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Airbus-Zertifikat mit 21%-Chance und 28% Sicherheitspuffer

Mit der Airbus-Aktie ging es nach ihrem Hoch vom 14.Januar 2026 bei 221,25 Euro bis Ende Marz rasch
auf bis zu 160 Euro nach unten. Nachdem sich der Aktienkurs bis Mitte August wieder dem Jahreshoch
annaherte, rutschte er zuletzt im Zuge der weiter brodelnden Krise im Mittleren Osten wieder auf
194,26 Euro ab.

Nach der Veroffentlichung der sehr guten Zahlen fiir das erste Halbjahr 2026 und den gleich bleibend
hohen Auslieferungszahlen der Vormonate bekraftigten die Experten von RBC Capital Markets mit einem
Kursziel von 250 Euro ihre Kaufempfehlung fur die Airbus-Aktie.

Anlage-ldee: Investoren, die auf dem im Vergleich zum Hochststand reduzierten Kursniveau eine
Investition in die als ,leicht unterbewertet® eingestufte Airbus-Aktie in Erwagung ziehen und das Kursrisiko
des direkten Aktienkaufes deutlich reduzieren wollen, konnten als Alternative zum direkten Aktienkauf
die Anschaffung eines attraktiv ausgestatteten Bonus-Zertifikates mit Cap ins Auge fassen, das auch bei
einem deutlichen Kursriickgang der Aktie Renditen in Aussicht stellt.

Bonus-Zertifikate mit Cap ermdglichen nicht nur bei steigenden Notierungen der Airbus-Aktie, sondern
auch bei seitwarts oder deutlich nachgebenden Kursen hohe Renditechancen. Als Gegengeschaft fur
die attraktiven Seitwartschancen mussen Zertifikateanleger auf das unbegrenzte Gewinnpotenzial des
Aktieninvestments und Dividendenzahlungen verzichten.

Die Funktionsweise: Wenn die Airbus-Aktie bis zum Bewertungstag des Zertifikates niemals die Barriere
bei 140 Euro berihrt oder unterschreitet, dann wird das Bonus-Zertifikat mit Cap am 23. Dezember 2027
mit dem Bonusbetrag in Hohe von 240 Euro zurlckbezahlt.

Die Eckdaten: Beim BNP Paribas-Bonus-Zertifikat mit Cap auf die Airbus-Aktie (ISIN: DEOOOPK2S4N4)
befinden sich Bonuslevel und Cap bei 240 Euro. Der Cap definiert den maximalen Auszahlungsbetrag des
Zertifikates. Die bis zum Bewertungstag, den 17. Dezember 2027, aktivierte Barriere liegt bei 140 Euro.
Beim Airbus-Aktienkurs von 194,26 Euro konnten Anleger das Zertifikat mit 198,63 Euro erwerben.

Die Chancen: Da Anleger das Zertifikat derzeit mit 198,63 Euro kaufen kdnnen, ermdglicht es bis zum
Dezember 2027 einen Bruttoertrag von 20,83 Prozent (gleich 16 Prozent pro Jahr), wenn der Aktienkurs
bis zum Bewertungstag niemals um 27,93 Prozent auf 140 Euro oder darunter fallt.

Die Risiken: Berlhrt der Kurs der Airbus-Aktie bis zum Bewertungstag die Barriere bei 140 Euro und die
Aktie notiert am Bewertungstag unterhalb des Caps, dann wird das Zertifikat mit dem am Bewertungstag
fixierten Schlusskurs der Aktie, maximal mitdem Cap, zurtickbezahlt. Wird dieser unterhalb von 198,63 Euro
festgestellt, dem Kaufkurs des Zertifikates, dann werden Anleger einen Verlust erleiden.

Mit Capped Bonus—Zertlflkaten von HSBC. »

lie Endgtiltigen Bedingungen und die Basisinformationsbléatter erhaltén S\P unter wwwhsbc zertifikates
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Novartis: Discount-Strategien mit Wechselkurssicherung
Autor: Thorsten Welgen

Novartis (CH0012005267) ist in Q2 gewachsen, spurt aber den Druck durch Nachahmerprodukte. Der
Umsatz stieg zu konstanten Wechselkursen um ein Prozent auf 14,4 Mrd. US-Dollar. Das operative
Kernergebnis stagnierte bei 5,94 Mrd. US-Dollar, wahrend der Reingewinn wegen hdherer Steuern und
Zinskosten um 19 Prozent auf 3,26 Mrd. US-Dollar sank. Wachstumstreiber waren Kisqali, Scemblix,
Kesimpta und Pluvicto. Dem stand ein Einbruch bei Entresto gegentber, dessen Erldse infolge der Gene-
rikakonkurrenz in den USA etwa halbiert wurden. Flr 2026 erwartet der Konzern weiter ein Umsatzplus
im niedrigen einstelligen Prozentbereich und einen leichten Rickgang des operativen Kernergebnisses.
Hoffnung liefert die Pipeline: Remibrutinib senkte in zwei Phase-IlI-Studien die Schubrate bei Multipler
Sklerose starker als Teriflunomid; Novartis plant weltweite Zulassungsantrage. Einen Rickschlag erlitt
die Zelltherapie rap-cel, bei der nach Todesfallen mehrere Studien zu Autoimmun- und neurologischen
Erkrankungen ausgesetzt wurden.

Quanto-Discount-Strategie mit 4,1 Prozent Puffer (Dezember)

Das wechselkursgesicherte Discount-Zertifikat der SG mit der ISIN DEOOOFASXHF7 erzielt beim Kaufpreis
von 121,50 Euro maximale Ertrage von 8,50 Euro oder 22,8 Prozent p.a., sofern die Aktie am 18.12.26
zumindest auf dem Cap von 130 Franken notiert. Barausgleich in allen Szenarien.

Quanto-Discount-Strategie mit 8,6 Prozent Puffer (Dezember)

Wer sich fur die defensivere Strategie mit gleicher Laufzeit entscheidet, bekommt bei der ISIN
DEO00OFA5XHD2 einen etwas hdheren Puffer mit einer etwas geringeren Rendite von 4 Euro oder
11,3 Prozent p.a., wenn die Aktie am 18.12.26 Uber 120 Franken schlief3t. Auch hier immer Barausgleich.

Quanto-Discount-Strategie mit 11,2 Prozent Puffer (Marz)

Bei der baugleichen Strategie mit Laufzeit Marz mit der ISIN DE0O00FD466D8 gibt's zum Preis von
112,60 Euro eine Renditechance von 7,40 Euro oder 12 Prozent p.a., sofern die Aktie am 19.3.27 dem
Cap von 120 Schweizer Franken schlie3t. Wie immer bei Quanto: Barausgleich in allen Szenarien.

ZertifikateReport-Fazit: Novartis punktet mit starken Wachstumstreibern sowie vielversprechenden
Pipeline-Daten. Belastend wirken der Patentverluste, sinkende Gewinne und Sicherheitsrisiken bei der
Zelltherapie. Wer beim Pharma-Basisinvestment nicht auf weiter steigende Kurse setzen, sondern bereits
von einer Seitwartsbewegung der Aktie profitieren will, greift zum Zertifikat mit Sicherheitspuffer.

Genossenschaftliche FinanzGruppe
Volksbanken Raiffeisenbanken
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Aktivistischer Investor steigt bei Deutsche Telekom ein
Autor: Thorsten Welgen

Der aktivistische US-Investor Elliott Investment Management erhdht den Druck auf die Deutsche Telekom
(DE0005557508). Der Hedgefonds hat eine nicht bezifferte Beteiligung aufgebaut und fordert den Abbruch
der Gesprache Uber einen Merger mit T-Mobile US. Statt des Megadeals soll die Telekom mehr eigene
Aktien zurtickkaufen. Die Telekom kontrolliert bereits rund 53 Prozent der US-Tochter, die mehr als 2/3
des operativen Ergebnisses beisteuert. Zwar kdnnte eine in Europa und den USA gelistete Holding
Ubernahmen erleichtern, Kritiker fiirchten aber, dass das Europageschaft den Wert der US-Tochter
belastet. Elliott will andere Aktionare zur Forderung nach belastbaren Synergien zu bewegen. Auch Bund
und KfW, die zusammen 28,6 Prozent halten missten zustimmen. Die Telekom hat ihr Riickkaufprogramm
bereits von 2 auf 5 Mrd. Euro erhéht — Elliotts Alternative erhalt damit mehr Gewicht.

Discount-Strategie mit 10,1 Prozent Puffer (Marz)

Schlie3t die Telekom-Aktie am 19.3.27 iber dem Cap von 27 Euro, dann erzielt das Discount-Zertifikat
der HSBC mit der ISIN DEO0OHT9VQ30 zum Preis von 25,30 Euro eine Rendite von 1,70 Euro oder
13,1 Prozent p.a. Andernfalls erfolgt eine Aktienlieferung.

Bonus-Strategie mit 23,7 Prozent Puffer (Juni)

Das Capped-Bonus-Zertifikat der SG mit der ISIN DE000FD39P73 zahlt den Bonus- und Hochstbetrag
von 30 Euro, sofern die Aktie bis zum 19.3.27 niemals die Barriere bei 21,50 Euro verletzt. Beim Kaufpreis
von 28,35 Euro liegt die maximale Rendite bei 1,65 Euro oder 10,7 Prozent p.a. Minimales Aufgeld von
0,5 Prozent. Im Fall einer Verletzung der Barriere erfolgt eine Aktienlieferung.

Einkommensstrategie mit 14 Prozent p.a. Kupon (Juni)

Die Aktienanleihe der BNP Paribas mit der ISIN DEQ00PM4S1U9 zahlt unabhangig von der Kursentwick-
lung 14 Prozent Zinsen p.a.; durch den Kaufpreis unter pari steigt die effektive Rendite auf 14,6 Prozent
p.a., sofern die Aktie am Bewertungstag 18.6.27 auf oder oberhalb des Basispreises von 28 Euro notiert.
Ansonsten gibt's 35 Aktien (= 1.000 Euro / 28 Euro) und die Bruchteile im Barausgleich.

ZertifikateReport-Fazit: Elliotts Einstieg und hohere Aktienriickkdufe konnten den Telekom-Kurs in den
nachsten sechs Monaten stitzen. Chancen bieten starke T-Mobile-Ertrage; Risiken sind ein teurer,
synergiearmer Zusammenschluss und politischer Widerstand. Wer sich defensiv positionieren und schon
bei einer Seitwartsbewegung interessante Renditen erzielen will, wahlt das Zertifikat mit Puffer.
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Vienna Insurance Group bestatigt Jahresausblick
Autor: Thorsten Welgen

Die VIG Vienna Insurance Group (AT0000908504) hatim H1-2026 zugelegt. Das Ergebnis vor Steuern stieg
um 20,7 Prozent auf 641,5 Mio. Euro. Neben einem besseren Kapitalanlageergebnis half die glnstigere
Schadenentwicklung: Die Netto-Combined-Ratio sank um 0,5 Prozentpunkte auf 91,4 Prozent. Zugleich
erhéhten sich die verrechneten Pramien um 5,4 Prozent auf 9 Mrd. Euro; wichtige Impulse kamen aus
Tschechien und Polen. Die Kapitalbasis bleibt robust. Ende Juni lag die Solvenzquote bei 272 Prozent.
Der Rickgang gegeniber 296 Prozent zum Jahresende 2025 hangt wesentlich mit der vereinfach-
ten Berucksichtigung der neu erworbenen Nurnberger zusammen, die erstmals zum Gesamtjahr 2026
konsolidiert wird. Der Vorstand bestatigte sein Jahresziel: Ohne Nurnberger soll der Vorsteuergewinn
1,25 bis 1,30 Mrd. Euro erreichen. Die deutsche Tochter bietet zusatzliches Ertragspotenzial, muss ihren
Transformationskurs aber erfolgreich umsetzen.

Discount-Strategie mit 7,8 Prozent Puffer (Dezember)
Beim Discounter der SG mit der ISIN DEO0OFD546C9 errechnet sich aus der Differenz zwischen Cap bei

70 Euro und dem Preis von 67,80 Euro eine Rendite von 2,20 Euro oder 10 Prozent p.a., wenn die Aktie
am 18.12.26 auf oder Uber Cap notiert. Andernfalls Aktienlieferung.

Discount-Strategie mit 9 Prozent Puffer (Marz)

Der Discounter der RCB (AT0000A3TG11) mit dem Cap bei 70 Euro bietet beim Preis von 66,75 Euro eine
Renditechance von 3,25 Euro oder 9,4 Prozent p.a., sofern die Aktie am 19.3.27 zumindest auf H6he des
Caps schlieldt. Barausgleich in allen Szenarien.

Bonus-Strategie mit 21,5 Prozent Puffer (September 2027)

Das Bonus-Zertifikat mit Cap der Erste Bank (ATO000A3WNO09) ist mit einem Bonus-Level und Cap von
82,40 Euro ausgestattet. Wird die Barriere bei 57,10 Euro bis zum 17.9.27 nie verletzt, erhalten Anleger
den Hochstbetrag. Beim Kaufpreis von 71,50 Euro liegt der maximale Gewinn bei 10,90 Euro, was
14,9 Prozent p.a. entspricht. Attraktiv: Pricing mit 2 Prozent Abgeld. Barausgleich in allen Szenarien.

ZertifikateReport-Fazit: Die VIG bietet dank profitablem Wachstum in Osteuropa und der Nirnberger-
Ubernahme weiteres Ertragspotenzial. Die starke Kapitalbasis begrenzt Risiken, wahrend die Integration
kurzfristig Unsicherheit schafft. Wer daher lieber mit Sicherheitspuffer positioniert, kann mit Zertifikaten
bereits bei einer Seitwartsbewegung profitieren und moderate Ricksetzer verkraften.
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