
 
 
 
 

Amazon
Während der Onlinehändler voll auf KI 
setzt, hellt sich die charttechnische 
Lage allmählich auf. Doch solange die 
nächsten Widerstände nicht überwun-
den werden, sind Teilschutzprodukte 
zu präferieren. Uns gefällt ein Bonus 
Cap von BNP, das einen Ertrag von 
19,8 Prozent ermöglicht. 

Pick of the Week | Seite 2 

US Reshoring
Mit dem Zertifikat auf den SGI US 
Reshoring Index können Anleger an 
der Entwicklung von Firmen partizipie-
ren, die von einer Rückverlagerung 
von Geschäftsaktivitäten zurück in die 
USA profitieren können. Aktuell sind in 
dem Auswahlbarometer die Aktien von 
28 Konzernen enthalten. 

Branchen & Themen | Seite 3 

Beiersdorf
Der Konsumgüterkonzern wird nach 
Zuwächsen im dritten Quartal optimis-
tischer für das Gesamtjahr. Dazu passt 
ein Discount Call von der Schweizer 
UBS. Hier winken 16,3 Prozent, wenn 
die Beiersdorf-Aktie auch im Juni auf 
oder über 115 Euro notiert. Der Strike 
liegt rund 15 Prozent entfernt. 

Einzelaktien | Seite 7 

l

Apple
Bei dem iPhone-Hersteller ist die Zeit 
der großen Sprünge vorbei. Das 
schlägt sich auch im Aktienkurs nieder. 
Vor diesem Hintergrund bleibt unsere 
Short-Wette aus ZJ 37.2023 intakt. Der 
Discount Put von der Citi bietet die 
Chance auf 72,9 Prozent – und das 
schon bis kurz vor Weihnachten. 

Einzelaktien | Seite 2 
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Christian Scheid              
Chefredakteur 

Vor zwei Wochen hatten wir an 
dieser Stelle mit der Empfehlung 
zum Einstieg in ein Mini Future 
Long-Zertifikat auf den 10-Year US 
Treasury Note Future von Vonto-
bel (ISIN DE000VM3CFA7) fast 
exakt den Zins-Höhepunkt getrof-
fen. Das Papier hat um knapp 

zwölf Prozent zugelegt. Nachdem 
die Rendite 10-jähriger US-Staats-
anleihen bei knapp über fünf Pro-
zent ein neues 16-Jahres-Hoch 
markiert hatte, kam es zu einem 
Rücklauf bis auf rund 4,5 Prozent. 

Auslöser dafür waren schwä-
chere US-Wirtschaftsdaten und ei-
ne weniger falkenhafte Notenbank: 
Fed-Chef Jerome Powell schlug bei 
der jüngsten Notenbanksitzung ei-
nen deutlich weniger aggressiven 
Ton an, was an den Märkten min-
destens als Zinspause, wenn nicht 
sogar als Zinsplateau, interpretiert 
wurde. Zudem wurden am US-
Arbeitsmarkt zuletzt deutlich we-
niger neue Stellen geschaffen als 
angenommen. An der Börse kam es 
daraufhin zu großer Erleichterung. 
Während das Zins-Mantra „Higher 
for Longer“ allmählich weicht, 

scheint sich unter Börsianern das 
Motto „bad news is good news“ 
durchzusetzen. Die jüngst sehr pes-
simistische Anlegerstimmung und 
hohe Leerverkaufsquoten fachten 
die Aktienrally zusätzlich an: Der 
zinssensitive Nasdaq 100 schnellte 
in wenigen Tagen um rund 1.000 
Zähler nach oben. 

Mit anhaltendem Zinsdruck ist 
die Basis für eine Jahresendrally 
gelegt. Jedoch sollten Anleger auf-
passen: Schlechtere Wirtschaftsda-
ten wie aktuell die rückläufige 
deutsche Industrieproduktion könn-
ten Vorbote einer aufziehenden 
Rezession sein – mit entsprechend 
negativen Folgen für die Firmen-
gewinne. Schlechte Nachrichten 
mögen kurzfristig gut für die Bör-
sen sein, mittel- und langfristig gilt 
aber: „Bad news is bad news“.  

 

https://track.adform.net/C/?bn=67829161
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-969019/vm3cfa
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Apple: Es scheint sich ein Abwärtstrend zu etablieren 
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KI sorgt für Zusatzumsatz Bei Apple ist die Zeit der großen Sprünge vorbei. Das 
schlägt sich auch im Aktienkurs nieder. Short bleiben! 

Überraschend deutlich hat Amazon 
Umsatz und Gewinn im per Ende 
September abgelaufenen Quartal 
gesteigert. Die Erlöse wuchsen um 
13 Prozent auf 143,1 Mrd. Dollar. 
Der Gewinn sprang von 2,9 Mrd. 
auf 9,9 Mrd. Dollar hoch. In der 
Cloud-Sparte AWS, wo Amazon 
mit Branchengrößen wie Microsoft 
und Alphabet konkurriert, kletter-
ten die Erlöse um zwölf Prozent 
auf 23,1 Mrd. Dollar. Das ent-
sprach im Schnitt den Erwartungen 

der Analysten, auch wenn einige 
von ihnen angesichts des Booms 
bei Künstlicher Intelligenz (KI) 
mehr erwartet hatten. Zugleich 
steigerte AWS das operative Er-
gebnis von 5,4 Mrd. auf sieben 
Mrd. Dollar. Das war deutlich mehr 
als am Markt erwartet. Im Analys-
ten-Call betonte CEO Andy Jassy 
die Fortschritte im AWS-Geschäft, 
auch wenn einige Unternehmen 
Geld sparen wollten. Man habe 
mehrere neue Kundenverträge ab-

geschlossen, die seit diesem Monat 
griffen. Der Manager hatte die Kos-
ten stark gesenkt und neben der 
Cloud auch das Werbegeschäft 
ausgebaut. Amazon wolle ein star-
ker Player bei sogenannter genera-
tiver KI werden, betonte er. Das ist 
ein Überbegriff für Programme wie 
den Chatbot ChatGPT, die Sätze 
auf dem Niveau eines Menschen 
formulieren können, sowie Soft-
ware, die zum Teil täuschend echte 
Bilder aus Textbeschreibungen er-
zeugen kann. So bietet Amazon 
Händlern seit kurzem testweise an, 
Bilder ihrer Produkte in verschie-
denen Umgebungen von KI-Soft-
ware erstellen zu lassen. KI-Tech-
nologien könnten AWS über die 
Jahre Dutzende Mrd. Dollar Um-
satz zusätzlichen einbringen, sagte 
Jassy. Klingt eigentlich gut. Und 
auch die charttechnische Lage hellt 
sich allmählich auf. Jedoch steht 
auf dem weiteren Weg in Richtung 
Allzeithoch noch die massive Wi-
derstandszone im Bereich 140/145 
Dollar im Weg. Solange diese nicht 
überwunden ist, sind Anleger mit 
Teilschutzprodukten gut beraten. 
Uns gefällt ein Bonus Cap von BNP 
Paribas, das im September 2024 ei-
nen Ertrag von 19,8 Prozent er-
möglicht, wenn die Amazon-Aktie 
während der Laufzeit niemals unter 
110 Dollar fällt. Auf Basis des ak-
tuellen Kurses entspricht das einem 
Sicherheitspuffer von 22,5 Prozent 
(ISIN DE000PN5FZ13).   

Apple hat im abgelaufenen Quartal 
die Erwartungen der Analysten 
einmal mehr übertroffen. Während 
der Umsatz um rund ein Prozent 
auf 89,5 Mrd. Dollar gesunken ist, 
steigerte Apple den Gewinn von 
20,7 Mrd. auf 22,96 Mrd. Dollar. 
Das iPhone-Geschäft wuchs um 2,8 
Prozent auf 43,8 Mrd. Dollar, was 
im Rahmen der Erwartungen lag. 
Damit aber genug der guten Nach-
richten. Negativ fällt die Schwäche 
in China auf, wo die Erlöse um 2,5 
Prozent auf rund 15,1 Mrd. Dollar 
sanken und somit deutlich unter 
den Schätzungen von circa 17 Mrd. 
Dollar landeten. Schwerer wiegt 
noch der schwache Ausblick auf 
das laufende Quartal mit dem wich-
tigen Weihnachtsgeschäft. Wäh-
rend die Schätzungen bis dato von 
einem deutlichen Umsatzanstieg 
ausgegangen waren, geht Apple 
selbst nur von Erlösen auf Vorjah-
resniveau aus. Kein Wunder, dass 
die Aktie nach der Zahlenvorlage 

nachgab. Größere Sprünge sind 
auch in den kommenden Monaten 
nicht zu erwarten, dazu ist die Be-
wertung von Apple schlichtweg zu 
ambitioniert. Unsere Short-Wette 
aus ZJ 37.2023 ist also voll intakt. 
Zur Erinnerung: Wir hatten einen 
Discount Put-Optionsschein von 
der Citi empfohlen. Das Papier 
wird kurz vor Weihnachten zu ma-
ximal 10,00 Dollar zurückgezahlt, 
was auf aktueller Kursbasis einer 
Rendite von 72,9 Prozent ent-
spricht. Voraussetzung dafür ist, 
dass die Apple-Papiere am Ende 
der Laufzeit bei 180 Dollar oder 
darunter notieren, sprich gegen-
über dem aktuellen Niveau noch 
um 1,5 Prozent nachgeben. Auf-
grund des geringen Abstands zum 
Cap und des Totalverlustrisikos – 
bei Aktienkursen von 190 Dollar 
oder mehr verfällt der Schein wert-
los – sind Engagements nur risiko-
bereiten Anlegern anzuraten (ISIN 
DE000KH6URF6). 

PICK OF THE 
WEEK  

https://zertifikate.vontobel.com/DE/blog/Artikel/korrektur-nach-kursrallye-flexibel-handeln-mit-t-glichen-f-lligkeiten/
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-906866/pn5fz1
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-865985/kh6urf
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-865985/kh6urf
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Uniper: Die Aktie präsentiert sich recht volatil 
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Automatic Data Processing: Eines der Schwergewichte in Index 
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SGI US Reshoring Index 

ISIN/WKN DE000SW1JFY9/SW1JFY 

Produkt-Typ Index-Zertifikat 

Emittent Société Générale 

Laufzeit Open End 

Dividenden werden reinvestiert 

Managementgebühr 0,8% p.a. 

Geld/Brief (Spread) 9,80/9,90 Euro (1,0%) 

Reshoring-Profiteure im Paket 
Das Zertifikat auf den SGI US Reshoring Index
bietet die Möglichkeit, an der Entwicklung von
Unternehmen zu partizipieren, die von der Rück-
verlagerung von Produktionsstätten profitieren. 
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Zurück nach Hause Dank Sondereffekten hat Uniper gut verdient. Bei einer 
Normalisierung des Geschäfts ist der Konzern zu teuer. 

In den vergangenen Jahren wurde 
deutlich, dass die globalen Liefer-
ketten nicht so stabil sind wie einst 
angenommen. Von der Corona-
pandemie über die politischen Aus-
einandersetzungen zwischen den 
Wirtschaftsmächten bis hin zum 
Krieg in der Ukraine gab und gibt 
es nach wie vor viele Gründe für 
Firmen, ihre Produktionsprozesse 
zu überdenken. Dabei rückt das 
Thema „Reshoring“ immer stärker 
in den Fokus international tätiger 
Gesellschaften. 

Der Begriff steht für die Rück-
verlagerung von Produktionsstät-
ten aus Schwellenländern in die In-
dustriestaaten. Die Gründe, warum 
Unternehmen sich dazu entschei-
den, Geschäftsaktivitäten wieder 
zurück ins Heimatland zu verla-
gern, können vielfältig sein. So bie-
ten Produktionsprozesse im eige-
nen Land eine höhere Flexibilität 
und direkte Kontrolle über die ein-
zelnen Prozesse. Das schafft ein 

höheres Kundenvertrauen und ist 
in der Regel auch deutlich umwelt-
freundlicher. Denn unnötige Trans-
portwege können vermieden wer-
den und damit auch erhebliche 
Mengen an CO2 und anderen 
Schadstoffen eingespart werden, 
die durch den weltweiten Indus-
trieverkehr verursacht werden. 
Außerdem verringert sich das wirt-
schaftliche Risiko für den Ausfall 
oder die Unterbrechung von Lie-
ferketten und bietet damit eine hö-
he Unabhängigkeit von Produkti-
onsstandorten außerhalb des eige-
nen Landes. Um diese Prozesse vo-
ranzutreiben, legen immer Länder 
umfassende Förderprogramme auf 
– in den USA zum Beispiel der 
„Chips and Science Act“ im Volu-
men von rund 280 Mrd. Dollar. 

Angesichts dieser Dimensionen 
ist klar, dass davon etliche Bran-
chen und Unternehmen profitieren 
dürften. Mit dem Zertifikat auf den 
SGI US Reshoring Index können 

Anleger gezielt an der Entwicklung 
einer Vielzahl von Firmen partizi-
pieren, die mehrheitlich in der US-
Wirtschaft engagiert sind und 
grundsätzlich sensitiv auf das in-
ländische US-Investitionswachstum 
reagieren. Aktuell sind in dem 
Auswahlbarometer die Aktien von 
28 Konzernen enthalten, die von 
einer Rückverlagerung von Ge-
schäftsaktivitäten zurück in die 
USA profitieren können. Dabei se-
lektiert das SG Equity Strategy Re-
search-Team Unternehmen, die gu-
te Ergebnisse erzielen, wenn sich 
der inländische US-Investitionszyk-
lus verbessert, die von der US-
Wirtschaft abhängig sind und die 
von den steigenden Ausgaben in 
Branchen betroffen sind, die von 
der US-Politik als kritisch identifi-
ziert wurden: Verteidigung, Hei-
matschutz, Handle, Energie, Land-
wirtschaft, Transport, Gesundheits- 
und Sozialdienste. Den passenden 
Tracker liefert Société Générale.  

Der verstaatlichte Energiekonzern 
Uniper hat nach einem unerwartet 
positiven Verlauf in den ersten 
neun Monaten seinen Ausblick auf 
das Gesamtjahr präzisiert. Das be-
reinigte operative Ergebnis (Ebit) 
soll 2023 bei sechs Mrd. bis sieben 
Mrd. Euro und der bereinigte Jah-
resüberschuss bei vier Mrd. bis fünf 
Mrd. Euro landen. Bisher hatte 
Uniper nur von einem mittleren 
Milliardenbetrag gesprochen. Der 
Konzern profitiert von Sicherungs-
geschäften insbesondere in den Be-
reichen der Stromerzeugung aus 
Kohle- und Gaskraftwerken sowie 
im Geschäft mit dem Transport und 
Lagerung (Midstream) von Gas. 
Die Effekte hieraus setzten sich im 
dritten Quartal fort und stützten 
die Ergebnisse. So hat Uniper in 
den ersten neun Monaten ein Kon-
zernergebnis von 9,8 Mrd. Euro er-
zielt. Im Vorjahreszeitraum hatte 
der Konzern einen Verlust von 
40,3 Mrd. Euro hinnehmen müssen. 

Anleger sollten dabei beachten, 
dass es sich hierbei um Sonderef-
fekte handelt. Bei einer Normali-
sierung des Geschäfts dürfte Uniper 
kaum mehr als eine Mrd. Euro ver-
dienen. Dem steht ein Börsenwert 
von 42 Mrd. Euro gegenüber – 
deutlich zu viel. Insofern besitzt die 
Aktie, sie sich zu weniger als einem 
Prozent in Streubesitz befindet, 
deutliches Rückschlagpotenzial. Ein 
weiterer Schritt zur Normalisierung 
ist die zur Hauptversammlung am 
8. Dezember zum Beschluss anste-
hende Kapitalherabsetzung, aus der 
die Streubesitz-Aktionäre kaum als 
Gewinner hervorgehen dürften. 
Um auf einen Kursrutsch zu setzen, 
finden sich kaum geeignete Instru-
mente vor. Lediglich Lang & 
Schwarz hält ein kleines Angebot 
an Turbo Short-Zertifikaten bereit. 
Wegen der hohen Aufgelder eignen 
sich die Produkte allenfalls für 
kurzfristige Spekulationen (ISIN 
DE000LX26AS1). 

PICK OF THE 
WEEK  

https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-/sw1jfy
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-unse01/lx26as
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-unse01/lx26as
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Rational: Deutlich vom Rekordhoch entfernt 
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Init Faktor 2.0x Long 

ISIN/WKN DE000MA4YF43/MA4YF4 

Emittent Morgan Stanley 

Laufzeit  Open End 
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SGL Carbon Discounter 

ISIN/WKN DE000DJ2PSV7/DJ2PSV

Emittent DZ BANK

Bewertungstag  20. September 2024
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Knorr-Bremse Discounter 

ISIN/WKN DE000SW3XE96/SW3XE9 

Emittent Société Générale 

Bewertungstag  20. September 2024 
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Der Weltmarktführer in thermischer Speisenzubereitung 
hat gleich mehrere neue Produkte in der Pipeline. Den Managern auf der Spur 
2023 feiert Rational seinen 50. Ge-
burtstag, von Alterserscheinungen 
kann aber keine Rede sein. Im Ge-
genteil, gleich drei Neuheiten stell-
te der Marktführer für thermische 
Speisenzubereitung bei acht inter-
nationalen Veranstaltungen mit 
rund 800 Fachhandels- und Servi-
cepartnern sowie weiteren Multi-
plikatoren am Hauptsitz in Lands-
berg am Lech vor. Zum einen das 
iCareSystem „AutoDose“, ein in-
tegriertes Reinigungs- und Bevorra-
tungssystem als Option für die  
iCombi Pro-Tischgeräte. Zudem 
treibt Rational die Digitalisierung 
voran und bietet neu eine automa-
tische Schnittstelle zwischen Wa-
renwirtschaftssystemen und den 
Kochsystemen iCombi und iVario 
an. Aufgrund KI-basierter Daten-
analyse können Fehler so schneller 
erkannt und unvorhergesehene Ge-
räteausfälle vermieden werden. 
„Last but not least“ kam es noch 
zu einer Weltpremiere. Vorgestellt 

wurde eine neue Gerätekategorie, 
die dank intelligenter und adapti-
ver Steuerung von Mikrowellen-
technologie kürzeste Garzeiten bei 
höchster Speisenqualität ermög-
licht. „Unserem Entwicklungsteam 
ist es gelungen, die drei Technolo-
gien Dampf, Heißluft und Mikro-
welle so intelligent und adaptiv 
miteinander zu verbinden, dass 
diese Mehrleistung – erstmalig im 
Markt – über alle Einschub-Ebenen 
in einem Kochsystem mit sechs Ein-
schüben nutzbar ist“, erläuterte 
CSMO Markus Paschmann. Die Die 
Produktinnovationen, die ab Früh-
jahr 2024 schrittweise eingeführt 
werden sollen, sorgen für reichlich 
Fantasie. Auch deshalb bleibt der 
MDAX-Titel einer unserer Lang-
zeitfavoriten. Angesichts des Rück-
setzers von inzwischen 44 Prozent 
verglichen mit dem Rekordhoch 
eröffnet sich eine gute Einstiegs-
möglichkeit mittels eines Turbos 
der HVB (ISIN DE000HU25Z17). 

Seit der Meldung, wonach Marta 
Atlanta beabsichtigt, einen Auftrag 
über ein elektronisches Fahrgeld-
managementsystem an Init zu ertei-
len (siehe ZJ 42.2023), sind die An-
teilscheine im Aufwind. Inzwischen 
haben sich die Analysten von War-
burg zu Wort gemeldet und ihre 
Kaufempfehlung für die Init-Aktie 
mit Kursziel 42,50 Euro bestätigt. 
„Das Großprojekt bestätigt unsere 
positive Einschätzung des Unter-
nehmens und seiner Zukunftsaus-
sichten sowie das geschätzte jährli-
che Wachstum von circa 17 Pro-
zent für 2024 und 2025“, so die 
Experten. Die Analysten der Quirin 
Privatbank halten sogar einen An-
stieg auf 52,50 Euro für möglich. 
Auch CEO Gottfried Greschner, 
der mittelbar und unmittelbar 
42,17 Prozent am Unternehmen 
hält, scheint von den Aussichten 
überzeugt zu sein: Er hat Papiere 
im Volumen von etwas mehr als 
29.000 Euro zugekauft. Spannend! 

Wegen anhaltend schwacher Ge-
schäfte mit der Windindustrie wird 
SGL Carbon fürs laufende Jahr et-
was pessimistischer. Im Gesamtjahr 
peilt der Kohlefaserspezialist beim 
bereinigten operativen Ergebnis 
(Ebitda) nun eher das untere Ende 
der Prognosespanne zwischen 160 
Mio. und 180 Mio. Euro an. In den 
ersten neun Monaten des laufenden 
Jahres sackte das Ebitda um 4,5 
Prozent auf 130 Mio. Euro ab. 
Durch die fehlende Nachfrage aus 
der Windindustrie musste in der 
Karbonfaser-Sparte teilweise die 
Produktionsauslastung gedrosselt 
werden. Die übrigen drei Sparten 
konnten diese schlechte Entwick-
lung nicht komplett ausgleichen. 
Die operative Schwäche hielt Vor-
stand Thomas Dippold nicht davon 
ab, Aktien im Volumen von 88.710 
Euro nachzukaufen. Ein Discounter 
der DZ BANK bietet bei einem Si-
cherheitspuffer von 17,2 Prozent 
die Chance auf 11,1 Prozent. 

Der Lkw- und Zugbremsenherstel-
ler Knorr-Bremse hat im dritten 
Quartal einen Sprung bei Umsatz 
und operativem Gewinn hingelegt. 
Konzernchef Marc Llistosella bestä-
tigte seine im August angehobenen 
Ziele für das Unternehmen. „Wir 
liegen voll im Plan zur Erreichung 
unserer Ziele in diesem Jahr.“ Viel-
leicht auch, um seine positive Sicht 
zu untermauern, hat er für 51500 
Euro Aktien gekauft. Vorstandskol-
lege Nicolas Lange hat für 50.934 
Euro zugegriffen. Der Abwärts-
trend der Aktie hielt dennoch an. 
Da die Notierung inzwischen deut-
lich unter den Cap des Discounters 
(ISIN DE000SQ8Y7Z8) aus Ausga-
be 19.2023 gefallen ist, sollten An-
leger in ein „frisches“ Papier wech-
seln. Bei einem Rabatt-Papier von 
Société Générale ist ein weiterer 
Rücksetzer von fast neun Prozent 
erlaubt, ohne die Maximalrendite 
von gut neun Prozent zu gefähr-
den. 

https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-701080/hu25z1
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-575980/ma4yf4
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-723530/dj2psv
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-kbx100/sq8y7z
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-kbx100/sw3xe9
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Siltronic: Arbeitet sich wieder nach oben 
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Discount-Zertifikat auf Siltronic 
ISIN/WKN Emittent Bewertungstag Cap (Abst.) Max. Rendite (p.a.) 

DE000DW8M5W3/ DW8M5W DZ BANK 20.12.2024 70 Euro (-15,9%) 12,9% (11,2% p.a.) 

Zalando Express (LBBW, ISIN DE000LB4GV86) Geld/Brief: 965,28/976,86 Euro 

TIMING TRIGGER LEVELS DELTA TRIGGERS BETRÄGE PAYBACK + KUPON 

# STICHTAG LAUFZEIT PAYBACK KUPON PAYBACK KUPON PAYBACK KUPON BETRAG MAX. RENDITE 

1 15.11.2024 1,0 Jahre 23,35  5,4%  1.117,00  1.117,00 14,3% 14,1% p.a. 

2 21.11.2025 2,0 Jahre 22,18  0,1%  1.234,00  1.234,00 26,3% 12,2% p.a. 

3 20.11.2026 3,0 Jahre 21,01  -5,2%  1.351,00  1.351,00 38,3% 11,3% p.a. 

4 19.11.2027 4,0 Jahre 19,84  -10,5%  1.468,00  1.468,00 50,3% 10,6% p.a. 

5 17.11.2028 5,0 Jahre 18,68  -15,7%  1.585,00  1.585,00 62,3% 10,1% p.a. 

            

            

            

            

            

Airbag 16.11.2029 6,0 Jahre 11,67  -47,3%  1.702,00  1.702,00 74,2% 9,7% p.a. 

Angaben zu Renditechancen bezogen auf den Briefkurs von 976,86 Euro (Stand: 8. November 2023).
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Gebraucht, aber gut in Schuss Der Waferhersteller wird etwas zuversichtlicher –  
eine Trendwende ist aber noch nicht in Sicht. 

SILTRONIC

Der Online-Modehändler Zalando 
hat angesichts der anhaltend 
schwachen Nachfrage erneut Hand 
an seine Jahresziele gelegt. Der 
Umsatz dürfte 2013 im besten Fall 
bei rund 10,3 Mrd. Euro stagnie-
ren, teilte der Konzern mit. Im 
schlechtesten Fall könnten die Erlö-
se aber auch um drei Prozent auf 
10,0 Mrd. Euro sinken. Bislang hat-
te der Vorstand noch eine Entwick-
lung von minus einem bis plus vier 
Prozent in Aussicht gestellt. Auch 
beim Bruttowarenvolumen wird 
Zalando pessimistischer. Noch im 
Sommer hatte der Konzern einen 
Anstieg zwischen einem und sieben 
Prozent anvisiert. Jetzt erwartet 
das Unternehmen das untere Ende 
dieser Spanne nur noch im besten 
Fall. Die Prognose für das bereinig-
te operative Ergebnis (Ebit) von 
300 bis 380 Mio. Euro behielt das 

Management bei. Dank Kostensen-
kungen konnte die Kennziffer im 
dritten Quartal trotz eines Umsatz-
rückgangs um 3,2 Prozent auf 2,3 
Mrd. Euro um 72 Prozent auf 23,2 
Mio. Euro gesteigert werden. Auch 
der Verlust unter dem Strich konn-
te deutlich von 35,4 Mio. auf nun 
8,2 Mio. Euro deutlich reduziert 
werden. Finanzchefin Sandra 
Demback sieht das Unternehmen 
angesichts der erfolgreichen Spar-
maßnahmen denn auch auf dem 
richtigen Weg: Die „finanzielle 
Disziplin“ habe sich ausgezahlt und 
für „ein weiteres Quartal mit ver-
besserter Profitabilität gesorgt“, 
erklärte sie in einer Mitteilung. 
Auch Analysten lobten die stärkere 
Kostenkontrolle – sie dürfte sich 
vor allem dann bezahlt machen, 
wenn die Umsätze wieder anzie-
hen, hieß es. Noch allerdings sei ei-

ne nachhaltige Aufhellung des 
Marktumfelds nicht in Sicht, sind 
sich die Experten einig. Entspannte 
Investoren setzen deshalb auf ein 
Express-Papier der LBBW mit suk-
zessive sinkender Tilgungsschwelle. 
Diese liegt zum nächsten Stichtag 
Mitte November mit 23,35 Euro 
noch leicht über dem derzeitigen 
Kurs. Weil aber das Express-Papier 
mit leichtem Abgeld quotiert wird, 
reichen schon rund fünf Prozent 
Kursgewinn für 14,3 Prozent Ren-
dite. Anschließend sinkt die Til-
gungsschwelle von Jahr zu Jahr um 
1,17 Euro. Damit am letzten Stich-
tag der Maximalbetrag von 1.702 
Euro überwiesen wird, muss der 
DAX-Wert im November 2029 bei 
mindestens 11,67 Euro notieren. 
Gegenüber dem aktuellen Niveau 
wäre damit also sogar fast eine Hal-
bierung erlaubt.   

Der Chipzulieferer Siltronic leidet 
weiter unter flauer Nachfrage. Im 
abgelaufenen dritten Quartal sank 
der Umsatz im Vergleich zum Vor-
jahr um 26,4 Prozent auf 349,1 
Mio. Euro. Das Ebitda brach um 
41,9 Prozent auf 99,1 Mio. Euro 
ein, der Nettogewinn sogar um 
zwei Drittel auf 35,1 Mio. Euro. 
Die Aktie war dennoch gefragt. 
Analysten hatten noch schwächere 
Zahlen erwartet. Dank stabiler 
Verkaufspreise blickt das Manage-
ment zudem etwas zuversichtlicher 
auf das laufende Jahr. Im Juli hatte 
Siltronic einen Umsatzrückgang um 
14 bis 19 Prozent gegenüber dem 
Rekordjahr 2022 in Aussicht ge-
stellt. Nun hieß es aus der Kon-
zernzentrale, dass die Erlöse wäh-
rungsbereinigt um 15 bis 17 Pro-
zent sinken dürften. Vom Umsatz 
sollen 28 bis 30 Prozent als Ebitda 

hängen bleiben. Bisher lag das un-
tere Ende der Spanne bei 26 Pro-
zent. Gleichzeitig warnte der 
Siltronic-Vorstand jedoch, dass sich 
die Nachfrageschwäche aufgrund 
der Bestandskorrekturen bei den 
Chipherstellern und deren Kunden 
bis ins Jahr 2024 hinziehen dürfte, 
da die Lagerbestände weiterhin 
hoch seien. Eine gewisse Portion 
Vorsicht bei Investments kann da-
her sicher nicht schaden. Dass man 
auch so attraktive Renditen erzie-
len kann, zeigt Discount-Zertifikat 
der DZ BANK, das – obwohl der 
Cap mit 70 Euro knapp 16 Prozent 
unter dem aktuellen Aktienkurs 
eingezogen wurde – mit einer Ren-
ditechance von 12,9 Prozent auf-
wartet. Verluste entstehen zudem 
erst, wenn der MDAX-Wert wieder 
in den Bereich seiner Jahrestiefs 
aus dem Mai zurückfällt.         

https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-zal111/lb4gv8
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-waf300/dw8m5w
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Danone Bonus Cap 

ISIN/WKN DE000HC7JUN5/HC7JUN 

Produkt-Typ Bonus Cap-Zertifikat 

Emittent HVB onemarkets 

Bewertungstag 20. Dezember 2023 
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Danone

Linde Turbo Bull 

ISIN/WKN DE000KH2SEL5/KH2SEL

Produkt-Typ Knock Out-Produkt

Emittent Citi

Laufzeit Open End
  

300
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360

380
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Linde

Holcim Turbo Long  

ISIN/WKN DE000MB0V6U7/MB0V6U 

Produkt-Typ Knock Out-Produkt 

Emittent Morgan Stanley 

Laufzeit Open End 
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Holcim
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EINE WERBUNG DER DZ BANK AG 

Marcus Landau                     
Derivate-Sales-Experte  
bei der DZ BANK 
Grundsätzlich folgt der Handel mit 
Emissionsrechten einem einfachen 
Prinzip: Wer CO2 oder andere kli-
maschädliche Gase ausstoßen will, 
muss dafür Emissionsberechtigun-
gen (EU Allowance, kurz EUA) 
vorweisen. Die EUAs werden in 
bestimmter Menge an die betref-
fenden Industrieunternehmen und 
Energieerzeuger versteigert oder 
zum Teil auch kostenlos zugeteilt. 
Wer mehr Klimagase verursacht als 
ihm zusteht, muss Berechtigungen 
über das europäische Emissions-
handelssystem hinzukaufen. Wer 
hingegen das Klima schont und 
weniger EUAs benötigt, kann diese 
über das Handelssystem verkaufen 
und damit zu Geld machen.  

Die Europäische Union hat mit 
ihrem Emissionshandelssystem (EU 
ETS) CO2 handelbar gemacht und 
damit eine alternative Anlageklas-
se, ähnlich zu Rohstoffen, geschaf-
fen. Ausgelöst durch die jüngsten 
geopolitischen Spannungen verhielt 
sich der CO2-Preis in Vergangen-
heit jedoch sehr volatil.  

Nun soll die noch zur Verfü-
gung stehende Menge an EUAs bis 
2026 in zwei Tranchen pauschal 
um 117 Mio. Stück verringert wer-
den. Gleichzeitig gelten für Gratis-
zuteilungen strengere Bedingun-
gen. Die genannten Maßnahmen 
führen dazu, dass die Menge an im 
Umlauf befindlichen EUAs in ei-
nem beschleunigten Tempo ab-
nimmt, wovon wiederum positive 
Preiseffekte ausgehen könnten. 

 
Investitionsmöglichkeit  
Eine Möglichkeit, in den Markt 
einzusteigen, bietet das Partizipati-
onszertifikat der DZ BANK auf 
den ICE Endex EUA Future. Die 
Energiebörse Endex ist der Haupt-
handelsplatz der EUAs, an der ICE 
(Intercontinental Exchange) wer-
den wiederum die entsprechenden 
Futures gehandelt. Das Zertifikat 
nimmt weitgehend eins zu eins an 
der Wertentwicklung des jeweili-
gen Dezember-Future des laufen-
den Jahres teil. Um dauerhaft in-
vestiert zu bleiben, wird bei Fällig-
keit in den nächstfolgenden De-
zember-Future umgeschichtet. Das 
ergibt Sinn, da diese Kontrakte in 
der Regel die liquidesten sind. 

Ein Totalverlust des eingesetz-
ten Kapitals ist möglich, etwa dann, 
wenn der Wert des Basiswertsauf 
null fallen sollte, oder wenn der 
Emittent den Verpflichtungen aus 
dem Produkt aufgrund von Insol-
venz oder behördlicher Anordnung 
nicht nachkommen kann. Weitere 
Informationen erhalten Sie unter 
www.dzbank-derivate.de. 

Preiserhöhungen haben dem fran-
zösischen Lebensmittelkonzern 
Danone im dritten Quartal zu ei-
nem überraschend kräftigen Um-
satzplus verholfen. Trotz Absatz-
rückgang kletterten die Erlöse auf 
vergleichbarer Basis um 6,2 Pro-
zent auf 6,9 Mrd. Euro. Analysten 
hatten lediglich einen Anstieg von 
4,7 Prozent erwartet. Für das Ge-
samtjahr wird der Konzern daher 
mutiger: Erwartet wird nun ein 
Umsatzplus auf vergleichbarer Ba-
sis von sechs bis sieben Prozent –
ein Prozentpunkt mehr als zuvor. 
Die bereinigte operative Gewinn-
marge soll weiterhin etwas über 
den 2022 erzielten 12,2 Prozent 
liegen. Gute Nachrichten, fanden 
nicht nur viele Analysten. Auch die 
Börse reagierte positiv. Für das 
Bonus Cap-Zertifikat von HVB  
onemarkets aus ZertifikateJournal-
Ausgabe 30.2023 besteht daher 
keinerlei Handlungsbedarf. 

Der Industriegasekonzern Linde 
hat im dritten Quartal mit 8,16 
Mrd. Dollar sieben Prozent weni-
ger umgesetzt als im Vorjahr, dank 
Preiserhöhungen und fortgesetzter 
Produktivitätsschritte den bereinig-
ten Überschuss allerdings um 15 
Prozent auf 1,57 Mrd. Dollar ge-
steigert und daher zum dritten Mal 
in diesem Jahr seine Gewinnprog-
nose angehoben. So rechnet das 
Unternehmen für 2023 nun mit ei-
nem Ergebnis je Aktie von 14,00 
bis 14,10 Dollar, das wären 14 bis 
15 Prozent mehr als 2022. Zuvor 
lag die Erwartung zwischen 13,80 
und 14,00 Dollar. Zudem hat Linde 
ein neues Aktienrückkaufpro-
gramm über bis zu 15 Mrd. Euro 
angekündigt. Kein Wunder, dass 
sich die Aktie weiter von einem 
Hoch zum nächsten hangelt. Mit 
einem Turbo Bull der Citi können 
Anleger gehebelt auf den Auf-
wärtstrend aufspringen. 

Der Zementkonzern Holcim hat 
sein wiederkehrendes Ebit zwi-
schen Juli und September trotz 
niedrigerer Nachfrage in einigen 
Märkten um 14,1 Prozent auf den 
Rekordwert von 1,6 Mrd. Franken 
gesteigert und wird daher zuver-
sichtlicher, was die Profitabilität im 
Gesamtjahr angeht. Der Konzern 
will 2023 nun eine Ebit-Marge von 
mehr als 17 Prozent erzielen. Bis-
lang standen über 16 Prozent im 
Plan. Der Umsatz soll nach einem 
organischen Zuwachs von 4,3 Pro-
zent im dritten Quartal weiter um 
mehr als sechs Prozent zulegen. 
Die Nachrichten kamen an der 
Börse gut an. Die Aktie konnte zu-
legen und steht damit wieder am 
oberen Ende des seit Monaten lau-
fenden Seitwärtskorridors zwischen 
rund 56 und 60 Franken. Mutige 
Anleger setzen mit einem Turbo 
Long von Morgan Stanley darauf, 
dass der Ausbruch diesmal gelingt. 

https://www.dzbank-derivate.de/Magazin/neues_auf_dzbank-derivate/co2-handel-eine-investition-in-den-klimaschutz-newse7a1e188fbcff414b04b879e11029b69ffbf16b8
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-851194/hc7jun
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-a3d7vw/kh2sel
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-869898/mb0v6u
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Beiersdorf: Hätte sich eine Verschnaufpause verdient 
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Traton Discounter 

ISIN/WKN DE000DJ08WT7/DJ08WT

Produkt-Typ Discount-Zertifikat

Emittent DZ BANK

Bewertungstag 20. Dezember 2024

Cap (Abstand) 22 Euro (16,1%)

Max. Rendite (p.a.) 22,5% (19,4%)

Geld/Brief (Spread) 17,76/17,96 Euro (1,1%)

Cap „aus dem Geld“ 
Der Discounter generiert seine Maximalrendite, 
wenn die Aktie bis Dezember 2024 um mindes-
tens 16,1 Prozent zulegen kann. Bei seitwärts 
laufenden Kursen gibt es 5,5 Prozent.
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Der DAX-Konzern wird nach Zuwächsen im  
dritten Quartal noch optimistischer für das Gesamtjahr. Mehr Gewinn
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Der Konsumgüterkonzern Beiers-
dorf hat seine Umsatzerwartung für 
das laufende Jahr zum zweiten Mal 
angehoben. Erwartet wird nun ein 
organisches Wachstum im niedri-
gen zweistelligen Prozentbereich. 
Bisher sollte dieser Wert nur im 
besten Fall erreicht werden. Die 
Prognose für die Gewinnmarge 
bestätigte der Konzern – sie soll 
weiterhin das Niveau des Vorjahres 
leicht übertreffen. Grund für das 
höhere Umsatzziel sei die starke 
Entwicklung des Consumer-Ge-
schäfts. Angetrieben von guten Ge-
schäften rund um die Hautpflege-
marken Nivea und Eucerin wuchs 
der Unternehmensbereich in den 
ersten neun Monaten aus eigener 
Kraft um 13,6 Prozent auf 6,0 Mrd. 
Euro. Trotz eines Rückgangs bei La 
Prairie um 15,8 Prozent ging es im 
Konzern daher um 11,2 Prozent 
auf 7,3 Mrd. Euro nach oben. „Die-
ses herausragende Ergebnis ist ein 
Beweis für die effektive strategi-

sche Digitalisierung und Globalisie-
rung unseres Markenportfolios und 
wird zusätzlich durch starke Inno-
vationen und unsere Pipeline mit 
nachhaltigen Produkten gestützt“, 
so CEO Vincent Warnery. „Dieser 
Erfolg unterstreicht unser Wachs-
tumsziel. Wir haben deshalb unsere 
Umsatzprognose für das Gesamt-
jahr angehoben.“ Analysten rea-
gierten da weniger euphorisch. Sie 
hatten zum Teil mehr erwartet. Im 
Großen und Ganzen attestierten sie 
dem Konzern allerdings eine auch 
im Branchenvergleich solide Ge-
schäftsentwicklung, die der Aktie 
zwar nicht unbedingt weiter Auf-
trieb geben dürfte, ihr zumindest 
aber Halt geben sollte. Dazu passt 
ein Discount Call von der Schwei-
zer UBS (ISIN DE000UL3P236). 
Hier winken 16,3 Prozent, wenn 
die Beiersdorf-Aktie auch im Juni 
auf oder über 115 (aktuell: 123,50) 
Euro notiert. Der Strike liegt rund 
15 Prozent entfernt.  

Die VW-Nutzfahrzeugtochter Tra-
ton stellt nach den ersten neun 
Monaten eine höhere Gewinnaus-
beute für das Gesamtjahr in Aus-
sicht. Das um Sondereffekte berei-
nigte Ergebnis soll 2023 nun 7,5 bis 
8,5 Prozent vom Umsatz ausma-
chen. Bisher hatte Traton mit 7,0 
bis 8,0 Prozent gerechnet. Beim 
Barmittelzufluss im Tagesgeschäft 
wird das Management ebenfalls 
zuversichtlich. Er soll 2,3 bis 2,8 
Mrd. Euro betragen und damit um 
500 Mio. Euro höher ausfallen als 
bislang geplant. Die Neun-Monats-
zahlen sehen entsprechend aus. Bei 
einem Umsatzanstieg um ein Fünf-
tel auf 34,2 Mrd. Euro stieg der be-
reinigte operative Gewinn auf 2,93 
Mrd. Euro. Das ist mehr als das 
Doppelte des Vorjahreswertes. Die 
Marge lag damit bei 8,6 Prozent 
vom Umsatz. Das auf die Aktionä-
re entfallende Ergebnis nach Steu-
ern verdreifachte sich nahezu auf 
1,94 Mrd. Euro. Auch für die wei-
tere Entwicklung über das Jahr 
hinaus gibt sich das Management 
zuversichtlich: 2024 könne der 
Konzern erstmals sein Ziel von 
neun Prozent Rendite erreichen, 
sagte CEO Christian Levin. Die 
Aktie geriet dennoch unter Druck. 
Sorgen bereitet Anlegern die Auf-
tragslage. Die Bestellungen fielen 
um gut ein Viertel auf knapp 
190.000 Fahrzeuge. In Europa ha-
be die schwache Konjunktur die 
Kunden verunsichert, in Brasilien 

habe eine neue Abgasregulierung 
die Nachfrage gedrosselt, hieß es. 
Trotz kräftiger Zuwächse in den 
ersten neun Monaten bleibt Traton 
daher bei der Erwartung, dass Ab-
satz und Umsatz 2023 um jeweils 
fünf bis 15 Prozent zulegen wer-
den. Analysten reagierten da deut-
lich entspannter. Wie das Manage-
ment sprachen sie von einer „Nor-
malisierung“ der Nachfrage, nach-
dem die Kunden wegen der Liefer-
schwierigkeiten lange mehr bestellt 
hatten als sie brauchen. Einig sind 
sich die meisten Experten zudem 
darin, dass die Aktie angesichts der 
intakten Wachstums- und Profitabi-
litätstreiber auf dem aktuellen 
Kursniveau deutlich mehr Chancen 
als Risiken bietet. Mit einem Dis-
counter mit Cap „aus dem Geld“ 
können sich Anleger für steigende 
Kurse in Stellung bringen, verdie-
nen aber auch dann 5,5 Prozent, 
wenn die Aktie im Dezember 2024 
genauso viel kostet wie heute.      

https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-520000/ul3p23
https://www.finanzen.net/zertifikate/auf-trat0n/dj08wt

