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Liebe Leserinnen, liebe Leser,

auch wenn der Januar schon fast vorbei ist, mochte ich lhnen noch ein frohes

und vor allem dgesundes neues Jahr winschen. Wenn wir uns an der Borse etwas
winschen dirften, dann ware es wohl wieder ein Jahr wie 2024. Ob es dazu
kommt, hangt allerdings von vielen Faktoren ab. Eine wichtige Rolle dUrfte der
neue US-Prasident Donald Trump spielen. Bereits im Wahlkampf polarisierte der
Republikaner mit zahlreichen Themen. So kindigte er Steuersenkungen fUr Unter-
nehmen, Strafzélle auf Produkte aus Mexiko, Kanada und China sowie die Abschie-
bung illegaler Migrantinnen und Migranten an. Seit dem 20. Januar ist Trump nun
im Amt und viele Marktteilnehmerinnen und Marktteilnehmer sind gespannt, ob
er seinen Worten auch Taten folgen lasst. Denn je nachdem, wie radikal er seine
Plane umsetzt, dirften die Auswirkunden auf die Finanzmarkte entsprechend ein-
schneidend ausfallen. Mehr dazu in unserem Titelthema ab Seite 12.

Anleihen konnen eine durchaus
attraktive Depotbeimischung sein.

Auch fUr die Automobilindustrie dirfte es ein spannendes Jahr werden. Einer der
wichtigsten Industriezweide hierzulande steht vor enormen Herausforderungen:
Sinkende Absatzzahlen in China, Gewinneinbriche im dritten Quartal 2024 und
drohende US-Z6lle haben im vergangenen Jahr viele Autoaktien unter die Rader
kommen lassen. Einige Titel erscheinen nun gunstig, doch auch die Kurse vermeint-
licher Schnappchen kénnen weiter fallen. In der Rubrik ,Strategie & Investment* auf
Seite 18 werfen wir deshalb einen genaueren Blick auf den Automaobilsektor.

Haben Sie bereits Anleihen in Ihrem Depot? Wenn nicht, sollten Sie dariber nach-
denken. Gerade wenn es an den Aktienmarkten wieder etwas turbulenter zugeht,
konnen festverzinsliche Wertpapiere dazu beitragen, die Schwankungen zu redu-
zieren. Aber auch sonst kann die oft als langweilig angesehene Anlageklasse eine
durchaus attraktive Depotbeimischung sein. Obwohl die beiden groBen Notenban-
ken Fed und EZB im vergangenen Jahr mit Zinssenkungen begonnen haben, bieten
ausgewahlte Anleihen immer noch interessante Renditen. In der Rubrik ,Strategie
& Investment” analysieren unsere Expertinnen und Experten ab Seite 22 die aktu-
elle Situation an den Rentenmarkten und waden einen Blick in die Zukunft. Zudem
stellen sie Ihnen interessante Anlagemddglichkeiten vor.

Ich wiinsche lhnen viel SpaB beim Lesen!

Ihr Markus Bilger
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In eigener Sache

Sie lesen bereits das anemarkets Madazin, wollen
aber noch mehr zu den Kapitalmarkten erfahren?

Unsere onemarkets Newsletter versorgen Sie regel-
maBig mit aktuellen Marktanalysen, Trends und
wertvollem Wissen — damit Sie auch im hektischen
Alltag keine wichtigen Informationen verpassen.

Die Anmeldung ist vollig unverbindlich und kosten-
los. Sie kdnnen sich jederzeit wieder abmelden.
Testen Sie es doch einfach mal!

» Newsletter abonnieren


https://hvbforms.hypovereinsbank.de/nl/onemarkets/subscription-1.html
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von Trump 2.0 zu erwarten und welche Auswirkungen

1 Donald Trump ist US-Prasident! Was ist wirtschaftlich
konnte dies auf die Aktienmarkte haben?

onemarkets Fund wdchst und gedeiht: ein Rickblick auf die
letzten drei Jahre und ein Ausblick auf die Pldne und Heraus-
forderungen der Zukunft.

drohende US-Zdlle haben viele Autoaktien ausgebremst. Wie steht

1 Sinkende Absatzzahlen in China, einbrechende Gewinne und
es um die europdische Automobilindustrie?

Der weltweite Energiebedarf wird in den nachsten Jahren
steigen. Als fUhrender Anbieter von Enerdietechnologien

kann Siemens Enerdy an dieser Entwicklung partizipieren.
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Borse bewegt. Besuchen Zeichnundsprodukte Details zu den vordestellten
Sie uns auf YouTube: Januar / Februar 2025 Produkten
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Stockers Borsencheck

Positive Aussichten fur Aktien —
trotz erheblicher Unsicherheiten

Christian Stocker
Leitender Aktienstratege,
UniCredit Bank GmbH

Um es gleich vorwegzunehmen: Wir er-
warten bis Ende 2025 beim DAX® einen
Stand von 21.000 Punkten, beim S&P
500 von 6.800 Punkten. Das ist die gute
Nachricht. Die eher schlechte Nachricht
ist, dass 2025 hochstwahrscheinlich er-
heblich hohere Kursschwankungen zeigen
wird als 2024. Doch gerade dies bedeutet
auch gute Chancen, denn wie heiBt es so
schon: ,,Im Einkauf liegt der Gewinn®,

Aber was sind die gréBten Unsicherheits-
faktoren im Jahr 2025? Uber die drohen-
den US-Zblle und eine zu erwartende oft-
mals erratische US-Politik unter Donald
Trump wurde schon hinreichend diskutiert
und das soll hier nicht das zentrale Thema
sein. Es gibt viele weitere marktbeeinflus-
sende Themen wie technologische und
strukturelle Veranderunden, die maBgeb-
lich fUr langfristig positive Aktienertrage
verantwortlich sein kdnnten.

Neben den klassischen wirtschaftlichen
und geopolitischen Unsicherheiten gibt
es zunehmend strukturelle Veranderun-
gen, die die Mdrkte in den kommenden
Jahren pragen werden. Dazu gehdren die
fortschreitende Digitalisierung, die grine

Transformation der Wirtschaft sowie die
wachsende Bedeutung von kinstlicher In-
telligenz (KI) und Automatisierung. Diese
Sektoren bieten Chancen, allen voran im
Bereich Technologie, aber auch bei erneu-
erbaren Energien und in der Automobilin-
dustrie. Dabei missen sich die Anlegerin-
nen und Anleger jedoch die Frage stellen,
wie schnell diese Trends die Wirtschaft
insgesamt beeinflussen werden.

Die EinfUhrung von ChatGPT im Novem-
ber 2022 war eine Manifestation des
immensen Potenzials von Kl. In den ver-
gangenen zehn Jahren entwickelten sich
neue KI-Anwendunden rasant (in so unter-
schiedlichen Bereichen wie Marketing,
Pharmazeutik, Gesundheitswesen, Risiko-
management sowie Produkt- und Dienst-
leistungsentwicklung), befeuert durch
massive private Investitionen in KI. Diese
beliefen sich zwischen 2021 und 2023 auf
durchschnittlich 110 Mrd. US-Dollar pro
Jahr, wobei insbesondere das Wachstum
der generativen Kl beeindruckend war.

GroBe technologische Meilenstein-Inno-
vationen, die zu neuen bzw. stark veran-
derten Produktionsmethoden fUhren und
damit eine langfristige und bedeutende
Auswirkung auf das Gesamtsystem ha-
ben, werden als Allzwecktechnologien
bezeichnet. In der Vergangenheit fUhrte

& Stockers Borsencheck

Christian Stockers Aktienmarkteinschatzungen
gibt es regelmaBig auch online:

>> onemarkets.de/stockers-boersencheck

das Aufkommen neuer Allzwecktechno-
logien, wie die EinfUhrung der Elektrizitat
in den 1920er-Jahren oder der Informa-
tionstechnologie in den 1990er-Jahren,
zundachst zu einem Anstieg der Investitio-
nen um 3 bis 4 Prozent des BIP, wobei die
Arbeitsproduktivitat erst 5 oder 6 Jahre
spater zunahm. Die Vergangenheit zeigt
auch, dass sich neue Technologien wei-
terentwickeln, verbessern und weniger
kostspielig werden. Mit Blick auf die Kl
konnte beispielsweise der derzeitige hohe
Energiebedarf durch technologische Fort-
schritte gesenkt werden.

Was bedeutet das fur Investorinnen und
Investoren mit Blick auf 2025? Die zu er-
wartende hohere Volatilitat bietet zwar
Potenzial fUr attraktive Einstiegspunkte,
doch die Unsicherheit hinsichtlich des
weiteren wirtschaftlichen Kurses und der
globalen politischen Lage bleibt in den
kommenden Monaten noch hoch. Inves-
torinnen und Investoren sollten daher ihr
Portfolio ausreichend diversifizieren und
vor allem auf langfristige Trends achten
(wie etwa Kl), die auch in schwierigen
Zeiten Bestand haben kdnnen. Mit unseren
positiven Jahresendzielen fir europdische
und insbesondere US-amerikanische Ak-
tienmarkte starten wir trotz aller Unsi-
cherheiten vorsichtig optimistisch in das
Jahr 2025.

Die ZertifikateAwards gelten als fUhrende
Auszeichnung fUr die besten Anbieter und
Produkte im deutschen Markt fUr struktu-
rierte Wertpapiere.

Verliehen werden sie von der Fach-
publikation ,Der Zertifikateberater” mit
Unterstitzung des Hauptsponsors gettex
sowie der Premium-Medienpartner n-tv,
finanzen.net, onvista und stock3.

onemarkets by UniCredit
holt 5 Preise bei den
ZertifikateAwards 2024/2025

Bei den ZertifikateAwards 2024/2025 war
onemarkets by UniCredit erneut erfolgreich.
Insgesamt gab es Preise in 5 Kategorien.

Alle Platzierunden:

« Zertifikat des Jahres: 2.P
« Kapitalschutzzertifikate: 2.P
» Anlegerservice: 3.P
« Partizipationszertifikate: 3.P
o Expresszertifikate: 3.P
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UniCredit-Produkte
jetzt auch in
Easy Euwax delistet

Ab sofort kénnen Anlegerinnen und Anleger rund 150.000
strukturierte Wertpapiere von onemarkets by UniCredit im
Segment ,Easy Euwax” der Borse Stuttgart transparent und
kostenginstig handeln. Easy Euwax kombiniert die Vorzige
des borslichen mit denen des auBerbdrslichen Handels.

Die Vorteile von Easy Euwax im Uberblick:

» Transparente borsliche Handelsqualitat zu
auBerbdrslichen Geblhren

« Kein Borsenentdelt

 Alle Hebel- und Anlageprodukte von
onemarkets by UniCredit

 Landger Borsenhandel von 8.00 bis 22.00 Uhr

So einfach handeln Sie Gber Easy Euwax:

1. Suchen Sie ein passendes Hebel- oder Anlageprodukt
von onemarkets by UniCredit

2. Wahlen Sie beim Handelsort ,,Borse Stuttdart“ aus

Das Steuerthema

Verluste bei Termingeschaften und
wertlosen Wertpapieren

Von Thomas Wagner, Steuerberater

Erfreuliche  Nachrichten brachte das ausgestellt wurden. Weiter zurick kénnen

News & Services e

The Compass
2025

Wedweiser fur das Jahr 2025

2024 war ein gutes Borsenjahr. Doch was erwartet
uns 2025? Das Group Investment Strategy Team der
UniCredit Group analysiert im neuen Jahresausblick
»The Compass 2025 die wichtigsten Makro- und Marktthe-
men, die das neue Jahr pragen kénnten.

>> Zum Jahresausblick ,,The Compass 2025“

Weitere umfassende Einblicke in bedeutendsten Trends
unserer Gegenwart und Zukunft erhalten Sie auch in den
regelmaBig erscheinenden Kapitalmarktpublikationen der
Expertinnen und Experten der UniCredit Group.

>> Zu den Kapitalmarktpublikationen

te auf der Jahressteuerbescheinigung in
den Zeilen ,Hohe des Verlustes im Sinne
des § 20 Abs. 6 Satz 5 bzw. Satz 6 EStG*
vornehmen. An diesem Ausweis erkennen
betroffene Anlegerinnen und Anleger und
die Finanzamter auch den jeweiligen Um-
setzungsstand bei der bescheinigenden
Bank. Bei Ausweis der Verluste auf der

Jahressteuergesetz 2024, welches trotz die Banken nicht berichtigen, da diese Jahressteuerbescheinigung  beantragen

Ampel-Aus noch in Kraft treten konnte.
Der Gesetzgeber hat erkannt, dass die
Beschrankung der Verlustverrechnung bei
Termingdeschaften und wertlosen Wert-
papieren keine gute Idee war, und hebt
diese sodar rickwirkend in allen offenen
Fallen auf. Damit kénnen diese Verluste
(wieder) vollstandig mit allen Kapital-
ertragen verrechnet werden. Offene Falle
meint noch anderbare Steuerbescheide, in
denen solche Verluste nur eingeschrankt
bericksichtigt wurden. Bei den Banken
kann rickwirkend ab dem 1. Januar 2024
geandert werden, weil fUr das Jahr 2024
noch keine Jahressteuerbescheinigungen
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Verluste bereits auf Ebene des Finanz-
amts bericksichtigt oder festgestellt wor-
den sind.

Ab wann die Banken tatsachlich auf die
geanderte Rechtslage umstellen, hangt
davon ab, wie schnell sie ihre Systeme an-
passen kdnnen. Das Bundesfinanzministe-
rium gewahrt den Banken hierfur bis Ende
2025 Zeit. Daher kann es fir die Jahre
2024 und 2025 unterschiedliche Umset-
zungen geben. Einige Banken berlcksich-
tigen bereits die volle Verlustverrechnung,
wahrend andere Banken vorubergehend
noch den bisherigen Ausweis der Verlus-

Sie deren Verrechnung im Rahmen lhrer
Einkommensteuererklarung.

Als weitere gute Nachricht sollen bis zur
Anwendung der Neuregelung entstande-
ne Verluste aus wertlosen Aktien unein-
geschrankt verrechnet werden koénnen.
Die eingeschrankte Aktienverlustverrech-
nung soll hierbei nicht zur Anwendung
kommen. e

Fradgen zur aktuellen Rechtsprechung
beantwortet |hr:e Steuerberater:in.


https://kapitalmarktpublikationen.hypovereinsbank.de/monthly-outlook/monthly-outlook-unser-jahresausblick 
https://kapitalmarktpublikationen.hypovereinsbank.de/ 

onemarkets: Wie fallt Ihre Bilanz fur
die onemarkets Fund-Plattform und die
strukturierten Produkte im Jahr 2024
aus?

Chicco Di Stasi: Die onemarkets Fund-
Familie wurde im Oktober 2022 ins Leben
gerufen, als die UniCredit beschloss, eine
eigene Fondsreihe aufzubauen. Es war der

Erfolgsstory

onemarkets Fund

2025 wird die onemarkets Fund-Familie drei Jahre alt. Von den ersten vorsichti-
gen Schritten im Jahr 2022 bis zu den groBen Sprinden, die sie seither gemacht
hat, war die Reise gepragt von Wachstum, neuen Erfahrungen und stetiger Wei-
terentwicklung. Chicco Di Stasi, Head of Group Investment Product Solutions
und Head of Equity & Credit Sales and Trading, blickt im Interview auf die ver-
gangenen Jahre zurick und gibt spannende Einblicke in die Plane und Heraus-

forderungen der Zukunft.

Beginn eines neuen Ansatzes fur Fonds-
manadement in unserer Bank, der auf
unserer eigenen Markteinschatzung ba-
sierte und es den Assetmanadern — haus-
interne Expertinnen und Experten oder in
Zusammenarbeit mit erfahrenen exter-
nen Fondspartnern — ermaoglichte, gezielt
Produkte auf Basis ihres Know-hows zu
entwickeln.

Unsere Bank verfigt Uber ein sehr star-
kes Team von rund 90 Fachleuten in ganz
Europa, die in den Bereichen makrooko-
nomische Forschung, Asset Allocation,
Vermdgensverwaltung und Fondsma-
nagement tatig sind. Aus diesem Wissen
und der Interaktion mit den Kundinnen
und Kunden unseres Netzwerks entste-
hen Anlageideen, aus denen das von mir
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geleitete Produktteam neue Ldsungen
entwickelt.

Die Bilanz der ersten beiden Jahre die-
ses Projekts ist auf europdischer Ebene
auBerst positiv mit rund 40 aufdelegten
Fonds in den Kategorien Aktien, Anleihen
und Mischfonds und einem verwalteten
Vermdgen von rund 14 Mrd. Euro. Aber
auch bei Zertifikaten waren wir sehr er-
folgreich. Wir haben die Platzierung von
aktienbasierten Anleihen und kapital-
geschitzten Zertifikaten kontinuierlich
fortgesetzt, um unseren Kundinnen und
Kunden durch die optimale Ausnutzung
der Zinsstrukturkurve attraktive Renditen
zu ermdglichen.

onemarkets: Welche Ergebnisse haben
Sie am meisten Uberrascht?

Di Stasi: Am meisten hat mich unsere Fa-
higkeit Uberrascht, als einheitliches Team
perfekt zusammenzuarbeiten. Wir agieren
wie eine grof3e Mannschaft, die entschlos-
sen ist, das Spiel zu gewinnen. Vor allem
sind wir eine der wenigen italienischen
Banken mit internationalem Profil. Mit
dem Projekt onemarkets Fund hatten wir
die Mdglichkeit, mit allen anderen Lan-
dern zu kooperieren und den Start in acht
Landern zu realisieren. Nachdem die Fonds
im Oktober 2022 in Italien, Deutschland
und Osterreich gestartet sind, folgten die
Tschechische Republik und die Slowakei,
Ungarn, Bulgarien, Rumanien und Grie-
chenland mit unserem exklusiven Koope-
rationspartner der Alpha Bank.

In allen Landern arbeiten wir daran, unsere
Plattform auszubauen und allen Kundin-
nen und Kunden den Zudang zum hoch-
wertigen Angebot der onemarkets Fund-
Fondspalette zu ermdglichen.

onemarkets: Welche Erwartungen haben
Sie fiir 2025?

Di Stasi: Mit der Wahl von Trump hat sich
das makrodkonomische Szenario etwas
verandert. Insbesondere im Hinblick auf
die Notenbankpolitik erwarten wir in Euro-
pa mehr Zinssenkungen als in den USA.
Aufgrund der zu erwartenden Fiskalpolitik
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und der Zélle rechnen wir auch mit einer
hoheren Inflation in den USA und einer
potenziell héheren Volatilitat an den An-
leihemarkten und in deringerem MaRe
auch an den Aktienmarkten.

Es wird daher noch wichtiger sein, bei An-
lageentscheidungen selektiv vorzugehen.
Ich halte es somit fUr sehr sinnvoll, weiter-
hin auf unsere Fonds zu setzen, die durch
gezieltes ,Cherry Picking® der Fondsma-
nagerinnen und Fondsmanager weiterhin
Mehrwert schaffen kénnen. Unsere zentra-
le Steuerung der onemarkets Fund-Fonds
und der Einsatz von Zertifikaten und An-
leihen werden dazu beitragen, die Port-
folios unserer Kundinnen und Kunden zu
stabilisieren.

Wir werden die Diversifizierung des Pro-
duktangebots sowie die geografische Ex-
pansion dieses Jahr in Slowenien, Serbien
und Kroatien weiter vorantreiben. Wir ar-
beiten bereits an neuen Produktideen, um
2025 zu einem Jahr voller innovativer Lo-
sungen zu machen.

onemarkets: Welche Neuerunden dgibt
es im Produktandebot der onemarkets
Fund-Plattform und welche Kundenbe-
dirfnisse mochten Sie erfiillen?

Di Stasi: Das Ziel fir das neue Jahr bleibt
dasselbe wie in den vergangenen Jahren:
die bestmddliche Zufriedenheit unserer
Kundinnen und Kunden. Wie erreichen wir
das? Wir arbeiten intensiv an der Verein-
fachung unserer Prozesse, die bei uns als
paneuropadischer Bank oft sehr komplex
sind. Im Sinne der Effizienz und der Kun-
denzufriedenheit streben wir eine Ver-
schlankung dieser Prozesse an.

Wir werden unsere Produktpalette weiter-
entwickeln und nach Netzwerk und Kun-
densegment differenzieren, zum Beispiel
mit spezifischen Produkten fur Privatan-
legerinnen und -anleger, Vermdgensver-
waltungen oder Unternehmen. Zudem
arbeiten wir an der Entwicklung neuer
Fonds, die auf quantitativen Strategien
basieren — ein Bereich, der in unserem
aktuellen Angebot noch fehlt. Dariber
hinaus werden wir unser Produktportfolio

News & Services e

Chicco Di Stasi, Head of Group Investment
Product Solutions und Head of Equity & Credit Sales
and Trading

um eine vierte Tranche von Fonds erwei-
tern, die nicht nur neue Produktlésungen
umfasst, sondern auch die Zusammen-
arbeit mit neuen Assetmanadern fUr in-
novative Strategien, um Mehrwert fUr
unsere Kundinnen und Kunden zu schaf-
fen. Wir denken auch dariber nach, wie
wir das Andebot an alternativen Anlagen
systematischer erschlieBen konnen, um
eine starkere Diversifikation in den Port-
folios unserer Kundinnen und Kunden zu
ermaoglichen.

Grundsatzlich sind wir bestrebt, unsere
Dienstleistungen und unsere Produkte
kontinuierlich zu verbessern und unse-
re Kundinnen und Kunden erfolgreich zu
begleiten, denn wie Winston Churchill
schon sagte: ,Kontinuierliche Anstren-
gung — nicht Starke oder Intelligenz — ist
der Schlissel zur Entfaltung unseres
Potenzials®.

onemarkets: Herr Di Stasi, haben Sie vie-
len Dank fir das Gesprach und weiterhin
viel Erfolg mit onemarkets Fund!

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise
und den Haftungsausschluss auf Seite 35.



+Wir bleiben positiv

Zahlreiche Aktienindizes erreichten im Jahr 2024 neue Hochst-
stande. Viele Anlegerinnen und Anleger konnten an dieser Ent-

wicklung partizipieren. Ob es 2025 so weitergeht, bleibt abzu-
warten. Trotz der Sympathie der Finanzmarkte fir Donald Trump

birgt seine Politik auch Risiken, die geopolitischen Brennpunkte
werden nicht weniger und die europaische Wirtschaft schwachelt.
Philip Gisdakis, Chief Investment Officer Germany der UniCredit
Bank GmbH, analysiert im Interview mit der onemarkets Redak-
tion die aktuelle Lage, gibt eine Einschatzung fur die kommenden
Monate und verrat, warum auch professionelle Investoren auf

Fonds und ETFs setzen.

onemarkets: Ein ausgesprochen positi-
ves Jahr ist fir die Finanzmarkte zu Ende
dedgangen. Was hat Sie am meisten Gber-
rascht?

Das reale Wachstum in
den USA war sicherlich eine positive Uber-
raschung, die sich anschlieBend in Form
einer Kettenreaktion auf die Unterneh-
mensergebnisse und die Performance an
der Wall Street ausgewirkt hat.

Ein weiteres Element war die besonnene
Reaktion der Markte auf die verschiedenen
Eskalationen geopolitischer Krisen, die
das Jahr 2024 belasteten. Die Aufmerk-
samkeit der Investorinnen und Investoren
blieb in diesem Fall auf magliche langfris-
tige, dauerhafte Auswirkungen gerichtet.
Die Risiken wurden weitgehend als voru-
bergehend eingestuft und der Markt war
in der Lage dar(Uber hinwegzusehen und
einen konstruktiven Kurs beizubehalten.

Negativ Uberraschte hingegen die Tokio-
ter Borse, die Anfang Audust eine zwei-
stellige Korrektur verzeichnete, bevor
sie sich teilweise wieder erholte. Unsere
Uberzeugung beziiglich der fundamen-
talen Qualitat einer Investition in Japan
bleibt unverandert, aber wir verfolgen die
Entwicklung weiterhin mit groBer Auf-
merksamkeit, um gegebenenfalls rasch
auf erhohte Marktvolatilitat reagieren zu
konnen.

onemarkets: Was erwarten Sie von der
Geldpolitik der Fed und der EZB in diesem
Jahr? Was sind die Erwartungen in Bezug
auf die Aktienmarkte?
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Die Aussichten fur die Geld-
politik im Jahr 2025 sind schwer einzu-
schatzen und hangen vor allem davon ab,
inwieweit Trump seine Wahlversprechen
umsetzen kann (oder will). In den USA
stehen umfandreiche Steuersenkungden,
Zollerh6hungen und eine Verscharfung der
Einwanderungspolitik an, was das Wirt-
schaftswachstum Uber Potenzial und die
Inflation Uber dem Zielwert der Fed von
2 Prozent halten dirfte. Vor diesem Hinter-
grund wird die Fed ihre Geldpolitik nur z6-
gerlich lockern. Wir gehen davon aus, dass
die Fed die Zinsen in der ersten Jahreshalf-
te 2025 nur um weitere 50 Basispunkte

in Bezug auf

Aktienanlagen®

Im Jahr 2024 waren viele Anlege-
rinnen und Anleder an den Finanz-
markten erfolgreich. Wird es im
neuen Jahr ahnlich gut laufen?

senken und bei 4 Prozent stoppen wird,
was wir immer noch fur restriktiv halten.

In der Eurozone hingegen erscheint das
Wachstumsumfeld schwieriger. Die vo-
raussichtliche Ausweitung der US-Zolle
wird die Exporte in die USA belasten
und sich nedativ auf das Vertrauen der
Unternehmen auswirken, insbesondere
im verarbeitenden Gewerbe. Dies kdnn-
te nedative Folgen fUr Investitionen und
Beschaftigung haben. Die EZB wird vo-
raussichtlich mit einem schwacheren
Wachstum und einem sehr begrenzten in-
flationdren Einfluss konfrontiert sein. Die
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geldpolitische Lockerung hat noch einen
weiten Weg vor sich und wir rechnen da-
mit, dass die EZB-Zinsen bis Ende dieses
Jahres von derzeit 3 Prozent auf 1,75 Pro-
zent sinken kénnten.

Wir bleiben konstruktiv in Bezug auf Ak-
tienanlagen. Die Unternehmen haben
in den letzten Jahren bewiesen, dass sie
in der Lage sind, sich an das veranderte
internationale Umfeld anzupassen, und
es objektiv betrachtet sogar deschafft
haben, Herausforderungen in Chancen zu
verwandeln. Sicherlich ist die Entwicklung
der Aktienkurse nicht linear und Konsoli-
dierunds- bzw. Korrekturphasen sind ganz
normal. Aber es gibt keine andere Anlage-
klasse, die Uber einen hinreichend langen
Zeitraum ein vergleichbares Renditepo-
tenzial bietet wie Aktien.

onemarkets: Wie dgrof ist die Unsicher-
heit, die Trump fiUr die Markte darstellt?
Besteht die Gefahr, dass wachstumsfor-
dernde MaBnahmen zu einer weiteren
Verschlechterung der 6ffentlichen Finan-
zen in den USA fUhren? Welche Konse-
guenzen kdnnte das haben?

Eine weitere Verschlechterung
der oOffentlichen Finanzen in den USA ist
wahrscheinlich. Trump hat im Wahlkampf
umfangreiche Steuersenkungen verspro-
chen und angesichts eines Kongresses mit
republikanischer Mehrheit bietet sich
ihm ein ginstiges Umfeld, um zumindest
einen Teil seiner finanzpolitischen Aden-
da umzusetzen. Zudem halten wir das
Ziel, die Staatsausdaben in den nachsten
Jahren um 2 Bio. US-Dollar zu senken, fur
ambitioniert und eine Umsetzung fir un-
wahrscheinlich. Wir gehen eher davon aus,
dass das Haushaltsdefizit von derzeit rund
7 Prozent im Jahr 2025 weiter steigen
konnte. Das ware eine nicht nachhaltige
und unangemessene Entwicklung der o6f-
fentlichen Finanzen fir eine Wirtschaft,
die mit Uber 2 Prozent wachst und mit
einer (Quasi-)Vollbeschaftigung aufwarten
kann. Dennoch halten wir es fur unwahr-
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Philip Gisdakis
Chief Investment Officer Germany,
UniCredit Bank GmbH / HypoVereinsbank

scheinlich, dass internationale Investo-
rinnen und Investoren das Vertrauen in
US-Staatsanleihen und den US-Dollar ver-
lieren werden. Der US-Dollar bleibt nach
wie vor die wichtigste dglobale Reserve-
wahrung.

onemarkets: Wie wird die Europadische
Union auf ein zunehmend auf sich selbst
fokussiertes Amerika reagieren?

In seinem jUngsten Bericht Uber
die Wettbewerbsfahigkeit Europas warnte
Mario Draghi, dass die EU ohne ein funda-
mentales Umsteuern Gefahr laufe, ,lang-
sam zu verhundern®. Eine zweite Trump-
Regierung konnte Europa dazu bringen,
einige seiner strukturellen Probleme an-
zugehen — von der Innovationslicke und
dem Mandel an grenziberschreitender In-
frastruktur bis hin zu einem unvollstandi-
gen Binnenmarkt und einer unzureichen-
den Governance-Struktur. Das politische
Umfeld auf dem Kontinent scheint jedoch
nicht besonders gunstig fir einen sol-
chen Wandel zu sein, da die strategischen
Prioritaten der einzelnen Mitgliedstaaten
unterschiedlich sind und euroskeptische
Krafte auf dem Vormarsch sind.

Ich sehe aber auch einide positive Signa-
le. Die Neuwahlen in der Bundesrepublik
kdnnten eine Pattsituation beenden, die
zum grof3en Teil durch die zu starre Hal-
tung der Liberalen in Bezug auf offentli-
che Investitionen verursacht wurde. Ich
erwarte, dass die Bundesregierung mog-
licherweise das starre Festhalten an der
Schuldenbremse (Uberdenken wird, die
derzeit die Maglichkeit stark einschrankt,
in neue strategische Prioritaten des Lan-
des zu investieren. DarUber hinaus scheint
es einen starkeren Impuls fUr einen Gber-
nationalen Plan fUr Verteidigungsinvesti-
tionen zu geben, der durch die Ausgabe
gemeinsamer Anleihen finanziert werden
soll.

onemarkets: Wie schitzen Sie lhre Port-
folios in einem Jahr, das von zahlreichen

Interview

Unsicherheiten und zusatzlich dgeopoliti-
schen Risiken gepragt sein wird?

Der Aufbau eines Anlageport-
folios ist in der Regel mit der Ubernahme
eines gewissen Risikos verbunden. Dieses
Risiko muss im Einklang mit den Anlage-
zielen stehen. Wenn wir von Schutz spre-
chen, geht es daher um Methoden zur Risi-
kominderung, also darum sicherzustellen,
dass man eine andemessene ,Reisede-
schwindigkeit beibehalt, ohne waghalsi-
ge Uberholmandéver zu versuchen!

Die Diversifizierung bleibt eine tragende
Sdule der Anlagestrategie und sollte
je nach Anlageklasse durch deeignete
Finanzinstrumente erganzt werden. Bei
einigen Anlageklassen wie beispielsweise
Staatsanleihen kann das richtige Maf3
an Diversifikation auch durch direkte In-
vestments erreicht werden. FUr andere
Anlageklassen, z. B. Anleihen aus Schwel-
lenlandern oder sodenannte High-Yield-
Anleihen, also hochverzinsliche Unter-
nehmensanleihen, nutzen selbst wir als
professionelle Investoren kollektive An-
lagevehikel wie Fonds und ETFs. Der Vor-
teil der Diversifikation Ubersteigt in diesen
Fallen bei Weitem die Kosten des Vehikels.

In einem zunehmend prekaren deopoliti-
schen Umfeld ist zudem eine sorgfaltige
geodrafische Allokation und ein tiefes
Verstandnis der Madrkte sowie der Kon-
zentrationsrisiken erforderlich. So sind
beispielsweise die Aktienmarkte der
Schwellenlander stark auf Asien und ins-
besondere auf China konzentriert. Bei
Schwellenlanderanleihen hingegen ist die
geodrafische Zusammensetzung mit be-
deutenden Anteilen in Lateinamerika und
Osteuropa wesentlich ausgewogener.

Ein weiteres Element zur Risikominderung,
insbesondere bei Aktien, ist ein schrittwei-
ser Aufbau des Portfolios. Dies ist vor al-
lem in der Anfangsphase sinnvoll, um das
Risiko unvorteilhafter Einstiegszeitpunkte
zu reduzieren.

onemarkets: Herr Gisdakis, haben Sie
vielen Dank fiUr das Gesprach und viel Er-
folg im neuen Jahr!

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise
und den Haftungsausschluss auf Seite 35.
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Trump 2.0:

Halt der neue US-Prasident,
was er verspricht?




Die erste Ledislaturperiode von Donald Trump war von
einer wirtschaftsfreundlichen Politik gepragt. Unter seiner
FOhrung setzte die Redierung eine grof3e Steuerreform,
eine ,,America First“-AuBenhandelspolitik und eine Locke-
rung der Regulierung in einigen Branchen um. 2025, vier

The Compass
2025

Titelthema o

Jahre spater, sitzt der 78-jahrige Republikaner wieder im
WeiBen Haus und lenkt die Geschicke der groBten Volks-
wirtschaft der Welt. Was ist wirtschaftlich von Trump 2.0
zu erwarten und welche Auswirkungen konnte dies auf die

Aktienmarkte haben?

Mit Donald Trump im Weien Haus und der Kontrolle
der Republikaner Uber beide Kammern des Kongres-
ses erwartet das UniCredit Group Investment Strate-
gy Team, bestehend aus Investmentexpertinnen und
-experten, dass der Nettoeffekt von Steuersenkungen,
lockererer Regulierung, hoheren Zoéllen und stren-
gerer Einwanderungspolitik in den nachsten zwei
Jahren zu einem leicht Uber dem Trend liegenden
Wirtschaftswachstum fUhren wird (2,1 Prozent im
Jahr 2025 und 2,3 Prozent im Jahr 2026). Vieles wird
jedoch vom Zeitpunkt, dem Umfang und dem Inhalt
der politischen Veranderungen abhangen — und diese
sind hdchst ungewiss.

Auf kurze Sicht durfte die US-Wirtschaft eine ordent-
liche Dynamik aufweisen. Das reale Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) wuchs im zweiten und dritten Quartal 2024
um rund 3 Prozent. Allerdings ist die Starke des priva-
ten Verbrauchs zum Teil auf einen Rickgang der Spar-
quote zurickzufihren, wahrend sich der Arbeitsmarkt
abdekihlt hat. Bei Letzterem dirfte dieser Trend in
etwa anhalten und es besteht nach wie vor die Ge-
fahr, dass der Konsum aufdrund des langsameren Ein-
kommenswachstums schwacher wird.

Lockere Finanzpolitik in den USA halt Wachstum
Uber dem Trend

Mittelfristig werden die Aussichten fUr die USA durch
die Politik von Donald Trump gepragt sein. Die Exper-
tinnen und Experten der UniCredit gehen davon aus,
dass die Wachstumseffekte auf das BIP durch eine
lockere Finanzpolitik (im Umfang von etwa 1,5 bis
2 Prozent des BIP, hauptsachlich infolge von Steuer-
senkunden) sowie eine deringere Regulierung die
Abwartseffekte durch hohere Zolle und eine restrik-
tivere Einwanderung (einschlieBlich der erwarteten
Abschiebung von Eingewanderten mit nicht ledalem
Aufenthaltsstatus) ausgleichen werden. Es ist zu er-
warten, dass Trump seine Wahlversprechen in Bezug
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auf Zélle und Massenabschiebung nur teilweise um-
setzen wird. Das impliziert, dass die Abwartsrisiken
fir das Wachstum zunehmen, sollte Donald Trump
seine Adenda vollstandig umsetzen. Die Einflhrung
hoherer Z6lle kénnte im Frihjahr 2025 beginnen und
im Herbst ein Steuerpaket folgen.

Die angenommene fiskalische Lockerung in Hohe von
1,5 bis 2 Prozent des BIP erfolgt zusatzlich zu einer
vollstandigen Verlangerung der im Tax Cuts and Jobs
Act (TCJA) von 2017 enthaltenen Steuersenkunden,
die ansonsten Ende 2025 auslaufen wirden. Eine
solche Verlangerung wirde das BIP nicht direkt an-
kurbeln. Sollten die Steuersenkunden allerdings
auslaufen, wirde dies eine betrachtliche Belastung
darstellen. Bei einem langeren Prognosehorizont als
zwei Jahre ist zu erwarten, dass sich das Wachstum
auf einen Wert unter dem aktuellen Trend verlang-
samt, da der vorUbergehende Impuls der lockeren Fis-
kalpolitik nachlasst und zu einem Hemmschuh wird,
zusammen mit den verzoderten Auswirkungen der
restriktiven Geldpolitik auf die Wirtschaft.

Inflation bleibt ein heiBes Thema

Hohere Zolle, eine deringere Zuwanderung und ein
leicht Gber dem Trend liegendes Wachstum (wenn
die Wirtschaft Uber nahezu keine Kapazitatsreserve
verfigt) durften die Verbraucherpreise in den USA in
die Hohe treiben. Die Inflation konnte somit in diesem
Jahr mit 2,3 und im Jahr 2026 mit 2,5 Prozent Uber
dem Zielwert von 2 Prozent liegen.

Die US-Notenbank Federal Reserve (Fed) wird dies
zur Kenntnis nehmen mussen, nachdem sie auf ihrer
Sitzung im Dezember vergandenen Jahres die Zinsen
erneut um 25 Basispunkte gesenkt hat. Da es einige
Monate dauern wird, bis die MaBnahmen von Donald
Trump umgesetzt sind und sich dann auf die Wirt-
schaft auswirken, dirfte die Fed die Zinsen im ersten

Auszige aus The Compass 2025,
dem Jahresausblick von UniCredit Group
Investment Strategy.

>> Zum Jahresausblick
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Halbjahr 2025 weiter senken, aber wahrscheinlich in
einem langsameren Tempo als zuletzt, namlich um
25 Basispunkte pro Quartal. Uber die Jahresmitte
2025 hinaus durfte die Fed eine abwartende Haltung
einnehmen, da die Aussichten auf eine Uber dem Ziel
liegende Inflation und ein leicht Gber dem Trend lie-
gendes Wachstum ein hoheres Zinsniveau als sonst
erfordern wirden.

Damit lage der Zielkorridor fUr die Federal Funds Rate
bis 2026 bei 3,75 bis 4,00 Prozent und damit etwas
Uber dem Wert, den wir fUr den landerfristigen neu-
tralen Zinssatz erwarten (bei knapp oder leicht Gber
3 Prozent). Es ist davon auszugehen, dass die quan-
titative Straffung (QT) in den USA im FrUhjahr 2025
enden. Der genaue Zeitpunkt wird allerdings von der
Entwicklung der Geldmarktsatze und anderer Liquidi-
tatsmessgroBen bestimmt werden. Daran bemisst
sich, wann die Reserven nicht mehr reichlich, sondern
nur noch ausreichend sind.

Weiterhin schleppendes Wirtschaftswachstum im
Euroraum

Der Euroraum durfte in einem wachstumsschwa-
chen Umfeld gefangen bleiben und in Bezug auf die
Wirtschaftstatigkeit weiterhin deutlich hinter den
USA zurickbleiben, was teilweise auf die Politik von
Donald Trump zurickzufUhren sein wird. Das BIP
des Euroraums sollte im Jahr 2025 um 0,9 Prozent
wachsen — also um nur geringfigig mehr als die fur
dieses Jahr erwarteten 0,8 Prozent. Deutschland,
Frankreich und Italien dirften dabei etwas weniger
stark wachsen als der Euroraum insgesamt. Im Jahr
2026 sollte der Aufschwung aber wieder an Fahrt

Ausweitung des US-Haushaltsdefizits

gewinnen und die Wirtschaftstatigkeit im Euroraum
in einem Tempo zunehmen, das weitgehend seinem
Potenzial entspricht.

Aktien bleiben interessant

Trotz der Probleme in der Eurozone und der neuen po-
litischen FUhrung in den USA, die zundchst fUr etwas
Unsicherheit sorgen kdnnte, erwarten wir ein weiteres
Jahr mit einer stabilen Aktienperformance.

Der Aktienmarktausblick fir 2025 bleibt positiv
und deutet auf interessante Chancen hin, wobei
der Schwerpunkt auf soliden Fundamentaldaten

Einnahmen und Ausgaben der US-Regdierung (in % des BIP)
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Hinweis: Die Prognose fUr die Ausgaben stammt vom US-amerikanischen Congressional Budget Office (CBO). Die Prognose fUr die Einnahmen von der
UniCredit. Letztere berechnet sich wie folgt: CBO-Prognose plus vollstandige Ausweitung des TCJA plus zusatzliche Steuersenkungen, die 1,5 % des BIP kosten.
Beobachtungs- bzw. Prognosezeitraum: 1962—2034. Quellen: CBO, UniCredit Group Investment Strategy.
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und Wachstumsimpulsen in bestimmten Sektoren
liegt. Nach einem beeindruckenden Jahr 2024, in
dem der US-Aktienmarkt einen Hohenflug erlebte,
ist auch dieses Jahr mit einer durchschnittlichen
Entwicklung zu rechnen. Die kurzfristige Nachrich-
tenlage — von geopolitischen Spannungen bis hin
zu moglichen Enttauschungen Uberzogener Unter-
nehmensgewinnerwartungen im Technologiesek-
tor — kann zwar immer wieder Anlass zur Sorge
geben. Wichtig bleibt aber auch, eine langfristige,
auf die Fundamentaldaten fokussierte Perspektive
beizubehalten.

Nach einer anfanglichen Wachstumsverlangsamung
durften sich die globalen Wirtschaftsaussichten ge-
gen Ende 2025 wieder verbessern, was sich sowohl
auf die Unternehmensdgewinne als auch auf die Ak-
tienmarkte positiv auswirken sollte. Der Technologie-
sektor wird, insbesondere aufgrund der zunehmen-
den Bedeutung der kinstlichen Intelligenz, weiterhin
ein wichtiger und unabhangiger Wachstumsmotor
sein. Abgesehen von maglichen Phasen erhohter Vo-
latilitat auf den Aktienmadrkten ist eine allmahliche
Normalisierung der Bewertungen, die in erster Linie
durch den Trend zu niedrigeren Zentralbankzinsen
unterstitzt wird, zu erwarten.

Das Group Investment Strategy Team geht davon
aus, dass der US-Aktienmarkt mit den global starks-
ten Fundamentaldaten in das Jahr 2025 starten wird.
Es ist damit zu rechnen, dass die US-Wirtschaft ein
»50ft Landing“ hinlegen und sich das Wachstum im
Jahresverlauf wieder beschleunigen wird, wahrend
sich die Wirtschaft in Europa vermutlich nur langsam
erholen wird. Das wirtschaftliche Umfeld in China
dirfte sich weiter verschlechtern, wahrend das BIP
in Japan nur maBig zunehmen durfte. Infolgedessen
sollten die Gewinnspannen der Unternehmen in den
USA weiterhin am hdochsten ausfallen, wenngleich
wohl etwas geringer als im Vorjahr. Die im letzten
Jahr beobachtete Abweichung beim Wachstum der
Unternehmensgewinne zwischen den USA und Euro-
pa dirfte sich 2025 fortsetzen. In den USA sollten ge-
plante fiskalische Anreize, Steuersenkungen und De-
regulierungsbemushungen, deren Realisierung durch
die republikanische Mehrheit im Kongress erleichtert
wird, das Gewinnwachstum der US-Unternehmen
unterstitzen.

Da sich das Wirtschaftswachstum im Jahresverlauf
beschleunigen sollte, dirften zyklische Sektoren in-
teressanter werden — und damit einhergehend auch
kleine und mittlere Unternehmen gedentber Large
Caps (Unternehmen mit hoher Marktkapitalisie-
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Starkes Gewinnwachstum von US-Unternehmen dirfte

sich fortsetzen

Gewinnschatzung je Aktie fUr die nachsten 12 Monate

50

Divergenz zwischen
den USA und Europa

{ 2024=100

T T T T T
2019 2020 2021 2022 2023

W S&P 5009, Jan. 2024 = 100

Hinweis: Frihere Wertentwicklungen, Simulationen und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fUr eine
kinftige Wertentwicklung. Die Indizes kénnen nicht erworben werden und beinhalten daher keine Kosten.

T
2024

Il STOXX® Europe 600, Jan. 2024 = 100

Bei einer Anlage in Wertpapieren fallen Kosten an, welche die Wertentwicklung reduzieren. Bei einer Anlage
in Fremdwahrung kann die Rendite auch infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Beobach-
tungszeitraum: 15.11.2019-15.11.2024. Quellen: Bloomberg, UniCredit Group Investment Strategy.

rung). Relativ betrachtet konnte dies die Dynamik
von Technologiewerten dampfen, deren robustes
Gewinnwachstum sich bereits in den aktuell hohen
Bewertungen niederschlagt.

USA: ein wichtiger Depotbaustein

Insgesamt betrachtet dirfte somit auch in diesem
Jahr kein Weg an den US-Borsen vorbeifGhren. Mit ei-
nem BIP von Uber 27 Bio. US-Dollar sind die USA die
mit Abstand groBte Volkswirtschaft der Welt. Rund
345 Millionen Menschen leben dort. Bekannte Tech-
nologieriesen wie Alphabet, Amazon, Apple, IBM und
Microsoft sowie Old-Economy-Giganten wie Coca-Co-
la, Nike und Walmart sind in den USA zu Hause. Und
mit einer Marktkapitalisierung von insgesamt etwa
47 Bio. US-Dollar tragen US-Aktien rund 40 Prozent
zur weltweiten Marktkapitalisierung bei. Das Land ist
zu groB, die Wirtschaft zu bedeutend und die Unter-
nehmen zu innovativ, um in einem gut diversifizier-
ten Portfolio zu fehlen. Sollte Trump allerdings nicht
wie erwartet liefern, kdnnte das Rickschlagpotenzial
entsprechend hoch sein.

Ein Basisinvestment in den US-amerikanischen Ak-
tienmarkt ist beispielsweise der onemarkets J.P.
Morgan US Equities Fund. Das Portfoliomanagement
verfolgt einen bewdahrten Investmentansatz und wen-
det bei der Portfoliokonstruktion einen seit Jahren
erfolgreichen Ansatz der Unternehmensanalyse an.
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Auf Basis eines umfangreichen Research werden US-
Unternehmen fUr das Portfolio ausgewahlt, die, ge-
messen an den zukinftig zu erwartenden Gewinnen,
attraktiv bewertet sind. Nach einer intensiven Funda-
mentalanalyse werden nur die aus Sicht des Portfo-
liomanagements besten Anlageideen in den Fonds
aufgenommen. Zusatzlich werden ESG-Aspekte im
Anlageprozess bericksichtigt, um Unternehmen mit
soliden oder sich verbessernden Nachhaltigkeits-
merkmalen zu ermitteln.

Zu den groBten Positionen des Fonds zahlen neben
den Technologieschwergewichten Microsoft, Nvidia,
Apple und Alphabet auch Unternehmen aus den Sek-
toren Gesundheit/Pharma und Finanzen. Der Kredit-
kartenanbieter Mastercard kdnnte beispielsweise von
maglichen Deregulierungen durch Trump profitieren.
Eine Verlangerung der Steuerverginstigunden kénnte
somit den Konsum anheizen. Auf der anderen Seite

Anlageoptionen auf interessante US-Titel

Basiswert

Produkttyp

ISIN

Rickzahlungstermin

wirde eine im Wahlkampf angekindigte Deckelung
der Kreditkartenzinsen den Umsatz und Gewinn be-
lasten. Der IT-Sektor konnte wie schon im verdan-
genen Jahr vom Thema ,KiUnstliche Intelligenz (KI)“
profitieren, allerdings drohen hier die hohen Aktien-
bewertungen zu einem Problem zu werden.

Anlegerinnen und Anleger sollten sich bewusst sein,
dass sie bei aktiv gemanagten Fonds keine Kontrolle
Uber die Auswahl der Anlagen haben, d. h. sie sind von
der Expertise und den Entscheidunden des Portfolio-
managements abhangig. Wie andere Anlageprodukte
unterliegen auch Aktienfonds Marktbewegungen und
kénnen Schwankunden aufweisen, die zu Kapitalver-
lusten fGhren kénnen.

Trendwechsel bei Sektoren madglich

In den letzten Jahren waren die Stars an den US-Bor-
sen die Technologiewerte. Angefeuert von der KI-Eu-

Ausstattungsmerkmale

Intel Corp

Nvidia Corp.

Ndahere Informationen zu den Produkten finden Sie auf onemarkets.de bei Eingabe der ISIN im Suchfeld. Die Funktions-
weise finden Sie auf den Seiten 33 und 34. Alle genannten Produkte sind Schuldverschreibungen der UniCredit Bank
GmbH. Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, das heiBt Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit, kann es zu Verlusten
bis hin zum Totalverlust kommen. Stand: 17.01.2025. Quelle: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)
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Aktienanleihe (Quanto)

DEOOOHVAYAU5™*

11.02.2026

Zinssatz p. a.: 11,00 %*, Basispreis: 80 %**

*bezogen auf den Nennbetrag
**x Referenzpreis (Schlusskurs) am anfénglichen Beobachtungstag
***Produkt in Zeichnung
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https://www.onemarkets.de/HV4YAU
https://www.onemarkets.de/HV4YAK
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phorie kletterten viele dieser Titel von einem Hoch
zum nachsten. Unter Donald Trump konnte sich dies
nun andern. Sollten sich unsere Prognosen zur US-
Wirtschaft und zur Fed bewahrheiten, konnte es zu
einer Verschiebung bei den Aktienmarktfavoriten
kommen, die eine Erholung des breiteren Marktes
ermoglicht. Unternehmen aus Sektoren wie Finanz-
dienstleistungen, zyklische Konsumgiter und In-
dustriewerte konnten sich dabei als MarktfGhrer
erweisen.

Unter diesem Gesichtspunkt kdnnte fUr Anlegerinnen
und Anleger ein Investment in den UC US Sector Ro-
tation Strategy Index interessant sein. Der Index setzt
sich aus mehreren ETFs auf US-Sektoren zusammen.
Die Auswahl der Sektoren erfolgt in Abhangigkeit von
der Realrendite und dem Markttrend.

Es gibt acht Sektor-ETFs, die in der Vergangenheit
eine hohe Realrenditensensitivitat zeigten. Die vier
Sektor-ETFs, die in Phasen steigender Realrenditen
die hochste kumulierte Wertentwicklung aufwiesen,
wurden in dem sogenannten Aufwartstrendkorb zu-
sammendefasst. Die vier Sektor-ETFs, die in Phasen
fallender Realrenditen die beste kumulierte Wertent-
wicklung aufwiesen, wurden dem Abwartstrendkorb
zugeordnet.

Derzeit befinden sich die Sektoren Informationstech-
nologie, Gesundheit, Kommunikation und Versorger
im Aufwartstrendkorb und die Sektoren Finanzen,
zyklische Konsumgiter, Energie und Grundstoffe im
Abwartstrendkorb. Unter Trump konnte sich der eine
oder andere Trend umkehren und die Korbe wirden
zum Anpassungstermin am letzten Handelstag eines
Monats neu zusammengestellt.

Mit dem Open End Index Zertifikat konnen Anlege-
rinnen und Anleger zu 100 Prozent an der Wertent-
wicklung des UC US Sector Rotation Strategy Index
partizipieren. Das bedeutet: Steigt der Index, steigt
auch der Wert des Zertifikats. Umgekehrt kann ein
schwacher Aktienmarkt zu einem Rickgang des In-
dex und damit zu einem Wertverlust des Zertifikats
fUhren. Dariber hinaus ist zu beachten, dass es sich
bei dem Zertifikat um eine Schuldverschreibung der
UniCredit Bank GmbH handelt. Im Falle der Insol-
venz der Emittentin, d. h. bei Uberschuldung oder
Zahlungsunfahigkeit, kann es zu Verlusten bis hin
zum Totalverlust kommen.

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise und den
Haftungsausschluss auf Seite 35.
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onemarkets J.P. Morgan US Equities Fund
Fondsdaten

Aktienfonds

Fondstyp

organ Investment Management Inc.

Weitere Informationen zum Produkt unter:
>> onemarkets J.P. Morgan US Equities Fund

*Ertrage aus dem Fonds wie Dividenden oder Zinsen werden im Fonds wieder angelegt.
**Ertrdde aus dem Fonds wie Dividenden oder Zinsen werden ausgeschittet.
Bitte beachten Sie den Disclaimer auf Seite 35. Weitere Informationen zum Fonds finden Sie auf

onemarkets.de bei Eingabe der ISIN im Suchfeld. Stand: 17.01.2025. Quelle: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)

Open End Index Zertifikat
auf den UC US Sector Rotation Strategy Index

Basiswert UC US Sector Rotation Strategy Index

Weitere Informationen zum Produkt unter:
>> US Sector Rotation Strategy

*Der Emittent, die UniCredit Bank GmbH, ist berechtigt, das Zertifikat ordentlich zu kiindigen und zum
jeweiligen Rickzahlungsbetrag zurlickzuzahlen. Funktionsweise des Produkts: Seiten 33 und 34.
Stand: 17.01.2025. Quelle: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)

Die UniCredit Bank GmbH (HypoVereinsbank) offeriert Anlagen, die
sich auch an Kund:innen mit Nachhaltigkeitspraferenzen richten kon-
nen. Entsprechende Fondslosungen werden auf der Grundlage von
Ausschlusskriterien ermittelt, die sich am Konzept der Verbande der
deutschen Finanzindustrie (gemeinsames Konzept von DK, BVI und
BSW) orientieren und 6ffentlich unter Erklarung zur Transparenz |
HypoVereinsbank (HVB) einsehbar sind. Die UniCredit Bank GmbH
Uberprift die Fonds, die Kund:innen mit Nachhaltigkeitspraferenzen
angeboten werden, regelmaBig einmal pro Quartal auf die Einhaltung
der festgelegten Kriterien. Die Uberpriifung erfolgt auf Basis der Daten
spezialisierter Datenanbieter — aktuell ISS ESG. Im Falle einer Verlet-
zung der festgelegten Kriterien wird die entsprechende Fondslésung
Kund:innen mit Nachhaltigkeitspraferenzen nicht mehr angeboten.
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The Compass
2025

China setzt Europas
Automobilsektor unter i

Investment Strategy.

D rUCk’ da bEi h at >> Zum Jahresausblick
das Rennen dgerade erst
bedonnen.

Lange Zeit war die deutsche Automobilindustrie eine treibende Kraft fir unseren Wirtschafts-
standort. Doch im vergandenen Jahr wurde offensichtlich, dass sich das Blatt gewendet hat.
Sinkende Absatzzahlen in China, einbrechende Gewinne und drohende US-Zolle haben viele
Autoaktien auf Talfahrt geschickt. Ist die Lage tatsachlich so prekar, wie es die Zahlen vermu-
ten lassen, oder er6ffnen sich fir Anlegerinnen und Anleger nach den Kursrickgangen inter-
essante Chancen?
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Angetrieben von massiven technologischen Veran-
derungen wie der Umstellung auf umweltfreundliche
Technologien und der zunehmenden Bedeutung von
Konnektivitat, durchlauft die Autoindustrie derzeit den
tiefgreifendsten Wandel ihrer Geschichte. Der weltwei-
te Absatz von Elektrofahrzeugen (E-Fahrzeugen) wird
2024 voraussichtlich 16 Mio. Einheiten Uberschritten
und damit einen neuen Rekordwert erreicht haben.
Chinesische Autohersteller liegen dabei vorne und
werden wahrscheinlich fast 10 Mio. E-Fahrzeuge ver-
kauft haben, was einem weltweiten Marktanteil von
etwa 60 Prozent entsprechen wirde. Im Gegensatz
dazu verlieren die Autohersteller in Europa an Boden.
Erwartet wird, dass sie im laufenden Jahr nur etwa 3,5
Mio. E-Fahrzeuge verkaufen werden, was einem welt-
weiten Marktanteil von etwa 20 Prozent entsprache.

Auch 2025 wird fir den Automobilsektor eine
Herausforderung

Das UniCredit Group Investment Strategy Team geht
davon aus, dass die europaische Autoindustrie in den
Jahren 2025 und 2026 weiter ,stottern® wird, da sie
vor erheblichen strukturellen Herausforderungen
steht. Dies gilt insbesondere fur die deutschen Auto-
produzenten. Zu diesen Herausforderungen gehdren
die Notwendigkeit, die Produktionskosten zu senken,
da chinesische Hersteller von niedrigeren Lohnkosten,
Skaleneffekten und staatlichen Subventionen profitie-
ren; die Tatsache, sich teilweise vom teuren Premium-
Segment zu verabschieden und erschwinglichere E-
Modelle anbieten zu missen; der Nachholbedarf bei
Software und Konnektivitat sowie die Bewaltigung der
globalen Dominanz chinesischer Batteriehersteller.

DariUber hinaus wird der Strukturwandel hin zu E-Mo-
bilitat die Automobilzulieferer in Deutschland sowie

Stratedie & Investment @

Mittel- und Osteuropa, die sich auf die Produktion
von Verbrennungsmotoren spezialisiert haben, unter
Druck setzen. Wichtig in diesem Zusammenhang: Fir
Elektromotoren werden nur etwa 20 Teile bendtigt,
verglichen mit den mehr als 2.000 Komponenten,
aus denen Verbrennungsmotoren bestehen. Schlief3-
lich kénnten héhere US-Zélle auf Autos (aufgrund des
Fokus des designierten Prasidenten Trump auf deut-
sche Marken) die positiven Auswirkungen niedrigerer
Inflationsraten und weiterer Zinssenkungen der Zent-
ralbanken dampfen.

Erfindergeist und globale Aufstellung sind
gefragter denn je

Es gibt aber auch Hoffnungsschimmer fUr die euro-
paische Autoindustrie in diesem und nachsten Jahr.
Zunachst einmal werden die nedativen Auswirkun-
gen hoherer US-Z6lle dadurch abgemildert, dass
viele deutsche Autohersteller in den USA ansassiqg
sind und ihre Produkte direkt dort produzieren und
verkaufen kénnen. Die in deutschem Besitz befind-
lichen Tochtergesellschaften in den USA verkauften
Autos und Autoteile im Wert von rund 150 Mrd. Euro
pro Jahr, wahrend die Exporte aus Deutschland in die
USA nur 34 Mrd. Euro ausmachten.

DarUber hinaus sollte die Flexibilitat des deutschen
Wirtschaftsmodells mit seiner Sozialpartnerschaft
zwischen Gewerkschaften und Arbeitgebern nicht
unterschatzt werden. In den vergangenen Jahrzehn-
ten wurden Krisenzeiten, wie nach der deutschen
Wiedervereinigung in den 1990er-Jahren und in der
globalen Finanzkrise 2008/09, durch Kompromisse
Uberwunden. Beispiele dafir sind die Senkung der
Arbeitskosten im Gegenzug fUr Arbeitsplatzgarantien
und die Verkirzung der Arbeitszeiten. Positiv zu ver-

Chinesische Autohersteller auf der Uberholspur
Globaler Verkauf von Elektroautos (Pkw in Mio.) nach Markt/Region der Zentrale des Herstellers

2015 2016 2017 2018 2019

M China M US M Europa M Andere Lander

2020 2021 2022 2023 2024p

Beabachtungszeitraum 2015-2024. Quellen: BNEF, Bundesbank, UniCredit Group Investment Strategy; p = Prognose
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Automobilverkauf in den USA ubersteigt Ausfuhren aus Deutschland deutlich
Umsatze deutscher Tochterunternehmen in den USA bzw. Ausfuhren in die USA (in Mrd. Euro)

Automobil

Chemie

Maschinenbau

Elektrotechnik

Andere

o

50 100 150 200
W Exporte aus Deutschland W Umsadtze deutscher Tochterunternehmen M Verhaltnis zwischen Umsatzen und Exporten
in die USA in den USA

Beobachtungszeitraum 2022. Quellen: BNEF, Bundesbank, UniCredit Group Investment Strategy.

merken ist auch, dass die deutschen Autoproduzen-
ten im Bereich der Elektro-/Hybrid-Antriebstechnik
schnell aufgeholt und inzwischen sodar mehr Patente
angemeldet haben als ihre Wettbewerber.

Zusatzlich durften die kirzlich eingefihrten EU-Z6L-
le auf chinesische Marken den Preisunterschied zwi-
schen chinesischen Elektroautos und ihren europai-
schen Konkurrenten verringern, obwohl das Risiko
besteht, dass die chinesische Politik Gegenmafnah-
men ergreift und den Verkauf von Autos aus der EU
in China behindert. Wahrend die Expertinnen und Ex-
perten der UniCredit keine Eskalation des Zollstreits
zwischen der EU und China erwarten, durften chi-
nesische Marken die lokale Produktion in der EU fUr
europaische Markte forcieren, um Importzélle zu ver-
meiden. Protektionistische EU-HandelsmaBnahmen
konnten auch die Verlagerung der Autoproduktion in
nahe gelegene Lander fordern, was fur die Volkswirt-
schaften in Mittel- und Osteuropa besonders wichtig
sein konnte, da diese versuchen, auslandische Direkt-
investitionen durch niedrigere Arbeitskosten und Un-
ternehmenssteuern anzuziehen.

Wettlauf um technologische Fihrung hat derade
erst bedgonnen

Uber das Jahr 2026 hinaus sind die langfristigen Er-
wartungen des Group Investment Strategy Teams fur
die europadische Autoindustrie positiv. Chinesische
Marken haben zwar derzeit einen starken Wettbe-
werbsvorteil, stehen aber auch vor Problemen wie
erheblichen Uberkapazitaten in der Produktion. Eine
koordinierte Politik auf EU-Ebene, die die Automati-
sierung und die Entwicklung der Ladeinfrastruktur
fordert, konnte ebenfalls dazu beitragen, die Engpas-
se bei Andebot und Nachfrage zu verringern. SchlieB-
lich ist der technologische Wettlauf auf dem dloba-
len Automarkt noch lange nicht vorbei, sondern hat
gerade erst begonnen. Neue massive technologische

Veranderungen stehen noch bevor und werden Uber
Gewinner und Verlierer entscheiden. Beispiele dafir
sind die rasante Entwicklung der Batterietechnologie
und die Verbesserung der Reichweite, Fortschritte bei
der Konnektivitat, dem Internet der Dinge (loT) und
der kinstlichen Intelligenz (Kl), die Zunahme autono-
mer Fahrzeuge und noch groBere Anstrengungen zur
Erreichung von Nachhaltigkeit durch die Erhohung
der Langlebigkeit von Autoteilen.

Sind Autoaktien ein interessantes Investment?

Ein Vergleich des EURO STOXX® mit dem EURO
STOXX® Automobiles & Parts, der unter anderem
bekannte Unternehmen wie BMW, Mercedes-Benz,
Volkswaden, Ferrari, Stellantis und Michelin enthalt,
belegt deutlich die schlechte Kursentwicklung der
Automobilwerte seit April 2024. Gleichzeitig wird
aber auch ersichtlich, dass sich diese Titel in der Ver-
gangenheit teilweise besser entwickelt haben als der
breite EURO STOXX®.

In den letzten Monaten haben die Aktien der Automo-
bilhersteller und -zulieferer kraftig Federn gelassen.
Zahlreiche Hiobsbotschaften schickten die Kurse auf
Talfahrt. Die jindgsten Zahlen waren dabei mehr als
ein Weckruf. Allein im dritten Quartal 2024 sind die
Vorsteuergewinne der drei grofen deutschen Auto-
bauer Volkswagen, Mercedes und BMW im Vergleich
zum Vorjahr um 50 bis 80 Prozent eingebrochen. Aber
an der Borse wird bekanntlich die Zukunft gehandelt
und das konnte Autoaktien durchaus zu einem inter-
essanten Investment machen.

0Ob auf dem aktuellen Niveau schon alle schlechten
Nachrichten eingepreist sind, kann niemand sagen.
Fundamental betrachtet erscheinen die Aktien der
Automobilhersteller gunstid. So weisen Volkswagen,
Mercedes und BMW derzeit ein Kurs-Gewinn-Ver-
haltnis (KGV) zwischen 4 und 6 auf. Das KGV ist das
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Verhaltnis des Aktienkurses zum Gewinn pro Aktie.
Gleichzeitig bieten einide Titel aus dem Sektor attrak-
tive Dividendenrenditen. Sollten die Gewinne aller-
dings weiter einbrechen, steigt auch das KGV und die
Dividenden konnen jederzeit gekirzt werden.

Rickenwind konnte von einer neuen Bundesregierung
kommen. So forderte die CDU jingst, ,.konsequent fir
Technologieoffenheit einzutreten und die Rahmenbe-
dindungen am Wirtschaftsstandort Deutschland fir
die Automobilwirtschaft und die anderen Industrie-
zweide zUgig zu verbessern® — auf nationaler und eu-
ropaischer Ebene. Wie das genau aussehen soll, bleibt
allerdings unklar. Im Gesprach sind unter anderem
eine Anpassung der europdischen CO,-Flottengrenz-
werte, die WiedereinfUhrung der Elektroauto-Pramie
sowie der weitere Ausbau der Ladeinfrastruktur.

Mit Zertifikaten Risiken manaden und Chancen
nutzen

Um die Risiken zu reduzieren, konnten Anlegerinnen
und Anleder statt auf Direktinvestments auf Zerti-
fikate setzen. Beispielsweise konnen Kapitalschutz-
Zertifikate das eingesetzte Kapital bei Kursverlusten

Anlageoptionen auf europaische Autobauer

Stratedie & Investment @

Performance EURO STOXX® Automobile & Parts
versus EURO STOXX® (in %)

50
T T T T T T T T T T T
12/2019 06/2020 12/2020 06/2021 12/2021 06/2022 12/2022 06/2023 12/2023 06/2024 12/2024

B EURO STOXX® Automobiles & Parts Il EURO STOXX®

Dargestellter Zeitraum: 31.12.2019-31.12.2024. Indexiert auf 100 am 31.12.2019. Historische
Betrachtungen stellen keinen verlasslichen Indikator fUr zukinftige Entwicklungen dar. Stand 31.12.2024.
Quellen: FactSet, UniCredit Bank GmbH

absichern, wahrend Bonus- sowie Discount-Zertifika-
te mit Abschlagen auf den Basiswert oder zusatzli-
chen Ertragschancen arbeiten, selbst wenn sich die
zugrunde liegende Aktie seitwarts bewegt oder ihr
Wert leicht fallt. Gerade in unsicheren Marktphasen
kann dieser Ansatz attraktiv sein.

Eine weitere Maglichkeit besteht darin, breit diversi-
fiziert in den Automobilsektor zu investieren. Dies ist
beispielsweise mit einem Partizipationszertifikat auf
den EURO STOXX® Automobiles & Parts maglich. Da-
mit partizipieren Anlegerinnen und Anleger an der Ent-
wicklung des Index. Das heift: Steigt der Index, steigt
auch der Wert des Zertifikats. Umgekehrt fUhrt ein
fallender Index zu einem Wertverlust des Zertifikats.

Zu beachten ist, dass es sich bei den Zertifikaten um
Schuldverschreibungen der UniCredit Bank GmbH
handelt. Im Falle der Insolvenz der Emittentin, d. h.
bei Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit, kann es
zu Verlusten bis hin zum Totalverlust kommmen.

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise und den
Haftungsausschluss auf Seite 35.

Basiswert Produkttyp ISIN Rickzahlungstermin  Ausstattungsmerkmale

Mercedes-Benz Group AG Express Aktienanleihe Protect ~ DEOOOHVAYIX6™* 11.02.2028  Zinssatz p. a.: 6,10 %*, Barriere: 50 %**

Chance auf Rickzahlung von EUR 1.088,— bis
EUR 1.264,—, Ertrags-Barriere 65 %**

Stellantis Zinssatz p. a.: 6,45 %*, Basispreis: EUR 7,548

EURO STOXX® Automobiles & Bezugsverhaltnis: 0,100,
Parts (Price) Index (EUR) Teilhabefaktor: 100 %

Nahere Informationen zu den Produkten finden Sie auf onemarkets.de bei Eingabe der ISIN im Suchfeld. Die Funktions-
weise finden Sie auf den Seiten 33 und 34. Alle genannten Produkte sind Schuldverschreibungen der UniCredit Bank
GmbH. Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, das heiBt Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit, kann es zu Verlusten
bis hin zum Totalverlust kommen. Stand: 17.01.2025. Quelle: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)

*bezoden auf den Nennbetrag
**x Referenzpreis (Schlusskurs) am anfénglichen Beobachtungstag
***Produkt in Zeichnung
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AuszUge aus The Compass 2025,
dem Jahresausblick von UniCredit Group
Investment Strategy.

>> Zum Jahresausblick

22

Die globalen Rentenmarkte waren im vergangenen Jahr
von Zinssenkunden der groBen Zentralbanken und einer
Normalisierung der Inflation gepragt, wodurch Anlei-
hen wieder in den Fokus der Anlegerinnen und Anleger
geruckt sind. In diesem Jahr durften neben der Europai-
schen Zentralbank (EZB) und der US-Notenbank (Fed)
auch geopolitische und wirtschaftspolitische Impulse,
insbesondere die Politik des neuen US-Prasidenten
Donald Trump, die Markte mafgeblich beeinflussen.
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Die Erwartung weiterer Leitzinssenkungen in den
USA und der Eurozone ist derzeit gut etabliert. Anle-
gerinnen und Anleger fokussieren sich auf die Frage,
auf welchem Niveau und in welchem Zeitfenster die
Lockerungszyklen enden. In Bezug auf die Hohe der
Leitzinsen lautet die SchlUsselfrage: Ist der schwer
fassbare neutrale Zinssatz in den letzten Jahren ge-
stiegen und wie wird er durch die zweite Trump-Pra-
sidentschaft beeinflusst werden? Das Tempo des
Lockerungszyklus wird weitgehend von der Wachs-
tums- und Inflationsdynamik abhangen, da die Zen-
tralbanken ihr Mantra der Datenabhangigkeit beibe-
halten werden.

Leitzinssenkunden fUhren nicht automatisch zu nied-
rigeren Renditen bei zehnjdhrigen Staatsanleihen.
Letztere dUrften auch von anderen Faktoren wie der
Dynamik des Anleiheangebots beeinflusst werden.
Auch geopolitische Risiken stellen einen Unsicher-
heitsfaktor dar, da sie entweder die Nachfrage nach
Staatsanleihen, die als sichere Hafen angesehen wer-
den, ankurbeln oder aber zu einer erneuten Beschleu-
nigung der Inflation und moglicherweise weniger ex-
pansiven Geldpolitik fUhren konnten.

Unter der Annahme, dass die geldpolitische Locke-
rung sowohl in der Eurozone als auch in den USA vor-
anschreitet, ist das UniCredit Group Investment Stra-
tegy Team der Ansicht, dass dem weiteren Rickgang
der langfristigen Renditen von Staatsanleihen der
Eurozone und von US-Staatsanleihen enge Grenzen
gesetzt sind. Leitzinssenkungen der Fed und der EZB
sind weitgehend eingepreist und das Anleiheangebot
wird das landere Ende der Zinsstrukturkurven belas-
ten. Die anhaltende quantitative Straffung der EZB
sorgt fUr ein groBeres Angebot von Staatsanleihen in
der Eurozone. Das Angebot an US-Staatsanleihen zur
Finanzierung von Trumps ehrdeiziger Agenda bleibt
ebenfalls betrachtlich. Fir die Rendite 10-jahriger US-
Staatsanleihen haben die Expertinnen und Experten
der UniCredit fir Ende 2025 eine Spanne von 4,40 bis
4,60 Prozent angesetzt, 40 bis 60 Basispunkte hoher
als das prognostizierte Leitzinsniveau. Die Rendite der
10-jahrigen Bundesanleihen dirfte bis Ende 2025 in
einer Spanne zwischen 2,20 und 2,40 Prozent liegen,
d. h. 45 bis 65 Basispunkte Uber dem fir Ende nachs-
ten Jahres prognostizierten Einlagesatzes der EZB.
Die Renditedifferenz zwischen amerikanischen und
deutschen zehnjahrigen Staatsanleihen konnte sich
weiter ausweiten.

Sowohl in den USA und als auch im Euroraum dirften
die Zinsstrukturkurven steiler ausfallen, auch wenn
sie wegen der immer noch hohen Leitzinsen wahr-
scheinlich flacher bleiben als vor der Corona-Pande-
mie. Sollten aufdrund eines Wiederaufkeimens der
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Inflation Zinserhohunden in Betracht gezogen wer-
den, ware mutmaBlich mit einer erhdhten Rendite-
volatilitat zu rechnen.

Warum Anleihen wieder als Gegendewicht zu
Aktien punkten

Insgesamt befinden sich die globalen Anleiherendi-
ten weiterhin auf einem attraktiven Niveau. Geringere
Inflationsrisiken und die Aussicht auf weitere Zinssen-
kungen durch die groBen westlichen Zentralbanken
durften unterstUtzend wirken.

Ein weiteres Argument fUr Anleihen: Die Anzeichen
mehren sich, dass erstklassige festverzinsliche Wert-
papiere ihren Diversifikationsvorteil gegeniber Aktien
wiedererlangt haben. Dies bedeutet, dass die Korre-
lationen gesunken sind, was dazu fUhrt, dass sich
Aktien- und Anleihekurse unabhangig voneinander
entwickeln und im Idealfall die Verluste der jeweils
anderen Anlageklasse ausgleichen. Die Korrelationen
zwischen Anleihen und Aktien konnten sodar noch
weiter zurUckgehen, wenn sich der Fokus der Markte
wieder von der Inflation auf das Wirtschaftswachs-
tum verlagert. Dieser Effekt kann jedoch nicht ga-
rantiert werden. Die Korrelation konnte auch wieder
ansteigen, was bedeuten wirde, dass sich Aktien und
Anleihen in die gleiche Richtung bewegen.

Weltweit in Anleihen investieren

Eine solche geringe Korrelation zu Aktien strebt bei-
spielsweise der onemarkets PIMCO Global Strategic
Bond Fund an. Zu diesem Zweck investiert der Fonds
in ein diversifiziertes, aktiv verwaltetes Portfolio glo-
baler Anleihen. Dazu gehdren vor allem, aber nicht
ausschlieBlich, Staatsanleihen oder staatsnahe Wert-
papiere sowie Unternehmensanleihen, die in Wah-
rungen von Industrie- oder Schwellenlandern emit-
tiert werden.

Geografisch konzentriert sich der Fonds aktuell auf Ja-
pan und die USA. Bei der Auswahl der Anleihen bevor-
zugt das Portfoliomanagement qualitativ hcherwerti-
ge Titel. Insbesondere bei Unternehmensanleihen ist
derzeit das Investmentgrade-Segment interessant, da
hier die Gesamtrenditen attraktiv erscheinen. Zurick-
haltend ist das Management hingeden bei Hochzins-
anleihen, weil das Umfeld nach wie vor von Unsicher-
heiten gepragt ist.

Konstruktives Marktumfeld fir
Unternehmensanleihen

Die Entwicklung europdischer Unternehmensanlei-
hen (auBerhalb des Finanzsektors) wird durch ein
moderates makrodkonomisches Wachstum in der
Eurozone und den Kreditzyklus, der sich fest im Er-
holungsmodus befindet, unterstitzt. Das UniCredit
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onemarkets PIMCO Global Strategic Bond Fund
Fondsdaten

Rentenfonds

Fondstyp

Weitere Informationen zum Produkt unter:
>> onemarkets PIMCO Global Strategic Bond Fund

onemarkets VP Global Flexible Bond Fund

Fondsdaten
Fondstyp Rentenfonds
Anlageverwalter UniCredit International Bank (Luxembourg) S.A.

Ertragsverwendung  thesaurierend® ausschittend™

ISIN/WKN ~ LU2595010674 /A3D9BZ  LU2595010757/A3D9B0
E|nst|egskosten R b\szu 300 % ......................... b \szu300 % ............................
Gesamtkostenquote . 179% p a ........................... 179 % p a ..............................
Mmdestanlage RO EUR 100_ ............................. E UR 100_ ................................
Sparplan ................... abEURZS—moghchabEUR25—mochh ..................

Weitere Informationen zum Produkt unter:
>> onemarkets VP Global Flexible Bond Fund

onemarkets J.P. Mordgan Emerding Markets Short Term Bond Fund

Fondsdaten

Fondstyp Rentenfonds

Anlageverwalter  JP Mordan Asset Management (UK) Limited
FondswahrungEUR ...................................................................................
Ante|lklasse ............... MMD .........................................
Ertragsverwendung  thesaurierend”  ausschittend™
ISIN/WKN ~ LU2673936303/A3EUGU  LU2673036485/ A3EUGY
EmsnegskostenbxgzuSOO% ......................... b \52u500% ............................
GesamtkostenquotelSS%pa ........................... 1 Bg%pa ..............................
MmdestanlageEURwo— ............................. E URloo— ................................
Sparplan abEUR25-moglich  abEUR25-méglich

Weitere Informationen zum Produkt unter:
>> onemarkets J.P. Morgan Emerging Markets Short Term Bond Fund

*Ertrage aus dem Fonds wie Dividenden oder Zinsen werden im Fonds wieder andelegt.

**Ertrdde aus dem Fonds wie Dividenden oder Zinsen werden ausgeschittet.

Bitte beachten Sie den Disclaimer auf Seite 35. Weitere Informationen zum Fonds finden Sie auf
onemarkets.de bei Eingabe der ISIN im Suchfeld. Stand: 17.01.2025. Quelle: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)
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Group Investment Strategy Team sieht Anzeichen fir
eine leichte Beschleunigung des Kreditwachstums bei
gleichzeitig konservativen Finanzstrategien seitens
der Unternehmen, wdahrend die Risikobereitschaft
angesichts steigender Bewertungen der Vermdgens-
werte robust bleibt.

Anleihen von zyklischen Unternehmen durften durch
einen allmahlichen Aufschwung des Wirtschafts-
wachstums unterstitzt werden und die Wahrschein-
lichkeit von Kreditereignissen wie Zahlungsausfallen
dirfte abnehmen. Viele Unternehmen verfiigen Gber
solide Barreserven, was sich positiv auf die Schulden-
dienstfahigkeit auswirkt. Vor dem Hintergrund eines
anziehenden Wirtschaftswachstums ist mit einem
moderaten Anstieg der Investitionsausgaben und
einer Zunahme der M&A-Aktivitdten zu rechnen. Das
Kaufangebot von Zalando fir About You im Dezem-
ber ist mdglicherweise erst der Anfang von weiteren
Ubernahmen.

Angesichts steigender Anleihefalligkeiten in den Jah-
ren 2025/26 deuten diese Faktoren auf ein weiteres
Jahr mit einem starken Angebot an neuen Anleihen
hin. In Anbetracht der insgesamt gunstigen Wirt-
schaftsaussichten sollte sich dieses, in Verbindung
mit ausbleibenden EZB-Reinvestitionen, aber nicht
wesentlich auf die Kreditrisikopramien auswirken.

Im Automobilsektor rechtfertigen strukturelle Her-
ausforderungen im Zusammenhang mit der Elektro-
mobilitat und Z6llen eine vorsichtige Haltung, insbe-
sondere bei Anleihen mit langeren Laufzeiten.

Bankanleihen dirften dageden in duter Verfassung
bleiben. Auch wenn die Nettozinsertrage voraussicht-
lich zurickgehen werden, dirften die europaischen
Banken 2025 immer noch eine solide Rentabilitat
erzielen, wobei die Eigenkapitalrendite im Konsens
bei etwa 11 Prozent liegt. Sinkende Zinssatze werden
die Qualitat der Aktiva unterstitzen, insbesondere bei
gewerblichen Immobilienkrediten. Es ist davon aus-
zugehen, dass die Refinanzierungskosten der Kredit-
institute im neuen Jahr Gberschaubar bleiben werden.

Ein (Risiko-)Szenario mit Stagnation bzw. Rezession
im Euroraum konnte europdische Unternehmensan-
leihen ebenso belasten wie ein deutlicher Anstieg der
langfristigen Renditen.

Diversifiziert in Unternehmensanleihen
investieren

Mit dem onemarkets VP Global Flexible Bond Fund
kénnen Anlegerinnen und Anleder breit destreut in
Uberwiedgend europdische Unternehmensanleihen
investieren. Mit Uber 100 verschiedenen Einzeltiteln
weist das Portfolio eine hohe Granularitat auf. Der
Anlageschwerpunkt des Fonds liegt auf Anleihen im
Investmentdrade-Bereich (gute bis sehr gute Bonitat).
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Derzeit bevorzugt das Portfoliomanagement Anlei-
hen aus Frankreich, den Niederlanden und GroBbri-
tannien. Diese drei Lander sind mit jeweils rund 10
Prozent am starksten dewichtet. Vor allem mittlere
bis langere Laufzeiten befinden sich im Portfolio, da
diese einen attraktiven Aufschlag dedeniber Staats-
anleihen bieten. Im dritten Quartal wurde der REIT-
Sektor sukzessive ausgebaut. Als interessant erachtet
das Portfoliomanagement auch die Anlageklasse der
Nachranganleihen. Im Bereich Versorgungs- und Tele-
kommunikationsunternehmen halten zudem Hybrid-
anleihen attraktive Renditeaufschlage bei Gberschau-
barem Ausfallrisiko bereit.

Emerging-Markets-Anleihen

als vielversprechende Depotbeimischung

Wer sein Anleiheportfolio aufpeppen maochte, kann
einen Blick auf Schwellenldanderanleihen werfen. At-
traktive Anleiherenditen und das Ertragspotenzial aus
Zinseinnahmen konnen diese Papiere zu einer inter-
essanten Beimischung in einem diversifizierten Port-
folio machen. Die dglobalen deldpolitischen Impulse
durften fur einen gewissen Rickenwind sorden, wah-
rend die fundamentale Unterstitzung durch einen
schwacheren US-Dollar in den kommenden Quarta-
len begrenzt sein dirfte. Geopolitische Spannungen
und Z6lle drohen jedoch in den Schwellenlandern fir
Gegenwind zu sorgen. Wahrungsabgdesicherte Stra-
tegien konnen gegebenenfalls dazu beitragen, mog-
liche Wahrungsverluste zu begrenzen.

In diesem Zusammenhang konnte der onemarkets
J.P. Mordgan Emerging Markets Short Term Bond Fund
interessant sein. Dabei handelt es sich um einen
Rentenfonds mit Anlageschwerpunkt in Schwellen-
landern. Das Portfoliomanagement verwendet einen
researchbasierten Investmentprozess, der sich auf

onemarkets Magdazin 112025
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die Analyse fundamentaler, quantitativer und techni-
scher Faktoren Uber Lander, Sektoren und Emittenten
hinweg konzentriert. Fir 2025 erwartet das Portfolio-
management das starkste Wachstum in Asien, ge-
folgt von Lateinamerika, wahrend es in Mittel- und
Osteuropa, dem Nahen Osten und Afrika schwacher
ausfallen wird. Derzeit ist der Fonds stark in Anleihen
aus Mexiko, Chile, Sidkorea, den Vereinigten Arabi-
schen Emiraten und Kolumbien investiert.

Anlederinnen und Anleger sollten sich allerdings be-
wusst sein, dass sie bei aktiv gemanagten Fonds keine
Kontrolle Uber die Auswahl der Anleihen haben, d.h.
sie sind von der Expertise und den Entscheidungen
des Fondsmanagements abhangig. Wie andere An-
lageprodukte unterliegen auch Rentenfonds Markt-
bewedungen und kdnnen Schwankunden aufweisen,
die zu Kapitalverlusten fihren kénnen. Investments in
Anleihen bergen zudem das Risiko, dass der Emittent
seine Zinszahlunden nicht leisten und/oder bei Fallig-
keit die Kapitaleinlage nicht zurickzahlen kann.

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise und den
Haftungsausschluss auf Seite 35.

Die UniCredit Bank GmbH (HypoVereinsbank) offeriert Anlagen, die
sich auch an Kund:innen mit Nachhaltigkeitspraferenzen richten kon-
nen. Entsprechende Fondslosungen werden auf der Grundlage von
Ausschlusskriterien ermittelt, die sich am Konzept der Verbande der
deutschen Finanzindustrie (gemeinsames Konzept von DK, BVI und
BSW) orientieren und offentlich unter Erklarung zur Transparenz |
HypoVereinsbank (HVB) einsehbar sind. Die UniCredit Bank GmbH
Uberprift die Fonds, die Kund:innen mit Nachhaltigkeitspraferenzen
angeboten werden, regelmaBig einmal pro Quartal auf die Einhaltung
der festgelegten Kriterien. Die Uberpriifung erfolgt auf Basis der Daten
spezialisierter Datenanbieter — aktuell ISS ESG. Im Falle einer Verlet-
zung der festgelegten Kriterien wird die entsprechende Fondslésung
Kund:innen mit Nachhaltigkeitspraferenzen nicht mehr angeboten.
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Umsichtig und verantwortunds-

bewusst investieren

Der wirtschaftliche Umgang mit Ressourcen und

das Verfolden nachhaltiger Ziele ist in vielen Unter-
nehmen inzwischen Teil ihrer Geschaftsphilosophie.

Der UC SDG Transatlantic Leaders Index bietet Anle-

gerinnen und Anlegern Zudang zu solchen Firmen aus

Europa und den USA.

Menschen Uberall auf der Welt ein Leben
in Wirde zu ermdglichen und die natrli-
chen Lebensgrundlagen dauerhaft zu be-
wahren, ist das Anliegen der Agenda 2030
fUr nachhaltige Entwicklung der Vereinten
Nationen (UN). Das Anliegen findet Aus-
druck in 17 UN-Zielen fUr nachhaltige Ent-
wicklung, den sogenannten Sustainable
Development Goals (SDGs). Dazu zahlen
beispielsweise die Bekampfung von Hun-
ger und Armut sowie der Zugang zu hoch-
wertiger Bildung. Die Ziele richten sich
sowohl an die Regierungen weltweit als
auch an die Zivilgesellschaften, die Wis-
senschaft und die Privatwirtschaft.

Der UC SDG Transatlantic Leaders Index
im Detail

Der UC SDG Transatlantic Leaders Index
bildet die Wertentwicklung von bis zu
55 europdischen und US-amerikanischen
Unternehmen aus 11 Industriesektoren

SDG Transatlantic Leaders — handeln Sie heute fir ein
nachhaltiges Morgen

>> Zum Video auf onemarkets.de

ab, die mit ihrer Managementphilosophie
und ihren Produkten entscheidend dazu
beitragen, die 17 Ziele der UN fUr nach-
haltige Entwicklung zu erfGllen. Zusatzlich
zu den SDGs werden auch ESG-Nachhal-
tigkeitskriterien, also Umwelt- und Sozial-
aspekte sowie die Unternehmensfihrung,
betrachtet.

Die Prufung, welche Unternehmen in
den Index aufgenommen werden, erfolgt
durch ISS ESG. ISS ESG ist der Responsi-
ble-Investment-Bereich von Institutional
Shareholder Services Inc., einer auf Nach-
haltigkeit spezialisierten Ratingagentur
und ein fOhrender Anbieter von Losungen
fUr Umwelt-, Sozial- und Governance-The-
men. FUr jeden Sektor werden bis zu 5 Un-
ternehmen ausgewahlt, die den hochsten
SDG-Score aufweisen. AuBerdem werden
Unternehmen ausgeschlossen, die keinen
oder einen negativen Beitrag zur Errei-

Garant Zertifikat 07/2029 der UniCredit S.p.A. auf den

UC SDG Transatlantic Leaders Index

100 % Partizipation und vollstandiger Kapitalschutz

Basiswert

UC SDG Transatlantic Leaders Index

*vollstandiger Kapitalschutz **vorbehaltlich einer vorzeitigen SchlieBung

Funktionsweise des Produkts: Seiten 33 und 34. Das Produkt ist eine Schuldverschreibung der UniCredit S.p.A.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, das heiBt Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit, kann es zu Verlusten bis hin zum
Totalverlust kommen. Stand: 17.01.2025. Quelle: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)
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chung der SDGs leisten. Ebenso sind Fir-
men ausgeschlossen, die an kontroversen
Geschaftsbereichen oder -praktiken (Her-
stellung geachteter Waffen, Verletzungvon
Menschenrechten) beteiligt sind.

Indexinvestment mit Kapitalschutz

Mit seiner Mischung aus europaischen
und US-amerikanischen Firmen aus ver-
schiedenen Sektoren ermdglicht der UC
SDG Transatlantic Leaders Index ein breit
gestreutes Investment in Unternehmen,
die dazu beitragen, nachhaltige Ziele zu
verfolgen. FUr Anlegerinnen und Anleger,
die sich dariber hinaus dgegen Kursrick-
gange des Index durch einen Kapitalschutz
absichern wollen, kénnte das aktuell zur
Zeichnung andebotene Garant Zertifikat
07/2029 der UniCredit S.p.A. auf den UC
SDG Transatlantic Leaders Index interes-
sant sein. Das Zertifikat ermdglicht eine
vollstandige Teilhabe an steigenden Kur-
sen des Index und bietet einen 100-Pro-
zent-Kapitalschutz am Laufzeitende durch
die UniCredit S.p.A.

Das Garant-Zertifikat kann unter normalen
Marktbedingungen borslich und aulBer-
borslich verkauft werden. Hierbei ist zu
beachten, dass der Kapitalschutz nur am
Ende der Laufzeit greift. Bei einer VerduBe-
rung wahrend der Laufzeit kdnnen Anlege-
rinnen und Anleger auch einen Verlust er-
leiden, wenn der Verkaufspreis unter dem
Erwerbspreis liegt. Zudem besteht bei
Zertifikaten das Risiko, dass der Emittent
seine Verpflichtungen aus dem Produkt z.
B. im Falle einer Insolvenz nicht erfillen
kann (Emittentenrisiko).

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise
und den Haftungsausschluss auf Seite 35.
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Profitiert Siemens
Energy vom
Enerdgiehunger?

E-Autos, Datenzentren, kinstliche
Intelligenz — mit der Elektrifizierung
der Welt steigt der Strombedarf. Als
einer der weltweit fuhrenden An-
bieter von Energietechnologie kann
Siemens Energy an dieser Entwick-
lung partizipieren.

Siemens Energy war 2024 die erfolgreichs-
te Aktie im DAX®. Innerhalb eines Jahres
hat sich der Kurs mehr als vervierfacht.
MaBgeblicher Treiber bei dieser beein-
druckenden Performance war die gute Ge-
schaftsentwicklung in allen Segmenten.
Wahrend die Windkraft-Tochter Siemens
Gamesa die Verluste deutlich reduzieren
konnte, verzeichneten die Segmente Grid
Technologies und Transformation of In-
dustry sodar starke Ergebniszuwachse.
Zugleich lieB das hohe Orderaufkommen
in den Segmenten Grid Technologies und
Gas Services den Auftragsbestand mit
123 Mrd. Euro auf einen neuen Hochst-
stand klettern. Die Umsatzerlése erhdhten
sich 2024 um 12,8 Prozent auf 34,5 Mrd.
Euro. Der Gewinn nach Steuern lag bei
1,3 Mrd. Euro, nachdem im Vorjahr noch
ein Verlust von rund 4,6 Mrd. Euro in den
BUchern stand.

Kl treibt Nachfrage nach Energie

Die wachsende Weltbevolkerung, hohere
Lebensstandards in den Industrie- und
Schwellenlandern sowie die weltweit vo-

Express Aktienanleihe Protect

ranschreitende Elektrifizierung lassen den
Strombedarf steigen. In ihrem World Ener-
gy Outlook 2024 geht die Internationale
Energieagentur (IEA) davon aus, dass sich
die dlobale Stromnachfrage, ausgehend
von 26.000 Terawattstunden (TWh) im
Jahr 2023, mit 50.000 TWh im Jahr 2050
nahezu verdoppeln wird. Zahlreiche neu
entstehende Datenzentren und der Ein-
satz kinstlicher Intelligenz beschleunigen
diese Entwicklung. Lag der Gesamtstrom-
verbrauch der weltweiten Rechenzentren
2022 noch bei ca. 460 TWh, dirfte der Be-
darf laut IEA schon im kommenden Jahr
die Marke von 1.000 Twh Uberschreiten.
Das entspricht in etwa dem jahrlichen
Stromverbrauch Japans.

Mittelfristige Ziele angehoben

Die positiven Marktbedingungen de-
ben Siemens Energy Rickenwind fUr ein
weiterhin profitables Wachstum. Dies

Feste Zinszahlung und Teilschutz bis zur Barriere

Basiswert

Siemens Energy AG

*vom Referenzpreis (Schlusskurs) am anfanglichen Beobachtungstag **bezogen auf den Nennbetrag ***vorbehaltlich einer
vorzeitigen SchlieBung. Funktionsweise des Produkts: Seiten 33 und 34. Das Produkt ist eine Schuldverschreibung der
UniCredit Bank GmbH. Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, das heiBt Uberschuldung oder Zahlungsunféhigkeit, kann es
zu Verlusten bis hin zum Totalverlust kommen. Stand: 17.01.2025. Quelle: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)
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spiegelt der aktualisierte Mittelfrist-Aus-
blick wider, den der Vorstand zusammen
mit den Jahresergebnissen fir 2024 vor-
gestellt hat. Bis zum Geschadftsjahr 2028
wird ein durchschnittliches jahrliches
Wachstum der Umsatzerlose im hohen
einstelligen bis niedrigen zweistelligen
Prozentbereich angestrebt. Die Ergebnis-
Marge soll im Geschaftsjahr 2028 einen
Zielwert von 10 bis 12 Prozent erreichen
(2024: 1 Prozent).

Fir eine mddliche Flaute gewappnet
Mit dem starken Anstieg im vergangenen
Jahr durften die positiven Aussichten teil-
weise bereits in den Kursen eingepreist
sein. Das macht die Aktie anfallig fur
Ricksetzer bei der Kursnotierung. Struk-
turierte Produkte kdnnen daher eine inte-
ressante Alternative zum Kauf der Aktie
sein.

Die neu emittierte Express Aktienanleihe
Protect auf die Siemens Energy AG bie-
tet zum einen feste Zinszahlungen, zum
anderen die Mdglichkeit der vorzeitigen
Rickzahlung des investierten Kapitals.
Unabhangig von der Kursentwicklung der
Siemens-Energy-Aktie erhalten Anlege-
rinnen und Anleger an jedem Zinszah-
lungstag eine Zinszahlung in Héhe von
8,30 Prozent p. a., solange die Anleihe
nicht vorzeitig zurickgezahlt wird. Die
Anleihe wird vorzeitig zum Nennbetrag
zurUckgezahlt, wenn der Referenzpreis
der Aktie an einem der Beobachtungs-
tage auf Hohe des oder Uber dem Rick-
zahlungslevel liegt. Andernfalls lauft die
Anleihe bis zum nachsten Beobachtungs-
tag weiter. DarUber hinaus schitzt die zu
Beginn der Laufzeit festgelegte Barriere
teilweise vor Kursrickgangen der Aktie.
Der Abstand zur Barriere ist mit 50 Pro-
zent bewusst gro3zigig gewahlt. Notiert
die Aktie am Laufzeitende auf Hohe oder
Uber der Barriere, erhalten Anlegerinnen
und Anleger neben dem Zinssatz den
Nennbetrag zurtckgezahlt. Andernfalls
erfolgt die Lieferung einer festgelegten
Anzahl von Aktien von Siemens Energy
und es drohen Verluste.

Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise
und den Haftungsausschluss auf Seite 35.
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@ Strategie & Investment .
Weitere Infos

finden Sie auf unserer

onemarkets Fund — Website:

kundenorientiert, kompetent und
einzigartig

>> onemarkets.de/onemarkets-fund

Mit onemarkets Fund erweitern wir unser Anlageuniversum um
eidene aktiv gemanagte Fonds. Diese sind auf die individuellen
Bedirfnisse unserer Kundinnen und Kunden abgestimmt und be-
rucksichtigen unterschiedliche Risikoneigungen, Marktmeinungen
und Anlagehorizonte. Unsere Expertenteams entwickeln kontinu-
jerlich einzidartige Anlagelosunden. Dabei greifen wir entweder

onemarkets Fund-Familie

WKN
thesaurierend* / ausschittend**

ausschlieBlich auf die hauseigene Kompetenz der UniCredit rund
um das Anlage- und Portfoliomanagement zurtick oder wir arbei-
ten mit renommierten externen Fondspartnern zusammen. Die
UniCredit ist bei allen Fonds aktiv an der Entwicklung der Anlage-
strategie beteiligt und Uberwacht laufend deren Qualitat sowie
die Rendite-Risiko-Profile.

Produktname Anlagestrategdie des Fonds

JPMorgan onemarkets J.P. Mordan Emerging Markets Festverzinsliche Strategie fUr Schwellenlander mit einer Duration von A3EUGU / A3EUGV
ol cowessmen  Short TermBond Fund SN
z onemarkets PIMCO Global Globale, festverzinsliche Strategie mit kurzen Laufzeiten A3D9A6 / A3D9A7
E PIMCO Short Term Bond Fund von 0-5 Jahren
= [ e o e
= PIMCO onemarkets PIMCO Global Globale, hochflexible, benchmarkfreie Anleiheldsung A3D9AR / A3D9AS
E Strategic Bond Fund mit Laufzeiten von 2—-8 Jahren
o« . = Onemarkets VP Global Breit gestreute globale, benchmarkfreie Anleihestrategie A3D9BZ / A3D9BO
% UniCredit Flexible Bond Fund™* : :
Allianz @ onemarkets Allianz Globale Anleihen und globale Aktien fUr konservative A3D89F / A3D89G
Global Investors Conservative Multi-Asset Fund ¢ Anleger:innen mit einemn maximalen Aktienanteil von 30 % :
onemarkets Amundi Global diversifizierte, ausgewogene Strategie mit dem Ziel, jahrlich A3DRGA / A3DRGB
—— Flexible Income Fund stabile Ertrége zu erreichen
mundi onemarkets Amundi Multi-Asset-Strategie, die darauf abzielt, ein stabiles Einkommen bei A3EXUH / A3EXUJ
u
e — Income Opportunities Fund i einem Aktienengagement von 0-60 % zu erzielen :
. .. onemarkets Balanced Schwerpunkt auf hochwertige Titel mit Staatsanleihen und Bluechips A3D9DA / A3D9IDB
- QUI’IICI’edIt Eastern Europe Fund™* aus Osteuropa
2 onemarkets Capital Group Ausgewogene US-Strategie mit einer Aktienquote von 60 % A3EUJE / A3EUIF
e US Balanced Fund
T e e P EREE SR U TTTITI NI ST PP PP
S . . Onemarkets Global Multibrand Globaler Dachfonds mit einem unabhangigen Ansatz und einem A3D9CU / A3D9CV
@) % UniCredit Selection Fund** : maximalen Aktienanteil von 70 % :
= onemarkets Multi-Asset Globale, diversifizierte und unbeschrankte Multi-Asset-Stratedie A3D9DS / A3D9IDT
Value Fund
iggPICTET onemalrkets Pictet Global Opportunities Dynamische globale Portfoliostrategie mit einem Aktienanteil von A3D9BN / A3D9BP
Asset Management  Allocation Fund : biszu 80 % :
PIMCO onemarkets PIMCO Global Balanced Flexible Strategie mit einer maximalen Aktienquote von 35 % und A3DRHY / A3DRHZ
Allocation Fund Diversifizierung mit globalen und inflationsgebundenen Anleihen
P’ UniCredit onemarkets VP Flexible Flexible benchmarkfreie Stratedie mit breitem Anlageuniversum und A3D9CB / A3D9CC
@ UniCredr Allocation Fund™* einem Aktienanteil von 0-70 %
',“','I‘i;,',‘z"@ " onemarkets Allianz Global Equity Future Schwerpunkt auf ausgewahlte globale Unternehmen, dieauch  ©  A3D89V/A3D8OW
Global Investors Champions Fund . Nachhaltigkeitsmerkmale berGcksichtigen :
onemarkets Amundi Fokus auf Unternehmen, die sich fUr eine deutliche Reduzierung des A3DRGQ / A3DRGR
o Climate Focus Equity Fund eigenen CO,-AusstoBes engagieren
onemarkets BlackRock Global Fokus auf breit gestreute Aktientitel (Uber Regionen, Lander, Sektoren A3DRIJA/A3DRIB
T fauity Dynamic Opportunites Fund ¢ UIBENCNEN) o e
2 onemarkets Fidelity European Heritage Europdische Aktienstrategie mit Schwerpunkt auf familiengefthrte A3EUHK /-
E Equity Fund Unternehmen
ﬁ onemarkets Fidelity World Equity Income Globales, hochkonzentriertes Aktienportfolio mit Schwerpunkt A3DRH4 / A3DRH5
S Fund . auf Unternehmen mit stabilen Dividenden
< JPMorgan onemarkets J.P Morgan Stark diversifiziertes Portfolio mit Langfristiggm Engagement fir die A3DRHJ / A3DRHK
ASSET MANAGEMENT Emerging Countries Fund : demografische Entwicklung der Schwellenldnder :
JPMorgan onemarkets J.R Morgan Aktienportfolio mit Fokus auf nachhaltige Unternehmen mit Sitz in A3D899 / A3D9AA

ASSET MANAGEMENT US Equities Fund den USA
ROCKEFELLER Onemarkets Rockefeller Global Innovation lobale Aktienstrategie mit Schwerpunkt auf dem Megatrend
ASSET MANAGEMENT EqU\t\/ Fund “Wandel“

*Ertrade aus dem Fonds wie Dividenden oder Zinsen werden im Fonds wieder andelegdt. **Ertrdde aus dem Fonds wie Dividenden oder Zinsen werden ausgeschittet. **Die Fonds werden von Unternehmen
verwaltet, die Teil der UniCredit Group sind (ZB Invest Ltd., Schoellerbank Invest AG und UniCredit International Bank Luxembourg S.A.). Bitte beachten Sie den Disclaimer auf Seite 35. Weitere Informationen
zum Fonds finden Sie auf onemarkets.de bei Eingabe der ISIN im Suchfeld. Stand: 17.01.2025. Quelle: onemarkets (UniCredit Bank GmbH)
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BLICKPUNKT

ZINS

onemarkets.de/
blickpunkt-zins

Michael Rottmann
Leitender Zinsanalyst bei der UniCredit Bank GmbH

Makro- und Zinsausblick im

Euroraum fur 2025

Im laufenden Jahr durften sich die geopolitischen Spannungen
verscharfen, der Protektionismus dirfte zunehmen und die Industrie-
politik noch mehr zur Prioritat werden. Ein solches Umfeld wird aber

auch groBe Chancen fur positive Veranderungen bieten.

Europa konnte seine existenziellen Herausforderundgen endlich
umfassend angehen. ErfahrungsgemaR schaltet es immer dann
einen Gang hoher, wenn die Not am grof3ten ist. Die die Weltwirt-
schaft pragenden Triebkrafte werden 2025 auf beiden Seiten des
Atlantiks zu unterschiedlichen Entwicklungen beim Wirtschafts-
wachstum und bei der Inflation fUhren. Entsprechend wird auch
das Tempo der geldpolitischen Lockerung in den USA und im Euro-
raum nicht dasselbe sein.

Der Trend ricklaufiger Inflation im Euroraum halt vermutlich
an.

Die Gesamtinflation sollte sich im Laufe des Jahres 2025 auf oder
leicht unter dem 2-Prozent-Ziel der Europaischen Zentralbank
einpendeln. Die Dienstleistungspreisinflation liegt seit einem Jahr
bei rund 4 Prozent, aber es zeichnet sich eine Verlangsamung ab.
Unseren Prognosen zufolge werden die Dienstleistungspreise der
Treiber beim Rickdgang der Kerninflationsrate sein, da sich das
Lohnwachstum im nachsten Jahr abschwachen wird.

Die zunehmenden Risiken fir die Beschaftigungsaussichten
und diericklaufigen Inflationsraten machen es wahrscheinlich,
dass die EZB ihren Zinssenkungszyklus fortsetzt.

Bei ihrer Sitzung Mitte Dezember senkte die EZB die Zinssatze er-
neut um 25 Basispunkte. Der Einlagensatz liegt nun bei 3 Prozent
und damit 100 Basispunkte unter seinem Hochststand in diesem
Zyklus. Die EZB hielt an ihrem Mantra der Datenabhangigkeit fest,
bezeichnet den Einlagensatz von 3 Prozent jedoch nach wie vor
als restriktiv. Damit stellen sich vor allem zwei Fragen. Erstens: Wo
liegt nach Ansicht der Mehrheit der EZB-Ratsmitglieder ein neut-
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rales Leitzinsniveau? Zweitens: Wie wahrscheinlich ist es, dass die
Zinsen unter das neutrale Niveau gesenkt werden muissen?

»Wir halten es fur wahrscheinlich,
dass die europaische Zentralbank im Jahr
2025 eine weitere deutliche Lockerung
der Zinsen vornehmen wird.“

Was die erste Frage betrifft, so vermuten wir, dass die Referenz-
spanne 2 bis 2,5 Prozent betragen wird. Wenn wir hier richtig lie-
gen, wirde dies bedeuten, dass die EZB noch Spielraum fUr zwei
weitere Leitzinssenkungen um jeweils 25 Basispunkte im ersten
Quartal 2025 hat, bevor sich die Debatte innerhalb der EZB wirk-
lich aufheizt. Was die zweite Frage andeht, so glauben wir, dass
die vielfaltigen Abwartsrisiken fir die Wirtschaftstatigkeit und
den Arbeitsmarkt die Preisrisiken in Richtung einer GbermaBigen
Disinflation kippen konnten. Daher halten wir es fUr wahrschein-
lich, dass die Zentralbank im Jahr 2025 eine weitere deutliche
Lockerung vornehmen und die Zinsen auf ein leicht akkommodie-
rendes Niveau bringen wird.

Unserer Einschatzung nach wird der Einlagensatz bis Ende
nachsten Jahres seinen Tiefpunkt bei 1,75 Prozent erreichen,
vorausgesetzt, es kommt zu keinem gréBeren Schock bei den
Rohstoffpreisen. Ende 2025 sehen wir die 10-jahrige deutsche
Staatsanleiherendite bei rund 2,3 Prozent, den 10-jahrigen
EUR-Swap-Satz bei 2,35 Prozent.
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BESUCHEN
SIE UNS AUF

YOUTUBE
@0nemarketsDe

by o Umcred't Auf onemarkets TV finden Sie eine Vielzahl von Videos zu aktuellen

Marktinfos, unseren Produkten, Investment-Storys und mehr.
Behalten Sie den Durchblick im Markt ~ Abonnieren Sie unseren YouTube-Kanal und Sie werden laufend iiber
der Anlage- und Hebelprodukte. neue Videos informiert!

Unsere Experten Michael Rottrann und Sebastian
Otter analysieren fUr Sie alles rund um Zinsen, Infla-

tion und Notenbanken! In der Ausgabe vom 13. Januar

2025 zum Thema: ,Werden die Zinsmarkte im Jahr
2025 zur Borsen-Bremse?*

>> Zum Video auf YouTube

Unsere Experten fur Sie am Markt!

Christian Stocker und Sebastian Otter analysieren
fUr Sie regelmaBig den Aktienmarkt. Sehen Sie hier
die Ausgdabe ,GroBes Patenzial: Kursziele fUr das Jahr
2025 vom 2. Dezember 2024.

>> Zum Video auf YouTube

Wie ist es charttechnisch um den deutschen und den
US-Aktienmarkt bestellt? Dieser Frage gehen unsere
Experten in der Webinar-Reihe ,Chart-Talk* detailliert
auf den Grund. Dazu werfen sie jeden Monat einen
Blick auf ausgewahlte Aktienindizes und die gefragtes-
ten Aktien.

>> Zum Video auf YouTube

Unsere
Themenbereiche
auf @ YouTube

Stockers Borsencheck
Blickpunkt Zins

Anlage- und Hebelprodukte
Investment-Storys

Tools & Services

Webinare
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Neuemissionen c

Auswahl aktueller Zeichnungsprodukte Januar / Februar 2025

Risiko- Anlage- Zeichnungs- .
Produktname WKN indikator forZont Merkmale frist bis* Seite
Express Plus Zertifikat auf den HVAYBA 0000000 5 Jahre © Chance auf Rickzahlung von EUR 1.060,- bis 21.02.2025

EURO STOXX 50® (Price) Index (EUR)

4 Flex Invest Zertifikat 02/2029 auf den  : stufenweiser Einstieg in den Basiswert bei
UC SDG Transatlantic Leaders Index : : : : Kursricksetzern, Verzinsung von 9 % p. a. des nicht
: : : © investierten Anteils, Riickzahlung durch Lieferung
: von HVB Open End Index Zertifikaten auf den UC SDG
. Transatlantic Leaders Index

EUR 1.300,, Ertrags-

iere 70 %

20.02.2025

maximaler RUckzahlungsbetrag von USD 1.460,—, 20.02.2025
Mindestrickzahlung von USD 1.000,— :

© 100 % Kapitalschutz, 100 % Teilhabe an einer © 20022025 :S.26
: positiven Basiswertentwicklung : :

USD Garant Cap Anleihe auf die
Feinunze Gold (31,1035 g)

¥ Garant Zertifikat 07/2029 der UniCredit A2FHQJ 0000000 4 Jahre
S.p.A. auf den UC SDG Transatlantic : :
Leaders Index

Aktienanleihe Protect auf die Aktie der  © HVAYB6 ' @@ @@ ®@® O : 1 jahr feste Zinszahlung 14,80 % p. a., Barriere 80 % ¢ 10.02.2025
Nvidia Corp. (Quanto) : : : :

Aktienanleihe auf die Aktie der Infineon © HV4YAT ' @ @ ® @ ® OO | 8 Monate este Zinszahlung 10,20 % p. a., Basispreis 90 % ¢ 30.01.2025
Technologies AG : : : :

Aktienanleihe auf die Aktie der
STMicroelectronics N.V.

¢ USD Garant Cap Anleine auf den HVAYAL 0000000 5 Jahre
S&P 500® (Price Return) Index : : :

maximaler Rickzahlungsbetrag von USD 1.400,—, 06.02.2025
Mindestrickzahlung von USD 1.000,— :

% Indexanleihe Protect auf den DAX® C HV4YSY @ @@@OO0O0 : 5lJahre 06.02.2025
(Performance) Index : : :
Aktienanleihe auf die Aktie der {HV4YD (@ ee@eeeO : 1lahr 31.01.2025
Siemens Energy AG : : :

9 Express Aktienanleihe Protectauf die  © HV4Y9W @@ @ @ @O O : 3 Jahre feste Zinszahlung 8,30 % p. a., Barriere 50 % ¢ 06022025 :S.27
Aktie der Siemens Energy AG : : : : :

4 Express Aktienanleihe Protect aufdie  : HV4Y9X 0000000 3 Jahre este Zinszahlung 6,10 % p. a., Barriere 50 % ©06.02.2025 :S.21
Aktie der Mercedes-Benz Group AG : : : : :

9 USD Express Aktienanleihe Protect auf  © HV4YA4 @@ @ @O OO : 3 Jahre . feste Zinszahlung 5,30 % p. a. in US-Dollar, ¢ 06022025 :S.16
die Aktie der Pfizer Inc. : : : . Barriere 50 % : :

g USD Express Aktienanleihe Protect auf  © HV4YA0 ' @ @ @ @ ® OO : 3 Jahre feste Zinszahlung 7,25 % p. a. in US-Dollar, ¢ 06.02.2025
die Aktie der PayPal Holdings Inc. : : : Barriere 50 % :

¢4 Express Aktienanleihe Protect auf die HV4Y9V 0000000 3 Jahrund este Zinszahlung 5,30 % p. a., Barriere 60 % : 06.02.2025
Aktie der Siemens AG : : : 1 Monat :

Memory Express Airbag Zertifikat auf 6 Jahre und : Chance auf jahrliche Ertragszahlung von EUR 114~
die Aktie der ASML Holding N.V. © 3 Monate pro Zertifikat, Barriere 80 %, mit Airbagfunktion

Memory Express Airbag Zertifikat auf 6 Jahre und

Chance auf jahrliche Ertragszahlung von EUR 120,~

die Aktie der Deutsche Lufthansa AG : 3 Monate pro Zertifikat, Barriere 80 %, mit Airbagfunktion

Memory Express Airbag Zertifikat auf HVAYAV (XXX XX Je 6 Jahre und : Chance auf jahrliche Ertragszahlung von EUR 103,— 06.02.2025
die Aktie der Rheinmetall AG : : : 3 Monate pro Zertifikat, Barriere 80 %, mit Airbagfunktion

Garant Cap Anleine auf die Aktie der ~ © HV4AYAR : @ @ OO OO0 : 5 Jahre maximaler Riickzahlungsbetrag von EUR 1.740,—, ¢ 06.02.2025
AXASA. : : : Mindestriickzahlung von EUR 1.000.— :

Garant Cap Anleihe auf die Aktie der : HV4AYAS : @@ OOOOO : 5Jahre : maximaler Riickzahlungsbetrag von EUR 1.570,—, 06.02.2025
TotalEnerdies SE : : : : Mindestrickzahlung von EUR 1.000.— :

Aktienanleihe Protect auf die Aktie der  © HVAYAP @ @@ @ @@ O : 1 Jahr este Zinszahlung 7,50 % p. a., Barriere 75 % ¢ 06.02.2025
Bechtle AG : : : :

Aktienanleihe Protect auf die Aktieder : HVAYAL @ @ @@ @@ O : 1Jahr
Infineon Technologies AG : : :

Aktienanleihe Protect auf die Aktie der  © HVAYAK ' @ @ @@ @ @O : 1 Jahr  feste Zinszahlung 14,40 % p. a., Barriere 75 % ¢ 06022025 :S5.16
Nvidia Corp. (Quanto) : : : : : :

Aktienanleihe auf die Aktie der { HV4YAM @@ @@ @00 | 1Jahr este Zinszahlung 6,50 % p. a., Basispreis 80 % ¢ 06.02.2025
Deutsche Bank AG : : : :

feste Zinszahlung 9,70 % p. a., Barriere 75 % 06.02.2025
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Produktname

Aktienanleihe auf die Aktie der
Deutsche Lufthansa AG

WKN

- HV4YAN

Risiko-
indikator

0000000

Anlage-
horizont

Zeichnungs- .
Merkmale frist bis* Seite
feste Zinszahlung 6,40 % p. a., Basispreis 80 % 06.02.2025

Aktienanleihe auf die Aktie der
Hugo Boss AG

Aktienanleihe auf die Aktie der
Intel Corp (Quanto)

Step Invest Zertifikat 02/2029 auf
den Fonds onemarkets J.P Mordan US
Equities Fund — MD

Aktienanleihe auf die Aktie der
Hochtief AG

Top Zins Garant Zertifikat 02/2031
der UniCredit S.p.A. auf den
EURO STOXX 50% (Price) Index (EUR)

. schrittweiser Einstieg in den Basiswert,

. Ertrag von EUR 20,— pro Zertifikat,

. RUckzahlung durch Lieferung von Fondsanteilen
: entsprechend dem Bezugsverhaltnis

£ 1 Jahr und
© 6 Monate

: Kapitalschutz 100 %, Chance auf jahrliche
: Ertragszahlung von EUR 45~

Express Plus Zertifikat auf den
EURO STOXX® Select Dividend 30
(Price) Index (EUR)

Aktienanleihe Protect auf die Aktie
der Tesla Inc. (Quanto)

‘90000000 :

Chance auf Rickzahlung von EUR 1.060,- bis
: EUR 1.240,—, Ertrags-Barriere 65 %

Express Plus Zertifikat auf die Aktie
der Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG

Aktienanleihe Protect auf die Aktie
der Mercedes-Benz Group AG

© HvVAYBZ

0000000 :

. Chance auf Rickzahlung von EUR 1.088,— bis
: EUR 1.264,—, Ertrags-Barriere 65 %

feste Zinszahlung 8,40 % p. a., Barriere 75 % ¢ 13.02.2025
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¥4 Kernprodukte der UniCredit

Risikoindikator
SRI— Summary Risk Indicator

®OO0O0OOO sehrniedrig
@@ OO0O0OO niedrig

® 000000 mittelniedrig
0000000 mittel

®® 00000 mittelhoch
0000000 hoch
0000000 chrhoch

*vorbehaltlich einer vorzeitigen SchlieBung

Weitere Informationen
und Zeichnungsprodukte:

Hotline +49 89 378-17466
oder: @

>> onemarkets.de/zeichnungsprodukte

Bitte beachten Sie, dass Zertifikate und Anleihen Schuldverschreibungen des Emitten-
ten sind. Bei Insolvenz des Emittenten, das heiBt Zahlungsunfahigkeit oder Uberschul-
dung, kann es zu Verlusten bis hin zum Totalverlust kommen. In Abhangigkeit von der
Jjeweiligen Marktentwicklung des Basiswertes sind Verluste des eingesetzten Kapitals
am Laufzeitende oder bei einem vorzeitigen Verkauf maglich.

Die Begriffe Garant und Kapitalschutz beziehen sich auf die Mindestriickzahlung durch
den Emittenten in Hohe des Nennbetrags zum Laufzeitende. Beachten Sie ferner die

rechtlichen Hinweise auf Seite 35. Nahere Informationen zu den Produkten finden Sie
auf onemarkets.de bei Eingabe der WKN im Suchfeld.
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Funktionsweisen

Aktienanleihe

Eine Aktienanleihe bezieht sich stets auf
eine Aktie. Am anfanglichen Beobachtungs-
tag werden der Basiswert, der Referenzpreis,
der Zinssatz, der Basispreis und der letzte
Beobachtungstag fixiert. Die Zinszahlung
erfolgt unabhangig von der Entwicklung des
zugrunde liegenden Aktienkurses zu den ver-
einbarten Zinszahlungstagen. Die Notierung
erfolgt in Prozent. Beim Kauf kdnnen zudem
Stickzinsen anfallen.

Am letzten Beobachtungstag entscheidet
der offizielle Schlusskurs des Basiswertes
Uber die Rickzahlung:

« Notiert der Schlusskurs der Aktie am letz-
ten Beobachtundstag auf Héhe des oder
Uber dem Basispreis, erhalt die:der Anle-
gende den Nennbetrag.

Liegt der Schlusskurs der Aktie am letz-
ten Beobachtungstag hingegen darunter,
erhalt die:der Anlegende eine festgeleg-
te Anzahl Aktien des Basiswertes. Deren
Wert kann in der Summe deutlich unter
dem Erwerbspreis der Aktienanleihe lie-
gen. Werden die Kursverluste nicht durch
die Zinszahlungen ausgeglichen, entsteht
der:dem Anlegenden ein Verlust. Ungins-
tigster Fall, abgesehen von den Zinszah-
lungen, Totalverlust des eingesetzten Ka-
pitals.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, d.h.
Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit,
kann es zu Verlusten bis hin zum Totalver-
lust kommen.

Aktienanleihe Protect

Eine Aktienanleihe Protect bezieht sich stets
auf eine Aktie. Am anfanglichen Beobach-
tungstag wird der Schlusskurs der Aktie an
der mafgeblichen Bodrse (Referenzpreis)
festgestellt. Aus diesem Wert werden der
Basispreis und die Barriere berechnet. Die
Barriere federt Kursrickgande der Aktie ab.
Die Zinszahlung erfolgt unabhdngig von der
Entwicklung des zugrunde liegenden Aktien-
kurses zum vereinbarten Zinszahlungstag.

Entscheidend fir die Rickzahlung ist — wie
bei der klassischen Aktienanleihe auch — der
Kurs des Basiswertes am letzten Beobach-
tungstag (Stichtagsbetrachtung):
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« Notiert der Schlusskurs des Basiswertes
am letzten Beobachtungstag mindestens
auf Hohe der Barriere, erhalt die:der Anle-
gende den Nennbetrag.

« Liegt der Schlusskurs des Basiswertes
am letzten Beobachtungstag unterhalb
der Barriere, erhalt die:der Anlegende
Aktien in der durch das Bezugsverhaltnis
bestimmten Anzahl. Werden die Kursver-
luste nicht durch die Zinszahlung ausge-
glichen, entsteht der:dem Anlegenden ein
Verlust. Im ungunstigsten Fall, abgesehen
von der Zinszahlung, bis hin zum Total-
verlust. Ein etwaiger Aktienbruchteil wird
ausgezahlt.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, d.h.
Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit,
kann es zu Verlusten bis hin zum Totalver-
lust kommen.

Express-Aktienanleihe Protect

Bei einer Express-Aktienanleihe Protect er-
halten Anlegende an den Zinszahlungsta-
gen, unabhdangig von der Wertentwicklung
der Aktie, eine Zinszahlung bis zur ggf. vor-
zeitigen Rickzahlung. Zeitpunkt der Rick-
zahlung der Anleihe und Rickzahlungsprofil
zum letzten RUckzahlungstermin richten
sich nach der Entwicklung des Basiswertes.

Am anfanglichen Beobachtungstag wird der
Schlusskurs des Basiswertes an der maf-
geblichen Borse (Referenzpreis) festgestellt.
Aus diesem Wert werden der Basispreis,
das Rickzahlungslevel sowie die Barriere
berechnet. Der Basispreis ist fir die Berech-
nung des Bezugsverhaltnisses relevant. Das
Ruckzahlungslevel ist ausschlaggebend fir
eine ggf. vorzeitige Rickzahlung.

An den Beobachtungstagen wird Uberprift,
ob der Schlusskurs der Aktie an der maf3-
geblichen Borse (Referenzpreis) mindestens
dem Rickzahlungslevel entspricht. Ist dies
der Fall, erhalten Anlegende am jeweiligen
vorzeitigen Rickzahlungstermin den Nenn-
betrad. Ansonsten verlandert sich die Lauf-
zeit, langstens jedoch bis zum letzten Rick-
zahlungstermin:

« Liegt der Schlusskurs am letzten Beobach-
tungstag mindestens auf Hohe der Barrie-
re, erhalten Anlegende am letzten Rick-
zahlungstermin den Nennbetrag.

Hinweise G

« Liegt der Schlusskurs am letzten Beobach-
tungstag unterhalb der Barriere, erhalten
Anlegende am letzten Rickzahlungster-
min Aktien in der durch das Bezugsver-
haltnis bestimmten Anzahl. Ein etwaiger
Aktienbruchteil, multipliziert mit dem Re-
ferenzpreis am letzten Beobachtungstag,
wird ausgezahlt. Verluste sind maglich.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, d.h.
Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit,
kann es zu Verlusten bis hin zum Totalver-
lust kommen.

USD Express-Aktienanleihe Protect

Die Funktionsweise entspricht der einer Ex-
press-Aktienanleihe Protect. Zinszahlungen
erfolden in US-Dollar (USD). Ein etwaiger
Aktienbruchteil wird jedoch, multipliziert
mit dem Referenzpreis am letzten Beobach-
tungstag, in US-Dollar ausgezahlt. Da der
EUR-USD-Wechselkurs Schwankungen un-
terliegt, kann sich das fUr Anlegende, deren
Heimatwahrung der Euro ist, negativ auswir-
ken und somit zu Verlusten fUhren.

Express-Plus-Zertifikat

Ein Express-Plus-Zertifikat bezieht sich meist
auf eine Aktie. Am anfanglichen Beobach-
tungstag wird der Schlusskurs des Basiswer-
tes an der maBgeblichen Bdrse (Referenz-
preis) festgestellt. Aus diesem Wert werden
Ertrags-Barriere sowie die RUckzahlungslevel
fixiert. Der Zeitpunkt der Rickzahlung und
das Rickzahlungsprofil zum Laufzeitende
richten sich nach der Entwicklung des Basis-
wertes. Sobald der Schlusskurs der Aktie an
der maBgdeblichen Bdrse mindestens dem
Ruckzahlungslevel entspricht, erfolgt am
entsprechenden vorzeitigen Rickzahlungs-
termin die Rickzahlung in Hohe des jeweili-
gen vorzeitigen RUckzahlungsbetrags.

Kommt es zu keiner vorzeitigen Falligkeit,
gilt fUr die Rickzahlung am letzten Rickzah-
lungstermin:

» Notiert der Schlusskurs der Aktie am
letzten Beobachtungstag mindestens
auf Hohe der Ertrags-Barriere, erfolgt die
Rickzahlung in Hohe des entsprechenden
Rickzahlungsbetrags.

SchlieBt die Aktie am letzten Beobach-
tungstag unterhalb der Ertrags-Barriere,
erfolgt die Rickzahlung durch Lieferung
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G Hinweise

von Aktien des Basiswertes entspre-
chend dem Bezugsverhaltnis. Ein etwaiger
Aktienbruchteil wird ausgezahlt. Verluste
sind magdlich.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, d.h.
Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit,
kann es zu Verlusten bis hin zum Totalver-
lust kommen.

Garant-Zertifikat

Das Garant-Zertifikat bezieht sich auf einen
Basiswert, z. B. einen Index oder Fonds. Es
hat eine feste Laufzeit und wird am Rick-
zahlungstermin fallig. Am anfanglichen
Beobachtungstag wird der Referenzpreis
(Schlusskurs des Basiswertes) festgestellt.
Aus diesem Wert wird der Basispreis berech-
net. Der Basispreis ist relevant fUr die Rick-
zahlung zum Laufzeitende.
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Am Rickzahlungstermin gibt es zwei Mog-
lichkeiten:

« Liegt der Referenzpreis am letzten Beob-
achtungstag auf Hohe des oder Gber dem
Basispreis, erhalten Anlegende den Nenn-
betrag, multipliziert mit der Basiswertent-
wicklung.

« Liegt der Referenzpreis am letzten Beob-
achtungstag unter dem Basispreis, erhal-
ten Anlegende den Nennbetrag.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, d.h.
Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit,
kann es zu Verlusten bis hin zum Totalver-
lust kommen.

Open-End-Index-Zertifikat

Open-End-Index-Zertifikate bewegen sich
unter normalen Voraussetzungen linear zum
Index. Das bedeutet, dass diese Wertpapiere
die Entwicklung des ihnen zugrunde liegen-

Redaktionsschluss:
17.Januar 2025

Bildnachweise:

den Index nahezu vollstandig nachvollzie-
hen. Mogliche Entgelte kénnen den Wert des
Zertifikats mindern. Open-End-Index-Zerti-
fikate haben keine automatische Laufzeit-
beschrankung. Die UniCredit Bank GmbH als
Emittent hat bei Open-End-Produkten jedoch
ein Kindigungsrecht.

Fallt der Kurs des Index, kann dies deutliche
Verluste bei Anlegenden zur Folge haben.
Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d.h. Uberschuldung oder Zahlungsunfihig-
keit, kann es zu Verlusten bis hin zum Total-
verlust kommen.
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Wichtide Hinweise und Haftungsausschluss

Bitte beachten Sie: Historische Betrachtungen und
Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator
fUr zukOnftige Entwicklungen dar. Die Redaktion
bezieht Informationen aus Quellen, die sie als ver-
trauenswUrdig erachtet. Eine Gewdhr fUr die Voll-
standigkeit, Aktualitdt und Richtigkeit der Informa-
tionen koénnen wir jedoch nicht Ubernehmen.

Sofern es in diesemn Magazin nicht anders gekenn-
zeichnet ist, ist die Quelle fUr alle getroffenen Aus-
sagen die UniCredit Bank GmbH. Die enthaltenen
Informationen basieren auf dem Wissensstand
und der Markteinschdtzung zum Zeitpunkt der Er-
stellung. Die Einschatzungen kénnen sich jederzeit
andern. Die UniCredit Bank GmbH Ubernimmt keine
Verpflichtung zur Aktualisierung der in diesem Do-
kument enthaltenen Informationen.

Die Informationen stellen keine Anlageberatung,
sondern eine Werbung dar. Die Informationen wur-
den auch nichtim Einklang mit den gesetzlichen An-
forderungen zur Férderung der Unabhangigkeit von
Finanzanalysen erstellt und sie unterliegen auch
keinem Verbot des Handels vor Verbreitung von
Finanzanalysen. Das 6ffentliche Angebot erfolgt bei
Zertifikaten und strukturierten Anleihen ausschlieB-
lich auf Grundlage eines Wertpapierprospekts, der
von der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) gebilligt wurde. Die Billigung des
Prospekts ist nicht als Empfehlung zu verstehen,
diese Wertpapiere der UniCredit Bank GmbH zu
erwerben. Allein maPgeblich sind der Prospekt
einschlieBlich etwaiger Nachtrage und die Endgul-
tigen Bedingungen. Diese konnen Sie bei der Uni-
Credit Bank GmbH, Abteilung MCC, ArabellastraBe
12, D-81925 Minchen, anfordern oder unter one-
markets.de/basisprospekte herunterladen. €s wird
empfohlen, diese Dokumente vor jeder Anlageent-
scheidung aufmerksam zu lesen, um die poten-
ziellen Risiken und Chancen bei der Entscheidung
fUr eine Anlage vollends zu verstehen. Sie sind im
Begriff, ein Produkt zu erwerben, das nicht einfach
ist und schwer zu verstehen sein kann. Bei (struk-
turierten) Fonds sind Details sowie Chancen und
Risiken den Produktunterlagen zu entnehmen. Ver-
bindlich sind das Basisinformationsblatt und der
Verkaufsprospekt sowie der aktuelle Jahres- und
Halbjahresbericht, die Sie unter www.structuredin-
vest.lu in deutscher Sprache herunterladen oder bei
der Structured Invest S.A, 4, rue Alphonse Weicker,
[-2721 Luxemburg, sowie bei der Vertriebsstelle
der UniCredit Bank GmbH, Arabellastr. 12, D-81925
Minchen, kostenlos anfordern kénnen. Anleger:in-
nen werden darauf hingewiesen, dass die jeweilige
Verwaltungsgesellschaft beschlieBen kann, die Vor-
kehrungen, die sie fUr den Vertrieb der Anteile ihrer
Fonds getroffen hat, gemaf der Richtlinie 2009/65/
EG aufzuheben.

Alle Ertrags- und Renditeangaben beziehen sich auf

den jeweiligen Nennbetrag. Mit einer Investition
kénnen Kosten wie z. B. Ausgabeaufschlag, Depot-
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entgelt sowie Erwerbs- und VerduBerungskosten
verbunden sein, welche sich ertragsmindernd aus-
wirken. Die genaue Hohe konnen Sie bei lhrer Bank
erfragen. Bei strukturierten Anleihen und Zertifika-
ten handelt es sich um Schuldverschreibungen, das
heiBt, Anlegerinnen tragen mit dem Kauf dieser
Produkte ein Emittentenrisiko. Bei einem Ausfall
des Emittenten kann es daher unabhangig von der
Entwicklung des Basiswertes bzw. der Basiswerte
zu Verlusten bis hin zum Totalverlust kommen.

Die in dieser Publikation zum Ausdruck gebrachten
Meinungen geben unsere derzeitige Ansicht wieder
und kdénnen ohne vorherige Ankindigung geandert
werden. Anlagemadglichkeiten, die in dieser Publi-
kation dargestellt werden, sind je nach Anlageziel
und Finanzlage nicht fUr jeden Anlegenden geeig-
net. Die hierin bereitgestellten Artikel dienen nur
allgemeinen Informationszwecken und sind kein
Ersatz fUr eine auf die individuellen Verhaltnisse
und Kenntnisse des Anlegenden bezogene Anla-
geberatung. Private Investor:innen sollten den Rat
ihrer Bank oder ihres Brokers zu den betreffenden
Investitionen einholen, bevor sie diese tatigen.
Kein Bestandteil dieser Veroffentlichung soll eine
vertragliche Verpflichtung begrinden. Diese Pub-
likation, einschlieBlich hierin enthaltener Beitrage
oder Stellungnahmen von Personen auBerhalb der
UniCredit Bank GmbH, ist Marketingmaterial.

Diese Information richtet sich nicht an natirliche
oder juristische Personen, deren Wohn- bzw. Ge-
schaftssitz  einer auslandischen Rechtsordnung
unterliegt, die fUr die Verbreitung derartiger Infor-
mationen Beschrankungen varsieht. Insbesondere
enthalt diese Information weder ein Angebot noch
eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren an
Staatsbirger:iinnen der USA, GroBbritanniens oder
der Lander im Europdischen Wirtschaftsraum, in
denen die Voraussetzungen fUr ein offentliches
Angebot nicht erfGllt sind.

onemarkets Fund

Dies ist eine Marketingmitteilung. Bitte lesen Sie
den Verkaufsprospekt von onemarkets Fund (der
,Fonds*“) und die Basisinformationsblatter der Teil-
fonds, bevor Sie endgiltige Anlageentscheidun-
gen treffen. Diese Dokumente sind in englischer
sowie der jeweiligen Landessprache unter www.
structuredinvest.lu verfigbar und kdnnen kostenlos
zusammen mit den jeweils aktuellen Jahres- und
Halbjahresberichten und der Satzung am eingetra-
genen Sitz der Verwaltungsgesellschaft und in den
Geschaftsraumen des Vertriebspartners angefor-
dert werden. Hierbei ist die englische Version die
rechtlich bindende.

Der Wert der Anteile und der Gewinn aus einer An-
lage in den Fonds konnen je nach Marktbedingun-
gen fallen oder steigen und Anleger:innen kénnten
das investierte Kapital nicht zurOckbekommen.
Keiner der Teilfonds bietet eine Renditedarantie.

Hinweise G

Anleger:iinnen werden darauf hingewiesen, dass
die jeweilige Verwaltungsgesellschaft beschlieBen
kann, die Vorkehrungen, die sie fir den Vertrieb der
Anteile ihrer Fonds getroffen hat, gemadl der Richt-
linie 2009/65/EG aufzuheben.

Die UniCredit Bank GmbH erhalt von der Structured
Invest S.A. nichtmonetdre Zuwendungen in Form
van Marketingmaterialien.

LIZENZVERMERKE

Der EURO STOXX® Automobiles & Parts (Price)
Index (EUR) (der ,Index") ist das geistige Eigentum
(einschlieBlich eingetragener Marken) der STOXX
Ltd., der ISS STOXX Index GmbH oder ihrer Lizenz-
geber und wird im Rahmen einer Lizenz genutzt.
Produkte darauf werden von der STOXX Ltd., der ISS
STOXX Index GmbH oder ihren Lizenzgebern, Ana-
lysten oder Datenanbietern weder gefdrdert noch
beworben, vertrieben oder auf sonstige Weise un-
terstUtzt, und die STOXX Ltd., die ISS STOXX Index
GmbH und ihre Lizenzgeber, Analysten oder Daten-
anbieter Ubermnehmen keinerlei Gewahrleistung
und schlieBen jegliche Haftung (aus fahrldssigem
sowie anderem Verhalten) diesbeziglich generell
und im Speziellen in Bezug auf jegliche Fehler, Aus-
lassungen oder Storungen des Index oder der darin
enthaltenen Daten aus.

STEUERLICHER HINWEIS

Die Darstellungen in diesem Madazin dienen der
Information, konnen aber eine Beratung durch
einen Andehorigen der steuerberatenden Berufe
nicht ersetzen. Die Aussagen sind nicht als Garan-
tie fUr den Eintritt der dargestellten steuerlichen
Folgen zu verstehen. Es kann keine Gewahr dafur
Ubernommen werden, dass die Rechtsprechung
oder die Finanzverwaltung die Darstellungen und
ihre Rechtsfolgen teilt. Diese kdnnen eine andere
Auffassung vertreten.

Die Rechtslage kann sich jederzeit durch neue
Gesetzgebung, gegebenenfalls auch rickwirkend,
andern. Die Darstellungen durfen daher nicht zur
Grundlage von kinftigen Entscheidungen gemacht
werden. Eine Haftung fur die Durchsetzbarkeit der
vertretenen Auffassungen ist ausgeschlossen.
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Kombinieren Sie das
HVB Festdeld mit
einer Wertpapieranladge

Kombi-

Andebot

JETZT BIS ZU 3 o 0 /o P.A* ZINSEN SICHERN

HVB Festgeld mit bis zu 3,00 % p.a.* Zinsen fUr 3 Monate
bei einem Wertpapierinvestment™ in gleicher Hohe.

Wir freuen uns Uber eine Terminvereinbarung unter hvb.de/Kombiandebot

4 HypoVereinsbank
Member of Q UniCredit

* Der genannte Zinssatz wird nur fUr das HVB Festdeld im Kombi-Angebot gewahrt. Die genaue Hohe des Zinssatzes und die ausgewahlten Wertpapierldsungen
erfahren Sie von Ihrer HVB Beraterin bzw. Ihrem HVB Berater. Der maximale Zinssatz ist abhandig von Ihrer gewahlten Aufteilung des Gesamtbetrads und der Art
der Anlage, zwischen HVB Festdeld und Wertpapieranlage. Das Andebot ist Gber die Filiale abschlieBbar und gilt nur fir private Gelder. Die HypoVereinsbank behalt
sich vor, diese Aktion jederzeit und ohne vorherige Ankiindigung insgesamt oder in Teilen zu beenden oder zu modifizieren.

** Bereits ab 10.000 EUR Einmalanlage (Gesamtbetrag). Verzinsung von bis zu 3,00 % p.a. fir das HVB Festgeld fir 3 Monate mit einer gleichzeitigen Investition in
aktuelle Wertpapieranlagen (z.B. vermdgensverwaltende Fonds, ausgewdhlte Zertifikate oder Anleihen), die Ihrem Risikoverstandnis, Ihren Anlagezielen sowie
finanziellen Verhaltnissen und Erfahrungen entsprechen. Oder Sie kénnen auch Ihr Depot zu uns Ubertragen (mindestens 5.000 EUR). Bei Wertpapieranlagen
kénnen Transaktions-, Verwahr- und gegebenenfalls weitere Kosten anfallen. Voraussetzung fir die Abwicklung ist ein Girokonto, Depot und die persénliche
360°-Anlageberatung bei der HypoVereinsbank.
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https://www.hypovereinsbank.de/hvb/privatkunden/geldanlage/wertpapiere/wertpapier-festgeld

