepreis. Hier werden die besten Emittenten
ausgezeichnet. Dabei ist neben der Juryabstimmung, der Service-
Studie von Feingold Research und den Umsatzen in den einzelnen
Produktkategorien auch Ihre Meinung gefragt. Der unabhangige
Deutsche Zertifikatepreis bietet Privatanlegern umfassende Einblicke
in das Angebot, die Qualitdt und die Leistungen der Emittenten.
Zudem werden heraus-
ragende Onlinebroker
und Finanzportale
ausgezeichnet.

i
1" Deutscher
ZERTIFIKATE
' Preis

Seien auch Sie ein Teil
davon und stimmen
Sie ab. Unter allen
Teilnehmern der Pub-
likumsabstimmung
werden attraktive Preise
verlost, darunter ein iPhone 16 Pro, 25 Abonnements eines Echt-
geld-Borsendienstes fir drei Monate im Wert von je 147 Euro und
10 Amazon-Gutscheine im Wert von je 50 Euro.

Die Abstimmung l&uft noch bis zum 11. August 2025. Jetzt mitma-
chen unter:

@ www.deutscher-zertifikatepreis.de

AKTUELLES IM UBERBLICK _____

BSW-TREND-UMFRAGE:
MEHRHEIT DER ANLEGER NUTZT ROHSTOFFE
IM PORTFOLIO

Die Mehrheit der Anlegerinnen und Anleger nutzt Edelmetalle und
andere Rohstoffe in der privaten Geldanlage - entweder zur Diver-
sifikation, zur Inflationsvorsorge oder als sicheren Hafen in Krisen-
zeiten mittels Anlage- und/oder Hebelprodukten (33,6 Prozent)
oder Uiber physische Gold- bzw. Silberbestdnde (27,2 Prozent). Das
ergab die Online-Trend-Umfrage des Monats Juli. Fiir 22,4 Prozent
kommen Rohstoffe nicht in Betracht, weitere 16,8 Prozent sind noch
nichtin Rohstoffen

investiert, denken

derzeit aber Uber

eine Beimischung B

»Der Zugang zu

Anlagen in Roh-

stoffen war lange Zeit institutionellen Anlegern vorbehalten.
Strukturierte Wertpapiere er6ffnen auch privaten Anlegern einen
Marktzugang: Sie konnen mit Anlage- und Hebelprodukten die
wichtigsten Rohstoffe so unkompliziert handeln wie Aktien und
sie zur Diversifikation des Depots, zur Inflationsvorsorge und
grundsatzlich als sicheren Hafen einsetzens, so Christian Vollmuth,

geschaftsflihrender Vorstand des Bundesverbands fir strukturierte
Wertpapiere (BSW).

BUNDESVERBAND
FUR STRUKTURIERTE
WERTPAPIERE

nach.

@ www.derbsw.de

Grafik 1: Nutzen Sie Gold, Silber und andere Rohstoffe bei lhrer
Geldanlage?

M Ich nutze Anlage- und/oder
Hebelprodukte auf Edelmetalle
und andere Rohstoffe zur
Diversifikation, als Inflationsschutz
und sicheren Hafen.

16,8 %

B Ich halte Gold und/oder Silber
ausschlieBlich in Form von
Miinzen und Barren.

22,4% M Rohstoffe kommen fiir mich nicht
infrage - ich investiere ausschliellich
in andere Anlageklassen (beispiels-
weise Aktien, Bankguthaben).

27,2%

W Ich bin derzeit noch nichtin
Rohstoffen investiert, denke aber
dariiber nach.

Stand: 10. Juli 2025; Quelle: Bundesverband fir strukturierte Wertpapiere
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__ MARKTE MARKTMONITOR

FINANZ-

KAPITALMARKT

IM UBERB

Mit exklusiven Inhalten behauptet Netflix die fiihrende Posi-
tion auf dem wettbewerbsintensiven Streaming-Markt. Strate-

gisch neu ausgerichtet gibt es nun auch werbefinanzierte
Abo-Varianten. Risiken liegen im Kostenverlauf und latent
hohen Investitionen. Das konsequente Vorgehen gegen
Account-Sharing zahlt sich aus, schneller als gedacht stellen
sich viele neue zahlende Streaming-Kunden ein. Auch kiinftig
dirften die Nutzerzahlen dynamisch ansteigen und Werbe-
erlose werden zur lukrativen Einnahmequelle.

Mehr erfahren Sie ab Seite 32.

Marc C. Gemeinder, Seniorexperte Technologie, Medien und
Telekommunikation, Chief Investment Office Commerzbank

ND

Der Kupfermarkt wurde in den vergangenen Monaten

von Angsten vor einer Einfiihrung von Zéllen durch die US-
Regierung gepragt. Dabei standen die Zeichen vor allem auf
Knappheit: Die Kassapreise an der London Metal Exchange
(LME) handelten zeitweise deutlich iber den Terminpreisen.
Wer also kurzfristig Kupfer kaufen wollte, musste gegeniiber
zukiinftigen Kaufen draufzahlen. Die Differenz zum meist-
gehandelten 3-Monats-Kontrakt weitete sich auf das hochste
Niveau seit dem Jahr 2021 aus.

Mehr erfahren Sie ab Seite 42.

Thu Lan Nguyen, Leiterin Rohstoffanalyse,
Commerzbank

Grafik 1: Wertentwicklung Netflix

US-Dollar
1.400

1.200
1.000
800
600
400

200

0
Jul 20 Jul21 Jul22 Jul23 Jul24 Jul 25

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Reuters
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.

Grafik 2: LME-Kupferspread schieBt in die Hohe

Differenz zwischen Spot und 3M-Future
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Stand: 4. Juli 2025; Quelle: Bloomberg, Commerzbank Research
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Kurs in Indexpunkten

DAX 24.240,82

MDAX 31.512,25

TecDAX 3.837,31

EU EURO STOXX 50 5.344,25
us Dow Jones 45.010,29
us S&P 500 6.358,91
JP Nikkei 225 41.927,68
HK Hang Seng 25.629,62

Wir empfehlen vor dem Hintergrund der vielversprechenden

Monaten mégliche schwéchere Marktphasen fiir einen Aus- Us WTI-Future 65,91 USD
bau von DAX-Positionen zu nutzen. Eine wegen des starken
. i i . us Brent-Future 69,13 USD
Euro durchwachsene DAX-Gewinnsaison und eine kurzzeitig
. . . L Gold 3.373,13 USD
durch die US-Importzolle steigende US-Inflation kdnnten us
den DAX in seinen saisonal oft schwacheren Monaten August us Silber 38,97 USD
und September zundchst bremsen. us Platin 1.411,45 USD
Mehr dazu lesen Sie ab Seite 38. Us Palladium 126727 USD
Wahrungen Kurs
Andreas Hiirkamp, Aktienmarktstratege, us EUR/USD 1,18USD
Commerzbank JP EUR/JPY 172,05 JPY
CH EUR/CHF 0,93 CHF
GB EUR/GBP 0,87 GBP
Grafik 3: DAX-Kursindex AU EUR/AUD 1,78 AUD
CH USD/CHF 0,79 CHF
Indexpunkte
9.500 JP USD/JPY 146,21 JPY
8.500 Zinsen Zinssatz/Kurs
EU ESTRON 1,92%
7300 DE Bund-Future 129,87 %
6.500 us 10Y Treasury Notes 110,94 %
5.500
DE VDAX 18,68
Jul20 Julat Jul22 Jul23 Jul24 Jul2s us MRS 17,28
Stand: 22. Juli 2025; Quelle: LSEG Datastream. EU VSTOXX-Future 18,42

Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.

Stand: 24. Juli 2025; Quelle: Bloomberg

ideas 280 | August2025 7



__ MARKTE MARKTBERICHT

SILBERRALLY

Warum das Edelmetall jetzt im Fokus steht

PATRICK KESSELHUT

Zertifikate-Experte,

r. . Société Générale

Lange Zeit stand Silber im Schatten von Gold, dem grof3en,
glanzenden Bruder. Doch mit dem Aufldsen der Goldrally in
eine Seitwdrtsphase und dem Erreichen eines 13-Jahres-
Hochs beim Silber haben sich die Verhéltnisse - zumindest
kurzfristig - geandert.

Analysten weisen seit geraumer Zeit auf die relative Unterbewer-
tung von Silber im Vergleich zu Gold hin. Obwohl der Silbermarkt
kleiner ist, eine hohere Industrienachfrage hat und bei Anlegern
nicht als »sicherer Hafen« gilt, zeigt sich Giber [dngere Zeitrdume ein
gewisser Gleichlauf zwischen den beiden Edelmetallen. Das wird als
Gold-Silber-Ratio (GSR) bezeichnet, das angibt, wie viel eine Unze
Silber im Vergleich zu einer Unze Gold kostet. Liegt der Goldpreis
beispielsweise bei 3.000 US-Dollar und der Silberpreis bei 35 US-
Dollar, ergibt sich ein Ratio von 3.000/35 = 85.

Der Durchschnittswert der vergangenen 50 Jahre betragt 64,8.
Angewendet auf den derzeitigen Goldpreis wiirde das einen Silber-
preisvon 51,87 US-Dollar bedeuten (3.361 US-Dollar Goldpreis

am 15. Juli 2025 / 64,8). Das bedeutet jedoch nicht zwangslaufig,
dass der Silberpreis dieses Niveau erreichen wird; es ist vielmehr
ein Hinweis auf den Umfang der momentanen Unterbewertung

im Vergleich zu Gold. Experten sehen hierin auch den Hauptgrund
fur die derzeitige Silberrally.

Es handelt sich offenbar um einen Nachholeffekt, da Silber eine

vergleichsweise glinstige Alternative zu Gold darstellt. Faktoren,
die den Goldpreis stark beeinflussen, wie Notenbankkaufe, die

ideas 280 | August 2025

Anlage als sicherer Hafen und Zinseffekte, wirken sich namlich
nur sehr begrenzt auf den Silbermarkt aus.

Die derzeitige Rally hat auch die Nachfrage nach Silber-Zertifikaten
und Optionsscheinen belebt. Anleger mit einem langeren Anlage-
horizont haben insbesondere das wéhrungsgesicherte Partizipations-
Zertifikat mit der WKN CUO V6V gekauft. Es war das meistverkaufte
Anlagezertifikat auf Silber in den vergangenen sechs Wochen. Im
selben Zeitraum waren bei Hebelprodukten Turbo-Optionsscheine
mit Hebeln von 3 bis 5 stark nachgefragt. Diese Produkte reagieren
starker auf Preisbewegungen, wobei der Hebel in beide Richtungen
wirkt und sowohl Gewinne als auch Verluste verstarkt.

Wie funktioniert diese Hebelwirkung?

Im Gegensatz zu einem Direktinvestment bendtigt man bei Hebel-
produkten nur einen Teil des Kapitals, um von der Wertentwicklung
eines Basiswerts zu profitieren. Der Einfachheit halber gehen wirim
folgenden Beispiel statt von Silber von einer Aktie aus, die in Euro
notiert. Kostet eine Aktie beispielsweise 10 Euro und ein Turbo-

Grafik 1: Wertentwicklung Silber (fiinf Jahre)
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Stand: 16. Juli 2025; Quelle: Reuters
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.
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Optionsschein darauf 1 Euro, finanziert der Emittent die fehlenden
9 Euro. Steigt die Aktie um 20 Prozent auf 12 Euro, ergibt sich flr
den Turbo-Optionsschein ein Wert von 3 Euro (12 Euro - 9 Euro
Finanzierung). Der Anleger kann das Wertpapier zu diesem Betrag
an den Emittenten zurlickverkaufen und hatte, bezogen auf seinen
Einsatz, 200 Prozent Gewinn erzielt. Der Hebel lag in diesem Bei-
spiel bei 10. Fallt die Aktie jedoch unter 10 Euro, erleidet der Anleger
einen Verlust. Fallt sie um 10 Prozent auf 9 Euro oder tiefer, wird
der Turbo-Optionsschein wertlos. Fiir den Anleger bedeutet das
einen Totalverlust.

s —

!‘ ‘!’ | _ﬂ‘ 'Ii-hq;lu.

Wie bei allen Investments in Zertifikate und Optionsscheine muss
beachtet werden, dass neben dem Marktrisiko auch ein Emittenten-
risiko besteht, da Zertifikate und Optionsscheine keiner Einlagen-
sicherung unterliegen.

Eine ausflhrliche Beschreibung der Funktionsweise von Turbo-
Optionsscheinen finden interessierte Anleger auf der Webseite
www.sg-zertifikate.de im Bereich Wissen. Dort steht auch eine
komfortable Suchfunktion mit individuellen Filterkriterien zur
Verfligung.

* PRODUKTIDEE: ZERTIFIKATE UND OPTIONSSCHEINE AUF SILBER

Partizipations-Zertifikate

4 MARKTE MARKTBERICHT - =
A y

WKN Basiswert Laufzeit Quanto Geld-/Briefkurs
CU0VeU Silber Unbegrenzt Nein 34,20/34,23 EUR
CU0 VeV Silber Unbegrenzt Ja 34,22/34,25 EUR

BEST Turbo-Optionsscheine

WKN Basiswert Typ Basispreis und Knock-Out Hebel Laufzeit Quanto Geld-/Briefkurs
Su8 8v2 Silber Call 29,2102 USD 45 Unbegrenzt Ja 10,24/10,25 EUR
SJ1L3N Silber Put 46,0389 USD 6,9 Unbegrenzt Ja 6,71/6,72 EUR

Standard Optionsscheine

WKN Basiswert Typ Basispreis Omega Bewertungstag Quanto Geld-/Briefkurs
FAO LRE Silber Call 31,0000 USD 3,9 20.03.2026 Nein 7,63/7,65 EUR
FAS UXH Silber Put 40,0000 USD -4,6 20.03.2026 Nein 3,43/3,44 EUR

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfeh-
lung dar. Nicht wahrungsgesicherte Produkte unterliegen einem Wechselkursrisiko. Die mafgeblichen 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 Endgiiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich méglichst umfassend tiber die potenziellen Risiken und Chancen des Wert-
papiers 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 Befirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA5UXH?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de
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“ANLAGE- UND
HEBELPRODUKTE

PATRICK KESSELHUT

Zertifikate-Experte,

l Société Générale
Anlageprodukte

ISTGEHANDELTE

[T
IREERRE L

Mg

Rekorde, Rekorde - fast egal, wohin man schaut. Getrieben von
der guten Stimmung und der Angst, den Aufschwung zu verpassen,
lief die Borse zu neuer Bestform auf. Ob die neuen Hochststande
nachhaltig sind, muss sich allerdings noch zeigen.

Rang WKN Land/ Basiswert Zertifikatstyp Ausstattungsmerkmale
Region
1 SJ67DQ EU EURO STOXX 50 Discount 06/26; Cap: 5.000,00 Pkt.
2 FAL2PJ DE DAX Discount 09/26; Cap: 19.500,00 Pkt.
3 SYT49W  DE DAX Discount 10/25; Cap: 20.500,00 Pkt.
4 SX5795 DE thyssenkrupp Capped Bonus 12/25; Bonuslevel: 11,00 EUR
5 FAL2QE DE DAX Discount 09/26; Cap: 21.000,00 Pkt.
6 SJ6VeT EU EURO STOXX 50 Discount 03/26; Cap: 5.000,00 Pkt.
7 SX1JBF DE DAX Discount 11/25; Cap: 21.000,00 Pkt.
8 SX1JB1 DE DAX Discount 11/25; Cap: 22.000,00 Pkt.
9 SJIKCS DE DAX Discount 10/25; Cap: 21.000,00 Pkt.
10 SX01Ue DE DAX Discount 04/26; Cap: 20.000,00 Pkt.
11 Cuovev* US Silber Partizipation Endlos; Bezugsverhaltnis 1:1;
Quanto: ja
12 FASUEG DE Commerzbank Capped Bonus 09/26; Bonuslevel: 34,00 EUR
13 SJB69A EU EURO STOXX 50 Discount 04/26; Cap: 3.400,00 Pkt.
14 SX62RL DE Puma Capped Bonus 12/25; Bonuslevel: 24,00 EUR
15 FA5UPB DE DAX Discount 12/26; Cap: 16.950,00 Pkt.

Stand: 17. Juli 2025; Quelle: Société Générale; Betrachtungszeitraum: 17. Juni 2025 bis 16. Juli 2025
*Der Primérmarkt ist fiir dieses Produkt beendet. An- und Verkéufe finden nur noch im Sekundérmarkt tiber die tiblichen Bérsen und Finanzintermediare statt. Société Générale stellt tiblicherweise
im Rahmen ihrer Funktion als Market Maker wahrend der Bérsenhandelszeiten (Einschrankungen moglich, siehe Seite 55) weiter An- und Verkaufskurse.

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfeh-
lung dar. Produkte kénnen gegebenenfalls ein Wahrungsrisiko beinhalten. Die mafgeblichen Produktinformationen stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basis-
prospekt 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 Anlagezeitrdume 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 Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts durch die

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihr Beflrwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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€€ ruchim Anlagebereich
belebt sich die Nachfrage nach
deutschen Basiswerten. So
griffen Investoren beispielsweise
vermehrt zu einem Capped
Bonus-Zertifikat auf thyssenkrupp
mit der WKN SX5 795. Es hat
eine Laufzeit bis Dezember 2025,
eine Barriere bei 6,00 Euro und
einen Cap bei 11,00 Euro. Die
annualisierte Rendite liegt bei
11,57 Prozent. ,,


https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ67DQ?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA12PJ?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SY749W?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX5Z95?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA12QE?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ6V67?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX1JBF?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX1JB1?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ1KC5?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX01U6?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/FA5UEG?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ669A?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX62RL?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA5UPB?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX5Z95?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite

MARKTE ZAHLEN UND FAKTEN

Basiswerte

Rang Land/ Basiswert

Region
1 DE DAX
2 US Nasdaq 100
3 US Gold
4  DE Rheinmetall
5 US S&P 500
6 US NVIDIA
7 US Dow Jones Industrial
8 EU EURO STOXX 50
€€ rur Aufsehen sorgte das 13-Jahres-Hoch bei 9 US Tesla
Silber. Anleger nahmen es zum Anlass, auf eine 10 DE Deutsche Bank
weitere Rally des Edelmetalls zu setzen. 99 | 1 us Silber
12 DE Commerzbank
13 US Brent-Ol-Future
Turbo- WKN Basiswert Ausstattungsmerkmale ) )
Optionsscheine 15 DE Infineon Technologies
1 us SX1DG3  S&P 500 BEST; Put; Hebel: 2,8 Stand: 17. Juli 2025; Quelle: Société Générale
2 DE CL5K33  DAX BEST; Call; Hebel: 1,6 Betrachtungszelliaum: 1. Juni2025 bis 16 Julf 2025
3 DE SX3RQ3  XDAXund DAX X-BEST; Call; Hebel: 13,3
4 DE SQ07SC  DAX BEST; Call; Hebel: 1,5
5 DE FAL 5XL DAX BEST; Call, Hebel: 16,6
Faktor- WKN Basiswert Ausstattungsmerkmale
Optionsscheine
1 DE SN8Z748  DAX Faktor 9x Long
2 US SB3T5M  Brent-Ol-Future Faktor 3x Long
3 Us SB295Y  Nasdaq 100 Faktor 2x Long (44 Mit der guten Performance des DAX riicken
4 DE SB297S  DAX Faktor 7x Long auch deutsche Einzelwerte wieder verstarkt in
5 DE SBOB97  Siemens Faktor 6x Long | den Fokus der Anleger. Stark gefragt war etwa ein
. . . Faktor-Optionsschein 6-fach Long auf Siemens
Optionsscheine  WKN Bas#swert Ausstattungsmerkmale mit der WKN SBO B97. , ,
1 DE SX5 RWW  Rheinmetall Call; 06/26; 1.400,00 EUR
2 us SX1DAW  Oracle Call; 01/27; 235,00 USD
3 us SX108R Gold Call; 09/26; 2.900,00 USD
4 us SY1IMD8  NVIDIA Call; 12/25; 150,00 USD
5 SE FA6 AEO  Spotify Technology Call;01/27;700,00 USD

Stand: 17. Juli 2025; Quelle: Société Générale; Betrachtungszeitraum: 17. Juni 2025 bis 16. Juli 2025

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfeh-
lung dar. Produkte kénnen gegebenenfalls ein Wahrungsrisiko beinhalten. Die mafgeblichen Produktinformationen stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basis-
prospekt 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 Anlagezeitrdume 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 Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Die Billigung des Basisprospekts durch die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihr Beflrwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX1DG3?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/CL5K33?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX3RQ3?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SQ07SC?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA15XL?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SN8Z48?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB3T5M?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB295Y?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB297S?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB0B97?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX5RWW?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX1DAW?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX108R?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SY1MD8?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA6AE0?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB0B97?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
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Zinssenkungen der EZB, hohere Ausgaben fiir Verteidigung
und Infrastruktur, Konzerne in Topform: Mit dieser Gemenge-
lage punkten Europas Borsen bei den Investoren. Wenngleich
langst nicht alle Probleme gelost sind, fiir Anleger konnten
sich auf dem alten Kontinent - sowohlin Einzelwerten als
auch mit marktbreiten Losungen - weiterhin Chancen bieten.

Christine Lagarde sitzt fest im Sattel. Die Franzosin befindet sich in
der zweiten Halfte ihrer achtjahrigen Amtszeit als Prasidentin der
Europdischen Zentralbank. Seit sie die Zlgel im Herbst 2019 tber-
nommen hat, musste die heute 69-Jéhrige die Wahrungsunion
durch einen schwierigen Parcours lenken. Zunéchst galt es, die
Nullzinsphase zu beenden. Nachdem Lagarde die Leitsdtze im
Kampf gegen eine iberbordende Inflation scharf angehoben hatte,
[duft seit gut einem Jahr die Wende nach unten. In acht Schritten
hat der EZB-Rat den Satz fiir Hauptrefinanzierungsgeschafte ziem-
lich gerduschlos und ohne viel Widerspruch von 4,50 Prozent auf
zuletzt 2,15 Prozent gesenkt (siehe Grafik 1).

Esist nicht bekannt, ob Jerome Powell gerne mit Christine Lagarde
tauschen wirde. Fest steht, dass der Chef der US-Notenbank, rund
anderthalb Jahre vor dem Ende seiner zweiten Amtszeit, alles
andere als fest im Sattel sitzt. Seit Monaten wird der oberste Wah-
rungshiter der USA vom US-Présidenten heftig attackiert. Donald
Trump pocht auf Zinssenkungen und scheut dabei vor persénlichen
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Beleidigungen nicht zuriick. Unter anderem hat er Powell als »Hohl-
kopf« oder »Mr. Zu spét« beschimpft. Der Angegriffene zeigt sich
unbeeindruckt. Seit der Senkung im vergangenen Dezember hat
die Fed die Zinsen nicht mehr angerihrt. Vielmehr mochte der
Offenmarktausschuss abwarten, wie sich die Handelspolitik der
Regierung auf Inflation und Konjunktur auswirkt.

Transatlantischer Favoritenwechsel

In gewisser Weise sind die Unterschiede in der Geldpolitik sowie
im Umgang mit ihren Entscheidungstrédgern symptomatisch fir das
Gesamtbild, das Europa und die USA gerade abgeben. Als Donald
Trump im Januar 2025 in das Weifte Haus zurlickkehrte, waren

die Sorgen auf dem alten Kontinent groR. Wirtschaft und Politik
befiirchteten gleichermafen, dass der Leitspruch »Make America
Great Againg, kurz MAGA, Europa spalten und in eine Krise stlirzen

Grafik 1: Geldpolitische Diskrepanz
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konnte. Es kam anders. Mit permanenten Zolldrohungen und
-erlassen, Attacken auf die Notenbank sowie dem Plan, die Steuern
zu senken und damit die Staatsverschuldungen weiter nach oben
zu treiben, kratzt Trump am Image der USA. Anstelle von »MAGA«
taucht in der Borsenberichterstattung verstarkt die Losung »Sell
Americal« auf. Zum Ausdruck kommen die Zweifel am Erfolgs-
modell USA in einem schwéchelnden US-Dollar. Relativ zum Euro
hat die US-Wahrung im bisherigen Jahresverlauf um mehr als ein
Zehntel nachgegeben.

Auch an den Aktienmaérkten ldsst sich ein Favoritenwechsel beob-
achten. Zwar konnte die Wall Street nach einer starken Korrektur
im April und Mai ihre Rekordjagd wieder aufnehmen. Doch notiert
der S&P 500 »nur« 7,2 Prozent Uiber dem Niveau von Ende 2024. Der
EURO STOXX 50 legte im selben Zeitraum um knapp ein Zehntel zu
(siehe Grafik 2). Dass es zu Umschichtungen gekommen ist, zeigen
auch die Mittelflisse der Fondsindustrie. Allein im Mai 2025 haben
Investoren laut Zahlen von LSEG Lipper 24,7 Milliarden US-Dollar
aus in den Staaten domizilierten Fonds und ETFs abgezogen - das
war der starkste Kapitalschwund seit einem Jahr. Derweil sammel-
ten europdische Fonds von Januar bis Mai 2025 insgesamt 82,5 Mil-
liarden US-Dollar ein - so viel, wie seit vier Jahren nicht mehr.

Historischer Beschluss

Zur Aufbruchstimmung an Europas Borsen hat die Politik beige-
tragen. Vor allem der Regierungswechsel in Deutschland scheint
sprichwortlich die Bremse zu l6sen. Schon bevor die Koalition aus
CDU/CSU und SPD in Amt und Wiirden war, hat sie ein grof® ange-
legtes Schuldenpaket durch den Bundestag gebracht. Neben einer
markanten Erhéhung der Verteidigungsausgaben winkte das Parla-
ment ein 500 Milliarden Euro schweres Sondervermdgen fir den
Ausbau und die Modernisierung der Infrastruktur durch. Nicht nur
die Bundesrepublik, auch andere westliche Staaten risten auf. Auf
ihrem Gipfel in Den Haag hat die NATO einen historischen Beschluss
gefallt. Die Mitgliedsl@nder des Buindnisses mochten die Ausgaben
fir Verteidigung auf 3,5 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
erhdhen. Dariiber hinaus sollen 1,5 Prozent der Wirtschaftsleistung
in den Schutz der kritischen Infrastruktur, des Cyberraums sowie
den Ausbau militarisch nutzbarer Straften und Briicken flieRen.

Es konnte noch etwas dauern, bis der fiskalische Impuls aus
Deutschland respektive die Ausgabenerhéhung in der NATO in
der Wirtschaft ankommen. Schon jetzt hilft die Geldpolitik. »Im
Euroraum drfte die Konjunktur zunehmend von den Zinssenkun-
gen der EZB profitieren, stellt Jorg Kramer fest, Chefvolkswirt der
Commerzbank. Nachdem das Wachstum schon im ersten Quartal
2025 relativ stark war, hat sein Haus die Prognose nach oben ange-
passt. Die Frankfurter rechnen im laufenden Jahr nun mit einer
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Steigerung des BIPs von 1,0 Prozent anstelle der bisher erwarteten
0,7 Prozent. Flr 2026 erwartet die Commerzbank im Euroraum
ein Wachstum von 1,2 Prozent. Die deutsche Wirtschaft konnte im
kommenden Jahr sogar um 1,4 Prozent expandieren und damit
wieder zum Zugpferd werden. »In Deutschland diirfte der Zollkon-
flikt das Wachstum in diesem Jahr démpfen, wéhrend 2026 eine
starkere staatliche Nachfrage die Wirtschaft anschieben solltes,
meint JOorg Kramer.

Ein zdhes Dauerthema

Nicht nur die Okonomen, auch Investoren und Aktienanalysten
mussen sich weiterhin mit der Handelspolitik beschaftigen. Donald
Trump hat das Inkrafttreten der »gegenseitigen« Z6lle vom 9. Juli
aufden 1. August verschoben. Dadurch gewinnen Brissel und
Washington in den Verhandlungen um ein Handelsabkommen Zeit.
»Der beste Fall fir die EU ware wohl ein Rahmenabkommen, das
sich in etwa an dem Abkommen der USA mit GrolRbritannien orien-
tiert«, meint Commerzbank-Okonom Bernd Weidensteiner. Die im
Mai getroffene Vereinbarung sieht vor, dass die Briten kiinftig pro
Jahr 100.000 Autos zum Basiszoll von 10 Prozent in die Staaten
liefern dirfen. Auf Triebwerke und Flugzeugteile fallt kein Zoll an.
Gleiches gilt, in einem gewissen Umfang, fir britischen Stahl und
Aluminium. Im Gegenzug dirfen die USA jahrlich 13.000 Tonnen
Rindfleisch sowie 1,4 Milliarden Liter Ethanol ohne Einfuhrabgaben
auf die Insel liefern. Fiir Europa steht einiges auf dem Spiel. 2024
waren die USA der mit Abstand wichtigste Handelspartner. Ein
Funftel der Warenexporte landete in den Staaten (siehe Grafik 3).

Fast zeitgleich mit der Fristverléngerung fiir die EU hat Trump damit
begonnen, »Zollbriefe« zu verschicken. Unter anderem fallt fur

Grafik 2: Ein heiBes Rennen
EURO STOXX 50 versus S&P 500, fiinf Jahre
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Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Reuters
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.




Importe aus Stidkorea ab dem 1. August ein Obolus von 25 Prozent
an. Brasilien muss sogar mit einem Zoll von 50 Prozent rechnen.
Dieselbe Abgabe mdchte der Prasident auf alle US-Kupfereinfuhren
erheben. Und auch in Briissel kam mittlerweile ein Schreiben an.
Darin kiindigt Trump Abgaben von 30 Prozent auf Einfuhren aus der
EU an. Die jungste Entwicklung zeigt, dass die Unberechenbarkeit
des Machthabers im Weilen Haus eine feste Konstante bleiben
dirfte. Umso wichtiger ist es fiir Europa, die Reihe zu schlielien,
Gegenmalnahmen im Kécher zu haben und die eigenen Starken
zu forcieren.

Rheinmetall: Borsenwert der Stunde

Beim Blick auf den Kurszettel zeigt sich: Der alte Kontinent beheima-
tet eine Reihe von Unternehmen, die weder den Vergleich mit der
US-Konkurrenz noch den globalen Wettbewerb scheuen miissen.
Gerade diese »Global Player« sind mitunter bestens positioniert,
um von den Investitionen Europas in Verteidigung, Sicherheit und
Unabhéngigkeit zu profitieren. Beispiel Rheinmetall: Der deutsche
Konzern liefert militérische Rad- und Kettenfahrzeuge, Waffen-
systeme und Munition sowie Losungen fiir die Digitalisierung
von Streitkraften. Laut CEO Armin Papperger wird Rheinmetall
gebraucht, Kunden kaufen ganze Fabriken. »Dabei erleben wir ein
Wachstum, wie wir es im Konzern noch nie hatten, und kommen
unserem Ziel, ein globaler Defence-Champion zu werden, naher,
erklarte der Konzernlenker Anfang Mai.

Diese Aussage untermauerte er mit konkreten Zahlen. Bis 2027
mochte Rheinmetall den Umsatz auf rund 20 Milliarden Euro gegen-
Uber dem Niveau des vergangenen Jahres mehr als verdoppeln. Die
operative Marge soll von 15,2 Prozent auf rund 18 Prozent steigen.
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Die skizzierte Entwicklung macht Rheinmetall zum Borsenwert
der Stunde. Auf Sicht von zwolf Monaten hat die Aktie ein Plus
von 260 Prozent eingefahren und sich damit an die Spitze der
DAX-Wertung gesetzt (siehe Grafik 4).

¢Cin den vergangenen Jahren ist SAP vor allem
dank der Ubertragung seiner Unternehmens-
software auf die Cloud stark gewachsen. 99

SAP: in der globalen Champions League

SAP kann hier bei Weitem nicht Schritt halten. Gleichwohl ver-
buchte der Softwaretitel auf Sicht von einem Jahr ein Plus von
mehr als einem Viertel. Auf diese Weise sicherte sich SAP Europas
Borsenkrone — Ende Juni 2025 lag die Kapitalisierung bei 354 Mil-
liarden Euro. Damit zogen die Walldorfer am danischen Pharma-
konzern Novo Nordisk sowie am LuxusgUterriesen LYMH aus Frank-
reich vorbei. Operativ spielt SAP ohnehin in der globalen Cham-
pions League. »Wir haben jeden Grund, zuversichtlich zu seing,
sagte CEO Christian Klein vor Kurzem bei einer Analystenkonferenz
in Florida. In den vergangenen Jahren ist SAP vor allem dank der
Ubertragung seiner Unternehmenssoftware auf die Cloud stark
gewachsen. Seit 2020 haben sich die Umsétze in der »Datenwolke«
mehr als verdoppelt. Jetzt setzt das Management verstarkt auf die
Moglichkeiten der kiinstlichen Intelligenz (KI). Ende des Jahres
maochten die Verantwortlichen tiber mehr als 400 KI-Anwendungen
verfiigen, mit deren Hilfe die Kunden ihre SAP-Software optimal
einsetzen kdnnen. Das Potenzial ist riesig: Nach eigenen Angaben

Grafik 3: Tophandelspartner USA
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Grafik 4: Eine Aktie der Stunde
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Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Reuters
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.
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nutzen 98 der weltweit 100 grofiten Unternehmen die Applikationen
des deutschen Branchenriesen (siehe Grafik 5).

Novartis: die richtige Medizin

Dazu zéhlt Novartis. Der Basler Pharmakonzern setzt die SAP-Soft-
ware beispielsweise in der Beschaffung oder fiir die Chargenfreigabe
ein. Auf beiden Seiten dirften die Rechner derzeit auf Hochtouren
laufen. Im ersten Halbjahr 2025 ist Novartis kraftig gewachsen. Mit
24,34 Milliarden US-Dollar lagen die Umsatze von Januar bis Juni
wahrungsbereinigt um 13 Prozent iiber dem Niveau des Vorjahres-
zeitraums. Beim operativen Kernergebnis kamen die Basler sogar
um 24 Prozent auf 11,50 Milliarden US-Dollar voran. Angeschoben
wurden die Geschéfte unter anderem vom Herzpraparat Entresto,
dem Multiple-Sklerose-Mittel Kesimpta sowie dem Krebsmedika-
ment Kisqgali. CEO Vasant Narasimhan hat die Prognose fiir das
operative Kernergebnis etwas nach oben angepasst: Er erwartet
hier flir 2025 neuerdings eine Steigerung zwischen 13 und 14 Pro-
zent. Zuvor bewegte sich der Zielkorridor zwischen 10 und 12 Pro-
zent. Beim Umsatz rechnet er wie bisher mit einem Wachstum im
hohen einstelligen Prozentbereich. Der CEO garnierte den Zwischen-
bericht mit dem Start eines bis zu 10 Milliarden US-Dollar schweren
Aktienriickkaufprogramms.

An der Borse kamen die News dennoch nicht gut an. Die Novartis-
Aktie gab deutlich nach und notiert damit wieder ein Stlick weit
unter der runden Marke von 100 Schweizer Franken (siehe Grafik 6).
Offenbar konnte das Unternehmen die seit langerem bestehende
Unsicherheit in Bezug auf die US-Zollpolitik nicht zerstreuen. Der
Umgang mit pharmazeutischen Einfuhren gilt in den Verhandlungen
der Schweiz sowie der Europaischen Union mit Washington D. C. als

besonders heikel. Generell werden die Folgen der Handelspolitik in
der laufenden Berichtssaison fiir jede Menge Diskussionsstoff sorgen.
Die Zolle diirften dazu beigetragen haben, dass die Analysten
zuletzt den Rotstift ansetzen mussten. Im Schnitt trauen sie dem
Unternehmen aus dem EURO STOXX 50 fiir 2025 noch ein Gewinn-
wachstum von 3 Prozent zu. Vor drei Monaten war der Konsens
noch von einer Steigerung um 6 Prozent ausgegangen. Im kommen-
den Jahr soll der Gewinnmotor die Drehzahl wieder erhdhen. Das
prognostizierte Gewinnwachstum beim EURO STOXX 50 fiir 2026
belauft sich auf ein Zehntel. Den Mitgliedern des S&P 500 trauen
die Analysten sogar ein Wachstum von 14 Prozent zu. Allerdings

hat dieser Vorsprung seinen Preis: Der US-Leitindex zeigt ein Kurs-
Gewinn-Verhéltnis (KGV) von 21,7. Beim EURO STOXX 50 fallt die
Kennziffer, obwohl sie zuletzt gestiegen ist, mit 15 deutlich tiefer
aus. Dieser Bewertungsabschlag geht mit einem klaren Dividenden-
vorsprung fur die Top-50-Konzerne der Eurozone einher. Die Aus-
schittungsrendite fir den EURO STOXX 50 fallt mit 3,0 Prozent um
140 Basispunkte hoher aus als diejenigen des S&P 500. Gleichzeitig
werfen Dividenden aus der Eurozone-Benchmark rund 30 Basis-
punkte mehr Rendite ab als die 10-jéhrige deutsche Bundesanleihe.

Sollte Christine Lagarde die Zinsschraube weiter lockern, kdnnte
dieser Vorsprung sogar noch einmal anwachsen. Noch ist es nicht
so weit. In puncto Inflation dirfte die Franzdsin genauso hellhérig
bleiben wie in Bezug auf die Handelspolitik. Europas Anleger wer-
den ihre weiteren Schritte jedenfalls mit Argusausgen verfolgen.
In Summe sprechen Geld- und Geopolitik, die Starke der Unter-
nehmen sowie das Momentum - trotz aller Risiken - dafir, dass
Europas Aktienmarkte der Wall Street und anderen Borsenplatzen
weiterhin Paroli bieten kdnnen.

Grafik 5: Europas neuer Borsenkrosus
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Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Reuters
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.

Grafik 6: 100er-Marke als Widerstand
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Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Reuters
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.
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* PRODUKTIDEE: PARTIZIPIEREN AM EURO STOXX 50 UND AN AUSGEWAHLTEN EINZELAKTIEN

Nutzen Sie die Einschatzungen unserer Experten und partizipieren Sie an der Entwicklung des EURO STOXX 50 und ausgewahlter
Unternehmen. Ein Uberblick Gber das gesamte Produktspektrum an Optionsscheinen und Zertifikaten steht Ihnen im Internet unter
www.sg-zertifikate.de zur Verfligung.

Aber Achtung: Da die von Société Générale angebotenen Produkte in Euro notieren, der Handelspreis von Novartis allerdings in Schweizer
Franken, besteht flr den Investor ein Wahrungsrisiko, wenn der Euro/Schweizer Franken-Wechselkurs steigen sollte. Um das Wechselkurs-
risiko fir den Anleger auszuschalten, bietet Société Générale in der Regel neben einer nicht wahrungsgesicherten Variante (Non-Quanto)
auch eine wahrungsgesicherte bzw. wéhrungsoptimierte (Quanto) Variante an.

Discount-Zertifikate

WKN Basiswert Cap Discount Max. Rendite p.a. Quanto Bewertungstag Geld-/Briefkurs
SJ6 7TDP EURO STOXX 50 4.950,00 Pkt. 11,85 % 6,46 % = 19.06.2026 46,69/46,70 EUR
SX1YD3 EURO STOXX 50 5.600,00 Pkt. 5,33 % 11,52 % - 19.06.2026 50,59/50,60 EUR
FAO OND Rheinmetall 1.620,00 EUR 19,65 % 14,77 % - 19.06.2026 1.424,28/1.424,95 EUR
FAO ONW Rheinmetall 2.060,00 EUR 9,55 % 30,84 % - 19.06.2026 1.601,70/1.602,43 EUR
SJ9 FX0 SAP 220,00 EUR 17,19 % 6,38 % - 19.06.2025 206,76/206,84 EUR
SX5 Q54 SAP 266,00 EUR 7,36 % 16,23 % - 19.06.2025 231,14/231,25 EUR
SJ9L9A Novartis 80,00 CHF 17,74 % 4,90 % Ja 19.06.2025 76,50/76,53 EUR
SJ9LSD Novartis 95,00 CHF 8,40 % 12,41 % Ja 19.06.2025 85,15/85,19 EUR

BEST Turbo-Optionsscheine

WKN Basiswert Typ Basispreis/Knock-Out-Barriere Hebel Quanto Laufzeit Geld-/Briefkurs
SU2 AP8 EURO STOXX 50 Call 4.427,8600 Pkt. 58 - Unbegrenzt 9,14/9,15 EUR
SWI ARS EURO STOXX 50 Put 6.248,4479 Pkt. 59 = Unbegrenzt 9,08/9,09 EUR
SX8 6N3 Rheinmetall Call 1.523,0230 EUR 6,8 - Unbegrenzt 25,90/25,95 EUR
FAO HVR Rheinmetall Put 2.024,0036 EUR 6,7 - Unbegrenzt 2,65/2,66 EUR
SX3 FoU SAP Call 216,4831 EUR 74 - Unbegrenzt 3,35/3,36 EUR
SY7 UQN SAP Put 282,6266 EUR 7,5 - Unbegrenzt 3,34/3,35 EUR
SV2 RUR Novartis Call 76,1510 CHF 5,4 Nein Unbegrenzt 1,84/1,85 EUR
SU4 JHN Novartis Put 106,0791 CHF 6,8 Nein Unbegrenzt 1,44/1,45 EUR

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfeh-
lung dar. Die maltgeblichen Produktinformationen stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basisprospekt sowie die Endgiiltigen Bedingungen und die Basisinforma-
tionsbléatter 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 Anlagezeitrdume 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 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
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ67DP?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX1YD3?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA00ND?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA00NW?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ9FX0?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX5Q54?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ9L9A?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ9L9D?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SU2AP8?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SW9ARS?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX86N3?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA0HVR?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX3F9U?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SY7UQN?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SV2RUR?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SU4JHN?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de
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MIT KUHLEM KOPF
UND KLARER
STRATEGIE HANDELN

Interview mit Heiko Thieme, Borsenexperte und

(F)Influencer

ideas: Herr Thieme, Sie sind quasi schon lhr ganzes Leben

an der Borse aktiv. Konnen Sie sich noch daran erinnern,
wann Sie das erste Mal mit den Finanzmarkten in Beriihrung
gekommen sind?

Heiko Thieme: Ja, das kann ich genau sagen. In den spéten 1960er-
Jahren lebte ich wahrend meines Studiums in Hamburg bei meinem
Onkel Paul. Er war sehr an der Borse interessiert und horte sich
taglich die Borsenberichte an. So wurde ich unbewusst mit der
Borse konfrontiert. Ich kann mich noch gut daran erinnern, wie ich
morgens aufwachte und die Stimmen der Bérsenreporter horte.
Diese friihe Pragung flihrte dazu, dass ich mich wahrend meines
Studiums in Hamburg mit dem Thema Borsenzulassungsvorausset-
zungen beschaftigte. Ich wollte eine Doktorarbeit darliber schreiben
und bekam schliellich ein Stipendium in Berkeley, wo ich mich
intensiv mit dem Thema auseinandersetzte.

Wie hat sich lhrer Meinung nach die Welt des Investierens im
Laufe der Jahre verdndert?

Die Welt hat sich standig verandert. Wir kdnnen bis zur industriellen
Revolution zurlickblicken, die viele Innovationen hervorgebracht
hat. Die Dampfmaschine, die Eisenbahn und spater das Auto haben
die Welt revolutioniert. Heute erleben wir eine Beschleunigung
durch Technologien wie Kiinstliche Intelligenz und das Internet.
Diese Entwicklungen bieten neue Moglichkeiten, sich am Kapitalis-
mus zu beteiligen. Jeder kann heute mit kleinen Betrdgen investie-
ren und vom Wachstum profitieren. Die Borse ermdglicht es, dass
nicht nur grolRe Investoren, sondern auch jeder Einzelne an der
wirtschaftlichen Entwicklung teilhaben kann. Ich sehe auch, dass
die Informationsverfligbarkeit heute viel hdher ist. Friiher waren
Informationen Uber die Markte schwerer zugédnglich. Heute hat
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jeder Uiber das Internet Zugang zu Daten und Analysen, was den
Anlegern mehr Macht und Verantwortung gibt.

Was raten Sie Anlegern, die in unsicheren Zeiten einen kiihlen
Kopf bewahren wollen?

Das Wichtigste ist, keine Panik zu bekommen. Ich empfehle, in
Krisenzeiten zundchst abzuwarten und etwa 10 bis 20 Prozent der
Ersparnisse in Liquiditat zu halten. So kann man schnell auf Markt-
chancen reagieren. In der Vergangenheit haben wir oft gesehen,
dass sich die Mérkte nach Krisen erholen. Diversifikation ist eben-
falls entscheidend, um Risiken zu minimieren. Man sollte nicht alles
auf eine Karte setzen, sondern ein ausgewogenes Portfolio haben.
Das hilft, auch in turbulenten Zeiten ruhig zu bleiben. Ich erlebe oft,
dass Anleger in der Aufregung tberreagieren. Ein kithler Kopf und
eine klare Strategie sind in solchen Zeiten Gold wert. Es ist auch
wichtig, sich regelmaliig tber die Entwicklungen am Markt zu infor-
mieren, um fundierte Entscheidungen treffen zu kdnnen.

Konnen Sie mehr iiber Ihre eigene Investitionsstrategie erzdhlen?
Ich habe die »Drei-Drittel-Strategie« entwickelt, bei der ich nie sofort
alles investiere. Stattdessen steige ich schrittweise in den Markt ein.
Ich kaufe in drei Tranchen: eine beim Einstieg, eine bei einem Riick-
gang und eine weitere, wenn der Markt weiter fallt. Das hilft, emotio-
nale Entscheidungen zu vermeiden und in volatilen Zeiten rational
zu handeln. Geduld und Disziplin sind entscheidend, um langfristig
erfolgreich zu sein. Zudem ist es wichtig, regelmaRig zu Uberprifen,
ob die Investitionen noch den eigenen Zielen entsprechen. Ich
empfehle auch, sich nicht von kurzfristigen Marktentwicklungen
leiten zu lassen. Langfristiges Denken ist entscheidend. Wenn

man beispielsweise in einen Indexfonds investiert, sollte man sich



bewusst machen, dass es Schwankungen geben wird. Die lang-
fristige Entwicklung ist jedoch entscheidend fiir den Erfolg.

Seit einiger Zeit sind Sie auch als (F)Influencer auf Instagram
aktiv und haben inzwischen iiber 190.000 Follower. Wie ist die
Idee entstanden, einen eigenen Kanal zu starten?

Die Idee kam von einem Trainee, der mir vorschlug, meine Markt-
analysen auf Instagram zu teilen. Zunéchst war ich skeptisch, da ich
nicht wusste, wie ich mich dort prasentieren sollte. Aber ich habe
das Projekt gestartet und es ist sehr gut angekommen. Ich teile
taglich kurze, informative Beitrdge zu aktuellen Marktgeschehnissen
und versuche, komplexe Themen einfach zu erklaren. Die Reaktio-
nen sind Uberwaltigend, und ich freue mich, dass ich so viele Men-
schen erreichen kann. Durch Instagram habe ich die Moglichkeit,
mit einer jingeren Zielgruppe zu kommunizieren, die vielleicht
nicht die traditionellen Finanzmedien konsumiert. Das Feedback ist
oft sehr direkt, aber auch inspirierend, was mir hilft, meine Inhalte
weiter zu verbessern.

Auf Instagram veroffentlichen Sie die »ldee des Tages«.
Wie wahlen Sie diese aus?

Ich nutze eine Vielzahl von Quellen, von Zeitungen bis zu sozialen
Medien. Ich kombiniere fundamentale und technische Analysen
und verlasse mich letztlich auch auf mein Bauchgefiihl. Es ist wich-
tig, die Informationen kritisch zu betrachten und die Realitét von
Illusionen zu unterscheiden. Manchmal lasse ich mich auch von
aktuellen Ereignissen inspirieren, die fiir die Anleger von Bedeutung
sein kdnnten. Die Herausforderung besteht darin, die relevanten
Informationen herauszufiltern und sie in einer verstandlichen Form
zu prasentieren.

INTERVIEW HEIKO THIEME _____

Ich versuche auch, die Themen so zu wahlen, dass sie fir meine
Follower von praktischem Interesse sind.

Zudem gibt es den Heiko Thieme Club. Was hat es damit auf sich?
Der Heiko Thieme Club (kostenpflichtig, Anm. d. Redaktion) wurde
2016 gegriindet und dient als Plattform fiir den Austausch Gber
Wirtschaft, Politik und Borse. Wir diskutieren wochentlich aktuelle
Themen und geben Anlegern praktische Ratschlage. Das gespro-
chene Wort hat den Vorteil, dass es tiberall konsumiert werden
kann - ob im Auto oder beim Sport. Es ist eine grofartige Moglich-
keit, Wissen zu teilen und die Mitglieder aktiv in die Diskussion
einzubeziehen. Wir laden auch Gaste ein, die ihre Perspektiven und
Erfahrungen mit uns teilen.

Was denken Sie iiber die Zukunft der Finanzmarkte und die
Rolle der Technologie?

Ich glaube, dass die Technologie eine transformative Rolle in der
Finanzwelt spielt. Die Entwicklung von Kinstlicher Intelligenz,
Blockchain und anderen Technologien wird die Art und Weise, wie
wir investieren und handeln, revolutionieren. Diese Technologien
bieten neue Moglichkeiten fiir Transparenz und Effizienz. Gleichzei-
tig missen wir jedoch wachsam sein, um die Risiken zu erkennen,
die mit diesen Verdnderungen einhergehen. Ich bin optimistisch,
dass wir durch den Einsatz neuer Technologien eine breitere
Zugdnglichkeit zu den Markten schaffen kdnnen. Das wird es mehr
Menschen ermoglichen, aktiv am Investieren teilzunehmen und
von den Chancen zu profitieren, die die Markte bieten.

Vielen Dank fiir das Gesprach.
Das Interview flihrte Anja Schneider.
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E.ON:

IN DER HAUSSE

ACHIM MATZKE

Chef-Stratege der
Matzke-Research GmbH

Die im DAX notierte E.ON SE ist die Holdinggesellschaft des Energie-
konzerns. E.ON war in den Jahren 1999/2000 aus der Fusion der
im DAX 30 enthaltenen Mischkonzerne VEBA und Viag entstanden.
Die vergangenen 25 Jahre sind durch einen kontinuierlichen
Umwandlungsprozess gepragt. Hierzu gehort nicht nur der Uber-

nahmeversuch der spanischen Endesa, der spater zum Aushandeln
eines Beteiligungspakets mit den neuen Endesa-Eigentiimern (Enel
und Acciona) fiihrte. Beispielsweise wurde das deutsche Hochst-
spannungsnetz an den niederldndischen Netzbetreiber Tennet
verkauft. Ende 2014 kam die Ankiindigung zum Ausstieg aus den
fossilen Energien, wobei diese Aktivitdten in Uniper eingebracht
wurden. E.ON verkaufte in den Folgejahren seine Uniper-Beteiligung
vollstandig. 2018 gab E.ON ein Ubernahmeangebot fiir die am
Aktienmarkt gelistete RWE-Tochter innogy ab. Als Folge kam es zu
einem Tausch von Geschéftsbereichen, wodurch auch die heutige
RWE-Beteiligung von ca. 15 Prozent an E.ON entstanden ist. Als
Resultat ist E.ON heute auf die Geschéftsfelder Energienetze (fir
Strom und Gas) und Kundenlésungen fokussiert.

E.ON

Euro
18

16

14

Mehrjahrige Trading-Range
12

10,80 EUR

11,60 EUR

16,00 EUR

11,50 EUR

200-Tage-Linie
10

8,50 EUR

6 6,20EUR
600 EUR EURO STOXX 50-Entnah
Doppelboden -Entnahme
2016 2017 2018 2019 2020

Haussetrend

8,00 EUR
7,40 EUR

Zentraler Haussetrend

2021 2022 2023 2024 2025 2026

Stand: 17. Juli 2025; Quelle: Matzke-Research, LSEG; K = Kaufsignal; V = Verkaufssignal; TP = Take-Profit-Signal
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.
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Aus langfristiger Sicht besteht die Kursent-
wicklung von E.ON seit 2003 nur aus vier
technischen Phasen. Zuerst liegt von Marz
2003 (Start bei 9,60 Euro) - parallel zur
damaligen Liberalisierung des EU-Strom-
marktes - eine Bilderbuchhausse bis auf
Notierungen um 45,10 Euro vor (Januar
2008). Die zweite technische Phase ist eine
jahrelange Baissebewegung, die erst im
Jahr2016 bei 6,00 Euro endete. Als Spat-
folge ging im September 2018 auch die
EURO STOXX 50-Mitgliedschaft verloren.
Als dritte technische Phase ergab sich seit
2016 - nach dem Verlassen des zentralen
Baissetrends zur Seite — eine mehrjahrige
Bodenformation (Seitwértspendelbewegung;
Kernhandelsspanne mit der Unterstiitzungs-
zone von 7,40 bis 7,90 Euro und der Wider-
standszone von 10,80 bis 11,50 Euro). Seit
Oktober 2022 - parallel zur DAX-Hausse -
und dem Start bei 7,40 Euro — hat E.ON
die vierte technische Phase - einen neuen
Haussetrend - etabliert (Trendlinie zurzeit
bei 11,50 Euro). Bei 11,50 Euro sollte der
strategische Sicherungsstopp fir jede E.ON-
Position liegen. Dieser Stopp sollte Schritt
flr Schritt mit dieser Trendlinie angehoben
werden. Seit dem Jahresanfang 2025 ist

es bei E.ON mit (Trading-)Kaufsignalen zur
einer Aufwdartsbeschleunigung gekommen.

Aus Ubergeordneter technischer Sicht
hat jetzt gerade erst die Aufarbeitung der
(Mega-)Baisse von 2008 bis 2016 begonnen.
Bei E.ON, die seit einiger Zeit wieder im
erweiterten Kreis der 50 Aufnahmekandi-
daten angekommen ist, hat die zuletzt
vorliegende Konsolidierung (Kernzone:
15,00 bis 16,00 Euro) einen trendbestétigen-
den Charakter (nach oben). Die technische
Qualitét des neuen Haussetrends deutet
als néchstes Etappenziel den Bereich

um 18,00 Euro an. Trotz der zurzeit guten
technischen Gesamtlage sollte aber jede
E.ON-Position zusatzlich mit einem trading-
orientierten Sicherungsstopp bei 13,70 Euro
(unterhalb des letzten Zwischenhochs)
belegt werden.

TECHNISCHE ANALYSEE.ON

ﬁ PRODUKTIDEE: ANLAGEPRODUKTE AUF E.ON

Classic Discount-Zertifikat Beim Kauf des Classic Discount-Zertifikats

WKN SY9 ZAK erhalten Anleger einen Preisabschlag (Dis-
Cap/Hochstbetrag 16,00 EUR count) auf den aktuellen Wert der E.ON-
Bewertungstag 20.03.2026 Aktie. Im Gegenzug verzichtet der Anleger
Falligkeit S auf die Moglichkeit, unbegrenzt an Kurs-
i Akti izipi .D

Geld-/Briefkurs 14.92/14.93 EUR stelg-erungerj der Aktie zu partmplerer? er

maximale Rickzahlungsbetrag entspricht
Discount 6,64 % e

dem Cap des Zertifikats (16,00 Euro).
Max. Rendite p.a. 10,59 %

Capped Bonus-Zertifikat Mit dem Capped Bonus-Zertifikat kénnen

WKN SX8 NoL Anleger an der Entwicklung der E.ON-Aktie
Sl 13,00 EUR bis zum Cap partizipieren. Zudem erhalt
Bonuslevel/Cap 1700 EUR der Anleger den Hochstbetrag (17,00 Euro),
ER— P — solange die Barriere bis zum Bewertungstag
Al nicht erreicht oder unterschritten wird.

Falligkeit 27.03.2026 ] ] .

Bei Unterschreitung der Barriere folgt das
Geld-/Briefkurs 16,05/16,06 EUR . o

Zertifikat der Aktie bis zum Cap. An Kurs-
Abstand zur Barriere 18,75 % . . .

steigerungen Uber den Cap hinaus nehmen
Bonusrendite p.a. 8,65 %

Anleger nicht teil.

ﬁ PRODUKTIDEE: HEBELPRODUKTE AUF E.ON

BEST Turbo-Call-Optionsschein Mit dem BEST Turbo-Call-Optionsschein
konnen Anleger gehebelt an steigenden
Kursen der E.ON-Aktie partizipieren. Die
Laufzeit des Turbo-Call-Optionsscheins ist

unbegrenzt. Bei fallenden Notierungen der

WKN SX7 NET
Typ Call

Basispreis/Knock-Out-Barriere 13,5656 EUR

Laufzeit Unbegrenzt
) Aktie unter die Knock-Out-Barriere endet
Geld-/Briefkurs 2,47/2,48 EUR ) )
die Laufzeit (Totalverlust).
Hebel 6,4

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

unbegrenzt. Bei steigenden Notierungen

WKN SX7Y78
Typ Put

Basispreis/Knock-Out-Barriere 18,7105 EUR

Laufzeit Unbegrenzt
) der Aktie Uiber die Knock-Out-Barriere endet
Geld-/Briefkurs 2,75/2,76 EUR ) )
die Laufzeit (Totalverlust).
Hebel 58

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus
dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfehlung dar. Die mafgeblichen Produktinformationen
stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfigung. Den Basisprospekt sowie die Endgliltigen 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
Anlagezeitrdume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die Endgil-
tigen 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 Entschei-
dung, 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/SY9ZAK?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX8N9L?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX7NET?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX7Y78?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
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MDAX: DIE

RELATIVE

POSITION DREHT

ACHIM MATZKE

Chef-Stratege der
Matzke-Research GmbH

Der MDAX, ein Performance-Index, startet - analog zum DAX - mit
einer Index-Basis von 1.000 Punkten Ende 1987. Der Index umfasst
derzeit - auf Basis der Free-Float-Marktkapitalisierung - die 50 groR-
ten Aktien unterhalb des DAX 40. Die derzeitigen Index-Titel erzielen
ca. 40 Prozent ihrer Umséatze im Inland, im Gegensatz zu den DAX-
Werten, bei denen es ungeféhr 20 Prozent sind. Deshalb sollte es
nicht Gberraschen, wenn die Kombination aus monetéren Impulsen
(EZB-Zinssenkungen) und fiskalpolitischem Stimulus (schulden-

finanzierte Ausgabenprogramme der neuen Bundesregierung) eher
das Thema Binnenkonjunkturbezug (MDAX) als die internationale
Ausrichtung (DAX) anschiebt.

Im technischen Haussezyklus vom Jahresanfang 2009 (Finanzkrise)
bis Ende 2021 konnte der MDAX (+527,0 Prozent) den DAX (nur
+230,2 Prozent) mit einer jahrelangen Relativen Starke deutlich
schlagen. Ab dem Jahresanfang 2022 - parallel zur Ampel-Regie-
rung mit ihrer eigenen Wirtschafts- und Finanzpolitik und der Phase
der Krisen (zum Beispiel Russland-Ukraine-Krieg) -
2025 (Wahl des neuen Bundeskanzlers) ergab sich ein anderes
relatives Bild. In diesem Zeitraum erzielte der DAX +46,9 Prozent,
wahrend der MDAX ein Minus von 16,4 Prozent verkraften musste.

bis zum 6. Mai

Fir diese Relative Schwéache des MDAX war aber auch die Index-
Reform im September 2021 mitverantwortlich (MDAX-Reduzierung
von 60 auf 50 Titel; DAX-Ausweitung von 30 auf 40 Werte). Hierbei
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Stand: 17. Juli 2025; Quelle: Matzke-Research, LSEG; K = Kaufsignal; V = Verkaufssignal; TP = Take-Profit-Signal
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.
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hat der MDAX seine zehn grofsten Aktien
(ca. 45 Prozent der Free-Float-Marktkapita-
lisierung des Index) an den DAX 40 abge-
geben. Hierdurch waren auch einige »Zug-
pferde, also Wachstumsaktien mit einem
hohen Index-Gewicht, verloren gegangen.
Seit dem Jahreswechsel 2024/2025 drehen
sich nach drei Jahren wieder die relativen
Positionen. Seit Anfang Januar 2025 hat
der MDAX +21,3 Prozent und der DAX
+21,8 Prozent Kurszuwachs erreicht. Bei
einer Analyse seit dem 6. Mai 2025 (Schluss-
kurse) verfestigt sich das neue Bild. Hier
hat sich eine moderate Relative Starke des
MDAX (+5,7 Prozent) gegentiber dem DAX
(+4,3 Prozent) herausgebildet.

Aus langfristiger technischer Sicht war der
MDAX zum Jahresanfang 2022 aus der
damaligen Topformation (unterhalb der
Widerstandszone im Umfeld der Allzeit-
hochs bei 36.429 Punkten) mit einem aus-
gepragten technischen Verkaufssignal in
eine Baissebewegung gerutscht. Sie driickte
den Index, begleitet von mehreren (Trading-)
Verkaufssignalen, in einen Bilderbuch-
Baissetrend bis zum Oktober 2022 in einen
Sell-Off bei 21.457 Punkten. Nach dem
anschliefenden Comeback-Trend bis
Januar 2023 auf 29.815 Punkte folgte eine
zweijdhrige Seitwarts-/Abwartskorrektur
im Umfeld der fast waagerecht laufenden
200-Tage-Linie und zum Schluss unterhalb
der mehrfach getesteten Widerstandszone
um 27.700 Punkte. Zum Jahresanfang 2025
ist der MDAX mit einem Investmentkauf-
signal Uber diese Widerstandszone in
einen neuen mittelfristigen Aufwdrtstrend
gesprungen. Da diese neue Aufwartsbewe-
gung an technischer Stabilitat gewinnt und
den Charakter einer neuen Hausse ange-
nommen hat, sollte das ndachste mittelfris-
tige Etappenziel bei 34.000 Punkten und
damit im Heranlaufen (von unten) an die
Widerstandszone im Umfeld der alten Top-
formation aus dem Jahr 2021 liegen.

TECHNISCHE ANALYSE MDAX

ﬁ PRODUKTIDEE: ANLAGEPRODUKTE AUF DEN MDAX

Das Unlimited Index-Zertifikat bildet die
Wertentwicklung des MDAX, nach Abzug
der entstehenden Kosten, eins zu eins ab.
Das Zertifikat bietet damit die Moglichkeit,
an der Entwicklung des MDAX zu partizipie-
ren — sowohl positiv als auch negativ.

Unlimited Index-Zertifikat

WKN SQ79WN
Laufzeit Unbegrenzt

Geld-/Briefkurs 10,66/10,67 EUR

Das Unlimited Index-Zertifikat bildet die
Wertentwicklung des MDAX, nach Abzug
der entstehenden Kosten, eins zu eins ab.
Das Zertifikat bietet damit die Moglichkeit,
an der Entwicklung des MDAX zu partizipie-
ren — sowohl positiv als auch negativ.

Unlimited Index-Zertifikat
WKN SQ79WS
Laufzeit

Geld-/Briefkurs

Unbegrenzt
106,47/106,90 EUR

ﬁ PRODUKTIDEE: HEBELPRODUKTE AUF DEN MDAX

BEST Turbo-Call-Optionsschein Mit dem BEST Turbo-Call-Optionsschein
kdnnen Anleger gehebelt an steigenden
Kursen des MDAX partizipieren. Die Laufzeit
des Turbo-Call-Optionsscheins ist unbe-

grenzt. Bei fallenden Notierungen des Index

WKN SX7 1PD
Typ Call
Basispreis/Knock-Out-Barriere  26.584,6051 Pkt.

Laufzeit Unbegrenzt
) unter die Knock-Out-Barriere endet die
Geld-/Briefkurs 4,90/4,94 EUR ]
Laufzeit (Totalverlust).
Hebel 6,4

BEST Turbo-Put-Optionsschein Mit dem BEST Turbo-Put-Optionsschein
konnen Anleger gehebelt an fallenden Kur-
sen des MDAX partizipieren. Die Laufzeit des
Turbo-Put-Optionsscheins ist unbegrenzt.

Bei steigenden Notierungen des Index iber

WKN SB7 0ZM
Typ Put
Basispreis/Knock-Out-Barriere 35.883,2690 Pkt.

Laufzeit Unbegrenzt
) die Knock-Out-Barriere endet die Laufzeit
Geld-/Briefkurs 4,50/4,54 EUR
(Totalverlust).
Hebel 6,9

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus
dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfehlung dar. Die maRgeblichen 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 fiir kurzfristige
Anlagezeitraume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die Endgil-
tigen 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 Entschei-
dung, 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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_ TECHNISCHE ANALYSE VERSTEHEN CHARTFORMATIONEN

CHARTFORMATIONEN,

TEIL 2

Inverse Kopf-Schulter

RALF FAYAD

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

Nach den in der vorherigen Folge behandelten Mustern Doppeltop
und Doppelboden wollen wir nun einen Blick auf eine weitere wich-
tige Formationsgruppe werfen: die Kopf-Schulter-Formation sowie
die inverse Kopf-Schulter-Formation als spiegelbildliches bullishes
Gegenstlick. Anders als bei Doppeltop und Doppelboden kommt
die Formationsgruppe nicht nur als Trendumkehrmuster, sondern
auch als Fortsetzungsmuster vor. Sie ist gelegentlich etwas schwe-
rer zu identifizieren, tritt dafir aber hdufiger auf als Doppeltop und
Doppelboden. Aus dem Arsenal des formationstechnisch orientier-
ten Traders ist das Muster daher kaum wegzudenken.

Die Basics

Bei einer Kopf-Schulter-Formation als bearishe Umkehrformation
(siehe Grafik 1) weist der Trend - denknotwendig - zundchst nach
oben. Am Punkt A kommt es dann zur Ausbildung eines Hochs, das
sich zunéchst lediglich als Korrektur im Aufwartstrend darstellt.
Nach der Ausbildung eines Tiefs bei Punkt B arbeitet sich die Notie-
rung auf ein neues Verlaufshoch (Punkt C) vor. Haufig geschieht
dies mit geringerem Handelsvolumen als beim vorausgegangenen
Schub zu Punkt A, was fiir den technisch orientierten Anleger
bereits ein erstes Warnsignal darstellt. Ebenfalls haufig liegt dann
bei Punkt C eine sogenannte negative Divergenz in momentum-
basierten Indikatoren (zum Beispiel Relative Strength Index, RSI)
vor, was einen Verlust an Schwungkraft signalisiert. Nun fallen die
Kurse zum Punkt D und unterschreiten damit die Unterstltzung von
Punkt A, was ein weiteres Warnsignal darstellt. Zudem wird meist
auf dem Weg zu Punkt D eine Aufwartstrendlinie gebrochen - noch
ein Warnsignal. Anschliefend klettern die Kurse zu Punkt E. Dies
geschieht idealerweise mit geringerem Volumen als der Abschwung

Grafik 1: Kopf-Schulter-Formation
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Quelle: Société Générale

Grafik 2: Inverse Kopf-Schulter-Formation
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zu D. Bei Punkt E bildet sich dann ein tieferes Hoch aus, das sich
in etwa auf der Hohe des Punkts A befindet. Der Rutsch unter die
sogenannte Nackenlinie, die aus der Verbindung der Punkte B
und D resultiert, vervollstandigt die bearishe Trendwende. Diese
Nackenlinie kann - je nach Lage von B und D - ansteigen (Regel),
horizontal verlaufen oder abfallen (seltener). Beim Durchbruch
sollte das Volumen deutlich anziehen. Haufig kommt es dann noch
zu einer von niedrigem Volumen begleiteten Riickkehrbewegung an
die Nackenlinie, bevor die Kurse wieder siidwérts drehen und das
tiefere Tief bei Punkt F unterschreiten. Das Mindestkursziel ergibt
sich aus der Projektion des als Lot ermittelten Abstands vom Gip-
fel C zur Nackenlinie am Durchbruchspunkt. Das bullishe Pendant -
die inverse Kopf-Schulter-Formation (siehe Grafik 2) — ergibt sich
einfach aus der Spiegelung der Kopf-Schulter-Formation. Als
Besonderheit ist hier nur zu beachten, dass zum einen das Han-
delsvolumen eine noch wichtigere Rolle als bei einer bearishen
Trendumkehr besitzt - es sollte daher in jedem Fall zumindest

Grafik 3: Fortsetzungsformationen

Preisachse

Zeitachse

Quelle: Société Générale
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beim Durchbruch Uber die Nackenlinie deutlich anziehen. Zum
anderen ist die Nackenlinie bei einer inversen Kopf-Schulter haufig
nach unten geneigt. Aber auch hier sind horizontale und ansteigende
Nackenlinien durchaus zuldssig.

Als mogliche Variante sowohl der Kopf-Schulter als auch derinver-
sen Kopf-Schulter kommt es gelegentlich zu einer komplexen Aus-
gestaltung mit mehreren linken oder rechten Schultern. Dabei gibt
es die Tendenz, dass die Anzahl der linken Schultern der der rechten
Schultern entspricht. Wie bereits erwahnt - jedoch trotz des haufigen
Vorkommens von vielen technisch orientierten Tradern nicht aus-
reichend beachtet - existiert eine Fortsetzungsvariante der Kopf-
Schulter und der inversen Kopf-Schulter. Sie ist in Grafik 3 zu finden
und stellt lediglich eine Unterbrechung des vorherigen Trends dar.

Trade-Management

Da mit dem Bruch der Nackenlinie alle oben genannten Forma-
tionsvarianten komplettiert werden, kann danach eine Position in
Ausbruchsrichtung eingenommen werden. Als sinnvoller anfang-
licher Stop-Loss zur Verlustbegrenzung bietet sich ein Niveau knapp
oberhalb (Kopf-Schulter) bzw. unterhalb (inverse Kopf-Schulter)
der rechten Schulter an. Spatestens mit dem Uberschreiten bzw.
Unterschreiten dieses Niveaus hétte sich die Formation als soge-
nannte fehlgeschlagene Kopf-Schulter bzw. fehlgeschlagene inverse
Kopf-Schulter entpuppt und es ware mindestens ein erneutes
Anlaufen von Punkt C zu erwarten. Als alternative Handelsstrategie
konnen Anleger nach dem Bruch der Nackenlinie eine mogliche
Rickkehrbewegung an die Nackenlinie abwarten und dort eine
Position einnehmen. Aufgestockt werden kdnnte die Position mit
einer bestatigenden Bewegung jenseits des Punkts F. Schlieflich
gibt es noch eine dritte Variante: Anleger konnen in Antizipation
der Vervollstandigung der Formation bereits eine Position im
Bereich von Punkt E einnehmen, falls sich auf diesem Kursniveau
Anzeichen einer kurzfristigen Trendumkehr in Richtung der
Nackenlinie ergeben.
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BEZUGSVERHALTNISSE -
WOZU WERDEN SIE

BENOTICT?

ZERTIFIKATETEAM SOCIETE GENERALE

service.zertifikate@sgcib.com

Ob bei Aktien, Zertifikaten oder Optionsscheinen, in der
Borsenwelt sto3t man oft auf den Begriff »Bezugsverhaltnis«.
Fiir Aktienbesitzer kommt er zur Sprache, wenn eine Aktien-
gesellschaft eine Kapitalerh6hung mit Bezugsrechtsemission
durchfiihren mdchte. Mithilfe von Bezugsrechten haben die
Altaktionare die Moglichkeit, ihren prozentualen Unterneh-
mensanteil beizubehalten. Dabei gibt das Bezugsverhiltnis
an, wie viele neue (junge) Aktien erworben werden konnen
fiir eine bestimmte Anzahl der alten Aktien.

So hat beispielsweise die TUI AG am 24. Marz 2023 eine Kapital-
erh6éhung mit Bezugsrecht fir die Aktiondre beschlossen. Das
Bezugsverhaltnis betrug 3:8, wéhrend sich der Bezugspreis der
neuen Aktien auf jeweils 5,55 Euro belief. Das bedeutete, dass
jeder Aktionar fir 3 alte Aktien 8 neue Aktien flir 5,55 Euro je Aktie
beziehen konnte. Ein Inhaber von beispielsweise 300 TUI AG-Aktien
hatte so die Moglichkeit, weitere 800 neue Aktien zu erwerben. In
der Zertifikate- und Optionsscheinwelt sind Bezugsverhaltnisse ein
»Muss«. Denn das Bezugsverhaltnis gibt an, wie viele Zertifikate
oder Optionsscheine notwendig sind, um eine Basiswerteinheit
zu beziehen. Das Ganze lasst sich am einfachsten anhand von
Beispielen erldutern.

Beispiel 1: Index-Zertifikat auf den EURO STOXX 50

Ein Unlimited Index-Zertifikat von Société Générale auf den EURO
STOXX 50 hat in der Regel ein Bezugsverhaltnis von 100:1. Das heif3t,
dass 100 Zertifikate notwendig sind, um eine EURO STOXX 50-Ein-

ideas 280 | August 2025

heit zu »erwerben«. Bei einem EURO STOXX 50-Stand von beispiels-
weise 5.300 Punkten notiert das Zertifikat bei etwa 53,00 Euro.
Dain der Produktbeschreibung 1 Indexpunkt 1 Euro entspricht
(5.300 Punkte entsprechen 5.300 Euro), kdnnte man mit 100 gekauf-
ten Zertifikaten theoretisch den Index mit 5.300 Euro beziehen.

Beispiel 2: Partizipations-Zertifikat auf Silber

Ein Unlimited Partizipations-Zertifikat auf Silber hat hingegen ein
Bezugsverhaltnis von 1:1 und sein Preis entspricht mit 29,20 Euro in
etwa dem aktuellen Preis von 1 Unze Silber umgerechnet in Euro.
Hatte das Silber-Zertifikat ein Bezugsverhaltnis von 100:1, wiirde
es lediglich 0,292 Euro kosten. Anstelle der Bezeichnung Bezugs-
verhéltnis wird in der Praxis auch der Begriff Ratio verwendet. Auch
die Darstellungsform kann variieren. So wird das Bezugsverhaltnis
haufig auch als Dezimalzahl angegeben (100:1 entspricht 0,01).

Beispiel 3: Optionsschein auf eine Aktie

Ein Options-Inhaber hat das Recht, eine Einheit eines Basiswerts
(zum Beispiel eine Aktie) zu einem bestimmten Zeitpunkt zu einem
festen Preis zu kaufen (Call) oder zu verkaufen (Put). Bei Options-
scheinen bestimmt das Bezugsverhaltnis die Anzahl der Options-
scheine, die bendtigt werden, um theoretisch und analog zu
Optionen eine Aktie zu kaufen oder zu verkaufen. An dieser Stelle
muss erwahnt werden, dass mit Optionsscheinen kein tatsachlicher
Anspruch auf den faktischen Erwerb des Basiswerts einhergeht.
Es erfolgt eine Auszahlung des entsprechenden Gegenwerts (Diffe-
renzbetrag) in Form eines Barausgleichs.

Ein Call Optionsschein auf die ABC-Aktie mit einem Basispreis von
300,00 Euro, einer Restlaufzeit bis zum 19. September 2025 und
einem Bezugsverhaltnis von 10:1 kostet 4,50 Euro. Somit benétigt
der Call Optionsschein-Inhaber theoretisch zehn Optionsscheine
(mit einem Gegenwert von insgesamt 45,00 Euro), um eine ABC-
Aktie theoretisch zu 300,00 Euro zu beziehen. Das Bezugsverhaltnis
bestimmt somit den Preis des Produkts, denn je hdher das Bezugs-



verhaltnis ist, umso billiger ist das Zertifikat bzw. der Optionsschein.
Einige Anleger stellen sich nun bestimmt die Frage: Wieso braucht
man Uberhaupt ein Bezugsverhaltnis? Denn ohne (das heifst mit
einem Bezugsverhaltnis von 1:1) ist doch die Preisberechnung viel
einfacher. Die Antwort auf diese Frage ist ganz einfach. Denn die
jahrelange Emissionserfahrung hat gezeigt, dass Anleger lieber giins-
tigere Produkte erwerben als teurere. So haben sich die meisten
Emittenten von Zertifikaten und Optionsscheinen dafir entschie-
den, bei »teuren« Produkten ein Bezugsverhaltnis einzufihren.

Des Weiteren kann ein Bezugsverhaltnis auch hilfreich sein, um
Produkte teurer oder iiberhaupt darstellbar zu machen. Typische
Beispiele sind Zertifikate und Optionsscheine auf Wahrungen und
bestimmte Rohstoffe, deren Preisschwankungen gewohnlich auf
der dritten oder vierten Nachkommastelle erfolgen. Ihre Bezugs-
verhaltnisse betragen oft 10 oder 100.

Beispiel 4: Turbo-Optionsschein auf den Zucker-Future
(Sugar Future)

Der aktuelle Sugar Future (mit Falligkeit im Oktober 2025) notiert
derzeit bei 15,46 US-Cent pro Pfund Zucker. Ein Unlimited Turbo-
Put-Optionsschein mit einem Basispreis in Hohe von 0,2745 US-
Dollar und einem Bezugsverhaltnis von 1:100 (0,01:1) hat bei einem
Euro/US-Dollar-Wechselkurs von 1,1788 US-Dollar einen fairen Wert
von 10,17 Euro ((0,2745-0,1546)/1,1788)*100. Ohne das Bezugs-
verhaltnis ware eine Kursbewegung des Sugar Future mit einem
Zehntel und Hundertstel Cent gar nicht abzubilden.
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Bei der Investition in Optionsscheine und Zertifikate sollten Anleger
also auch immer einen Blick auf das Bezugsverhaltnis werfen. Vor
allem beim Vergleich von Produkten bezlglich ihrer Geld-Brief-
Spanne (Spread). Denn 1 Cent (0,01 Euro) Spread bei einem Bezugs-
verhéltnis von 10:1 (bzw. 0,1) gleicht einem 10 Cent-(0,10 Euro)-
Spread bei einem Bezugsverhaltnis von 1:1.

Ist ein Bezugsverhaltnis immer konstant?

In der Regel sind Bezugsverhaltnisse konstant, sie werden bei Emis-
sion festgelegt und @ndern sich wéhrend der Laufzeit nicht mehr.
Es kann allerdings in einem bestimmten Fall zu einer Ausnahme
kommen, und zwar bei einer Kapitalmafnahme einer Aktiengesell-
schaft. Daher kann es bei Optionsscheinen und Zertifikaten bezogen
auf Aktien dazu kommen, dass sich ihr Bezugsverhaltnis wahrend
der Laufzeit dndert. Nur ein kurzes Beispiel: Kommt es zu einem
Aktiensplit von 1:2 (aus einer alten Aktie werden zwei neue Aktien),
wirde sich auch das Bezugsverhaltnis vom genannten Options-
schein auf die ABC-Aktie von 10:1 auf 5:1 dndern, da man jetzt finf
Optionsscheine braucht, um eine Aktie theoretisch zu beziehen
(da sich Basispreis und Aktienkurs auch halbiert haben).

Sie haben Interesse an unserer Wissensreihe?

Alle bisherigen Themen finden Sie unter:
www.ideas-magazin.de/informationen/wissen
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PARTIZIPIEREN
AM AUFSCHWUNG

DER DEUTSCHEN
WIRTSCHAFT

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einem Spannungsfeld
zwischen globalen Herausforderungen sowie geopolitischen
Konflikten und wirtschaftlichen Unsicherheiten. Doch nach
der Erholung von den Auswirkungen der Covid-19-Pandemie
verzeichnete die deutsche Wirtschaft zu Beginn des Jahres 2025
wieder ein moderates Wachstum. Wahrend Exporte nach wie
vor ein wichtiger Faktor fiir die Industrie sind, gewinnen Digita-
lisierung und der Ubergang zu nachhaltigen Energien zuneh-
mend an Bedeutung. Dennoch stehen der Wirtschaft Heraus-
forderungen bevor, die eine langfristige Strategie erfordern.

(14 Eine stabile Fiskalpolitik und verantwortungs-

28

volle Schuldenfiihrung schaffen finanzielle
Spielraume fur Investitionen. 99

Partizipieren am Aufschwung der deutschen Wirtschaft

Fir den langfristigen Erfolg einer Volkswirtschaft sind viele Faktoren
entscheidend. Eine stabile Fiskalpolitik und verantwortungsvolle
Schuldenfiihrung schaffen finanzielle Spielrdume flr Investitionen.
Innovationskraft wird durch Investitionen in Forschung und Ent-
wicklung gefordert. Ein starkes Bildungssystem sichert die Fach-
krafte von morgen, wahrend eine moderne Infrastruktur die Wett-
bewerbsfahigkeit unterstiitzt. Der Ubergang zu erneuerbaren
Energien ist wichtig flr die Energieversorgung. Zudem sind Digita-
lisierung und starke internationale Handelsbeziehungen unerléss-
lich. Ein stabiler rechtlicher Rahmen sowie soziale Stabilitdt und
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Umwelt- und Klimaschutz tragen ebenfalls zur wirtschaftlichen
Prosperitat bei. Um diesen Erfolgsfaktoren Rechnung zu tragen, hat
die deutsche Bundesregierung im Mdrz 2025 ein Infrastrukturpaket
beschlossen. Doch was bedeutet dies fiir den Konjunktur- und
Finanzmarktausblick in Deutschland? Experten prognostizieren,
dass das deutsche Haushaltsdefizit in den kommenden Jahren
infolge der geplanten Mafinahmen, einschlieflich der zusatzlichen

Tabelle 1: Indexdetails

Name SGI German Bundes Index NTR*

ISIN FR 001 400 z4L 3

Auflage 28.03.2025 (Basislevel 1.000 Indexpunkte am 05.01.2015)
Wahrung EUR

Index- Solactive AG

Berechnungsstelle

Indexiberpriifung  Es erfolgt quartalsweise (im Januar, April, Juli und
Oktober) eine IndexUberpriifung sowie eine Neugewich-
tung des Index.

Anzahl derzeit 40

Indexmitglieder

Dividenden- Net Total Return Index/Netto-Performanceindex (= Ein

behandlung Netto-Performanceindex bezieht im Gegensatz zum
Kursindex Dividenden und Kapitalverdnderungen nach
Abzug von Steuern mit ein.)

Weitere https://sgi.sgmarkets.com

Informationen

Stand: 15. Juli 2025; Quelle: Société Générale.
*Der Index enthalt Transaktionskosten in Hohe von 0,10 Prozent, die jeweils bei einer Neu-
gewichtung des Index anfallen.


https://sgi.sgmarkets.com

Ausgaben aus den Sondervermdgen, steigen konnte. Die damit
verbundenen Investitionen in Infrastruktur, Verteidigung und Klima-
schutz kénnten der deutschen Wirtschaft jedoch auch einen erheb-
lichen Fiskalschub verleihen. Da die Ausgaben aber nicht ruckartig,
sondern gestaffelt nach oben gefiihrt werden, sollte sich dieser
Effekt Uber die ndchsten Jahre verteilen.

Gelingt es der neuen Bundesregierung, auch an anderer Stelle
Fortschritte zu erzielen (wie zum Beispiel Blrokratieabbau und
Senkung der Energiekosten), kdnnte insgesamt eine Aufbruch-
stimmung entstehen, die das Klima im Unternehmenssektor

Grafik 1: Branchenverteilung im SGI German Bundes Index NTR
2,z}s %

Industrie
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
35,33 % Luftfahrt und Verteidigung

IT

9,71%

Nicht-Basiskonsumgiiter
Immobilien
Basiskonsumgiiter

Gesundheitswesen
15,64 %

o
10,34 % Versorgungsbetriebe

Stand: 15. Juli 2025; Quelle: Société Générale

DIE DARSTELLUNG DER BRANCHENVERTEILUNG IST STICHTAGSBEZOGEN UND IST ANDERUNGEN
UNTERWORFEN. DIE GEGENWARTIGEN GEWICHTUNGEN UND ALLOKATIONEN SIND KEINE
VERLASSLICHEN INDIKATOREN FUR KUNFTIGE GEWICHTUNGEN UND ALLOKATIONEN.
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erkennbar aufhellt. Das Thema Schuldenbremse und Sonderver-
mogen wird die deutsche Wirtschaft auch weiterhin beschaftigen.
Ein Blick auf Unternehmen, die vom Infrastrukturprogramm der

Tabelle 2: Top-15-Indexbestandteile des SGI German Bundes Index NTR

Unternehmen

thyssenkrupp

KION GROUP
Nordex

Hensoldt

Renk Group
Rheinmetall
Hochtief

Infineon Technologies
Heidelberg Materials
MTU Aero Engines
Aurubis

Volkswagen Vz.
Lanxess

HelloFresh

Nemetschek

Branche

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
Industrie

Industrie

Luftfahrt und Verteidigung
Industrie

Luftfahrt und Verteidigung
Industrie

IT

Industrie

Luftfahrt und Verteidigung
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
Nicht-Basiskonsumgiiter
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
Basiskonsumgiiter

IT

Stand: 15. Juli 2025; Quelle: Société Générale
Die Darstellung der Indexkomponenten ist jeweils stichtagsbezogen und ist Anderungen

unterworfen. Die gegenwartige Gewichtung und Allokation sind keine verldsslichen Indikatoren
flir kiinftige Gewichtungen und Allokationen.

Land

DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE
DE

Index-

gewichtung

3,15%
2,74 %
2,73%
2,70 %
2,69 %
2,63 %
2,61 %
2,58 %
2,55 %
2,55 %
2,54 %
2,54 %
2,53 %
2,53 %

2,53 %
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deutschen Bundesregierung und einer Erholung im deutschen
Wirtschaftszyklus profitieren, konnte sich somit auch bei der
Geldanlage lohnen.

Der SGI German Bundes Index

Eine Moglichkeit, um gezielt an der Entwicklung einer Vielzahl von
Unternehmen zu partizipieren, die vom Infrastrukturprogramm

der deutschen Bundesregierung und einer weiteren Erholung der
deutschen Wirtschaft profitieren, bieten beispielsweise Index-Zerti-
fikate auf spezielle Indizes. So etwa der SGI German Bundes Index.
Er bildet die Wertentwicklung von zurzeit 40 Unternehmen ab, die
zum Aufschwung der deutschen Wirtschaft beitragen sollen.

Die Indexmethodik

Als Basis fiir die Selektion der einzelnen Aktien liegt ein Universum
von Unternehmen zugrunde, die von der Abteilung Equity Strategy
Research der Société Générale analysiert werden. Um die Index-
bestandteile zu ermitteln, untersucht das SG Equity Strategy
Research-Team europaische Unternehmen, die strategisch ausge-
wahlt wurden, da sie von einer Erholung der deutschen Konjunktur,
sinkenden Energiepreisen und den steigenden offentlichen Aus-
gaben profitieren kdnnen.

Fir die Aufnahme in das Indexuniversum des SGI German Bundes
Index qualifizieren sich lediglich Unternehmen, die an einer regu-
lierten Borse in den folgenden Landern gelistet sind:

Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechen-
land, Irland, Italien, Luxemburg, den Niederlanden, Norwegen,
Osterreich, Polen, Portugal, Schweden, der Schweiz, Spanien, der
Tschechischen Republik, der Tlrkei, Ungarn und dem Vereinigten
Konigreich.

Ausgehend von diesem Anlageuniversum erfolgt die Auswahl der
Indexbestandteile nach bestimmten Kriterien. So werden fir die
Aufnahme in den Index nur Wertpapiere beriicksichtigt, die an einem
Neugewichtungstag die folgenden Voraussetzungen erfillen:

- eine Free-Float-Marktkapitalisierung von mindestens 500 Millio-
nen Euro

- ein durchschnittlich tégliches Handelsvolumen von mindestens
2 Millionen Euro Uber drei Monate

Es erfolgt quartalsweise (im Januar, April, Juli und Oktober) eine
Indexuiberprifung sowie eine Neugewichtung des Index.

ﬁ WEITERE INFORMATIONEN ZUM DEUTSCHLAND INFRASTRUKTUR INDEX-ZERTIFIKAT

Das Unlimited Index-Zertifikat auf den SGI German Bundes Index NTR bildet die Wertentwicklung des zugrunde liegenden Index, der

eventuelle Netto-Dividenden der Indexmitglieder reinvestiert, nach Abzug der entstehenden Kosten ohne Laufzeitbegrenzung eins zu eins
ab. Somit bietet das Index-Zertifikat die Moglichkeit, mit nur einem Wertpapier an der Entwicklung einer Vielzahl an Unternehmen und
Sektoren zu partizipieren.

Unlimited-Index-Zertifikat

WKN Basiswert Laufzeit Berechnungsgebiihr* Geld-/Briefkurs

FAO Z5Z Deutschland Infrastruktur Index-Zertifikat Unbegrenzt 0,50 % p.a. 10,83/10,84 EUR

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

Die maRgeblichen Produktinformationen stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfiigung. *Bitte beachten Sie, dass neben der Berechnungsgebiihr noch weitere Gebuihren, Provi-
sionen und andere Entgelte (wie zum Beispiel Orderentgelte und Depotkosten) anfallen kdnnen, die ebenfalls die Wertentwicklung des Zertifikats mindern. Genaue Informationen zu lhren
individuellen Kosten erhalten Sie von der depotfiihrenden Sparkasse/Bank, Uber die Sie die Wertpapiere erwerben.

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfeh-
lung dar. Nicht wahrungsgesicherte Produkte unterliegen einem Wechselkursrisiko. 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 fiir kurzfristige Anlagezeitrdume 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 Wert-
papiers 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 Befiirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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AKTIONEN UND TERMINE VERANSTALTUNGEN

MESSEN UND
BORSENTAGE

ANLEGERTAG DUSSELDORF | 06.09.2025

Classic Remise
Harffstrafbe 110a, 40591 Disseldorf
www.anlegertag.de

BORSENTAG BERLIN | 18.10.2025

Ludwig Erhard Haus Berlin
FasanenstralRe 85, 10623 Berlin
www.boersentag-berlin.de

BORSENTAG HAMBURG | 25.10.2025

Handelskammer Hamburg
Adolphsplatz 1, 20457 Hamburg
www.boersentag.de

WORLD OF TRADING | 07.-08.11.2025

Forum Messe Frankfurt
Ludwig-Erhard-Anlage 1, 60327 Frankfurt
www.wot-messe.de

BORSENTAG FRANKFURT | 21.02.2026

Kongresshaus Kap Europa
Osloer Strafbe 5, 60327 Frankfurt am Main
www.boersentag-frankfurt.de

BORSENTAG WIEN | 14.03.2026

Austria Center Vienna
Bruno-Kreisky-Platz 1, 1220 Wien
www.boersentag.at

ANLEGERTAG MUNCHEN | 28.03.2026

Motorworld Minchen
Am Ausbesserungswerk 8, 80939 Miinche
www.anlegertag-muenchen.de

=

INVEST STUTTGART | 17.-18.04.2026

Landesmesse Stuttgart
. Messepiazza 1, 70629 Stuttgart
’ ¥ www.messe-stuttgart.de/invest
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NETFLIX: WERBUNG
ALS LUKRATIVE
EINNAHMEQUELLE

MARC C. GEMEINDER

Seniorexperte Technologie, Medien und
Telekommunikation, Chief Investment Office
Commerzbank

Mit exklusiven Inhalten behauptet Netflix die fiihrende
Position auf dem wettbewerbsintensiven Streaming-Markt.
Strategisch neu ausgerichtet gibt es nun auch werbefinan-
zierte Abo-Varianten. Risiken liegen im Kostenverlauf und
latent hohen Investitionen. Das konsequente Vorgehen gegen
Account-Sharing zahlt sich aus, schneller als gedacht stellen
sich viele neue zahlende Streaming-Kunden ein. Auch kiinftig
diirften die Nutzerzahlen dynamisch ansteigen und Werbe-
erlose werden zur lukrativen Einnahmequelle.

Netflix ist ein Streaming-Dienst, dessen Mitglieder (Nutzer/Kunden)
ein vielseitiges Angebot unter anderem von Serien, Filmen und
Dokumentationen auf einer Vielzahl mit dem Internet verbundener
Gerdte nutzen (ansehen) kdnnen. Dabei setzt Netflix grundsatzlich
auf etablierte Abonnementmodelle mit monatlich zahlbaren Pau-
schalbetrégen, mit denen Kunden jederzeit und Giberall unbegrenzt
Uber die Inhalte verfligen konnen. Netflix wirbt damit, dass es
»immer etwas Neues zu entdecken« gibt, die Streaming-Vielfalt wird
daher wochentlich um zahlreiche neue Serien und Filme erganzt.
Mit seinen tUberwiegend exklusiven Inhalten behauptet Netflix eine
flihrende Position auf dem internationalen Streaming-Markt. Vor-
handenen Wachstumsbedenken soll unter anderem mit einer stra-
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tegisch neu ausgerichteten Angebotspalette bzw. einem neuen
(teilweise) werbefinanzierten Streaming-Angebot und mit eingelei-
teten MalRnahmen gegen das Account-Sharing begegnet werden.
Risiken liegen weiterhin in der Kostenentwicklung und einem
latent hohen Investitionsaufwand. Das aktive Vorgehen gegen
Account-Sharing kdnnte zundchst auch zu einer htheren Kunden-
abwanderung fihren.

Das Geschaftsmodell gilt insgesamt jedoch als intakt und ist robust.
Wir rechnen auch im Jahresverlauf 2025 wieder mit einem dyna-
mischeren Zuwachs bei den Abonnementzahlen und vor allem
mit weiter anziehenden Werbeerldsen.

Grafik 1: Wertentwicklung Netflix
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Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Reuters
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.




Die Netflix-Vision: Streaming-Entertainment kann mehr und
ersetzt das lineare Fernsehen

Menschen lieben Filme und Fernsehserien, aber die Bindung zum
klassischen TV schwindet zunehmend, da die Sender Programme
nur zu bestimmten Zeiten auf nicht tragbaren Bildschirmen und
mit komplizierten Fernbedienungen prasentieren. Netflix steht fiir
Streaming-Unterhaltung, die auf Abruf erreichbar, personalisiert
und auf jedem Bildschirm verfligbar ist. GroRe Verdnderungen in
der Medienlandschaft gab es historisch betrachtet in diesem Aus-
maf selten. Das Radio galt fast 50 Jahre lang als das dominierende
unterhaltende Medium insbesondere fiir zuhause, bis das lineare
Fernsehen (TV) in den 1950er- und 1960er-Jahren diese Rolle Gber-
nahm. Der klassische TV-Konsum galt als enormer Fortschritt
gegenlber dem Radio. Entsprechend entstanden in den vergange-
nen Jahrzehnten groRe Unternehmen und Mediakonzerne, die die
Winsche der Verbraucher entsprechend zu erfiillen wussten. Die
neue Ara der Streaming-Unterhaltung, die Mitte der 2000er-Jahre
begann, hat angesichts der Flexibilitat und Allgegenwartigkeit des
Internets das Potenzial, weltweit in eine neue Dimension vorstofen
zu kdnnen. Netflix erhebt den Anspruch, auch weiterhin zu den
fihrenden Unternehmen in einer gerade erst begonnenen Strea-
ming-Entertainment-Ara zu gehdren.

Das Angebot
Die Netflix-Angebotspalette unterscheidet grundsatzlich zwischen
Basis-, Standard- und Premium-Modellen. Dabei variieren der
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monatlich zu zahlende Preis, die gewadhlte Auflésungsqualitat der
Inhalte und die Moglichkeiten, gegebenenfalls Downloads fiir die
Offline-Bereitstellung durchfiihren zu kdnnen. Die Modelle und die
Preisgestaltung unterscheiden sich weltweit und werden individuell
in den Landern auf regionale Begebenheiten angepasst.

Mit einer neu eingeflihrten Basisvariante setzt Netflix seit Ende
2022 auf ein zusatzlich werbefinanziertes Abonnementmodell.
Dabei werden vor und wéhrend des Abspielens von Inhalten
Werbeanzeigen geschaltet, wodurch die Abo-Grundgebihrim
Vergleich zu den anderen Standardmodellen geringer ausgestattet
werden kann. Netflix setzt hohe Erwartungen in diese auf die
Kundenbedirfnisse angepasste Vertriebsform.

Internationales Wachstum und allgemeine Strategie

Der wichtigste Absatzmarkt von Netflix, gemessen am Umsatz
und mit Blick auf die Abonnementzahlen, war lange Zeit die
Region UCAN (USA und Kanada). Langst spielt aber auch die
EMEA-Region (Europa, Mittlerer Osten und Afrika) eine ebenso
wichtige Rolle.

Die Regionen LATAM (Lateinamerika) und APAC (Asien-Pazifik)
gewinnen flr Netflix aber ebenfalls an Bedeutung, obwohl
sie bislang im Vergleich zu UCAN und EMEA deutlich weniger
Abonnements sowie geringere durchschnittliche Einnahmen
pro Abonnement ausweisen konnten.
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Das Management fokussiert sich aus strategischer Sicht seit einiger
Zeit weniger auf das eigentliche Abonnementwachstum, sondern
deutlich mehr darauf, die insgesamt erzielten Einnahmen und
Ertrdge zu optimieren bzw. zu maximieren. Entsprechend hohe
Bedeutung haben diesbezliglich aussagekraftige und (zumindest
in der Vergangenheit) regelmalig veroffentlichte Kennzahlen, die
sich auf das Wachstum der durchschnittlichen Einnahmen pro
Abonnement beziehen.

Der Fokus liegt immer mehr auf den eigenen Produktionen
Fir den Erfolg von Streaming-Diensten sind in erster Linie die
verfligbaren Inhalte verantwortlich. Netflix produziert seit 2013
sogenannte Netflix Originals. Dabei wird einerseits unter den im
Eigenbesitz befindlichen (selbst erstellten) Produktionen und den
(fremd-)lizenzierten Produktionen unterschieden. Durch die Pro-
duktion qualitativ hochwertiger bzw. erfolgreicher eigener Inhalte
konnte sich Netflix von Wettbewerbern abheben. Die Netflix Originals
werden regelmaRig exklusiv auf der eigenen Streaming-Plattform

Unternehmensportrat

Netflix Inc. ist ein 1997 gegriindetes US-amerikanisches
Medienunternehmen mit Sitz in Los Gatos (Kalifornien), das
seinen Kunden eine kostenpflichtige Streaming-Plattform
anbietet und sich mit der Produktion von Filmen und Serien
befasst. Das Unternehmen verfiigt Giber ein umfangreiches
Angebot eigenproduzierter oder fremdlizenzierter Filme,
Serien und Videospiele (»Games«). Netflix gehdrt mit mehr
als 300 Millionen bestehenden Abonnements (»Member-
ships«) in mehr als 190 Landern zu den weltweit fliihrenden
Streaming-Diensten.

Streaming bezeichnet das Abspielen von Inhalten (beispiels-
weise eines Videos) und Daten auf Computern bzw. sonstigen
hierfiir geeigneten Endgerdten (zum Beispiel Smartphones),
die Uber das Internet (und damit regelmaRig online) bzw.
liber ein Netzwerk zur Verfligung gestellt werden. Im Gegen-
satz zu einem herkémmlichen Download werden die Inhalte
liberwiegend nicht dauerhaft gespeichert, sondern direkt
wieder verworfen.

Netflix erwirtschaftete im Geschéftsjahr 2024 einen Umsatz in
Hohe von 38,9 Milliarden US-Dollar (Vorjahr: 33,7 Milliarden
US-Dollar). Der Nettogewinn (Net Income) lag im gleichen Zeit-
raum bei 8,7 Milliarden US-Dollar (5,4 Milliarden US-Dollar).
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veroffentlicht. Der Fokus liegt hierbei nicht nur auf aufwendigen
»Hollywood«-Produktionen, sondern vielfach auch auf regionalen
Produktionen, die in den jeweiligen Landern vor Ort unterstltzt
bzw. gezielt geférdert werden.

Mit erfolgreichen Serienformaten wie »Haus des Geldes« (Spanien)
oder »Squid Gamex« (Korea) konnten im Rahmen dieses Vorgehens
anschlielbend grolte internationale Erfolge erzielt bzw. eingefahren
werden. Finanziert werden diese zum Teil teuren Produktionen
zunehmend nicht durch eingesetztes Fremdkapital (bzw. neu auf-
genommene Schulden), sondern sie werden regelmaliig aus dem
vorhandenen Kapital zuziiglich der extern bereitgestellten Mittel
gesamtfinanziert (Filmférderung bzw. sonstige Subventionen).
Eine weitere Kategorie, die Netflix bereits in das Angebotsportfolio
aufgenommen hat, sind live tibertragene Sport-Events. Das
Management sieht sich in der Lage, bekannte Sportarten in grofle
attraktive »Franchises« (erfolgreiche Geschéftskonzepte) entwi-
ckeln zu kdénnen.

Netflix wird im Rahmen der laufenden Entscheidungsfindung aber
vor allem von den grolRen Wettbewerbern getrieben (Amazon,
Disney, Paramount etc. und den vorhandenen reinen Anbietern im
Bereich Sport wie zum Beispiel ESPN) und kdnnte schon bald unter
Zugzwang geraten bzw. nachlegen missen, um die Vielseitigkeit
der Inhalte und damit auch die sich teilweise verandernde Kunden-
nachfrage noch umfassender bedienen zu kdnnen.

Wettbewerb

Netflix musste sich in der vergleichsweise noch jungen Unterneh-
mensgeschichte fortwadhrend in einem starken Wettbewerbsumfeld
behaupten. Zu Zeiten noch vorhandener Videotheken konnte sich
Netflix im Rahmen des neu und innovativempfundenen Geschafts-
modells gegen das US-Unternehmen Blockbuster durchsetzen
und konnte anschlieffend zundchst den Streaming-Markt anfihren.
Heute befindet sich Netflix im Kampf um Abonnenten insbesondere
mit den Streaming-Plattformen der GrolRkonzerne Disney, Amazon
und Paramount. Wettbewerb gibt es weiterhin mit den klassischen
Fernsehprogrammanbietern wie beispielsweise HBO (in den USA).
Weitere Konkurrenz ergibt sich aber langst durch immer neue
Anbieter auf dem Markt wie zum Beispiel durch Apple (Apple+) oder
Alphabet/Google (YouTube TV).

Kampfansage an kostenloses Account-Sharing

Netflix geht seit vielen Monaten streng gegen das sogenannte
Account-Sharing vor. Dabei steht das in Teilen unerlaubte Weiter-
geben von Abo-Zugangsdaten (durch »Password Sharing«) im
Mittelpunkt, wodurch weitere - nicht zahlende und damit unbe-
rechtigte - Nutzer den Zugriff auf den Streaming-Dienst erlangen.



Schétzungen zufolge sind tiber 100 Millionen »Accounts« mit unbe-
rechtigtem Nutzerverhalten identifiziert worden. Wie hoch der
mogliche monetdre Schaden bislang insgesamt ausgefallen ist,

ist nicht bekannt und lasst sich wahrscheinlich auch nicht genau
beziffern. Eine Studie kam allerdings zu dem Ergebnis, dass Netflix
ca. 135 Millionen US-Dollar monatlich entgangen sein kdnnten. Nun
hat das Unternehmen eine neue Abonnementvariante eingefihrt,
bei dem Account-Sharing innerhalb eines Haushalts zwar grund-
satzlich weiterhin moglich ist, die weitergehende Nutzung durch
Abrufe externer Personen fortan aber separat in Rechnung gestellt
wird. Netflix ging von Anfang an durch das in dieser Sache konse-
quente Vorgehen lediglich von einem (nur) temporaren Riickgang
der Abonnementzahlen aus.

Abgewanderte Kunden bzw. bisherige Nutzer ohne Abo sollen
dabei zum Beispiel mit Rabatt- oder Neukundenaktionen (wieder)
gewonnen bzw. in werbefinanzierte Abo-Varianten bewegt werden.
Netflix geht somit im Gesamtkontext nicht von einem massiven
Kunden-Exodus aus und rechnet eher mit einem dhnlichen Reak-
tionsverhalten, wie sich das regelméfiig nach der Durchfiihrung
einer Preiserhdhungsrunde bei vorhandenen Kunden gezeigt hat.

Weltweit ist Schluss mit »Passwort-Sharing«

Der Streaming-Dienst hat sein Vorgehen gegen die Weitergabe von
Passwortern auf die Vereinigten Staaten bzw. mehr als 100 andere
Lander weltweit ausgeweitet und registrierte Kunden (per E-Mail)
darauf hingewiesen, dass Abrufe von Personen aulerhalb ihres
Haushalts nicht l[dnger kostenlos durchgefiihrt werden kénnen.
Externe Nutzer missen seitdem einen eigenen Account eréffnen
oder eine kostenpflichtige Zusatzmitgliedschaft abschlieRen. Der
weltweite Rollout dieser Mallnahme, die vorab in einigen Léandern
(unter anderem in Kanada) erfolgreich getestet wurde, lag damit
im angekindigten Zeitplan.

Sehr guter Start bei den werbefinanzierten Abo-Modellen
Netflix konnte fir sein neues werbeunterstitztes Streaming-Angebot
5 Millionen aktive monatliche Nutzer innerhalb der ersten sechs
Monate nach dem Start des Angebots im Jahr 2023 gewinnen.
Dabei entschieden sich anfangs rund 25 Prozent der Neukunden flr
das preiswertere Einstiegsmodell und akzeptierten damit Werbung

ANALYSEN EINZELAKTIE

beim Film- und Serienkonsum. Das Unternehmen bekraftigte sein
langfristiges Ziel, mindestens 3 Milliarden US-Dollar bzw. 10 Prozent
seines Gesamtumsatzes mit Werbeeinnahmen generieren zu wol-
len. Im Mai 2024 wurden neue Zahlen bekannt, die zeigen, dass das
Werbegeschaft sich noch viel dynamischer als erhofft entwickeln
kann. Netflix zahlte zu diesem Zeitpunkt bereits rund 40 Millionen
aktive werbeunterstitzte Kundenaccounts. Die (werbeunterstiitz-

(14 Netflix verweist darauf, dass etwa 70 Prozent
der Abonnenten mehr als zehn Stunden
pro Monat werbebegleitetes Streaming
konsumieren. 99

ten) Nutzeraccounts haben zudem eine hohe (Kunden-)Bindung zu
Netflix aufgebaut. Netflix verweist darauf, dass etwa 70 Prozent der
Abonnenten mehr als zehn Stunden pro Monat werbebegleitetes
Streaming konsumieren. Nach Berechnungen des Marktforschungs-
instituts Nielsen verfigt Netflix damit iber einen deutlich besseren
Wert als vergleichbare Wettbewerber. Das Unternehmen hat ange-
kiindigt, weitere Partner fiir die Monetarisierung der Werbung einzu-
binden und plantin diesem Zusammenhang (bis Ende 2025), eine
eigene Werbetechnologie-Plattform aufzubauen.

Starkes und solides zweites Quartal - Ausblick angehoben

Im zweiten Quartal des Geschéftsjahres 2025 tUbertraf Netflix mit
einem Umsatz von 11,08 Milliarden US-Dollar (+16 Prozent gegen-
Uber dem Vorjahr) die Erwartungen leicht (11,06 Milliarden US-Dol-
lar). Beim operativen Ergebnis je Aktie (EPS) lag der Streaming-
Primus mit 7,19 US-Dollar etwa 12 US-Cent oberhalb der Schatzung.
Netflix veroffentlichte keine konkreten Zahlen zum Abonnenten-
wachstum und zur Anzahl der Gesamtkunden. Nach Angaben des
Managements gab es im abgelaufenen Quartal jedoch erneut kraf-
tiges (bzw. gemalk Angabe »gesundes«) Wachstum, hinzu kamen
durchgesetzte Preiserh6hungen und immer mehr Einnahmen durch
Werbung. Deutliche Umsatzzuwachse (gegenlber dem Vorjahr)
gab es regional Ubergreifend, leicht enttduscht haben allerdings die
Kennziffern fiir die Regionen Asien und Lateinamerika, die marginal
schwacher als geschétzt ausfielen.
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Netflix erwartet zunadchst ein starkes drittes
Quartal und erhdhte den Ausblick fir das
Gesamtjahr 2025. Der Umsatz wird nun in
der Grofkenordnung von 44,8 bis 45,2 Mill-
iarden US-Dollar gegenliber dem Vorjahr
erwartet (zuvor: 43,5 bis 44,5 Milliarden;
Konsensus: 44,55 Milliarden US-Dollar
gegeniber dem Vorjahr). Aulkerdem soll die
(wahrungsbereinigte) operative Marge jetzt
bei 29,5 Prozent liegen (nach zuvor 29 Pro-
zent). Der milliardenschwere Aktienriickkauf
wird fortgesetzt. Netflix profitiert zurzeit -
sowie voraussichtlich auch in den kommen-
den Monaten —von der anhaltenden Schwa-
che des US-Dollar, entsprechend zeigten
sich nicht alle Marktteilnehmer génzlich
zufrieden mit dem vorgelegten Zahlenwerk.
Auch muss das Unternehmen in der zweiten
Jahreshalfte steigende Marketingausgaben
und hohe Produktionskosten flir neue For-
mate einkalkulieren, was (leichten) Margen-
druck ausl6sen dirfte.

Wir rechnen jedoch weiterhin mit deutlich
mehr Einnahmen auf Basis der weltweit
unvermindert anziehenden Nutzerzahlen
sowie steigender Werbeerlose. Die Ampeln
stehen insgesamt betrachtet und unabhan-
gig von einer vergleichsweise bereits ambitio-
nierten Netflix--Bewertung weiter auf Griin.

Der bereits im Jahr 2023 eingeleitete und
weitgehend umgesetzte Strategiewechsel
beziiglich des Produktportfolios zahlt sich
aus und die Streaming-Geschéfte entwickeln
sich zunehmend dynamisch. Vor allem der
fortgesetzte Kampf gegen die unerlaubte
Weitergabe von Passwortern ldsst nun die
Zahl der neuen Nutzer ansteigen. Gleichzei-
tig profitiert Netflix von den durchgefiihrten
Preiserh6hungsrunden und steigenden
Werbeeinnahmen bei vielen seiner Abon-
nements. Damit ist [angst klar: Netflix will
seine Kunden immer mehr in die werbe-
finanzierten Angebote bewegen. Entspre-
chend fallen die Werbeeinnahmen je Kunde
hoher aus als die Betrage fiir monatlich
gezahlte Abo-Gebuhren.
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* PRODUKTIDEE: PARTIZIPIEREN SIE AN DER ENTWICKLUNG
DER NETFLIX-AKTIE

Nutzen Sie die Experteneinschatzungen und partizipieren Sie an der Entwicklung der
Netflix-Aktie. Ein Uberblick tber das gesamte Produktspektrum an Optionsscheinen und
Zertifikaten 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 der Netflix-Aktie allerdings in US-Dollar, besteht fir den Anleger ein
Wahrungsrisiko, wenn der Euro/US-Dollar-Wechselkurs steigen sollte.

Discount-Zertifikate

WKN Basis- Cap Dis- Max. Quanto Bewer- Geld-/Briefkurs
wert count Rendite tungstag
p.a.

FA6 CPS  Netflix 800,00 USD 35,93 % 6,53% Nein 18.06.2026 643,43/643,56 EUR
FA6 CPT  Netflix 1.000,00USD  22,77% 10,76 % Nein 18.06.2026  775,70/775,95 EUR
FA6 CPU  Netflix 1.200,00USD  12,77%  18,29% Nein 18.06.2026  875,22/875,55 EUR
FA6 CPV  Netflix 1.400,00 USD 6,41% 29,39% Nein 18.06.2026  938,65/939,17 EUR
FA6 CPW  Netflix 1.600,00 USD 2,92%  43,52% Nein 18.06.2026  972,14/972,95 EUR
WKN Basiswert  Typ Basispreis/ Hebel Quanto Laufzeit Geld-/Briefkurs

Knock-Out-

Barriere
SJ3CDE  Netflix Call 833,5964 USD 3,4 Nein Unbegrenzt  29,44/29,52 EUR
SX8QVZ  Netflix Call  1.028,4139 USD 7,7 Nein Unbegrenzt 1,28/1,29 EUR
SX3Y3B  Netflix Call  1.095,1970 USD 13,9 Nein Unbegrenzt 0,71/0,72 EUR
FAQ 45E Netflix Put  1.556,9616 USD 3,1 Nein Unbegrenzt 3,25/3,26 EUR
FA3ATZ  Netflix Put  1.337,6995 USD 7,2 Nein Unbegrenzt 1,38/1,39 EUR
FA3XNR  Netflix Put  1.257,7180 USD 14,1 Nein Unbegrenzt 0,70/0,71 EUR

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus
dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfehlung dar. Die malgeblichen Produktinformationen
stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basisprospekt sowie die Endgiltigen Bedingungen und
die Basisinformationsblétter 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
Anlagezeitrdume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die End-
gliltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich méglichst umfassend iiber die poten-
ziellen 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 Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Befiirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.


https://www.sg-zertifikate.de
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA6CPS?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA6CPT?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA6CPU?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA6CPV?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA6CPW?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ3CDE?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX8QVZ?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX3Y3B?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA045E?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA3ATZ?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA3XNR?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de

AKTIONEN UND TERMINE WEBINARE

-

Sie haben Interesse an unserer ideas-Webinar-Reihe? Dann melden
Sie sich jetzt an unter www.ideas-webinar.de und Sie erhalten
Neuigkeiten, Termine und Wissenswertes bequem per E-Mail.

\ .r. .
"’ ? VOLKMAR BAUR Sollten Sie ein Webinar verpasst haben, kénnen Sie alle unsere
w Devisen- und Rohstoffanalyst, Webinare auf unserem YouTube-Kanal noch einmal ansehen
L ‘ Commerzbank (www.youtube.com/sg_zertifikate).

Weitere Webinare im August

Auch wenn die Borse neue Entwicklungen in Bezug auf den Handels-

Datum Uhrzeit Referent Thema
krieg ignoriert, komplett ausgestanden scheint das Thema noch
. : . ) . 04.08.2025 09.00 Uhr Ralf Fayad Markte im Fokus
nicht. Viele Anleger fragen sich, was der weitere Fortgang fiir den
US-Dollar, aber auch den Euro bedeutet. Und welche Wahrungen 06.08.2025  19.00 Uhr PrimeQuants SG Active Trading
sind davon eigentlich noch betroffen? 11.08.2025  09.00 Uhr Ralf Fayad Markte im Fokus

13.08.2025 19.00 Uhr TradingGruppe 2.0 SG Active Trading
Aulberdem im Fokus: Gold. Wie lange kdnnte das gelbe Edelmetall

18.08.2025 09.00 Uhr Ralf Fayad Markte im Fokus
noch von den politischen Risiken profitieren?

20.08.2025 19.00 Uhr Bastian Galuschka SG Active Trading

und Andreas Lipkow

All das besprechen wir im kommenden ideas-Webinar am 21082025  18.00 Uhr Volkmar Baur ideas-Webinar
21. August 2025 um 18.00 Uhr mit Volkmar Baur. o

25.08.2025 09.00 Uhr Ralf Fayad Markte im Fokus
Termin: 21. August 2025, 18.00 Uhr 26.08.2025 18.00 Uhr Patrick Kesselhut Hebelprodukte
Referent: Volkmar Baur, Devisen- und Rohstoffanalyst, 27.08.2025  19.00 Uhr PrimeQuants SG Active Trading

Commerzbank 28.08.2025 18.00 Uhr Patrick Kesselhut Trader-Borsenspiel

Thema: Zollchaos oder Sommerloch? und Holger Fertig
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DAX-REKORDE DANK
EINER STEIGENDEN
KGV-BEWERTUNG

ANDREAS HURKAMP

Aktienmarktstratege,
Commerzbank

Wir empfehlen vor dem Hintergrund der vielversprechenden
Konjunkturperspektiven fiir 2026, auch in den kommenden
Monaten moégliche schwiachere Marktphasen fiir einen Ausbau
von DAX-Positionen zu nutzen. Eine wegen des starken Euro
durchwachsene DAX-Gewinnsaison und eine kurzzeitig durch
die US-Importzoélle steigende US-Inflation konnten den DAX

in seinen saisonal oft schwacheren Monaten August und Sep-
tember zunédchst bremsen.

Der deutsche Aktienmarkt profitiert von der Aussicht auf deutlich
steigende Staatsausgaben flr Infrastruktur und Verteidigung. So
erwarten unsere Volkswirte eine deutliche Beschleunigung des Wirt-
schaftswachstums in Deutschland von 0,2 Prozent im Jahr 2025 auf
1,4 Prozent im Jahr 2026. Neben der expansiven Fiskalpolitik dirf-
ten die acht Leitzinssenkungen der EZB der Konjunktur im Euro-
raum zunehmend unter die Arme greifen. Wir prognostizieren noch
einen neunten Leitzinsschritt auf 1,75 Prozent fir das dritte Quartal.

Die Chancen stehen daher gut, dass sich in diesem Konjunktur-
umfeld Frihindikatoren fiir die deutsche Wirtschaft in den néchsten
Quartalen weiter verbessern werden. So hat sich der Einkaufsmana-
gerindex fir die deutsche Industrie bereits von 42 im Dezember
2024 auf 49 im Juni 2025 verbessert und notiert damit nur noch
leicht unter dem 20-Jahres-Durchschnitt von 51. Phasen mit stei-
genden Frihindikatoren waren hdufig auch gewinnbringende Zeiten
flr DAX-Investoren. Das sich stetig verbessernde Konjunkturumfeld
spiegelt sich jedoch noch nichtim Trend der Analystenerwartungen

ideas 280 | August 2025

fir die DAX-Unternehmensgewinne wider, der weiterhin in einem
Seitwartstrend feststeckt. So hat der DAX-Kursindex (ohne Anrech-
nung von Dividenden) von Anfang 2024 bis Mitte 2025 zwar 38 Pro-
zent zugelegt, jedoch sind in dem Zeitraum die von den Analysten
jeweils fur die kommenden zwolf Monate erwarteten DAX-Unter-
nehmensgewinne nur um 4 Prozent gestiegen (siehe Grafik 1).

Kurzfristig leiden die Gewinnprognosen der DAX-Unternehmens-
analysten immer noch unter der anhaltend hohen Unsicherheit,
welche Auswirkungen der Zollstreit der USA auf die Weltwirtschaft
haben wird. Zudem triibt die kraftige Aufwertung des Euro die
Gewinnperspektiven exportstarker DAX-Unternehmen. Diese nega-
tiven Trends werden auch sichtbar in den Gewinnrevisionen der
DAX-Unternehmensanalysten: In den vergangenen drei Monaten
haben die Analysten fiir 29 der 40 DAX-Unternehmen ihren fir das
Geschaftsjahr 2025 erwarteten Gewinn je Aktie nach unten revidiert
(siehe Tabelle 1).

Grafik 1: DAX-Kursindex steigt seit Anfang 2024 um 38 Prozent,
wiahrend Gewinntrend um 4 Prozent zulegt

DAX: Kursindex und Analysten-Prognosen fiir DAX-Unternehmensgewinne (kommende 12 Monate)
Indexiert: 1. Januar 2024 = 100

140

Fur die Wertentwicklung
der vergangenen fiinf Jahre
130 siehe Grafik 3 auf Seite 7.

DAX-Kursindex
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DAX-Unternehmensgewinne
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Stand: 10. Juli 2025; Quelle: LSEG Datastream. Prognosen sind kein Indikator fiir die kiinftige Entwicklung.
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen

zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.
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Tabelle 1: Fiir 29 -Unternehmen haben die Analysten zuletzt den erwarteten Gewinn je Aktie nach unten revidiert
Gewinn je Aktie fiir das Geschaftsjahr in Prozent
Aktie Kurs Erwarteter Gewinn je KGV Performance  Aktie Kurs Erwarteter Gewinn je KGV  Performance
in  Aktie fiir GJ 2025 in EUR GJ in % in  Aktie fiir GJ 2025 in EUR GJ in%
EUR 2025 EUR 2025

Aktuell Vor3  Veran- 3 12 Aktuell Vor3 Verdn- 3 12
Mona- derung Mo-  Mo- Mona- derung Mo-  Mo-
ten in % nate  nate ten in % nate  nate
Siemens Energy 90,0 1,41 0,73 92,3 63,7 69,8 230,8  Airbus 183,3 6,45 6,58 -19 284 314 37,5
Vonovia 286 208 1,90 95 201 126 09 Beiersdorf 1109 465 474 21 239 -42 -199
MTU 378,7 16,61 16,15 28 228 32,6 53,5 Heidelberg Materials 204,8 12,68 12,97 -2,2 16,1 33,1 1091
E.ON 15,9 1,14 1,12 20 139 11,1 29,2 Henkel Vz. 68,6 5,40 5,54 -2,5 12,7 14 -158
Commerzbank 28,9 2,36 2,32 18 122 333 97,5  Symrise 91,0 3,81 3,91 =268 23,9 -2,7 -20,1
Deutsche Bank 25,7 2,85 2,81 1,6 9,0 33,7 66,7 RWE 35,9 2,16 2,23 -30 16,6 11,7 8,6
Continental 78,4 8,03 7,93 13 9,8 29,0 32,4 Deutsche Telekom 30,6 1,97 2,03 -3,0 155 -3,6 28,1
Siemens 226,8 11,79 11,71 0,7 19,2 213 28,6 Qiagen 41,9 2,05 2,12 -33 205 19,0 11,0
adidas 2122 7,68 7,64 05 27,6 79 -4,1  Siemens Healthineers 47,9 2,38 2,48 -42 20,1 10,2 -11,0
Sartorius Vz. 226,0 5,14 5,12 0,3 44,0 26,2 2,5 Rheinmetall 1.845,5 28,73 30,06 -4,4 64,2 33,8 268,22
Minchener Riick  569,4 46,63 46,62 0,0 12,2 2,4 23,1 BASF 44,1 3,04 3,23 -58 145 7,9 1,0
SAP 2631 623 627 -0,7 423 144 416 Merck 1145 869 9,28 64 132 18 -233
Bayer 27,8 4,40 4,44 -0,8 6,3 39,7 6,3 BMW 854 10,77 11,67 =0,1 7,9 312 -4,6
Deutsche Borse 269,7 11,29 11,39 -0,9 239 32 445 Infineon 38,3 1,40 1,56 -10,0 273 48,4 8,1
Zalando 28,9 1,30 1,31 -1,0 222 S(S) 21,0 Daimler Truck 42,3 3,91 4,46 -12,3 10,8 28,9 15,9
Fresenius Med.Care 46,9 3,74 3,78 -1,1 12,6 11,1 29,6 Brenntag 58,1 4,26 4,96 -14,1 136 8,5 -8,5
Allianz 3483 27,77 28,08 -1l 125 59 328  VolkswagenVz. 941 1853 22,10 -161 51 104 -115
Fresenius 422 3,32 3,35 -1,1 12,7 15,5 45,5 Mercedes-Benz 53,1 6,43 8,28 -223 8,3 116 -17,0
Hannover Riick 265,8 2096 21,32 -1,7 12,7 1,5 11,5 Porsche HoldingVz. 34,7 9,05 12,61 -28,2 3,8 89 -1838
Deutsche Post 40,1 3,05 3,11 SO 132 17,1 0,4 Porsche AG Vz. 44,3 1,69 3,26 -48,1 26,2 35 411

Stand: 7. Juli 2025; Quelle: FactSet-Markterwartungen, Commerzbank Research. KGV = Kurs-Gewinn-Verhaltnis. Prognosen sind kein Indikator fur die kiinftige Entwicklung.
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Da der Trend der erwarteten DAX-Unterneh- *
mensgewinne stagniert, fulkten die Kursge- PRODUKTIDEE: PARTIZIPIEREN SIE AN DER ENTWICKLUNG
winne von 38 Prozent, die der DAX-Kursindex DES DAX UND AUSGEWAHLTER EINZELAKTIEN

von Anfang 2024 bis Mitte 2025 erzielte, fast
ausschlieflich auf einer Ausweitung der

Bewertung. So ist das Kurs-Gewinn-Verhalt- Nutzen Sie die Einschatzungen unserer Experten und partizipieren Sie an der Ent-
nis (KGV) fir den DAX in dem Zeitraum von wicklung des DAX und ausgewahlter Einzeltitel. Ein Uberblick tiber das gesamte

11 auf 15 gestiegen, verglichen mit einem Produktspektrum an Zertifikaten und Optionsscheinen steht lhnen im Internet unter
10-Jahres-Durchschnitt von 13. Daher dirfte www.sg-zertifikate.de zur Verfigung.

auf dem erreichten Niveau die Phase mit

einer steigenden KGV-Bewertung fiir den
OAXlangsam auslaufen. Satidessen misste

sich ein stetig steigender Trend der DAX- WKN Basiswert Cap Discount Max. Bewer-  Geld-/Briefkurs
. . Rendite  tungstag

Unternehmensgewinne zum Hauptantrieb p.a.

fir einen weiter steigenden DAX entwickeln. FALF3P  DAX 2195000 Pkt.  1244%  5329% 20032026 211,86/21187EUR

Doch fiir die kommenden Monate halten wir )

) . ) FALF48  DAX 24.600,00 Pkt. 465%  9.84% 20.03.2026 230,63/230,64 EUR
diesen Rickenwind von den DAX-Unterneh- /
mensgewinnen noch fair unwahrscheinlich FA5MWU Siemens Energy 93,00EUR  1492%  2254% 20.03.2026  80,68/80,72 EUR
da die Konjunktur derzeit weltweit unter SY9Y74  Vonovia 2600EUR  1350%  9,11% 20.03.2026  24,48/24,49 EUR
der durch den US-Handelsstreit ausgelsten SX6RS5 MTUAeroEngines 35500EUR  12,94%  993% 20.03.2026 332,47/332,59 EUR
Unsicherheit leidet.

SX5P8T  E.ON 15,20 EUR 9,31 % 799% 20.032026  14,41/14,42 EUR
SX5P6E  Commerzbank 2850EUR  12,73%  17,90% 20.032026  2540/2541 EUR

Zudem diirfte der starke Euro dazu fiihren,

dass das Gewinnrevisionsmomentum fiir
exportabhangige DAX-Unternehmen in den Faktor-Optionsscheine

kommenden Monaten negati\/ bleiben wird. WKN Basiswert Strategie Faktor Laufzeit Geld-/Briefkurs
Erst ab dem Herbst rechnen wir damit, dass SB297C  DAX Long 3 Unbegrenzt 27,19/27,22 EUR
der Trend der DAX-Gewinnerwartungen nach- SJ9YZJ DAX Short 3 T — 6,08/6,09 EUR
haltig nach oben drehen wird. Wir halten . "
. - FA6 VUT Siemens Ener; Lon 3 Unbegrenzt 10,92/10,94 EUR
es daher flir wahrscheinlich, dass der DAX- & c 5
Rekordlauf durch die erreichte hohe Bewer- FAOADP  Siemens Energy Short -3 Unbegrenzt 3,80/3,81 EUR
tung und den noch stagnierenden Trend der SU5Y99  Vonovia Long 3 Unbegrenzt 6,72/6,74 EUR
Erwartungen fiir die Unternehmensgewinne SY66AK  Vonovia Short 3 Unbegrenzt 6,44/6,45 EUR
zunachst gebremst wird. Der DAX kénnte .
. . . . SBOBZT  MTU Aero Engines  Long 3 Unbegrenzt 18,36/18,41 EUR
sich nach einem starken Juli - wie schon
héuﬂg in der Bérsenhistorie — im August und FALYDT MTU Aero Engines ~ Short -3 Unbegrenzt 7,37/7,40 EUR
September Verschnaufpausen gdnnen. So SBOBIM  E.ON Long 3 Unbegrenzt 24,92/24,98 EUR
kénnte unter anderem eine aufgrund des SX5VSZ  EON Short 3 Unbegrenzt 424/425 EUR
starken Euro durchwachsene DAX-Gewinn-
] - ) FASAHL ~ Commerzbank Long 3 Unbegrenzt 10,59/10,61 EUR
saison fiir das zweite Quartal den deutschen
. FAINB2  Commerzbank Short -3 Unbegrenzt 7,53/7,54 EUR
Aktienmarkt bremsen. Zudem sollten Inves- ‘ grenz ST,
toren im Auge behalten, welchen Einfluss Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale
[P 0 _ = i Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus
die emgerhrten us Importzolle auf die dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfehlung dar. Die malgeblichen Produktinformationen
ntlation in den aben werden. Hohere stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfligung. Den Basisprospekt sowie die Endgiiltigen Bedingungen un
Inflation in den USA hab den. Hoh h g-zertifikate.d figung k die Endgltigen Bedingungen und
. . . . die Basisinformationsblatter erhalten Sie bei Klick auf die WKN. Sie sind im Begriff, ein komplexes Produkt zu erwerben,
US-Inflationszahlen kénnten in Verbindu ng das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fiir kurzfristige
. . T . . Anlagezeitrdume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die End-
mit zwischenzeitlich ste\genden Renditen gliltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich méglichst umfassend iiber die poten-
fir US-Staatsanleihen die Aktienméarkte ziellen 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 Bundes-
zwischenzeitlich ebenfalls bremsen. anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Befiirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA1F3P?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA1F48?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA5MWU?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SY9Y74?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX6RS5?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX5P8T?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX5P6E?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB297C?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ9YZJ?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA6VUT?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA0ADP?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SU5Y99?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SY66AK?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB0BZT?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA1YDT?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB0B1M?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX5VSZ?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA5AHL?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA1NB2?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de
https://www.sg-zertifikate.de

~ DIREKTBANKEN TRADINGAKTIONEN IM UBERBLICK |

&
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:

TRADINGAKTIONEN MIT
UNSEREN PARTNERN

1822direkt comdirect

Eim Unternehmaen der &5 Frankfurter Spariasse

DANDAT ==DEGIRO

KB easybank flatex JoeBroker  jiljustTRADE
Deutsche Kreditbank AG Invest in yourself ——
onvista : w7 TRADE = TRADERS

Tradingaktionen im Uberblick

Partner* Aktion Derivate Zeitraum Ordervolumen
1822 direkt Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihrvon 3,90 EUR  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >1.000 EUR
comdirect Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihrvon 3,90 EUR  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >1.000 EUR

Consorsbank Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten TF|'5{EDEE Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >1.000 EUR

DADAT Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihrvon 1,90 EUR  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >1.000 EUR
DEGIRO Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 0,50 EUR  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >0 EUR
DKB Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >1.000 EUR
easybank Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihrvon 4,95 EUR  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >1.000 EUR
flatex Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihrvon 1,90 EUR  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >500 EUR
Joe Broker  Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihr von 1,00 EUR  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >0 EUR
justTRADE Kauf und Verkauf zu einer Pauschalgebiihrvon 2,00 EUR  Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2025 >500 EUR

onvista bank Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2025 >1.000 EUR

S Broker Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen Bis 31.12.2025 >1.000 EUR
TARGOBANK Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 30.09.2025 >1.000 EUR
Trade Republic ~ Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten Alle Hebelprodukte Bis 31.12.2025 >0EUR

Traders Place  Kauf und Verkauf ohne Transaktionskosten Alle Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen  Bis 31.12.2025 >500 EUR

*Alle Aktionen beziehen sich auf den elektronischen auferbérslichen Direkthandel (iber die angegebenen Partner. Unabhdngig von Transaktionskosten
konnen gegebenenfalls Kosten wie beispielsweise Handelsplatzentgelte, sonstige Fremdkosten oder Depotfiihrung der jeweiligen Partner entstehen.
Stand: 23. Juli 2025. Société Générale iibernimmt keine Gewahr im Hinblick auf Richtigkeit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der genannten Aktionen.
Diese konnen sich jederzeit andern, eingeschrankt, erweitert oder ganz eingestellt werden.
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_ ANALYSEN ROHSTOFFE

UBERTREIBUNG
AM

KUPFERMARKT?

preisen. Wer also kurzfristig Kupfer kaufen wollte, musste
‘ gegeniiber zukiinftigen Kaufen draufzahlen. Die Differenz
THU LAN NGUYEN zum meistgehandelten 3-Monats-Kontrakt weitete sich auf
das hochste Niveau seit dem Jahr 2021 aus (siehe Grafik 1).

Leiterin Rohstoffanalyse,

Commerzbank
Grund war der starke Importsog aus den USA, der die Lager
der LME wie auch der Shanghai Future Exchange (SHFE)
leerzufegen drohte. Das ist fiir die an den beiden Borsen
Der Kupfermarkt wurde in den vergangenen Monaten in erster engagierten Investoren ein Problem, die hier Absicherungen
Linie von den Angsten vor einer Einfiihrung von Zéllen durch gegen Kupferpreisriickgiange abgeschlossen haben. Denn
die US-Regierung gepragt. Dabei standen die Zeichen vor ihnen fehlt das physische Material, um ihre Positionen
allem auf Knappheit: Die Kassapreise an der London Metal zu schlieBen, weshalb sie auf Kdufe am Spotmarkt zuriick-
Exchange (LME) handelten zeitweise deutlich iiber den Termin- greifen miissen.
Grafik 1: LME-Kupferspread schieBBt in die Hohe Grafik 2: Verarbeitungsgebiihren in China tief im negativen Bereich

Differenz zwischen Spot und 3M-Future Verarbeitungsgebiihren von importiertem Kupfererz
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400 100
80

300
60

200
40
100 20
0

0
-20

-100
-40
- -60

Jan 19 Jan 20 Jan21 Jan22 Jan23 Jan24 Jan25 Jan19 Jan 20 Jan21 Jan22 Jan23 Jan24 Jan 25
Stand: 4. Juli 2025; Quelle: Bloomberg, Commerzbank Research Stand: 6. Juli 2025; Quelle: Bloomberg, Commerzbank Research
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Infolge der Ankiindigung von US-Prasident Donald Trump, ab dem
1. August tatséchlich einen Zoll gegen Kupfereinfuhren in Hohe
von 50 Prozent einzufiihren, ist der Trend nun aber zu einem jéhen
Ende gekommen. SchlieRlich waren die gestiegenen Importe nicht
Ausdruck eines nachhaltigen Nachfrageanstiegs, sondern sind in
erster Linie auf die Angste vor der Einfihrung von US-Importzollen
auf Kupfer zurlickzufihren. Die Riickgdange an LME und SHFE deu-
teten entsprechend nicht auf einen allgemeinen Kupfermangel
hin, sondern es handelte sich hier vorwiegend um regionale Markt-
verzerrungen aufgrund potenzieller US-Zélle. Zu sehen ist das an
den rapide gestiegenen Lagerbestanden an der Comex. Eine Korrek-
tur hat nun bereits begonnen.

(14 Die Kupferbestande an der London
Metal Exchange sind seit Anfang Juli wieder
leicht gestiegen. 99

Die Kupferbestdnde an der LME sind seit Anfang Juli wieder leicht
gestiegen, wohl auch, weil Lieferungen in die USA nicht mehr recht-
zeitig vor Einfihrung des Importzolls ankommen werden.

ANALYSEN ROHSTOFFE

Doch wie sieht es hinsichtlich der globalen Marktlage tatséchlich
aus? Die Zahlen der International Copper Study Group wiesen
im April ein Angebotsdefizit aus, fir das Gesamtjahr rechnen
die Experten aber mit einem Angebotsiiberschuss. Dann waren
da noch die deutlich gefallenen Verarbeitungsgebiihren der
Kupferschmelzen.

€€ Dic cffektiven Verarbeitungsgebuhren von null
gelten auf geforderte Kupfererze im kommenden
Jahr und stellen damit ein Rekordtief auf derart
weit in der Zukunft liegende Lieferungen dar. 99

Laut einer Bloomberg-Reihe waren sie im Februarin China, dasim
vergangenen Jahr laut United States Geological Survey 44 Prozent
der globalen Metallproduktion stellte, in den negativen Bereich
gefallen (siehe Grafik 2). Zuletzt wurde zudem berichtet, ein wich-
tiger chilenischer Minenproduzent habe sich mit einer chinesi-
schen Schmelze darauf geeinigt, gar keine Verarbeitungsgebihren
zu berechnen.
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_ ANALYSEN ROHSTOFFE

Die effektiven Verarbeitungsgebihren von
null gelten auf geforderte Kupfererze im
kommenden Jahr und stellen damit ein
Rekordtief auf derart weit in der Zukunft
liegende Lieferungen dar.

Dem gegenliber steht allerdings die nach
wie vor hohe Raffinadeproduktion im Reich
der Mitte. Im Juni erreichte sie ein neues
Rekordhoch. Die robusten Kupfererzimporte
Chinas deuten zudem darauf hin, dass die
niedrigen Verarbeitungsgebiihren die Nach-
frage der Schmelzen zumindest noch nicht
sichtbar beeintrachtigt haben. Somit ist
davon auszugehen, dass die chinesische
Metallproduktion mindestens auf hohem
Niveau verharrt.

(14 Solange sich die Metall-

produktion im wichtigsten
Herstellerland China als
resilient erweist, sehen wir
weiterhin Abwartspotenzial
beim Kupferpreis. 99

Medienberichten zufolge wollen einige
chinesische Schmelzen darlber hinaus
vermehrt Kupfer exportieren, um die Lager
der LME wieder zu fillen.

Alles in allem gibt es zwar Hinweise auf
eine Verengung am Kupfermarkt, von
einem akuten Kupfermangel kann aber
(noch) nicht die Rede sein. Solange sich
die Metallproduktion im wichtigsten Her-
stellerland China als resilient erweist, sehen
wir weiterhin Abwartspotenzial beim Kupfer-
preis. Unsere Jahresendprognose liegt bei
9.500 US-Dollar je Tonne.
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* PRODUKTIDEE: ETC, ZERTIFIKATE UND OPTIONSSCHEINE
AUF KUPFER

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

Aber Achtung: Da die von Société Générale angebotenen Produkte in Euro notieren, der
Handelspreis von Kupfer allerdings in US-Dollar, besteht fiir den Investor ein Wahrungs-
risiko, wenn der Euro/US-Dollar-Wechselkurs steigen sollte.

ETC
WKN Basiswert Hebel Quanto Laufzeit Geld-/Briefkurs
ETC 078 Kupfer-Future 1 Nein Unbegrenzt 12,30/12,33 EUR

Partizipations-Zertifikat

WKN Basiswert Quanto Laufzeit Geld-/Briefkurs

SH7 55F Kupfer-Future Nein Unbegrenzt 10,83/10,86 EUR

BEST Turbo-Optionsscheine

WKN Basiswert Typ Basispreis/ Hebel Laufzeit Quanto Geld-/Briefkurs

Knock-Out-
Barriere

SX7 ZH1 Kupfer-Future  Call ~ 4,5588 USD 4,3 Unbegrenzt Nein 11,81/11,84 EUR

FAG 01P Kupfer-Future  Call ~ 5,1568 USD 74 Unbegrenzt Nein 6,78/6,81 EUR

FA6 01Y Kupfer-Future  Put 7,2305 USD 44 Unbegrenzt Nein 11,44/11,46 EUR

SX6 SDO Kupfer-Future  Put 6,7325 USD 7,1  Unbegrenzt Nein 7,13/7,15 EUR

Faktor-Optionsscheine

WKN Basiswert Strategie Faktor Laufzeit Geld-/Briefkurs
SB3T5N Kupfer-Future Long 3 Unbegrenzt 19,80/19,92 EUR
SB3 T6Y Kupfer-Future Long 6 Unbegrenzt 1,79/1,81 EUR
SW8NRF  Kupfer-Future Short -3 Unbegrenzt 2,13/2,15 EUR
FA6 1GY Kupfer-Future Short -6 Unbegrenzt 7,20/7,30 EUR

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus
dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfehlung dar. Die maRgeblichen 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 fir kurzfristige
Anlagezeitrdume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die End-
glltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich méglichst umfassend tiber die poten-
ziellen 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 Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Beflirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.


https://www.sg-zertifikate.de
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC078?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SH755F?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX7ZH1?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA601P?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA601Y?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX6SD0?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB3T5N?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB3T6Y?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SW8NRF?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA61GY?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de

AKTIONEN UND TERMINE TERMINKALENDER

TERMINE
AUGUST 2025
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Konjunktur- und Wirtschaftstermine Unternehmenstermine =
Tag  Zeit Land Betreff Tag Land Unternehmen Veranstaltung/Veroffentlichung ’ \\,&ﬂ
1. August 1430 US Arbeitslosigkeit (Juni 2025) 1. August  US Exxon Mobil Ergebnisse 2. Quartal 2025 " - &
1. August 1430 US Beschéftigung auferhalb der Landwirtschaft 5.August DE DHL Group Ergebnisse 1. Halbjahr 2025 -

(Juni 2025)
5.August DE Hugo Boss Ergebnisse 2. Quartal 2025

1. August 16.00 US ISM-Einkaufsmanagerindex (Juli 2025)

6.August DE Bayer Ergebnisse 2. Quartal 2025
4. August 1030 EU sentix-Konjunkturindex (Juli 2025)

6.August DE Beiersdorf Ergebnisse 2. Quartal 2025
5.August 09.55 DE S&P-Einkaufsmanagerindex (Juli 2025)

6.August DE Commerzbank Ergebnisse 2. Quartal 2025
5.August 11.00 EU Erzeugerpreise (Juni 2025)

6.August DE Vonovia Halbjahresbericht 2025
6.August 11.00 EU Einzelhandelsumsatze (Mai 2025)

6.August DE Zalando Ergebnisse 2. Quartal 2025
7.August 08.00 DE Industrieauftrage (Mai 2025)

6.August DK Novo Nordisk Ergebnisse 2. Quartal 2025
7.August 08.00 DE Handelsbilanz (Mai 2025)

6.August  US Walt Disney Ergebnisse 3. Quartal 2025
7.August 08.00 DE Importe und Exporte (Mai 2025)

7.August DE Allianz Ergebnisse 2. Quartal 2025

7.August  13.00 UK Bank-of-England-Sitzung (Zinsentscheidung)

7.August DE Deutsche Telekom  Finanzergebnisse Q2 und
1. Halbjahr 2025

7.August  21.00 US Verbraucherkredite (Juni 2025)

11. August JP Borsenfeiertag Tokio 13. August  DE Sixt Halbjahresbericht 2025

12. August  11.00 DE ZEW-Konjunkturerwartungen (August 2025) 13. August  DE TUI Ergebnisse 3. Quartal 2025

12. August  14.30 US Verbraucherpreisindex (Juni 2025) 14. August  DE HelloFresh Halbjahresbericht 2025

14.August  11.00 EU Industrieproduktion (Mai 2025) 14. August  DE RWE Halbjahresbericht 2025

15.August  14.30 US Empire State Manufacturing Index (Juli 2025) 20. August  US Estée Lauder Ergebnisse 4. Quartal 2025

15.August  14.30 US Import- und Exportpreise (Juli 2025) 21. August  US Walmart Ergebnisse 2. Quartal 2026

20.August  11.00 EU Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI)
(Juni 2025)

26.August  US Salesforce Ergebnisse 2. Quartal 2026

27.August  US NVIDIA Ergebnisse 2. Quartal 2026

21.August 16.00 EU Verbrauchervertrauen (Juli 2025)

28. August DE Delivery Hero Halbjahresbericht 2025 und
Ergebnis 2. Quartal 2025

21.August  16.00 US Absatz bestehender Hauser (Juni 2025)

25.August  10.00 DE ifo-Geschaftsklimaindex (Juli 2025) 28.August DE Fielmann Halbjahresfinanzbericht 2025

25. August UK Borsenfeiertag London 28.August DE flatexDEGIRO Halbjahresbericht 2025

25.August  16.00 US Absatz neuer Eigenheime (Juni 2025) 26.August  CN BYD Ergebnisse 2. Quartal 2025

26.August  16.00 US Verbrauchervertrauen (Juli 2025)

27.August  08.00 DE GfK-Konsumklimaindex (August 2025)

29.August 1545 US Chicago-Einkaufsmanagerindex (Juni 2025)
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__ ANALYSEN WAHRUNGEN

AUSTRALISCHER

DOLLAR

Durch strukturelle Entwicklungen unter Druck

VOLKMAR BAUR

Devisen- und Rohstoffanalyse
Commerzbank

Der australische Dollar konnte seit Jahresbeginn fast konti-
nuierlich gegeniiber dem US-Dollar aufwerten und hat sich
somit auf den ersten Blick unserer Erwartung einer Abschwa-
chung widersetzt. Allerdings hat diese Entwicklung des Kurses
australischer Dollar/US-Dollar weniger mit einer Aufwertung
des australischen Dollar als mit der allgemeinen Schwéche
des US-Dollar zu tun. Gegeniiber den anderen G10-Wahrungen
konnte er einzig gegeniiber dem US- und dem kanadischen
Dollar aufwerten. Gegen den Euro wertete er zum Beispiel
rund 6 Prozent ab.

Grund fir die schwache Entwicklung des Aussie-Dollar dirften
vornehmlich strukturelle Entwicklungen sein. Auch im ersten Quar-
tal 2025 konnte das australische Bruttoinlandsprodukt (BIP) im
Vergleich zum Vorquartal nur um 0,2 Prozent zulegen. Im Durch-
schnitt betrug das Wachstum der vergangenen zwei Jahre pro
Quartal nur 0,31 Prozent, der niedrigste Wert seit 1991, wenn wir
einmal von der Pandemie absehen. Ich gehe davon aus, dass diese
Wachstumsschwache noch eine Weile anhalten wird, und sehe
dafiir drei mittel- bis langfristige Griinde:

1. Der Konsum der privaten Haushalte, der ungefahr 50 Prozent

des australischen BIPs ausmacht, wuchs in den vergangenen zwei
Jahren ebenfalls so langsam wie seit 1991 nicht mehr und dirfte
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auch einer der Haupttreiber hinter dem langsamen Wachstum sein.
Schuld daran ist der Wiederanstieg der Sparquote, die von 2,3 Pro-
zent im vierten Quartal 2023 auf zuletzt 3,6 Prozent anstieg. Dieses
Geld fehlt nattrlich fiir den Konsum, hilft aber, die Finanzsituation
der Haushalte zu verbessern. In den 2010er-Jahren betrug die Spar-
quote im Durchschnitt rund 5,5 Prozent. Ich gehe daher davon aus,
dass insbesondere mit Blick auf das strukturell hdhere Zinsumfeld
die Sparquote mindestens wieder bis auf dieses Niveau ansteigen
sollte. Die Belastung durch den Konsum der privaten Haushalte
dirfte noch anhalten.

2. Die Produktivitdt der Arbeit ist in den vergangenen Jahren deut-
lich zurickgegangen und liegt noch immer unter dem Niveau von
vor der Pandemie. 2024 ist sie zudem weiter gefallen. Weiterhin gibt

Grafik 1: Australischer Dollar seit vergangenem Sommer unter Druck
Wertentwicklung australischer Dollar gegen G10-Wahrungen
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Stand: 14. Juli 2025; Quelle: Bloomberg, Commerzbank Research
Friihere Wertentwicklungen sind kein Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Weitere Informationen
zu der hier dargestellten Wertentwicklung entnehmen Sie bitte den Angaben auf Seite 54.




es keine Anzeichen daflir, dass sich die Situation bei der Produk-
tivitdt in den kommenden Quartalen verbessern wird, sodass es
schwierig sein wird, nachhaltig auf einen hoheren Wachstumspfad
zurlickzukehren. Die Erwerbsquote ist in den vergangenen Jahren
bereits deutlich gestiegen und liegt inzwischen auf einem Rekord-
niveau. Ein weiterer Anstieg bei der Erwerbsquote von Frauen
scheint zwar moglich. Mit 63 Prozent gegenliber Mannern bei

70 Prozent wurde die Liicke in den vergangenen Jahren aber schon
sehr deutlich geschlossen.

Grafik 2: Wachstum hat sich deutlich verlangsamt
BIP-Wachstum gegeniiber Vorquartal, Durchschnitt von acht Quartalen
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Stand: 31. Marz 2025; Quelle: Australian Bureau of Statistics, CEIC, Commerzbank Research

ANALYSEN

RUNGEN, 22

3. Das Wachstum in China hat sich in den vergangenen Jahren
deutlich verlangsamt, wobei China der fiir Australien mit Abstand
wichtigste Exportmarkt bleibt. Das Exportwachstum nach China
hat sich allerdings ebenfalls verlangsamt, sodass in australischen
Dollar gerechnet die Exporte in den vergangenen zw6lf Monaten
nicht hoher als Ende 2022 und im Jahresvergleich rund 14 Prozent
im Minus lagen. Wir gehen davon aus, dass sich das Wachstum in
China auch in den kommenden Jahren weiter verlangsamen wird.
Mit den entsprechenden Auswirkungen auf die Dynamik der austra-
lischen Konjunktur.

¢ Das Exportwachstum nach China hat sich ebenfalls
verlangsamt, sodass in australischen Dollar
gerechnet die Exporte in den vergangenen zwolf
Monaten nicht hoher lagen als Ende 2022. 99

Diese strukturellen Probleme zeigen sich auch in der momentanen
zyklischen Situation, in der sich Australien befindet, was es der
Reserve Bank of Australia (RBA) schwer macht, auf die Wachstums-
schwache mit einem Zinssenkungszyklus zu reagieren. Denn trotz
des anamischen Wachstums der vergangenen Jahre ist der Arbeits-
markt weiterhin sehr robust. In den vergangenen zwd6lf Monaten
hat der Arbeitsmarkt im Durchschnitt rund 27.000 neue Stellen
geschaffen, was gut 10.000 mehr sind als noch vor der Pandemie.
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Die Arbeitslosenquote liegt dadurch noch immer nur bei 4,1 Prozent
und damit rund 1 Prozentpunkt niedriger als in den 2010er-Jahren.
Das flhrt zu einem weiterhin robusten Lohnwachstum, was in
Kombination mit dem negativen Produktivitdtswachstum zu einem
erhdhten Anstieg der Lohn-Stlick-Kosten beitragt.

€€ inden vergangenen zwolf Monaten hat der
Arbeitsmarkt im Durchschnitt rund 27.000 neue
Stellen geschaffen, was gut 10.000 mehr sind
als noch vor der Pandemie. 99

In Folge bleibt die Inflation erhoht und damit ein Sorgenkind der
Zentralbank. Zwar fiel die Inflation per monatlicher Indikation
(volle Inflationszahlen werden in Australien nur einmal im Quartal
veroffentlicht) im Mai auf 2,1 Prozent und lag damit am unteren
Ende des Zielbands der Zentralbank von 2 bis 3 Prozent. Allerdings
liegt zum Beispiel die Inflationsrate flr Dienstleistungen noch
immer Uber 3 Prozent. Und auch wenn man die Inflationszahl des
Australian Bureau of Statistics betrachtet, die volatile Komponenten
herausrechnet, sieht man, dass die Preisénderung tiber die ver-
gangenen drei Monate annualisiert bei 4,2 Prozent lag. Das zeigt,
dass auch hier die RBA sich noch nicht zu sicher sein kann, dass
die Inflation nicht doch wieder ansteigt.

Ich erwarte, dass die Zentralbank zwar die Zinsen weiter senken
wird, dies aber auch weiterhin in einer sehr vorsichtigen Art und
Weise tun wird. Nachdem im August die Zinsen erneut um 25 Basis-
punkte gesenkt werden dirften, gehe ich von einer erneuten Pause
im September aus, um dem Markt zu signalisieren, dass die RBA
weiterhin vorsichtig agieren wird. Dem kénnte im November eine
erneute Absenkung folgen, die dann allerdings das Ende des Zyklus
darstellen wird.

Was bedeutet das alles nun fiir die Wahrung? Wahrend ich wie
beschrieben von zwei weiteren Leitzinssenkungen durch die RBA
ausgehe, erwartet der Markt noch immer mindestens einen Schritt
mehr und sieht den Leitzins gegen Mitte ndchsten Jahres eher bei
rund 3 Prozent. Fir die USA sieht es hingegen genau andersherum
aus. Hier erwarten unsere Volkswirte bis Ende ndchsten Jahres eine
deutlich stérkere Senkung des Leitzinses, als sie momentan vom
Markt eingepreist wird. Das Zinsdifferenzial dirfte sich daher wei-
terhin in Richtung australischer Dollar verbessern und sollte die
Wahrung stltzen, wenn der Leitzins in den USAin den kommenden
Monaten schneller fallt als in Australien. Dem gegeniiber steht aller-
dings die Wachstumsschwache in Australien, die unserer Erwartung
nach anhalten dirfte und den australischen Dollar belasten wird.
Zudem sollte die globale Unsicherheit auch in den kommenden
Monaten hoch bleiben, wobei insbesondere ein Anstieg des Risiko-
barometers VIX oftmals auch mit einem schwécheren australischen
Dollar einhergeht.

Grafik 3: Sparquote diirfte noch weiter steigen
Sparquote der privaten Haushalte, Durchschnitt vier Quartale
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Stand: 1. Marz 2025; Quelle: Australian Bureau of Statistics, CEIC, Commerzbank Research

Grafik 4: Hohere Unsicherheit belastet den australischen Dollar
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Des Weiteren dirften auch die Wachstums-
schwache und der strukturelle Wandel in
China die australischen Exporte und damit
auch den australischen Dollar weiterhin
belasten. Ein Anhalten der Immobilienkrise
in China und beginnende Diskussionen
uber Uberkapazitéten im verarbeitenden
Gewerbe kdnnten die Stahlnachfrage belas-
ten und sich negativ auf die Nachfrage nach
australischem Eisenerz auswirken. Zudem
schreitet der Ausbau der erneuerbaren
Energien in China weiterhin schneller voran
als erwartet, sodass die Kohleverstromung
in den vergangenen Monaten sich riicklaufig
entwickelt hat. Das dirfte auch auf den
Kohleimporten Chinas lasten, was sich auch
auf die australischen Exporte auswirken
sollte. Die Terms of Trade (reales Austausch-
verhaltnis der Ex- und Importe) Australiens
werden von dieser Seite her daher konstant
unter Druck bleiben.

“ Ein Anhalten der Immobilien-

krise in China und beginnende
Diskussionen tiber Uber-
kapazitaten im verarbeitenden
Gewerbe [...] konnten sich
negativ auf die Nachfrage
nach australischem Eisenerz
auswirken. ,,

In Summe gehen wir davon aus, dass sich
der australische Dollar gegentiber dem
US-Dollar seitwarts bei um die 0,65 bewe-
gen dirfte, auch weil wir Uiber die kommen-
den Monate einen anhaltend schwachen
US-Dollar erwarten. Gegenliber dem Euro
diirfte der australische Dollar in den kom-
menden Monaten weiter kontinuierlich

an Wert verlieren und langsam in Richtung
1,90 steigen.

ANALYSEN WAHRUNGEN ____

* PRODUKTIDEE: OPTIONSSCHEINE AUF DIE WECHSELKURSE
EURO/AUSTRALISCHER DOLLAR UND AUSTRALISCHER
DOLLAR/US-DOLLAR

Sie méchten an der kiinftigen Wertentwicklung des Euro/australischer Dollar- oder
australischer Dollar/US-Dollar-Wechselkurses partizipieren? Mit BEST Turbo-Options-
scheinen von Société Générale haben Sie die Moglichkeit, Gberproportional an
Kursveranderungen zu partizipieren. Ein Uberblick tiber das gesamte Spektrum an
Produkten auf Wahrungen steht Ihnen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur
Verfligung.

BEST Turbo-Optionsscheine

WKN Basiswert Typ Basispreis/  Hebel Laufzeit Geld-/Briefkurs
Knock-Out-
Barriere
SU4 DF1 EUR/AUD Call 1,432109 AUD 51 Unbegrenzt 19,54/19,56 EUR
SD9 TKC EUR/AUD Call 1,553626 AUD 79 Unbegrenzt 12,73/12,74 EUR
SDO 97N EUR/AUD Call 1,623964 AUD 11,3 Unbegrenzt 8,77/8,79 EUR
SJ3RTA EUR/AUD Call 1,658345 AUD 14,6 Unbegrenzt 6,84/6,86 EUR
SX11DJ  EUR/AUD call 1,678464 AUD 174 Unbegrenzt 5,78/5,80 EUR
SX7 HD4 EUR/AUD Put 2,135982 AUD 5,0 Unbegrenzt 19,95/19,96 EUR
SJ5SCT EUR/AUD Put 2,025979 AUD 73 Unbegrenzt 13,77/13,78 EUR
SY6 PB6 EUR/AUD Put 1,947694 AUD 10,6 Unbegrenzt 9,37/9,38 EUR
SW2 LKM EUR/AUD Put 1,908947 AUD 13,8 Unbegrenzt 7,20/7,22 EUR
SW1 1DF EUR/AUD Put 1,899740 AUD 14,9 Unbegrenzt 6,67/6,69 EUR
SJ32D4 AUD/USD Call 0,530153 USD 51 Unbegrenzt 10,95/10,97 EUR
SW32RV  AUD/USD call 0,561851 USD 68  Unbegrenzt 8,24/8,26 EUR
SQO67S AUD/USD Call 0,595774 USD 10,5 Unbegrenzt 5,34/5,36 EUR
SX7 QOH AUD/USD Call 0,615143 USD 151 Unbegrenzt 3,70/3,72 EUR
SB8 YMA AUD/USD Put 0,767816 USD 6,0 Unbegrenzt 9,32/9,33 EUR
SN2 TKT AUD/USD Put 0,742128 USD 7,9 Unbegrenzt 7,13/7,15 EUR
SN3 7FE AUD/USD Put 0,711220 USD 12,4 Unbegrenzt 4,50/4,51 EUR
SD9 27N AUD/USD Put 0,691310 USD 20,0 Unbegrenzt 2,80/2,82 EUR

Stand: 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

Die Darstellung der genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus
dem Gesamtangebot von Société Générale sowie keine Anlageempfehlung dar. Die mafRgeblichen Produktinformationen
stehen im Internet unter www.sg-zertifikate.de zur Verfiigung. Den Basisprospekt sowie die Endgiiltigen Bedingungen und
die Basisinformationsblétter 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 End-
giiltigen Bedingungen zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um sich méglichst umfassend tiber die poten-
ziellen 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 Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ist nicht als ihre Befiirwortung der angebotenen Wertpapiere zu verstehen.
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https://www.sg-zertifikate.de
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SU4DF1?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD9TKC?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD097N?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ3R7A?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX11DJ?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX7HD4?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ5SCT?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SY6PB6?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SW2LKM?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SW11DF?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SJ32D4?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SW32RV?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SQ067S?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SX7Q0H?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SB8YMA?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SN2TKT?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SN37FE?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SD927N?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de

— INVESTMENTS ALLE AUF EINEN BLICK

ALLE AUF EINEN BLICK

Themen-, Partizipations-Zertifikate und ETCs von Société Générale

Themen-Zertifikate

Thema Basiswert ISIN WKN Berechnungsgebiihr*
Aktien Europa

Dividenden EURO STOXX Select Dividend 30 Net Return Index DE 000 SNO VRW 6 SNO VRW 0,25 % p.a.
Erneuerbare Energien SGI European Green Deal DE 000 SR7 YGD 4 SR7YGD 0,50 % p.a.
ESG SGI European ESG Champions Index DE 000 SV4 C6B 1 SV4 C6B 0,50 % p.a.
Infrastruktur SGI German Bundes Index NTR DE 000 FAO Z5Z 0 FAO 757 0,50 % p.a.
Aktien weltweit

Alternative Energien World Alternative Energy Index DE 000 SR7 YAE 5 SR7 YAE 0,60 % p.a.
China Dragon 7 Solactive China Dragons 7 Index NTR DE 000 SY5 9KE 4 SY5 9KE 0,75% p.a.
Impfstoffe Solactive Global Vaccines and Infectious Diseases Index CNTR DE 000 SH2 MWZ 2 SH2 MWZ 1,00 % p.a.
Inflation SGl Inflation Proxy Index CNTR DE 000 SN2 F89 2 SN2 F89 1,00% p.a.
Japan SG Japan Quality Income Index NTR DE 000 SU7 PDL 7 SU7 PDL 0,80 % p.a.
Magnificent 7 Solactive Magnificent Seven Equal Weighted CNTR Index DE 000 SYOYPO O SY0 YPO 0,50 % p.a.
Metaverse Solactive Metaverse Select Index CNTR DE 000 SF6 5P0 8 SF6 5P0 0,80 % p.a.
Sicherheit SGI Global Security Index CNTR DE 000 SV4 C6D 7 SV4 C6D 0,80 % p.a.
Silver Economy SGI European Silver Economy Index DE 000 Sv4 C6C 9 SV4 CeC -
Smart Mobility Solactive Smart Mobility NTR DE 000 SHI YES 5 SH9 YES 1,00 % p.a.
Uran Solactive Uranium Mining Index CNTR DE 000 SH0 2Q8 4 SH0 2Q8 1,00 % p.a.
US Reshoring SGI US Reshoring Index CNTR DE 000 SW1 JFY 9 SW1 JFY 0,80 % p.a.
Abfallwirtschaft SGI Global Waste Management (EUR - CNTR) DE 000 SQ7 VXM 7 SQ7 VXM 0,80 % p.a.
Wasserstoff Solactive World Hydrogen Index ex US DE 000 SD14TH 7 SD14TH 1,00% p.a.
Wasserstoff Solactive World Hydrogen Index NTR DE 000 SR7 XYH 0 SR7 XYH 1,00 % p.a.
Wasser World Water Index DE 000 SR7 SPA 3 SR7 SPA 0,50 % p.a.

Exchange Traded Commodities (ETCs)

Basiswert ISIN WKN Berechnungsgebiihr*
Energie

Benzin-Future DE 000 ETC 0852 ETC 085 0,50 % p.a.
Diesel-Future DEOOOETCO811 ETC 081 0,80 % p.a.
Heiz6l-Future DE OO0 ETC 0860 ETC 086 0,80 % p.a.
ICE EUA Future (CO,) DE 000 ETC 0001 ETC 000 3,50 % p.a.
Natural Gas Future (Erdgas) DE 000 ETCO704 ETC 070 0,40 % p.a.
Oil Brent Future (Brent-Ol) DE 000 ETC 069 6 ETC 069 0,40 % p.a.
Oil WTI Light Crude Future (WTI-Ol) DE OO0 ETCO779 ETCOT77 0,40 % p.a.
Edelmetalle

Gold-Future DEOOOETCO0738 ETCO73 0,50 % p.a.
Silber-Future DEOOOETC 0746 ETC 074 0,50 % p.a.
Rohstoffe

Kupfer-Future DEOOOETCO787 ETCO78 0,90 % p.a.
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC085?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC081?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC086?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC000?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC070?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC069?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC077?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC073?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC074?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/ETC078?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SN0VRW?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SR7YGD?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SV4C6B?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/FA0Z5Z?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SR7YAE?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SY59KE?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SH2MWZ?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SN2F89?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SU7PDL?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SY0YP0?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SF65P0?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SV4C6D?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SV4C6C?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SH9YES?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite
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https://www.sg-zertifikate.de/product-details/SR7SPA?utm_source=ideas-magazin&utm_medium=WKN&utm_campaign=produktdetailseite

INVESTMENTS ALLE AUF EINEN BLICK

PRODUKT IM FOKUS: PARTIZIPIEREN AN JAPANISCHEN QUALITATS- UND
DIVIDENDENAKTIEN

Lange Zeit war Japan nicht unter den Lieblingen der Anleger. Eine anhaltende Deflation,
stagnierende Borsen und eine oft undurchsichtige Unternehmenskultur sorgten dafiir, dass
Investoren sich eher in anderen Regionen der Welt engagierten. Doch ein robustes Wachstum
des Bruttoinlandsprodukts (BIP), angekiindigte Konjunkturprogramme und nicht zuletzt der
Megatrend Kiinstliche Intelligenz sorgen fiir steigendes Interesse am japanischen Markt.

Eine Moglichkeit, um gezielt an der Entwicklung einer Vielzahl japanischer Unternehmen
zu partizipieren, die nach festen Qualitatskriterien und hinsichtlich ihrer Dividendenstarke
ausgewahlt wurden, bieten beispielsweise Index-Zertifikate auf spezielle Indizes. So etwa
der SG Japan Quality Income Index (ISIN: FR 001 400 N7H 8). Er bildet die Wertentwicklung
von 60 Unternehmen ab. Sie unterliegen einem strengen Auswahlprozess mit Qualitatsfiltern.
Hier werden unter anderem Kriterien wie die Kapitalrendite, der Cashflow aus dem operativen
Geschaft, die Bruttoumlaufrendite, die Anzahl umlaufender Aktien sowie das Verhaltnis aus
langfristigen und kurzfristigen Verbindlichkeiten versus Gesamtvermogen berticksichtigt.

Das Unlimited Index-Zertifikat auf den SG Japan Quality Income Index NTR bildet die Wert-
entwicklung des zugrunde liegenden Index, der eventuelle Netto-Dividenden der Index-
mitglieder reinvestiert, nach Abzug der entstehenden Kosten ohne Laufzeitbegrenzung eins
zu eins ab. Somit bietet das Index-Zertifikat die Moglichkeit, mit nur einem Wertpapier an
der Entwicklung einer Vielzahl japanischer Unternehmen zu partizipieren.

@ www.sg-zertifikate.de/japan

Partizipations-Zertifikate

Basiswert ISIN WKN Berechnungsgebiihr*
Energie

Gas Qil Future (Diesel) DE 000 SN2 G9C 8 SN2 G9C 1,00% p.a.
Heating Qil-Future (Heizol) DE 000 SN2 GSF 1 SN2 GOF 1,00 % p.a.
ICE EUA Future (CO,) DE 000 SH7 55G 8 SH7 55G 3,50 % p.a.
Natural Gas Future (Erdgas) DE 000 SH2 Q9G 9 SH2 Q9G 1,00 % p.a.
Oil Brent Future (Brent-Ol) DE 000 SH7 55D 5 SH7 55D 0,75 % p.a.
Oil WTI Light Crude Future (WTI-Ol) DE 000 SH7 55E 3 SH7 55E 0,75% p.a.
Rohstoffe

Kupfer-Future DE 000 SH7 55F 0 SH7 55F 1,00 % p.a.
Volatilitat

VIX CBOE Volatility Index Future DE 000 SH7 55H 6 SH7 55H 3,50 % p.a.
VSTOXX-Future DE 000 SH7 55J 2 SH755J 3,50 % p.a.

Fir alle Tabellen: Stand 23. Juli 2025; Quelle: Société Générale

*Bitte beachten Sie, dass neben der Berechnungsgebiihr noch weitere Gebiihren, Provisionen und andere Entgelte (wie zum Beispiel Orderentgelte und Depotkosten) anfallen konnen, die
ebenfalls die Wertentwicklung des Zertifikats bzw. ETCs mindern. Genaue Informationen zu Ihren individuellen Kosten erhalten Sie von der depotfiihrenden Sparkasse/Bank, iber die Sie die
Wertpapiere erwerben.

Die Darstellung der auf dieser Doppelseite genannten Produkte erfolgt zu Informationszwecken lediglich in Kurzform und stellt einen Auszug aus dem Gesamtangebot von Société Générale sowie
keine Anlageempfehlung dar. Nicht wéhrungsgesicherte Produkte unterliegen einem Wechselkursrisiko. 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 erwer-
ben, das nicht einfach ist und schwer zu verstehen sein kann. Bitte beachten Sie, dass bestimmte Produkte nur fur kurzfristige Anlagezeitrdume geeignet sind. Wir empfehlen Interessenten und
potenziellen Anlegern, den Basisprospekt und die Endgtiltigen 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 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.

The SG Japan Quality Income Index (NTR-JPY) (the “Index”) has been developed by, and is proprietary to, Société Générale (“SG”) and no third party shall have any proprietary interest herein
except as may be expressly granted by SG. Singapore Exchange Limited and its affiliates (collectively, the “SGX Group Companies”) each expressly excludes any guarantee, warranty, condition,
term, undertaking or representation of any kind, express or implied, statutory or otherwise, in relation to the Custom Indices, the methodology and the components of a Custom Index which may
include, but is not limited to, constituent level data such as futures prices, shares outstanding, investable weight factor, and fundamental data such as price/earnings ratios and/or other financial
ratio, including calculation of the Custom Indices (“Underlying Data”) or values of the Custom Indices (“Index Values”). In no event whatsoever shall any of the SGX Group Companies be liable or
responsible for any damages or loss of any kind, even if they have been advised of the possibility of such damages or loss, whether in contract, tort (including negligence), strict liability or otherwise
and whether direct, indirect, special, incidental, punitive, consequential, economic loss of any kind (including but not limited to loss of profit, loss of reputation, loss of opportunity, or lost time
or goodwill), suffered or incurred by any person from the use or reliance of the Custom Indices, Underlying Data or Index Values.
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—__ SERVICE BESTELLKUPON

i

BESTELLEN SIE 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 Strafte 46-50, 60311 Frankfurt am Main [] ideas-Magazin (monatlich per E-Mail)

oder

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

. per Telefon: 0800 8183050 ] Das 1x1 der Optionsscheine, Zertifikate

und Aktienanleihen
L] Aktienanleihen
[] Bonus-Zertifikate
[] Discount-Zertifikate
[J ETCsund ETNs (nur per E-Mail erhaltlich)
Name, Vorname [ Faktor-Optionsscheine
[] Knock-Out-Produkte
[] Optionsscheine
Firma L] Informieren und handeln

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

Newsletter (per E-Mail)
[ ideas-daily

[ ideas-daily US

[] ideas-Webinar

[] ideas-EXO

StraRe, Hausnummer

PLZ Ort [ Intraday Knock-Out-Produkte
] ideas-Aktien-Check
[J SG Zertifikate-News

E-Mail

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

52 ideas 280 | August 2025


https://www.sg-zertifikate.de/datenschutzhinweise
https://sg-zertifikate.de/broschueren

H BROSCHUREN

« Das 1x1 der Optionsscheine, Zertifikate und Aktienanleihen:
Ideal fir den Einstieg gibt die Basisbroschiire einen umfassenden
Uberblick tiber die Funktionsweisen und Einsatzmaéglichkeiten 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 abhéngig 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 bertihrt oder unterschritten wurde.

« Discount-Zertifikate: Discount-Zertifikate ermoglichen 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).

« ETCs und ETNs: Bei Exchange Traded Commodities (ETCs) und
Exchange Traded Notes (ETNs) handelt es sich um an der Borse
handelbare (Exchange Traded) besicherte Schuldverschreibungen
ohne Laufzeitbegrenzung.

« 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 Giberpro-
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
Broschiire »Informieren und handeln« geben wir lhnen einen
Uberblick, nicht nur Giber Société Générale an sich, sondern
auch Uber die vielfaltigen Moglichkeiten, die sie Ihnen bei
lhren Investments bietet.

B NEWSLETTER

« ideas-daily und ideas-daily US: Mit dem taglichen Newsletter
erhalten Sie vor (US-)Bdrsenoffnung alle handelsrelevanten
Informationen fiir den Tag. Von charttechnischen Analysen bis
hin zu aktuellen Trends und Produktideen.

« ideas-Webinar: Unter dem Motto »Mdrkte, 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 Investitionsmdglichkeiten? Mit dem ideas-Aktien-
Check-Newsletter und einem informativen Video nehmen wir
Einzelwerte, die aus technischer Sicht besonders interessant sind,
fUr Sie unter die Lupe.

« SG Zertifikate-News: Bleiben Sie beim Thema Optionsscheine,
Zertifikate und Aktienanleihen auf dem Laufenden. Sie erhalten
kostenfrei News aus dem Handelsraum in Ihre Mailbox. Wir
informieren Sie gern liber Tradingaktionen, neue Internet-Apps,
Seminare und vieles mehr.
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RECHTLICHE HINWEISE

Diese Information ist als Werbung im Sinne des Wertpapier-
handelsgesetzes und der EU-Prospektverordnung anzuse-
hen. Das heiltt, sie wurde nicht in Einklang mit den Rechts-
vorschriften zur Forderung der Unabhangigkeit von Finanz-
analysen erstellt und fir die Société Générale oder ihre
Mitarbeiter besteht kein gesetzliches Verbot, nach Verof-
fentlichung der Information in den darin genannten Wert-
papierprodukten zu handeln. Die hier wiedergegebenen
Informationen und Wertungen (»Information«) sind aus-
schlieBlich fiir Kunden der Société Générale in Deutschland
und Osterreich bestimmt. Insbesondere ist die Information
nicht fir Kunden oder andere Personen mit Sitz oder
Wohnsitz in GroRbritannien, den USA, in Kanada oder Asien
bestimmt und darf nicht an diese Personen weitergegeben
bzw. in diese Lander eingefiihrt oder dort verbreitet werden.
Nicht namentlich gezeichnete Beitrdge stammen aus der
Redaktion. Diese behalt sich vor, Autorenbeitrdge zu bear-
beiten. Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen
wurden sorgfaltig zusammengestellt. Wesentliche Informa-
tionsquellen furr diese Ausarbeitung sind Informationen, die
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die Société Générale fiir zuverlassig erachtet. Eine Gewahr
fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht
Ubernommen werden. Einschédtzungen und Bewertungen
reflektieren die Meinung des Verfassers im Zeitpunkt der
Erstellung der Ausarbeitung. Ob und in welchem zeitlichen
Abstand eine Aktualisierung dieser Ausarbeitung erfolgt,
ist vorab nicht festgelegt worden.

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

S. A, Zweigniederlassung Frankfurt am Main, bzw. etwaig in
der Ausarbeitung genannte Gesellschaften verantwortlich.
Diese Ausarbeitung dient ausschlieRlich Informationszwe-
cken und stellt weder eine individuelle Anlageempfehlung
noch ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren
oder sonstigen Finanzinstrumenten dar. Sie soll lediglich
eine selbststandige Anlageentscheidung des Kunden
erleichtern und ersetzt nicht eine anleger- und anlagege-
rechte Beratung. Die genannten Finanzinstrumente werden
lediglich in Kurzform beschrieben. Eine Anlageentschei-
dung sollte nur auf der Grundlage der Informationen in
den Endgtiltigen Bedingungen und den darin enthaltenen
allein mafgeblichen vollstandigen Emissionsbedingungen
getroffen werden. Die Endgiiltigen Bedingungen sind im
Zusammenhang mit dem jeweils zugehdrigen Basispros-
pekt zu lesen und kdnnen zusammen mit dem Basispros-
pekt unter Angabe der WKN bei Société Générale, Neue
Mainzer StrafRe 46-50, 60311 Frankfurt am Main, angefor-
dert werden.

Auswirkung der Inflation: Grundsatzlich beeinflusst die
Entwicklung der Inflationsrate Ihren Anlageerfolg. Ein dar-
aus resultierender Kaufkraftverlust, insbesondere in Zeiten
mit hoher Inflationsrate, betrifft sowohl die erzielten Ertrage
als auch Ihrinvestiertes Kapital.

Die Société Générale erhlt fiir den Vertrieb der genannten
Wertpapiere den Ausgabeaufschlag bzw. erzielt als Emit-
tentin oder Verkduferin eigene Ertrage. In der Konditionen-
gestaltung ist eine Marge der Bank enthalten, die neben
dem Aufwand fiir die Strukturierung und Absicherung 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 Transaktionskosten
und zur Hohe des Depotentgelts erhalten Anleger bei ihrer
Bank oder Sparkasse. Die Société Générale ist nicht dazu
verpflichtet, diese Publikation zu aktualisieren, abzudndern
oder zu ergénzen oder deren Empfanger auf andere Weise
zu informieren, wenn sich ein in dieser Publikation genann-
ter Umstand oder eine darin enthaltene Stellungnahme,
Schatzung oder Prognose dndert oder unzutreffend wird.
Die in der Vergangenheit gezeigte Kursentwicklung von
Finanzinstrumenten erlaubt keine verldssliche Aussage
tiber deren zukiinftigen Verlauf. Eine Gewahr fiir den
zukinftigen Kurs, Wert oder Ertrag eines in dieser Publi-
kation genannten Finanzinstruments oder dessen Emitten-
ten kann daher nicht ibernommen werden. Die Société
Générale, ihre Geschaftsleitungsorgane, leitenden Ange-
stellten oder Mitarbeiter (ibernehmen keinerlei Haftung fur
Schéden, die gegebenenfalls aus der Verwendung dieses
Dokuments, seines Inhalts oder in sonstiger Weise entste-
hen. Die Société Générale kann auf eigene Rechnung mit
Kunden Geschéfte in diesen Finanzinstrumenten tétigen
oder als Market Maker fir diese agieren, Investmentban-
king-Dienstleistungen fir diese Emittenten erbringen oder
solche anbieten. Mogliche Interessenkonflikte: Offenlegung
moglicher Interessenkonflikte der Société Générale, ihrer
Tochtergesellschaften, verbundener Unternehmen (»Société
Générale«) und Mitarbeiter in Bezug auf die Emittenten
oder Finanzinstrumente, die in diesem Dokument analy-
siert werden, finden Sie unter:
https://content.sgmarkets.com/sgm_mad2mar_disclaimer
Die Société Générale wird von der Europdischen Zentral-
bank, Sonnemannstrafe 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 fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin), Graurheindorfer Strale 108, 53117 Bonn
und Marie-Curie-StraRe 24-28, 60439 Frankfurt.

DAX® ist eingetragene Marke der Deutsche Bérse 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, Frank-
furt am Main. Die in ideas veréffentlichten Beitrdge sind
urheberrechtlich geschiitzt. Nachdruck - auch auszugs-
weise - nur mit schriftlicher Genehmigung der Redaktion.
Beschwerden kénnen in Textform (zum Beispiel per Brief
oder E-Mail) an die Société Générale unter folgender
Anschrift gerichtet werden: Société Générale, Niederlassung
Frankfurt, Derivatives Public Distribution, Neue Mainzer
StraRe 46-50, 60311 Frankfurt am Main oder per E-Mail an
service.zertifikate@sgcib.com eingereicht werden.

Hinweise zur Darstellung von Wertentwicklungen
Friihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen
sind kein verldsslicher Indikator fir die kiinftige Wertent-
wicklung. Bei der Investition in andere Wahrungen als den
Euro kann die Rendite infolge von Wéhrungsschwankungen
steigen oder fallen. Provisionen, Gebiihren und andere
Entgelte werden in den Darstellungen nicht beriicksichtigt
und reduzieren die Wertentwicklung. Bitte beachten Sie
nachfolgende Beispielrechnung zum Einfluss von Trans-
aktionskosten:

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 marktibliche
Durchschnittswerte fir den Kauf und Verkauf herange-
zogen. Depotkosten werden nicht berlicksichtigt, diese
mindern ebenfalls die Wertentwicklung. Genaue Informa-
tionen zu lhren individuellen Kosten erhalten Sie von der
depotfiihrenden Sparkasse/Bank, Uiber die Sie die Wert-
papiere erwerben.

Wichtige Hinweise beziiglich des Researchs der
Commerzbank AG und méglicher Interessenkonflikte
Fiir 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
Information genannten Wertpapieren in einer umfassen-
den Geschéftsverbindung stehen (zum Beispiel Dienst-
leistungen im Investmentbanking; Kreditgeschéfte). Sie
kann hierbei in Besitz von Erkenntnissen gelangen, die

in der Information nicht bertcksichtigt sind. Ebenso kon-
nen die Commerzbank AG, eine andere Gesellschaft der
Commerzbank-Gruppe oder Kunden der Commerzbank AG
Geschéfte in oder mit Bezug auf die hier angesprochenen
Wertpapiere getétigt haben. Die Société Générale tber-
nimmt fir den Inhalt, die Richtigkeit, die Vollstandigkeit
und die Aktualitat der Informationen keine Gewahr. Die
Commerzbank AG unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht.

Wichtige Hinweise beziiglich der Analysen der Matzke-
Research GmbH und méglicher Interessenkonflikte

Fur den Inhalt ist ausschlieRlich die Matzke-Research
GmbH (Lyoner StralRe 34, 60528 Frankfurt am Main, E-Mail:
info@matzkeresearch.com) verantwortlich. Angaben in
Bezug auf die Offenlegung moglicher Interessenkonflikte
und Informationen zu vorherigen Empfehlungen finden Sie
bitte unter folgendem Link: https://www.ideas-magazin.de/
informationen/matzke-research/offenlegung/. Die in dieser
Publikation enthaltenen Texte geben ausschlieRlich die
Meinung oder Einschatzung der Matzke-Research GmbH
wieder, die nicht denen der Société Générale entsprechen
mussen und daher abweichen konnen. Die Société Générale
Ubernimmt fir den Inhalt, die Richtigkeit, die Vollstéandig-
keit und die Aktualitat der Informationen keine Gewéhr. Die
Matzke-Research GmbH unterliegt der Aufsicht der Bundes-
anstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht.
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SERVICE KONTAKT _____

SERVICE
UND KONTAKT

HANDELSZEITEN* HOTLINE HOMEPAGE und CHAT
Borsentaglich von Borsentaglich von Bequem erreichbar
8.00 bis 22.00 Uhr 8.00 bis 18.00 Uhr unter
unter 0800 8183050 www.sg-zertifikate.de
)
\)
WEBINARE E-MAIL SOZIALE MEDIEN

RegelmaRige Expertenseminare Unter service.zertifikate@sgcib.com « www.facebook.com/sgzertifikate/

im Web unter per E-Mail « www.youtube.com/sg_zertifikate
www.ideas-webinar.de erreichbar « www.twitter.com/
sg_zertifikate
Ae—
NEWS NEWSLETTER BORSENNEWS aufs HANDY
Immer auf Borsentaglich vor Handelsbeginn unter  Die aktuellsten News aus

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

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

dem Handelsraum direkt
auf lhr Smartphone unter

www.sg-zertifikate.de/
boersennews

*Die Société Générale stellt unter gewdhnlichen Marktbedingungen Ankaufs- und Verkaufskurse fiir die Wertpapiere. Sie ibernimmt jedoch keine Verpflichtung gegentber (poten-
ziellen) Anlegern, permanente Ankaufs- und Verkaufskurse fir die Wertpapiere zu stellen oder diese Tatigkeit fur die gesamte Laufzeit der Wertpapiere aufrechtzuerhalten. Die Société
Générale hat ein grundsatzliches Interesse an einem storungsfreien Handel ohne Ausfalle oder Unterbrechungen und méchte eine hochstmogliche Quotierungsqualitat fur ihre
Emissionen gewahrleisten. Sie setzt hierzu interne Preismodelle ein. Dennoch muss sich die Société Générale das Recht vorbehalten, jederzeit und ohne vorherige Mitteilung in
eigenem Ermessen die Quotierung von Ankaufs- und Verkaufskursen temporar oder dauerhaft einzustellen und auch wieder aufzunehmen. Hintergriinde kdnnen unter anderem
besondere Marktsituationen, wie etwa stark volatile Markte, Stérungen im Handel oder in der Preisfeststellung des Basiswerts oder damit vergleichbare Ereignisse sowie besondere
Umstdnde, wie etwa technische Stérungen, Informationsiibertragungsprobleme zwischen Marktteilnehmern oder auch hohere Gewalt sein.

Zudem kann es im Frih- und Spathandel - bzw. aulRerhalb der iiblichen Handelszeiten des Basiswerts auf dem Referenzmarkt - aufgrund der eingeschrankten Liquiditat des Basis-
werts zu einer Ausweitung der Spanne zwischen Ankaufs- und Verkaufskurs kommen. Dabei kann es auch zu eingeschrankten Handelszeiten kommen, wenn die Heimatborsen
des jeweiligen Basiswerts geschlossen sind. Dies kann zu Reduzierungen der handelbaren Stlickzahl oder Quotierungsaussetzern fiihren, wenn die Absicherungsmaoglichkeiten der
Emittentin oder der mit ihr verbundenen Unternehmen eingeschrankt sind.

Daher sollten (potenzielle) Anleger berlcksichtigen, dass sie die Wertpapiere - insbesondere in den genannten Situationen - nicht jederzeit und zu einem bestimmten Kurs kaufen
oder verkaufen kdnnen.
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MIT TRAINING
ZUM ERFOLG

Bereiten Sie sich beim Borsensplel Trader auf die Realitat an den
Fmanzmarkten vor ng;l gew ;g eine Ra ge Rover Evoque
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Stuttgart comdirect m onvistd RANGE ROVER

Trader 2025: Das Borsenspiel von Société Générale.

Ab 4. August kostenfrei anmelden und die Chance auf weitere Preise (8x 2.222 Euro,
8x Apple iPhone 16 und 1x Samsung QLED 8k Smart TV 75 Zoll) sowie attraktive
Partnerangebote sichern.

www.trader-boersenspiel.de

SOCIETE
GENERALE
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