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Commerzbank-Zertifikat mit 25%-Chance und 38% Sicherheitspuffer

Die Commerzbank-Aktie erreichte nach dem stetigen Kursanstieg seit dem Jahresbeginn 2025 am
22. August 2025 bei 38,40 Euro den hochsten Wert seit 15 Jahren. Obwohl der Aktienkurs der von der
Unicredit fir eine Ubernahme ins Visier genommenen Commerzbank mittlerweile wieder auf 32,16 Euro
nachgegeben hat, konnten Anleger mit der Aktie seit Januar 2025 bislang einen Kursgewinn von
106 Prozent fir sich verbuchen.

Obwohl europaische Bankaktien wegen verbesserter Renditeaussichten zuletzt deutlich aufgewertet
wurden, billigen die Experten von RBC Capital Markets der Commerzbank-Aktie trotz der geopolitischen
und konjunkturellen Unsicherheiten weiteres Steigerungspotenzial zu.

Die Anlage-ldee: Anleger, die eine Investition in die als ,leicht unterbewertet” eingestufte Commerzbank-
Aktie in Erwagung ziehen und die das Kursrisiko des direkten Aktienkaufes deutlich reduzieren wollen und
dennoch Renditen im zweistelligen Prozentbereich erzielen méchten, kdnnten als Alternative zum direkten
Aktienkauf den Kauf eines Bonus-Zertifikates mit Cap in Erwagung ziehen.

Abgesehen von Dividendenzahlungen wird der direkte Kauf der Commerzbank-Aktie ausschliellich bei
einem Kursanstieg der Aktie positive Rendite ermoglichen. Mit Bonus-Zertifikaten mit und ohne Cap
koénnen Anleger nicht nur bei einem Kursanstieg der Aktie, sondern auch bei stagnierenden oder fallenden
Kursen hohe Jahresbruttorenditen erzielen.

Die Funktionsweise: Wenn die Commerzbank-Aktie bis zum Bewertungstag des Zertifikates niemals die
Barriere bei 20 Euro berlhrt oder unterschreitet, dann wird das Bonus-Zertifikat mit Cap am 24. Dezember
2026 mit dem Bonuslevel in Hohe von 36 Euro zurickbezahlt.

Die Eckdaten: Beim BNP Paribas-Bonus-Zertifikat mit Cap auf die Commerzbank-Aktie (ISIN:
DE000PJ1KTN1) befindet sich die Barriere bei 20 Euro. Bei 36 Euro wurden Bonuslevel und Cap
angebracht. Der Cap definiert den maximalen Auszahlungsbetrag des Zertifikates. Bewertungstag ist
der 18. Dezember 2026, am 24. Dezember 2026 wird das Zertifikat zuriickbezahlt. Beim Commerzbank-
Aktienkurs von 32,16 Euro konnten Anleger das Zertifikat mit 28,90 Euro erwerben. Die Anschaffung des
Zertifikates ist somit im Sinne der Anleger mit einem wesentlich geringerem Kapitalaufwand als der Kauf
der Aktie verbunden.

Die Chancen: Da Anleger das Zertifikat derzeit mit 28,90 Euro kaufen kdnnen, ermdglicht es bis zum
Dezember 2026 einen Bruttoertrag von 24,57 Prozent (gleich 19 Prozent pro Jahr), wenn der Aktienkurs
bis zum Bewertungstag niemals um 37,81 Prozent auf 20 Euro oder darunter fallt.

Die Risiken: Berihrt die Commerzbank-Aktie bis zum Bewertungstag die Barriere bei 20 Euro und die
Aktie notiert an diesem Tag unterhalb des Caps, dann wird das Zertifikat mit dem am Bewertungstag fest-
gestellten Schlusskurs der Aktie zurtickbezahlt. Wird dieser unterhalb von 28,90 Euro fixiert, dann wird das
Zertifikate-Investment einen Verlust verursachen.
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Deutsche Bank-Zertifikate mit bis zu 25% Chance und 25% Sicherheitspuffer

Die Deutsche Bank-Aktie setzte ihren Hohenflug auch nach dem kraftigen Rucksetzer vom April 2025,
der den Kurs kurzfristig von 23 auf bis zu 18 Euro einbrechen liel3, fort. Nachdem die Aktie am 15.9.25
bei 32,21 Euro ein neues Jahreshoch erreichen konnte, notiert sie mit aktuell 30,70 Euro relativ knapp
unterhalb dieses Hochststandes.

Obwohl europaische Banken derzeit mit einem Aufschlag zum historischen Durchschnitt gehandelt
werden bekraftigten die Experten von RBC Capital Markets wegen des Potenzials fur weitere Kurs-
anstiege mit einem Kursziel von 34 Euro ihre Kaufempfehlung fir die Deutsche Bank-Aktie. Mit Bonus-
und Discount-Zertifikaten kdnnen Anleger auch dann hohe Renditen erzielen, wenn der Aktienkurs wieder
unter Druck geraten sollte.

Bonus-Zertifikat mit 25% Chance und 25% Sicherheitspuffer

Das SG-Bonus-Zertifikat mit Cap (ISIN: DEO00OFA80YH1) auf die Deutsche Bank-Aktie mit Barriere bei
23 Euro, Bonuslevel und Cap bei 38 Euro, BV 1, Bewertungstag 18.12.26, konnte beim Aktienkurs von
30,70 Euro mit 30,33 Euro erworben werden. Verbleibt die Deutsche Bank-Aktie bis zum Bewertungstag
permanent oberhalb der Barriere von 23 Euro, dann wird das Zertifikat mit dem Hoéchstbetrag von 38 Euro
zurtickbezanhlt.

Da das Zertifikat derzeit mit 30,33 Euro gekauft werden kann, ermdglicht es in 15 Monaten einen Brutto-
ertrag von 25,28 Prozent (=20 Prozent pro Jahr), wenn der Aktienkurs bis zum Bewertungstag niemals um
25,08 Prozent auf 23 Euro oder darunter fallt. Beruhrt oder unterschreitet die Aktie bis zum Bewertungstag
die Barriere und die Aktie notiert dann unterhalb des Caps, dann erhalten Anleger fiir jedes Zertifikat eine
Aktie ins Depot geliefert.

Discount-Zertifikat mit 19% Chance und 18% Discount

Das Morgan Stanley-Discount-Zertifikat auf die Deutsche Bank-Aktie (ISIN: DEO0OMM13YZ5), BV 1,
Bewertungstag 18.12.26, mit Cap bei 30 Euro konnten Anleger beim Aktienkurs von 30,70 Euro mit
25,30 Euro kaufen. Somit ist das Zertifikat im Vergleich zum direkten Aktienkauf mit einem Abschlag
(Discount) von 17,59 Prozent gunstiger als die Aktie zu bekommen.

Notiert die Deutsche Bank-Aktie am Bewertungstag auf oder oberhalb des Caps von 30 Euro, dann wird
das Zertifikat mit dem Hochstbetrag von 30 Euro zurtickbezahlt. Deshalb ermdglicht es in 15 Monaten
einen Bruttoertrag von 18,58 Prozent (=15 Prozent pro Jahr), wenn die Aktie am Bewertungstag oberhalb
des Caps notiert. Befindet sich der Aktienkurs an diesem Tag unterhalb des Caps von 30 Euro, dann
dieses Zertifikat mit dem am Bewertungstag festgestellten Schlusskurs der Aktie zurtickbezahlt.

Genossenschaftliche FinanzGruppe
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Adobe mit Kl-bedingtem Wachstum

Autor: Thorsten Welgen

Adobe (ISIN US00724F1012) hob bereits mit der Veréffentlichung der Ergebnisse zum dritten Quartal
am 11.9. die Jahresziele flir 2025 an. Dank der zunehmend erfolgreichen Vermarktung seiner Kl-Tools
und einer starken Nachfrage nach seiner Software erzielte Adobe einen Q3-Umsatz von fast 6 Mrd.
US-Dollar, ca. 11 Prozent ber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres und Ubertraf damit die Erwartungen
der Analysten von 5,91 Mrd. US-Dollar. Fur das Gesamtjahr stellt der Konzern nun einen Umsatz von
23,65-23,70 Mrd. US-Dollar in Aussicht. Aktuell notiert Adobe nahezu 50 Prozent unterhalb des Allzeithoch
bei 700 US-Dollar (November 2021) — wer sich jetzt defensiv positionieren will, kann sich mit Zertifikaten
gegen kleinere Rickschlage sichern und attraktive Seitwartsrenditen generieren.

Discount-Strategie mit 9,7 Prozent Puffer (Dezember)

Das Discount-Zertifikat der SG mit der ISIN DE000SJ1L9CO erzielt bei einem Preis von 280,10 Euro bei
unveranderten Wechselkursen einen Gewinn von etwa 17,90 Euro oder 22,7 Prozent p.a., wenn die Aktie
am Bewertungstag 19.12.25 auf oder tiber dem Cap von 350 US-Dollar schlie3t. Barausgleich.

Discount-Strategie mit 17,1 Prozent Puffer (Marz)

Mehr Puffer durch niedrigeres Cap und langere Laufzeit: Das Produkt der DZ Bank mit der ISIN
DE000DY54R60 und einem Cap bei 325 US-Dollar bietet 16,5 Prozent Puffer und verspricht bei einem
Preis von 257,50 Euro und konstanten Wechselkursen eine Rendite von ca. 19,10 Euro oder 14,8 Prozent
p.a., sollte die Aktie am 20.12.25 zumindest auf Héhe des Caps schliel3en. Barausgleich.

Bonus-Strategie mit 17,7 Prozent Puffer (Marz)

Beim Capped-Bonus-Zertifikat der BNP Paribas (ISIN DE000PJ1H6Z9) liegt die Barriere bei 300 US-Dollar.
Beim Preis von 298 Euro bringt das Zertifikat bei konstanten Wechselkursen maximal 42,50 Euro oder
31 Prozent p.a. ein (Bonuslevel und Cap 400 US-Dollar), sofern die Aktie bis zum 20.3.26 niemals die
Barriere verletzt. Attraktives Abgeld von 4 Prozent. Auch hier Barausgleich in allen Szenarien.

ZertifikateReport-Fazit: Adobe ist optimistisch, was das Wachstum von Umsatz und Gewinn bei Software
mit Kl-Integration betrifft. Wer auf aktuellem Kursniveau einsteigen und sich einen Sicherheitspuffer gegen
moderate Abwartsbewegungen sichern moéchte, wahlt ein zur individuellen Risikobereitschaft und zum
bevorzugten Anlagehorizont passendes Zertifikat.
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Roche ubernimmt US-Spezialisten fur Lebererkrankungen
Autor: Thorsten Welgen

Der Schweizer Pharmakonzern Roche (CH0012032048) meldete vergangenen Donnerstag die Ubernahme
des US-Biotechnologieunternehmens 89bio. Damit erhalt Roche Zugriff auf den Wirkstoff Pegozafermin.
Er befindet sich bereits in der spaten Entwicklungsphase und wird zur Behandlung der Leberkrankheit
metabolisch-assoziierte Steatohepatitis (MASH) entwickelt. Da viele Studien zu dieser Krankheit in den
letzten Jahren gescheitert sind, sieht Roche-CEO Graham ein Milliardenpotenzial in der Behandlung
der schweren und weit verbreiteten Form der Fettlebererkrankung. Zudem soll sich das Produkt fir die
Kombinationen mit Wirkstoffen aus dem Fettleibigkeitsportfolio von Roche eignen. Die Basler zahlen
zunachst 2,4 Mrd. US-Dollar, bei Erreichen gewisser Meilensteine kénnten es 3,5 Mrd. US-Dollar werden.
Die Transaktion soll im vierten Quartal 2025 abgeschlossen werden.

Discount-Strategie mit 4,5 Prozent Puffer (Dezember)
Das Discount-Zertifikat von Morgan Stanley mit der ISIN DEO0OMG64SR9 erzielt beim Preis von

269,70 Euro und konstanten Wechselkursen einen maximalen Ertrag von ca. 8,50 Euro oder 12,4 Prozent,
sofern Roche am 19.12.25 zumindest auf Hohe des Caps von 260 Franken notiert. Immer Barausgleich.

Discount-Strategie mit 9,1 Prozent Puffer (Marz)

Die etwas defensivere Variante mit langerer Laufzeit und niedrigerem Cap bei 250 Franken gibt's bei
Morgan Stanley unter der ISIN DEO0OOMKG6EXNS zum Preis von 256,70 Euro. Daraus errechnet sich bei
konstanten Wechselkursen eine maximale Rendite von ca. 10,80 Euro oder 8,4 Prozent p.a., sofern die
Aktie am 20.3.26 Uber dem Cap schlie3t. Auch hier Barausgleich in allen Szenarien.

Bonus-Strategie mit 16,7 Prozent Puffer (Juni)

Das Capped-Bonus-Zertifikat der BNP Paribas (DE000PJ1JP88) mit einem Cap bei 300 Franken erzielt
beim Preis von 293,80 Euro und unveranderten Wechselkursen einen maximalen Ertrag von ca. 27 Euro
oder 12,5 Prozent p.a., sofern die Aktie bis zum 19.6.26 niemals die Barriere bei 220 Franken verletzt.
Noch akzeptables Aufgeld von 3,7 Prozent. Barausgleich in allen Szenarien.

ZertifikateReport-Fazit: Blue Chips der Pharmabranche mit breitem Produktportfolio gelten als defensive
Basisinvestments. Durch den Einsatz von Discount- und Bonus-Strategien kdnnen Anleger inr Engagement
noch etwas konservativer ausrichten. Da die Volatilitdten vergleichsweise niedrig sind, sollte aus Rentabili-
tatserwagungen auf hohere Sicherheitspuffer verzichtet werden.
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Pfizer drangt ins Adipositas-Segment
Autor: Thorsten Welgen

Pfizer (US7170811035) steht vor der Ubernahme des US-Biotechs Metsera fiir bis zu 7,3 Mrd. US-Dollar
— die bislang gréfte Transaktion im Bereich Adipositas-Medikamente. Daflr will Pfizer 47,50 US-Dollar
pro Aktie zahlen, zusatzlich sind bis zu 22,50 US-Dollar bei Erreichen von medizinischen Meilensteinen
mdglich. Metsera, gerade erst 2025 an die Bdrse gegangen, arbeitet an einer monatlichen Injektion, einer
Abnehmpille und Wirkstoffen auf Hormonbasis, die den Appetit zligeln sollen, allerdings ohne Muskelabbau
wie bei etablierten Therapien. Mit der Ubernahme will Pfizer das eigene Portfolio starken, nachdem eine
Hausentwicklung scheiterte. Analysten schatzen den Markt fir Abnehm-Medikamente auf bis zu 95 Mrd.
US-Dollar jahrlich.

Discount-Strategie mit 6 Prozent Puffer (Dezember)

Das Discount-Zertifikat von Morgan Stanley mit der ISIN DE000MG45VY8 bringt beim Kaufpreis von
19,25 Euro und unveranderten Wechselkursen eine Rendite von ca. 1,10 Euro oder 24,1 Prozent p.a.
Sollte die Aktie am Bewertungstag 19.12.25 unter dem Cap von 24 US-Dollar schlielRen, gibt's einen
Barausgleich.

Discount-Strategie mit 12,3 Prozent Puffer (Marz)

Der Discounter mit der ISIN DEQ00DY27756 von der DZ Bank erzielt beim Kaufpreis von 17,95 Euro und
konstanten Wechselkursen eine Rendite von ca. 1,15 Euro oder 12,8 Prozent p.a., sofern die Aktie am
20.3.26 zumindest auf Hohe des Caps von 22,50 US-Dollar schlie3t. Immer Barausgleich.

Bonus-Strategie mit 25,5 Prozent Puffer (Marz)

Das Capped-Bonus-Zertifikat der BNP Paribas mit der ISIN DEQ00PJ1JL90 zahlt bei Falligkeit am 26.3.26
den Hoéchstbetrag von 24 US-Dollar in Euro, wenn die Aktie bis zum 20.3.26 niemals die Barriere bei
18 US-Dollar verletzt. Beim Kaufpreis von 19,35 Euro und konstanten Wechselkursen liegt die maximale
Rendite bei 1 Euro oder 10,3 Prozent p.a. Barausgleich in allen Szenarien. Attraktives Pricing: Produkt
aktuell 5 Prozent glinstiger als die Aktie (Abgeld).

ZertifikateReport-Fazit: Pfizer drangt mit der Ubernahme auf den lukrativen Markt fiir die ,Abnehmpille®
und will die Konkurrenten Novo Nordisk und Eli Lilly unter Druck setzen. Anleger, die zumindest von einer
Seitwartsbewegung ausgehen, kdnnten mit den Discount- und Bonus-Zertifikaten den defensiven Einstieg
in den Standardwert wagen und sich gegen kleinere Kursriicksetzer absichern.
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