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Die neue Art des
Fondsmanagements:

onemarkets Fund

Es ist der Beginn einer neuen Ara fiir die UniCredit und unsere Kund:innen — mit
onemarkets Fund erweitern wir nicht nur unser Vermdgensverwaltungsgeschaft,
sondern offerieren Ihnen auch eigene aktiv gemanagte Fonds. Dazu entwickeln
wir eigene Strategien — im Zusammenspiel mit renommierten Fondspartnern.
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EDITORIAL @

Liebe Leserinnen, liebe Leser,

der Umschwung bei zahlreichen Frihindikatoren und eine gewisse
Entspannung an den Anleihemarkten sorgten an den europaischen
Aktienbdrsen in den zurGckliegenden sechs Monaten fUr deutliche
Kursgewinne. Nun rickt die Dividendensaison in den Blick vieler
Anlederinnen und Anleder. Bekanntlich stellen die Ausschiittungen
eine wichtige Ertragsquelle bei Aktien dar. Entsprechend beliebt
sind Dividendenstrategien, wie auch das groBe Interesse an dem
erst im Oktober 2022 lancierten onemarkets Fidelity World Equity
Income Fund (Strategie & Investment, Seite 18) belegt. Der Fonds
investiert global in dividendenstarke Aktien. Zudem haben wir im
Marz 2023 ein HVB Open End Index Zertifikat auf den UC European

Richard Pfadenhauver
Chefredakteur onemarkets Magazin
>> redaktion.onemarkets@unicredit.de

Grofses Interesse an Anlagen mit

Schwerpunkt auf Dividenden.

Dividend Stars Index emittiert. Der regelbasierte Index umfasst die
— gemessen an der Dividendenrendite — starksten Titel Europas
(Titelgeschichte, Seite 12).

Weniger erfreulich lief es in der jingeren Vergangenheit fir die
erfolgsverwohnten US-Technologieaktien. Giganten wie Apple,
Alphabet, Amazon, Nvidia und Meta Platforms mussten kraftig
Federn lassen. Lohnt sich nun der Einstieg? (Strategie & Investment,
Seite 22). Diese Frage stellen sich auch viele Investoren, wenn es
um Wasserstoff geht. Die Aktien von Brennstoffzellenherstellern
und anderen im Bereich Wasserstoff tatigen Unternehmen neigten
in den zur(ckliegenden Monaten ebenfalls zu gréBeren Schwankun-
gen. Wir sagen lhnen, wie Sie durch eine kluge Strategie das Risiko
reduzieren konnen (Strategie & Investment, Seite 26).

Ich wiinsche Thnen viel SpaB beim Lesen!

)

Ihr Richard Pfadenhauer
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In eigener Sache

Aktienkurse neigen bekanntlich dazu, den realen
Konjunkturverlauf um sechs bis neun Monate vor-
wegzunehmen. Vor diesem Hintergrund haben wir
vor rund zehn Jahren mit dem UC European Sector
Rotation Strategy Index ein Konzept entwickelt, das
sich an einem der wichtigsten Frihindikatoren Uber-
haupt orientiert: dem ifo-Index fir die Geschdfts-
erwartungen. UniCredit-Aktienstratege Christian Sto-
cker, der den Index mitkonzipiert hat, zeigt sich im
Interview ab Seite 10 mit der Bilanz Uberaus zufrie-
den. Dort erfahren Sie auch, wie der UC European
Sector Rotation Strategy Index momentan positio-
niert ist. So viel vorweg: Seine Branchenausrichtung
hat sich grundlegend gedndert.
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Was haben gute Musiker:innen und erfolgreiche
Fondsmanader:innen gemeinsam? Bei beiden hangt

die Performance vom TaktgefGhl ab.

Unsere kostenlose Handelsplattform onemarkets Trading-Desk
unterstitzt Trader:innen auf vielfdltige Weise. Das Programm gibt

es natirlich auch als App fir das Smartphone.

Die Mercedes-Benz Group hat sich fir dieses Jahr viel vorge-
nommen. Vor allem mit seinen E-Modellen méchte der Stutt-
garter Traditionskonzern bei seiner Kundschaft punkten.

Nach einer langeren Durststrecke gingen US-
Technologiewerte zuletzt wieder in die Offensive.

Sind weitere Touchdowns in Sicht?

4 onemarkets., @ HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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Stockers Bérsencheck

|' | Den Aktienmarkt kann nichts

~ erschittern — oder doch?

Momentan ist die Stimmung an den europdaischen
Aktienbérsen positiv. 0b das so bleibt, hangt

Christian Stocker,
Aktienstrategde bei
UniCredit

Listet man die negativen Meldungen auf,
denen sich Anleger:innen in den vergan-
genen zwolf Monaten dgegeniberdestellt
sahen, so ist es doch erstaunlich, wie
solide sich der europaische Aktienmarkt
rickblickend erwiesen hat. Zu der deutli-
chen Erholung seit dem vierten Quartal
2022 wesentlich beigetragen hat, dass
Europa einer Energiekrise entkommen
konnte. Zugleich hat sich die Konjunktur
als robuster erwiesen, als noch im Herbst
erwartet wurde. Eine Rezession in Europa
durfte somit wahrscheinlich ausbleiben.
Kann den Aktienmarkt also nichts
erschittern? Vorsicht: Der Aktienmarkt
handelt Stimmungen und Zukunftserwar-
tungen, die je nach Datenlage auch

insbesondere von der Entwicklung der Zinsen ab.

schnell wieder umschlagen konnen. Die
Bdrsen haben die im Vergleich zum Som-
mer 2022 glnstigere Datenlage inzwi-
schen eingepreist, die Grundstimmung
der Investor:innen ist deutlich positiver
geworden. Die Kehrseite: Eine robustere
Konjunktur bedingt unter anderem eine
hohere GUternachfrage und fUhrt damit,
vereinfacht ausgedrickt, zu einem lang-
sameren Rickdang der Inflation. Die
jungsten Inflationsdaten aus den USA und
Europa bestatigen das Bild, dass sich die
Inflation maoglicherweise hartndckiger
erweist als noch zu Jahresbeginn gedacht.
Dies wiederum wirkt sich auf die Erwar-
tungen hinsichtlich der weiteren Noten-
bankpolitik aus. Die Terminmarkte prei-

Die HypoVereinsbank hat eine Chefin

Marion Hollinger wird die erste weibliche CEO der HypoVereinsbank.
Monika Rast rickt in den Vorstand auf und Gbernimmt die Verant-
wortung fUr das Privatkundengeschaft.

Bei der HypoVereinsbank bedinnt eine
neue Ara: Seit 1. Mdrz 2023 ist mit
Marion Hollinger erstmals eine Frau an
der Spitze der HypoVereinsbank. Als Head
of Germany rickt sie zudem in das Group
Executive Committee (GEC) der Konzern-
mutter UniCredit auf. Hollinger blickt
auf eine mehr als 30 Jahre lange Kar-
riere im Haus zurGck. Zuletzt war sie Mit-
glied des Vorstands und verantwortete
dort das Privatkundengeschaft der Bank
einschlieBlich Wealth Management & Pri-
vate Bankind. Die aus Niederbayern stam-
mende Hollinger hat sich viel vorgenom-

men: ,In meiner neuen Rolle als CEO
werde ich mich dafir einsetzen, dass
diese Bank eine erfolgreiche Zukunft
hat, die weit Gber meine Generation hin-
ausgeht. Das bedeutet, dass wir unsere

Mit Marion Héllinger
Ubernimmt erstmals
ein weiblicher CEO
die FOhrung der
HypoVereinsbank.

sen aktuell deutlich hohere und vor allem
langer erhdht bleibende Notenbankzin-
sen ein als noch zu Jahresbeginn. Das
drickt die Kurse zwar nicht unmittelbar,
insgesamt gesehen beschneiden hohere
Zinsen aber das weitere Aktienmarkt-
potenzial. Und in solch einem Umfeld
kann die Stimmung auch schnell ins
Negative drehen.

Wir erwarten bis zur Jahresmitte keine
nennenswerten Kursgewinne mehr an
den europaischen Aktienmarkten. Doch
wie immer ist nicht die aktuelle, kurzfris-
tige Situation entscheidend, sondern der
Ausblick: Entwickeln sich die Unterneh-
mensdewinne 2023 weiter positiv und
gehen die Kapitalmarktrenditen in der
zweiten Jahreshadlfte allmahlich wieder
zurlck — und das entspricht unseren Pro-
gnosen —, weisen Aktien bis Jahresende
durchaus ein solides Potenzial auf.

@ STOCKERS BORSENCHECK

Christian Stockers Aktienmarkteinschatzun-
gen gibt es regelmdBig auch online:
>> onemarkets.de/stockers-boersencheck

hohe Servicequalitat beibehalten, mit
unserem Angebot neue MaBstabe set-
zen und sowohl unsere Kundinnen und
Kunden in Corporates und im Privatkun-
dengeschaft als auch die Gesellschaft
als Ganzes bei ihrer nachhaltigen Ent-
wicklung unterstitzen.”

Neu in den Vorstand rickt Monika Rast
auf. Sie war bisher stellvertretende Leite-
rin des Firmenkundendeschafts der Hypo-
Vereinsbank und nimmt nun im Vorstand
den Platz von Marion Héllinger als Leiterin
des Privatkundengeschafts einschlieBlich
Wealth Manadgement & Private Banking
ein. Mit diesen beiden Personalien beginnt
fur die HypoVereinsbank ein spannendes
neues Kapitel. Hollinger und Rast verfi-
gen Uber Erfahrung, Kompetenz, Team-
spirit und Fihrungsstarke — die HypoVer-
einsbank ist also in besten Handen.

onemarkets., @HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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Tolle Bilanz zum
10-jahrigen Jubilaum

Vor zehn Jahren startete der UC European
Sector Rotation Stratedy Index. Seither
hat der Index nicht nur kraftig hinzuge-
wonnen, sondern es zudem deschafft,
deutlich besser abzuschneiden als der
Vergleichsmarkt: der STOXX® Europe 600
(Net Return) Index. Das Erfolgsgeheimnis
liegt in der Indexstrategie. Sie basiert auf
der Annahme, dass sich bestimmte Bran-
chen - je nach Konjunkturverlauf — bes-
ser bzw. schlechter entwickeln als der
Gesamtmarkt. Neugierig? Dann lesen
Sie unser Interview mit Christian Stocker
(Seite 10 bis 11). Dort erfahren Sie auch,
wie Sie investieren konnen.

Wir méchten, dass Sie SpaB3 am Lesen
haben. Sagen Sie uns offen Ihre Meinung
Uber das onemarkets Magazin!

Leserbefragung 2023
Mitmachen und
gewinnen!

Das Ziel des onemarkets Magazins ist es,
Sie bei der Geldanlage bestmaoglich zu
unterstitzen — sei es zum Beispiel durch
Informationen Uber interessante Borsen-
trends oder durch Vorstellung spannen-
dener Anlagethemen. Damit uns das auch
in Zukunft gelingt, bitten wir Sie um Ihre
Einschdtzung. Machen Sie mit bei unserer

Das Steuerthema

Leserbefragung! Lab ist uns genauso will-
kommen wie Kritik. Der Zeitaufwand fur
Sie ist gering. Wir freuen uns auf lhre
Anregungen. Die Antworten werden
selbstverstandlich anonym ausgewertet.
Sie kénnen bis einschlieBlich 27. April
2023 an der Leserbefragung mit Ge-
winnspiel teilnehmen.

Und das gibt es zu gewinnen!

Unter allen Teilnehmenden verlosen wir
5 Amazon-Gutscheine im Wert von je 25
Euro sowie 10 kabellose Ladederate fir
das Smartphone. Die Preise werden bis
zum 11. Mai 2023 an die Gewinnerinnen
und Gewinner versandt.

@ LESERBEFRAGUNG

Hier geht’s zur Leserbefragung;:
>> onemarkets.de/leserbefragung

Oder nutzen Sie diesen QR-Code:

Aufgrund von Initiativen der OECD, der EU und
des deutschen Gesetzgebers, insbesondere zur
Bekampfung des Steuerbetrugs, missen die
Banken immer mehr Daten von ihren Kund:in-
nen erheben. Dabei ist eine wichtige Angabe
die steuerliche Ansdssigkeit. Diese ist auch fur
den Umfang der Abgeltungsteuer maBdeblich.
Doch was bedeutet sie und was sind die Konse-
guenzen daraus? Grundsatzlich bestimmt sich
die steuerliche Ansassigkeit nach den Rechts-
vorschriften der einzelnen Staaten. Dennoch
finden sich z. B. im sogenannten OECD-Mus-
terabkommen, auf dem die meisten Doppelbe-
steuerungsabkommen basieren, wichtige An-
haltspunkte. Ein maBgeblicher Begriff ist bei

VON THOMAS WAGNER, STEUERBERATER

Steuerliche Ansassigkeit

naturlichen Personen der Wohnsitz. Darunter
ist das Innehaben einer Wohnung zu verste-
hen, die man selbst nutzt. Wird eine Wohnung
hingegen nur vermietet, stellt diese keinen
Wohnsitz dar. Die Vermietung einer Wohnung
begrindet also in der Regel keine steuerliche
Ansassigkeit. Ein weiteres Kriterium ist der
standige Aufenthalt. Damit ist ein Ort oder
Gebiet gemeint, in dem sich jemand nicht nur
vorUbergehend aufhalt. In Deutschland ist hier-
unter z. B. ein Aufenthalt von mehr als sechs
Monaten zu verstehen. Bei nicht natirlichen
Personen ist der Ort der Geschaftsleitung ein
mapgebliches Merkmal. Ist jemand nach die-
sen Kriterien (auch) in einem anderen Staat als
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Deutschland steuerlich ansassig und gehort
dieser zu den meldepflichtigen Staaten nach
dem Common Reporting Standard, mussen
die Banken die Daten dieser Person fir Zwe-
cke des Informationsaustausches den deut-
schen Finanzbehdrden mitteilen. Diese leiten
die Informationen an den entsprechenden
Staat weiter. Zudem gilt jemand, der nicht in
Deutschland steuerlich ansassig ist, als Steuer-
auslander:in und muss als solche:r Kapitaler-
trage nur in beschranktem Umfang in Deutsch-
land versteuern. Steuerpflicht und steuerliche
Ansassigkeit missen daher nicht zusammen
vorliegen. Fragen hierzu beantwortet lhr:e
Steuerberater:in.


https://onemarkets.de/leserbefragung
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Voll mobil: Der onemarkets
Trading-Desk steht Ihnen per
App auch auf dem Smartphone
zur Verfiqung.

Wissen: Traden wie die Profis mit dem
onemarkets Trading-Desk

Wenn Sie erfolgreich Wertpapiere handeln wollen, brauchen Sie
eine durchdachte Strategie, viel Disziplin und ein leistungsstarkes
Programm, das Sie nach allen Kraften unterstitzt, egal wo Sie sind.
BUhne frei fur den onemarkets Trading-Desk!

@ ONEMARKETS TRADING-DESK

Zur Startseite und kostenlosen Anmeldung
geht es hier:
>> tradingdesk.onemarkets.de

Oder laden Sie die App (Android und i0S)
Uber den Apple App Store oder Google Play
direkt auf Ihr Smartphone:

onemarkets mobile Desk Pro

Oder nutzen Sie diesen QR-Code:

Unsere kostenlose Trading-Plattform one-
markets Trading-Desk unterstitzt Trader
auf vielfaltige Weise. Um alle Funktionen
nutzen zu kénnen, ist lediglich eine kurze
Anmeldung erforderlich. Und schon haben
Sie den vollen Zugriff, auch per Smart-
phone Uber die App onemarkets mobile
Desk Pro. Das Programm ist denkbar ein-
fach zu bedienen und verfigt Uber eine
benutzerfreundliche Oberflache. Die Fens-
ter lassen sich individuell anpassen und
steuern. So weit zur Pflicht, jetzt zur Kir.

Echtzeitkurse und Live-Charts

Beim onemarkets Trading-Desk erhalten
Sie die Kurse in Echtzeit (realtime). AuBer-
dem kénnen Sie sich zahlreiche voreinge-
stellte Kurslisten anzeigen lassen. Natir-
lich haben Sie auch die Mdglichkeit,
individuelle Kurslisten anzulegen und
abzuspeichern. So haben Sie Ihre person-
lichen Favoriten immer im Blick. Ein wei-
teres Highlight sind die Live-Charts. Hier
befinden sich zahlreiche Funktionen, mit
denen Charts bearbeitet und analysiert
werden kdnnen. So sind Zeiteinheit, Zeit-
raum und Art des Charts individuell ein-
stellbar. Auch Trendlinien, Fibonacci-Mar-
ken oder technische Indikatoren wie ROC
oder MACD konnen hinzugefigt werden.

Trading-Tool inklusive

Der onemarkets Trading-Desk unterstitzt
Sie auch beim Handel: Mit dem KO-Tra-
ding-Tool kénnen Sie das Chance-Risi-
ko-Verhaltnis (CRV) eines Trades auslo-
ten, wobei lhnen gleichzeitig passende
Hebelprodukte angezeigt werden, mit
denen sich der Trade umsetzen lasst. In
der Eingabemaske des Tools kdnnen Sie
den Einstiegskurs, die Stop-Loss-Marke,
den Zielkurs sowie das maximale Verlust-
risiko individuell steuern.

Automatische Signalerkennung

Zum onemarkets Trading-Desk gehort
auch der Trader Wingman. Das ist ein
Tool, das eigenstandig alle wichtigen
Markte fortlaufend nach Trading-Chancen
absucht. Sobald ein Signal bzw. ein aus-
sichtsreiches Chartmuster erkannt wurde,
wird es in einem eigenen Fenster anzeigt.
Durch einen Klick auf das Signal offnet
sich ein Live-Chart, Uber den Sie die Ana-
lyse vertiefen kénnen.

Wissen, was die Markte machen

Mit dem ,+“-Button am rechten oberen
Ende der Kursliste kdnnen Sie zahlreiche
Kennziffern der in der Kursliste enthalte-
nen Aktien abrufen und sortieren, etwa
diverse Hoch- und Tiefstande, den aktuel-
len Trend, in dem sich der jeweilige Titel
befindet, die Performance, die er auf-
weist, oder das Chartsignal, das zuletzt
generiert wurde. Damit Sie Uber aktuelle
Marktentwicklungen und Unternehmens-
nachrichten auf dem Laufenden bleiben,
zeigt Ihnen der onemarkets Trading-Desk
die neuesten Beitrage des onemarkets
Blogs (blog.onemarkets.de) an.

Gleich anmelden!

Die genannten Anwendungen sind nur
einige Beispiele aus dem Leistungsspek-
trum des Programms. Neugierig, was
unser professionelles Trading-Tool noch
so alles kann? Dann melden Sie sich am
besten gleich an (siehe linke Spalte)! @
Bitte beachten Sie die rechtlichen
Hinweise auf Seite 35.

onemarkets., @HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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Anleihen sind zuruck:
Portfolios jetzt neu ausrichten

Gastbeitrag von Andreas Schmid

Andreas Schmid ist Leiter Drittvertrieb
Deutschland, Osterreich und Osteuropa bei
PIMCO, einem der groBten Vermdgensver-
walter weltweit. In seinem Gastbeitrag erldu-
tert er, warum die Rentenmarkte in diesem
Jahr zahlreiche Mdoglichkeiten bieten kénn-
ten, um widerstandsfahige Portfolios zusam-
menzustellen.

Nachdem eines Uber alle Anlageklas-
sen hinweg schlechtesten jemals doku-
mentierten Jahre Uberstanden ist, sollte
2023 mehr Grund zur Freude bieten —
trotz der globalen wirtschaftlichen Her-
ausforderundgen. Anleihen werden wie-
der attraktiver — denn die Renditen sind
stark gestiegen und qualitativ hochwer-
tige Titel durften aus unserer Sicht weni-
ger schwanken.

Vorsicht ist angebracht

Auch wenn sich die Konjunktur robuster
als urspringlich erwartet zeigt, haben
sich die Aussichten trotzdem verschlech-
tert. So rechnen wir in diesem Jahr mit
einer milden Rezession in den etablier-
ten Volkswirtschaften. In diesem Umfeld
konnte es ratsam sein, vorsichtig zu agie-
ren und fUr mehrere Szenarien vorbereitet
zu sein. Die Rentenmarkte bieten zahlrei-
che Mdoglichkeiten, Portfolios auf Resili-
enz (Widerstandsfahigkeit) auszurichten.
Anleihen haben das Potenzial, attraktive
Renditen bei gleichzeitiger Reduzierung
der Abwartsrisiken zu erzielen. Warum,
veranschaulicht unser Modell der kon-

zentrischen Kreise. Hierbei handelt es sich
nicht nur um die rein empirische Betrach-
tung der Korrelation von Risiko und Ren-
dite; es liefert vielmehr die Erklarung fir
Ursache und Wirkung mit der Zentral-
bankpolitik als entscheidendem Faktor.

Modell der konzentrischen Kreise
Stellen Sie sich vor, Sie werfen einen Kie-
selstein ins Wasser und beobachten, wie
das Wasser an der Einwurfstelle Wellen
schlagt — das sind die konzentrischen
Kreise. Der Kieselstein steht fur die Zen-
tralbankpolitik. Die Zinsen werden ange-
hoben, um die Inflation zu senken. Die
Wellen stellen die Auswirkunden der Zen-
tralbankpolitik dar, die zuerst die inneren
Kreise betreffen, die defensive Anlage-
klassen darstellen. Es foldgen die Auswir-
kungen auf die risikoreicheren duBeren
Kreise (Anm. d. Red.: Zu den inneren Krei-
sen gehoren bspw. kurz- bis mittelfristige
Staatsanleihen mit hoher Bonitat. Zu den
duBeren Kreisen zdhlen etwa Hochzins-
anleihen und Aktien. Ein Schaubild des
PIMCO-Modells der konzentrischen Kreise
finden Sie auf blog.onemarkets.de).

Umgekehrt gilt: Wenn die Zentralban-
ken Zinserhéhungen verlangsamen oder
aussetzen, kommen Vermodgenswerte in
der Nahe des Zentrums zuerst in ein ruhi-
geres Fahrwasser mit geringer Schwan-
kungsintensitat, wahrend sie gleichzeitig
hohere Einstiegsrenditen bieten. Schluss-
endlich werden sich die Wellen auch an
den duBeren Kreisen abflachen, jedoch
dirften sich Vermddgenswerte nahe der
duBeren Kreise weiterhin volatil zeigen
und einer hoheren Unsicherheit ausge-
setzt sein.

Widerstandskrafte erhohen

Aus den genannten Grinden setzen wir
auf Anlageklassen, die sich nahe dem
Zentrum befinden. Wir konzentrieren uns
auf Anleihesegmente mit hoher Qualitat,
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deren Renditen derzeit so attraktiv sind
wie seit vielen Jahren nicht mehr. Auch
Anleihen mit kurzer Laufzeit erschei-
nen uns als sinnvoll in einem resilien-
ten Portfolio. ZurGckhaltung ist dage-
gen bei Aktien angesagt. Sie haben im
Zuge der hoheren Zinsen an relativer
Attraktivitat verloren. Eine Strategie,
die auf das globale Spektrum des Anlei-
henmarktes zugreift, strukturell in infla-
tionsgeschitzte Anleihen allokiert und
das Aktien-Exposure defensiver halt,
verfolgt beispielsweise der onemarkets
PIMCO Global Balanced Allocation Fund.
Er kdnnte eine Anlagealternative fir alle
darstellen, die die Widerstandskraft ihres
Portfolios erhdhen wollen. ®
Bitte beachten Sie die rechtlichen
Hinweise auf Seite 35.

Alle Meinungsaussaden oder Einschatzunden in diesem Gast-
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INTERVIEW

Christian Stocker, Aktienstratede bei der
UniCredit, ist ein versierter Kenner der
Aktienmadrkte. In seiner Online-Kolumne
»Stockers Borsencheck“informiert er
regelmapig Gber das Geschehen an den
Markten. Sie finden seine spannenden
Einschatzungen auf:

>>onemarkets.de/stockers-boersencheck

»FUr eine Fortsetzung der Aktienmarktrallye
bedarf es neuer Impulse®

Christian Stocker ist Aktienstratede bei der UniCredit und bekannt fir seine fundierten
Einschatzungen. Im Interview mit dem onemarkets Madazin spricht er Gber seine Erwartungen

an die Aktienmarkte in diesem Jahr und eine bewahrte Anlagestrategie.

onemarkets: Der DAX® hat sich wieder
seinen alten Rekordhochs angenahert.
Hat Sie das Uiberrascht?

Christian Stocker: Fir die deutliche Erho-
lung des DAX® in den zur(ckliegenden
Monaten gibt es qute Grinde. Etwa, was
die Konjunkturentwicklung betrifft. Viele
Anzeichen deuten darauf hin, dass die
Wirtschaft weich landen wird und nicht
in eine Rezession abgleitet. Das ist schon
einmal eine positive Uberraschung.
Zudem hat sich das Schreckensszenario
eines Energienotstandes nicht bewahrhei-
tet. Die Energiepreise sind zwar noch
relativ hoch, aber weit unter den Hochst-
standen von 2022. Eine Energiekrise gibt
es aktuell nicht. Damit haben sich die
Befurchtunden, die noch im Herbst 2022
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»Ich gehe davon aus, dass
Aktienindizes wie der DAX®
und EURO STOXX 50°

in den kommenden Wochen
eher seitwarts tendieren.*

Christian Stocker,
Aktienstratege bei der UniCredit

die Markte belasteten, als falsch heraus-
gestellt. All das hat zur Kurserholung bei-
getragen.

onemarkets: Geht der Hohenflug weiter
oder ist die Luft nun raus?

Stocker: Driicken wir es mal so aus: Neue
Rekordhochs werden wir beim DAX® in
diesem Jahr angesichts der gestiegenen
Bewertungen wohl nicht mehr sehen.
Aber spdtestens im kommenden Jahr
sind wieder neue Bestmarken drin.

onemarkets: Ein heiBes Thema waren in
den verdandenen Monaten die steigen-
den Zinsen. EZB und Fed haben die Zins-
schraube kraftig nach oben dedreht.
Die Aktienmarkte hat das zuletzt indes
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kaum noch bekimmert. Hat dieser
Aspekt an Schrecken verloren?

Stocker: EZB-Chefin Christine Lagarde hat
in der jingsten Vergandenheit mehrfach
betont, dass man die Zinsen noch weiter
erhéhen wird. Allmdhlich kommen wir
jedoch in einen Bereich, in dem die ange-
peilten Zinsraten erreicht sind und die
EZB langsam wieder den Fu3 vom Gaspe-
dal nehmen kdénnte. Dies ist an den Mark-
ten entsprechend eingepreist. Damit hat
die restriktive Notenbankpolitik tatsach-
lich ein wenig an Schrecken verloren. Das
Gleiche gilt Gbrigens auch fUr die USA, wo
die Fed ihren Zinserhéhungszyklus noch
friher stoppen konnte. Das alles ist
jedoch hinfallig, wenn der Rickgang der
Inflation langsamer erfolgt, als es aktuell
angenommen wird.

onemarkets: Zuriick zu den Aktienmark-
ten. Sie haben die Bewertungen bereits
angesprochen. lhre Meinung?

Stocker: Nach meiner Einschatzung haben
die Aktienmadrkte bereits viel vorwedge-
nommen, was sich in den Bewertungen
widerspiegelt. Schnappchen gibt es kaum
noch. Vielmehr liegen Bewertungskenn-
zahlen wie beispielsweise das Kurs-Ge-
winn-Verhaltnis (KGV) fir den DAX® und
den EURO STOXX 50% jeweils im Bereich
seines langjahrigen Durchschnitts. Ich
gehe daher davon aus, dass Aktienindizes
wie der DAX® und EURO STOXX 50° in
den kommenden Wochen eher seitwadrts
tendieren. Einen drastischen Einbruch
erwarte ich zwar nicht, aber mit gewis-
sen Korrekturen nach unten ist zeitweise
zu rechnen. Fir eine Fortsetzung der
Aktienmarktrallye bedarf es neuer
Impulse. Sinkende Zinsen werden da
nicht reichen.

onemarkets: Katalysator firr eine Auf-
wartsbewedung sind meist steigende
Gewinne. Viele Unternehmen zeigen
sich allerdings fiir 2023 noch sehr vor-
sichtig. Haben die Konzernchefs mit
Absicht tiefgestapelt?

Stocker: Das denke ich nicht. Die geopoli-
tischen Spannungen, der Ukraine-Krieg,
die anhaltend hohe Inflation, Lieferketten-
probleme in einigen Bereichen, der Fach-

kraftemangel — all dies stellt Unterneh-
men vor gro3e Herausforderungen und
sorgt fir Unsicherheit. Die 2023er-Ge-
winnerwartungden fUr die europdischen
Unternehmen wurden bereits im Jahr
2022 deutlich gesenkt und haben sich in
den verdgandenen Wochen auf diesem
niedrigen Niveau stabilisiert. Wir rechnen
jedoch damit, dass sich die Gewinnerwar-
tungen im zweiten Halbjahr wieder mode-
rat verbessern und den Aktienmarkten
damit Spielraum nach oben geben konn-
ten.

onemarkets: Sprechen wir Gber einen
Aktienindex, dessen Strategie Sie vor
zehn Jahren mitentworfen haben: den
European Sector Rotation Net Return
Index. Sind Sie zufrieden mit seiner
Performance?

Stocker: Sehr zufrieden sodar. s hat sich
bewadhrt, in konjunkturellen Aufschwung-
phasen in Zykliker und in Abschwungpha-
sen in defensive Sektoren zu investieren.
Das Konzept hat auch gezeigt, dass es
besser ist, in Abschwungphasen investiert
zu bleiben, statt komplett auszusteigen.
SchlieBlich profitiert der Index auf diese
Weise von positiven Uberraschungen und
den Dividendenertragen.

onemarkets: Kdnnen Sie uns das Grund-
derist der Sector-Rotation-Strategdie
naher beschreiben?

Stocker: Je nach Konjunkturphase entwi-
ckeln sich manche Branchen oftmals bes-
ser beziehungsweise schlechter als der
Gesamtmarkt. Von einem positiven Kon-
junkturumfeld haben in der Vergangen-
heit meist zyklische Werte profitiert. In
konjunkturellen Schwachephasen spielen
dagegen defensive Branchen ihre Starke
aus. Um festzustellen, wann das konjunk-
turelle Umfeld positiv und wann es rick-
laufig ist, dienen uns die ifo-Geschaftser-
wartungen als Kriterium. Wechseln die
konjunkturellen Vorzeichen, wechselt
auch der Korb. Dies entscheidet jedoch
nur Ober eine Halfte des Index. Uber die
andere Halfte bestimmt die Markttechnik.
Zeigen zyklische Sektoren relative Starke,
werden 50 Prozent des Index durch die
zyklischen Sektoren abgebildet.
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onemarkets: Ein deutscher Indikator
bestimmt die Strategie eines europai-
schen Strategieindex - funktioniert das?
Stocker: Ja. NatUrlich ist der Index fir die
ifo-Geschaftserwartungen ein deutsches
Stimmungsbarometer. Allerdings wird
dieser Indikator in meinen Augen auf
europaischer Ebene komplett verkannt.
Bei der monatlichen Ermittlung des
ifo-Index werden rund 9.000 Unterneh-
men bundesweit befragt. Es sind jedoch
keine Unternehmen, die nur in Deutsch-
land produzieren und in Deutschland ver-
kaufen. Unser Land ist eine extrem ex-
portorientierte Nation. Die befragten
Unternehmen sind global aufgestellt.
Sie haben Produktionsanlagen in Europa,
den USA und Asien aufdgebaut. Von ihren
Geschaftserwartunden lasst sich daher
nicht nur ableiten, wie es um Deutsch-
land bestellt ist, sondern auch um Europa
und den Rest der Welt. Fir mich sind die
ifo-Geschaftserwartungen somit einer der
aussagekraftigsten Indikatoren fir den
globalen Industriesektor.

onemarkets: Wie ist der European Sec-
tor Rotation Net Return Index aktuell
ausderichtet?

Stocker: Er ist derzeit zu 100 Prozent in
zyklischen Sektoren investiert. Sowohl die
ifo-Geschaftserwartunden als auch das
relative Momentum an den Borsen spre-
chen fir diese Zusammensetzung. Mit
dieser Stratedie sind wir bisher gut gefah-
ren. Gerat der Gesamtmarkt jedoch unter
Druck, kann es naturlich auch zu Kursver-
lusten des Index kommen.

onemarkets: Herr Stocker, haben Sie
vielen Dank fir das Gesprach.

Bitte beachten Sie die rechtlichen
Hinweise auf Seite 35.
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fur Ihr Depot ...

Welche Aktien mit sportlichen
Dividendenrenditen aufwarten.
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Die Dividendensaison 2023 bietet attraktive Anlagechancen. Wir sagen
Ihnen, worauf es ankommt und mit welchen Aktien und Strategien Sie
vom Ausschittungsreigen profitieren kdnnen.

Es ist wieder so weit! In Kirze bedinnt die
heiBe Phase der Dividendensaison fur das
zurUckliegende Geschaftsjahr 2022. Zwar
wird Uber die Dividenden erst in den
anstehenden Hauptversammlungen final
abgestimmt, aber Analystenprognosen
sowie die Dividendenvorschlage der Vor-
stande lassen erwarten, dass in dieser
Saison einige neue Ausschittungsrekorde
aufdestellt werden. Beispiel Deutschland:
Rund 55 Milliarden Euro dirften allein die
40 DAX®-Unternehmen einer Hochrech-
nung zufolde in diesem Jahr an ihre An-
teilseigner:innen auszahlen (Quelle: Deka
Fondsmadazin, 01/2023). Das waren rund
3,6 Milliarden Euro mehr als im Jahr
zuvor. In der Gesamtsumme noch nicht
enthalten ist die Ende 2022 von Volks-
wagden dgezahlte Sonderdividende in Hohe
von knapp 9,6 Milliarden Euro, die aus
dem Borsendang von Porsche resultiert.

Auch Europa setzt einen drauf

Eine neue Bestmarke ist auch europaweit
in greifbarer Nahe. Zu dieser Einschat-
zung kommt eine Studie von Allianz Glo-
bal Investors (AGI). Den Berechnungen
zufolge werden die im MSCI Europe Index
vertretenen Unternehmen — 425 an der
Zahl —in diesem Jahr voraussichtlich 387
Milliarden Euro an ihre Aktionar:innen
Uberweisen (Quelle: AGI, Dividendenstu-
die 2023, Januar 2023). Gegeniber den
382 Milliarden Euro, die im Vorjahr
gezahlt wurden, entspricht das einem
Plus von rund 1,3 Prozent.

Nehmerqualitaten bewiesen

Nun mag sich eine Erh6hung um gut ein
Prozent fir so manchen Dividendenfan
auf den ersten Blick etwas mager anho-
ren. Lasst man jedoch die jingere Vergan-

genheit Revue passieren, wird klar, dass
selbst ein leichter Anstieg als tolle Leis-
tung gewertet werden muss. Immerhin
war das fUr die diesjahrigen Ausschittun-
gen relevante Geschaftsjahr 2022 fir die
Unternehmen nur so gespickt von Heraus-
forderungen: Gestorte Lieferketten, Ukrai-
ne-Kried, hohe Energiekosten, Inflations-
schock, Zinswende und sich verteuernde
Finanzierungskonditionen — mit all dem
mussten die Firmen fertig werden. Bereits
verdffentlichte Geschaftszahlen zeigen,
dass ihnen das erstaunlich gut gelungen
ist. So schafften es Europas Aktiengesell-
schaften laut einer Auswertung von Refi-
nitiv (ehemals Thomson Reuters) allen
Widrigkeiten zum Trotz, ihre Gewinne im
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Dividendenschatzung fir Europa

FUr das Geschaftsjahr 2022 wird fUr die im MSCI Europe Index enthaltenen
Unternehmen ein leichter Anstieg der Dividendensumme um rund ein Pro-

zent auf 387 Milliarden Euro erwartet.

Dividendenausschittungen beim MSCI Europe Index

in Mrd. Euro
360
350
| 290
2018 2019 2020
Geschaftsjahr

382

387

e = erwartet. Historische Betrachtungen und Prognosen stellen keinen zuverldssigen Indikator

firzukinftige Entwicklungen dar.
Quelle: Allianz Global Investors (AGI), Dividendenstudien seit 2018
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Dividenden als relativ verlassliche Ertragsquelle

Die Vergangenheit hat gezeigt, dass Dividenden einem Aktienportfolio mehr Stabilitat verleihen
kénnen. Vor allem bei europdischen Aktien konnte man sich in Vergangenheit Gber hohe Aus-
schittungssummen freuen. Diese halfen, die Gesamtperformance in Perioden mit nedativer
Kursentwicklung (siehe Zeitraum von 2008 bis 2012) zu stabilisieren.

Beitrag von Dividenden und Kursen zur Performance des MSCI Europa Index (in 5-Jahres-Perioden)

in % pro Jahr

® Kursgewinne/Kursverluste

74 %

10,7 %

41%  21,1%

Performance-Beitrag Dividenden
(e

1978-1982 1983-1987 1988-1992 1983-1997 1998-2002 2003-2007 2008-2012 2013-2017 2018-2022

Historische Betrachtungen stellen keinen zuverlassigen Indikator fur zukUnftige Entwicklungen dar.
Quelle: Allianz Global Investors (AGI), Studie: ,Dividenden — Stabilitdt in unruhigen Zeiten®, Januar 2023
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verdangenen Jahr (zum Teil deutlich) zu
steigern.

Verlasslichkeit ist gefragt

Wichtig ist die Gewinnentwicklung des-
halb, weil sie in der Regel den Dividenden-
trend vorgibt. Will heiBen: Steigende
Gewinne gehen Ublicherweise mit stei-
genden Dividenden einher. Umgekehrt
bedeuten fallende Gewinne nicht auto-
matisch, dass auch die Dividenden im
gleichen Umfang zuriickgehen. Denn viele
Unternehmen legen Wert auf eine konti-
nuierliche — und damit verldssliche — Divi-
dendenpolitik. Allerdings sollte dass in
schlechten Zeiten nicht dazu fUhren, dass
die Firmen durch unangemessen hohe
Ausschittungen ihre Substanz aufzehren.
Die Kunst besteht also darin, die Balance
zu wahren zwischen unternehmerischer
Notwendigkeit und Aktiondrsinteressen.

Warum Dividenden wichtig sind
»In dem schwierigen Jahr 2022 haben
sich die europdischen Unternehmenspro-

fite und damit auch die Dividenden in
ihrer Gesamtheit bemerkenswert gut ent-
wickelt®, sagt Christian Stocker, Aktien-
stratege bei der UniCredit. FUr den Exper-
ten stellen die Ausschittungen hinsicht-
lich der Bewertung von Aktien ein wich-
tiges Kriterium dar. ,,Dividenden®, so Sto-
cker, ,verhelfen einer schwankungsanfal-
ligen Anlageklasse wie Aktien zu einer
gewissen Stabilitat. Dies gelte vor allem
in Jahren mit nedativer Kursentwicklung.
In solchen Phasen kdnnten Dividenden-
zahlungen Kursverluste zum Teil, wenn
nicht sogar komplett kompensieren.

Das zeigt auch die bereits erwahnte
Dividendenstudie von Allianz Global
Investors (AGI). Demnach lieferten Divi-
denden in den vergandenen Jahrzehnten
regelmaBig einen wertvollen Beitrag zur
Gesamtperformance von Aktien (siehe
Grafik links). Zudem zeidgt die Studie, dass
Aktien von Unternehmen, die Dividenden
ausschitten, im Zeitverlauf weniger
schwankungsanfallig sind als Titel von
Unternehmen, die nicht ausschitten. Den
AGI-Berechnungen zufolge liegt die durch-
schnittliche Kursvolatilitat von europai-
schen Dividendenzahlern rund zehn Pro-
zentpunkte unter der von Nichtzahlern
(Anm. der Red.: Die Volatilitat ist eine
Kennzahl fir die Haufigkeit und Intensitat
der Preisschwankungen eines Wertpapie-
res innerhalb eines bestimmten Zeit-
raums).

Dividendenrendite im Fokus

Fassen wir kurz zusammen: Dividenden
sind unter Investmentgesichtspunkten
deshalb ein so wichtiger Faktor, weil sie
zum einem dem Depot Stabilitat und zum
anderen der Performance einen zusatzli-
chen Schub verleihen kénnen. Doch wor-
auf dilt es bei Aktieninvestments hinsicht-
lich der Dividende zu achten? Oder anders
ausgedrickt: Wie lassen sich ,gute” von
,schlechten® Titeln unterscheiden? Die
bekannteste Kennziffer zur Bewertung
der Dividendenqualitat einer Aktie ist die
Dividendenrendite. Sie gibt an, mit wie
viel Prozent sich der aktuelle Aktienkurs
durch die erwartete Dividende je Aktie
verzinst. Manchmal wird auch die zuletzt
gezahlte Dividende je Aktie zur Berech-
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nung der Dividendenrendite herangezo-
gen. Allerdings kann auf diese Weise —
wie gleich noch zu sehen sein wird —
schnell ein falsches Bild entstehen.

Als Faustformel gilt: Je hoher die Divi-
dendenrendite, umso attraktiver eine
Aktie. In diesem Beitrag haben wir in den
Tabellen auf Seite 15 und 17 eine kleine
Auswahl europadischer und deutscher
Aktien mit derzeit Uberdurchschnittlicher
Dividendenrendite aufgelistet. Aber auf-
gepasst: Da sich der Aktienkurs und mit-
unter auch die Dividendenerwartungen
fortlaufend verandern, ist die Dividenden-
rendite kein feststehender Wert. Zudem
kdnnen besonders hohe Dividendenrendi-
ten triderisch sein. Gerat zum Beispiel der
Aktienkurs einer Gesellschaft infolge
schlechter Geschaftszahlen ins Trudeln,
erhoht das unter ansonsten gleichen Be-
dingungen die Dividendenrendite. Anle-
ger:innen, die in diesen Titel investieren,
mussen dann spater moglicherweise fest-
stellen, dass die Dividende stark gekirzt
oder ganz gestrichen wird, was wiederum
den Kurs erneut belasten kdnnte.

Was den Dividendenadel ausmacht

Aus den obiden AusfGhrundgen dgeht her-
vor, dass neben der Dividendenrendite
zumindest noch eine weitere GroBe
bericksichtigt werden sollte: die Dividen-
denkontinuitat. Denn wenn Unternehmen
es geschafft haben, ihre Ausschittungen
Uber lange Zeitraume nie zu senken oder
idealerweise sogar kontinuierlich zu erho-
hen, spricht das fir ein funktionierendes
Geschaftsmaodell, eine vorausschauende
Unternehmensfihrung sowie eine hohe
Wettbewerbsfahigkeit. Auf europaischer
Ebene dehort beispielsweise Sanofi zu
den Titeln, die sowohl eine hohe Dividen-
denrendite als auch eine beachtliche
Zahlungskontinuitat aufweisen. Schon
seit mehr als zwei Jahrzehnten stockt der
franzésische Pharmakonzern seine Divi-
dende Jahr fur Jahr auf — von 1,02 Euro je
Aktie fUr das Geschaftsjahr 2001 auf 3,33
Euro je Aktie fir das Geschaftsjahr 2021.
Das entspricht einer durchschnittlichen
jahrlichen Wachstumsrate von mehr als
sechs Prozent. Und auch fir das zurick-
liegende Geschaftsjahr 2022 sieht der

TITELTHEMA o

,»In dem schwierigen Jahr 2022 haben sich die europadischen
Unternehmensprofite und damit auch die Dividenden in ihrer
Gesamtheit bemerkenswert gut entwickelt.”

Christian Stocker,
Aktienstratege bei der UniCredit

Dividendenvorschlag des Vorstands eine
erneute Anhebung um knapp sieben Pro-
zent auf 3,56 Euro je Aktie vor (Quelle:
sanofi.com, Investor Relations). Das ergibt
auf Basis des aktuellen Kurses eine Divi-
dendenrendite von knapp vier Prozent
(Anm. d. Red.: Der genannte Wert sowie
auch alle nachfolgenden Angaben zur
Dividendenrendite beziehen sich jeweils
auf den 7. Marz 2023).

Als weiterer interessanter europaischer
Dividendentitel kdnnte sich Enel erwei-
sen. Der italienische Energiekonzern
bringt es auf eine Dividendenrendite von
mehr als sieben Prozent (auf Basis der fir
das Geschaftsjahr 2022 erwarteten Aus-
schittung) und zahlt damit zu den
Top-Werten in der europaischen Dividen-
den-Champions-League. Auch die Divi-
dendenhistorie sowie der Dividendenaus-
blick kann sich bei Enel sehen lassen. Was
Letzteres betrifft, geht der Analystenkon-
sens davon aus, dass die in Rom ansas-
sige Gesellschaft die Dividende je Aktie
fUr das laufende Geschaftsjahr erhéhen
wird. Ein gewisses Risiko bergen jedoch

Aktien mit hohen Dividendenrenditen (Auswahl) aus Europa

Unternehmen Dividendenrendite* Divide(gdjgrri‘\:;a)sbstum Dividezngze;l*a*t,l‘sblick
s W% am% o
e W W s o o
Facechrama 0% e A
iz?;?/::f‘tc?nyobn 6.9 % 17.0% >
s S R R o

Frankreich/Energie

*Dividendenrendite auf Basis der fir das Geschéftsjahr 2022 erwarteten Dividende **Wachstum der Dividende je Aktie von 2018 bis
2022 (5 Jahre) ***Dividendenausblick: =» = unverdnderte Dividende je Aktie fir das Geschdftsjahr 2023 erwartet @ = steigende
Dividende je Aktie fir das Geschaftsjahr 2023 erwartet W = sinkende Dividende fUr das Geschdftsjahr 2023 erwartet

Historische Betrachtungen und Prognosen stellen keinen zuverldssigen Indikator fur zukunftige Entwicklungen dar.
Stand: 07.03.2023 Quellen: Thomson Reuters, Kepler Cheuvreux
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geschehen auf dem Laufenden bleiben? Wir
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die hohen Nettoschulden des Konzerns.
Sie beliefen sind Ende 2022 auf 60,1 Mil-
liarden Euro.

Auch der DAX® bietet gute Chancen
Was den DAX® betrifft, iberzeugen der-
zeit die Versicherungskonzerne Allianz
und Minchener Rick sowohl mit einer
attraktiven Dividendenrendite von jeweils
Uber vier Prozent als auch einer historisch
gesehen guten Zahlungsmoral. Beispiel
Allianz: Im Zeitraum von 2008 bis 2022
erhéhten die MUnchener die Dividende je
Aktie von 3,50 Euro auf 11,40 Euro. Der
Ausblick ist positiv und die Strategie des
Versicherungsriesen sieht vor, eine Divi-
dende zu zahlen, die zumindest um fUnf
Prozent Uber dem Vorjahreswert liegt.
Allerdings nur unter der Voraussetzung,
dass bestimmte betriebswirtschaftliche
Kennziffern wie die Kapitalquote gewis-
sen Mindestanforderungen gendgen.

Erhohtes Risiko bei Autobauern
Blickt man auf die Dividendenrendite der
DAX®-Konzerne, fallt auf, dass derzeit die

UC European Dividend Stars Index

® Der UC European Dividend Stars Index
beinhaltet die Aktien von bis zu 30 euro-
padischen Unternehmen, die in den zurick-
liegenden zehn Jahren stets ihre Dividende
erhoht oder zumindest stabil gehalten
haben. Zudem mussen die Unternehmen
an den relevanten Anpassungstagen eine
Dividendenrendite von mindestens 2,5
Prozent aufweisen.

® QOrdentliche Anpassungen der Zusammen-
setzung erfolgen einmal jdhrlich, wobei an
den jeweiligen Anpassungstagen eine
Gleichgewichtung der Komponenten
erfolgt. Auf diese Weise wird vermieden,
dass bestimmte Indexmitglieder im Zeit-
verlauf ein zu hohes Gewicht erreichen.

® Bei dem UC European Dividend Stars Index
handelt es sich um einen Net-Return-Index.
Das heiBt, dass gezahlte Nettodividenden
der Indexmitglieder in den Index reinves-
tiert werden. Das ist unter Performance-
gesichtspunkten ein wichtiger Aspekt, da
auf diese Weise Zinseszinseffekte genutzt
werden kdnnen.

® Indervorldufigen Indexzusammensetzung
(Stand per 7. Marz 2023) finden sich unter

anderem die Pharmakonzerne Roche
(Schweiz) und Sanofi (Frankreich), der Auto-
konzern Volvo (Schweden), die Beratungs-
gesellschaft Accenture (Irland), die Bau-
marktkette Hornbach (Deutschland), die
GroBbrauerei Carlsberg (Danemark) sowie
der Elektrokonzern Philips (Niederlande).

HVB Open End Index Zertifikat

Basiswert UC European

Dividend Stars Index
ISIN/WKN DEOOOHW1EDSO/HW1EDS
Tellhabefaktorloo%
Wahrung .............................................................. EUR
Rickzahlungstermin Open End*
Bezugs ve rha ltn|s .............................................. 0 8 0

*Der Emittent, die UniCredit Bank AG, ist berechtigt,

das Zertifikat ordentlich zu kiindigen und zum jeweiligen
Rickzahlungsbetrag zurickzuzahlen.

Funktionsweise des Produkts: Seiten 33 und 34

Stand: 07.03.2023 Quelle: HypoVereinsbank onemarkets

>> Weitere Informationen zum Produkt
unter: onemarkets.de/HW1EDS

Autokonzerne BMW, Mercedes-Benz
Group und Volkswagen relativ weit oben
in der Rangliste platziert sind. Doch eine
gewisse Vorsicht ist hier angebracht: Der
Automobilsektor ist ausgesprochen zyk-
lisch, was bei den konjunktursensiblen
deutschen Autotiteln in den zurUckliegen-
den Jahren schon zu einigen bosen Uber-
raschungen hinsichtlich der Dividende
gefUhrt hat. BMW zum Beispiel hat die
Dividende in der junderen Vergangenheit
gleich zweimal in Folde (2019 und 2020)
massiv zusammengestrichen.

Dividenden-Stars im Paket

Wie bereits erwahnt, schwingt bei Invest-
ments in Dividendenaktien immer die
Gefahr mit, dass etwa infolge von Miss-
management oder schwacher Geschdfts-
entwicklung Ausschittunden gekirzt
oder ganz gestrichen werden. Dieses Ein-
zeltitelrisiko lasst sich zwar nicht elimi-
nieren, es lasst sich aber reduzieren:
durch Diversifikation, also durch Streuung
des Kapitals auf eine Vielzahl von Divi-
dendenwerten. Genau diese Maglichkeit
bietet ein neues HVB Open End Index Zer-
tifikat auf den UC European Dividend
Stars Index. Der Index enthalt bis zu 30
europaische Unternehmen, die zum einen
in den vergangenen zehn Jahren ihre Divi-
dende stets erhoht oder zumindest stabil
gehalten haben. Zum anderen mussen sie
an den relevanten Anpassungstagen eine
Dividendenrendite von mindestens 2,5
Prozent aufweisen. Wichtig fr die Perfor-
mance: Gezahlte Nettodividenden der
Indexmitglieder werden in den Index rein-
vestiert, sodass Anledger:innen im Laufe
der Jahre von einem Zinseszinseffekt pro-
fitieren konnen. Das HVB Open End Index
Zertifikat nimmt eins zu eins an der Wert-
entwicklung des UC European Dividend
Stars Index teil. Weitere Infos zu dieser
diversifizierten Dividendenanlage finden
Sie im Kasten links.

Indirekt von Dividenden profitieren

Auch wenn es sich paradox anhort:
Manchmal kann es unter Chance-Risi-
ko-Aspekten durchaus sinnvoll sein, auf
Dividenden zu verzichten. Natdrlich aber
nur, wenn man dafir eine entsprechende

onemarkets., @HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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Unternehmen

Allianz SE
Versicherer

BASF AG
Chemie

Deutsche Post DHL AG
Logistik

E.ON SE

Mercedes-Benz Group AG
Automobil

Dividendenrendite*

Aktien mit hoher Dividendenrendite (Auswahl) aus dem DAX®

Dividendenwachstum Dividendenausblick
(5 Jahre)** 2023***

6,3 % 2

*Dividendenrendite auf Basis der fir das Geschéftsjahr 2022 erwarteten Dividende **Wachstum der Dividende je Aktie von 2018 bis
2022 (5 Jahre) ***Dividendenausblick: =» = unveranderte Dividende je Aktie fUr das Geschaftsjahr 2023 erwartet @ = steigende
Dividende je Aktie fUr das Geschaftsjahr 2023 erwartet W = sinkende Dividende fUr das Geschaftsjahr 2023 erwartet

Historische Betrachtungen und Prognosen stellen keinen zuverlassigen Indikator fur zukinftige Entwicklungen dar.

Stand: 07.03.2023

Gegenleistung bekommt. Die Rede ist von
Anlageprodukten wie Bonus-Zertifikaten,
Discount-Zertifikaten oder Aktienanleihen
Protect. Warum?

Vereinfacht ausdedrickt: Bei diesen
Anlagen behalt der Emittent die wahrend
der Laufzeit erwarteten Dividenden der
zugrunde liegenden Aktie ein und verwen-
det sie dafir, die Renditechancen bezie-
hungsweise die jeweiligen Teilschutzme-
chanismen dieser Produkte zu finanzieren.
Dabei gilt: Je hoher die erwarteten Divi-
dendenrenditen des Basiswerts, umso
attraktivere Produktkonditionen lassen
sich herausholen. Das spiedelt sich dann
zum Beispiel in hoheren Zinszahlungen
bei Aktienanleihen oder tieferen Barrieren
bei Bonus-Zertifikaten wider. Ein Blick

Quellen: Thomson Reuters, Kepler Cheuvreux

kann sich also lohnen. In der nachfolgen-
den Tabelle finden Sie eine kleine Aus-
wahl an entsprechenden Produkten.
Unser komplettes Angebot gibt es online
unter onemarket.de.

Bitte beachten Sie, dass es sich bei
strukturierten Produkten um Schuldver-
schreibungen des Emittenten, der Uni-
Credit Bank AG, handelt. Bei Insolvenz des
Emittenten, d. h. Uberschuldung oder
Zahlungsunfahigkeit, kann es zu Verlus-
ten bis hin zum Totalverlust kommen. @
Bitte beachten Sie die rechtlichen
Hinweise auf Seite 35.

TITELTHEMA o
Wissen: Dividenden

Wann wird die Dividende ausgeschittet?
Die meisten Unternehmen zahlen einmal
jahrlich eine Dividende — und zwar fUr das
vorangedangene Geschaftsjahr. Normaler-
weise geschieht das direkt im Anschluss an
die Hauptversammlung. In einigen Landern
nehmen die Unternehmen mitunter auch
vierteljahrliche oder halbjahrliche Dividen-
denzahlungen vor (etwa in den USA, Frank-
reich oder GroBbritannien).

Wer entscheidet iber die Dividende?
Uber die Dividende je Aktie entscheiden die
Aktiondr:innen auf der Hauptversammlung.
Vorher macht allerdings der Vorstand einen
Dividendenvorschlag. Die Aktiondr:innen
stimmen dann Uber diesen Vorschlag ab.

Dividendenrendite — was ist das?

Die Dividendenrendite ist eine wichtige
Kennzahl bei der Aktienanalyse. Sie ergibt
sich, indem man die Dividende je Aktie
durch den aktuellen Bérsenkurs der Aktie
teilt und das Ergebnis mit 100 multipliziert.
Anders ausgedrickt: Die Dividendenrendite
zeigt an, in welcher Hohe sich der Aktienkurs
durch die Dividende ,verzinst“. Aber: Da sich
der Kurs einer Aktie standig verandert und
auch Dividenden im Zeitverlauf schwanken
kdnnen, ist die Dividendenrendite keine
feststehende GroBe.

Was bedeutet Ausschiittungsquote?

Die Ausschittungsquote gibt an, welcher
Anteil am JahresUberschuss einer Aktienge-
sellschaft als Dividende an die Aktiondrin-
nen und Aktiondre gezahlt wird.

HVB-Anladeprodukte auf europdische und deutsche Dividendenaktien

Basiswert Produkttyp
Allianz SE HVB Express Plus Zertifikat
AXA S.A. i HVB Express Plus Zertifikat
BASF SE : HVB Express Aktienanleihe Protec

Deutsche Post AG

Enel S.p.A. HVB Bonus Pro Zertifikat

Sanofi S.A. HVB Bonus Cap Zertifikat

(Letzter) Rick-
zahlungstermin

19.04.202

19.04.202

>> onemarkets.de

Ausstattungsmerkmale

rtrags-Barriere: 65 %**, max. Rickzahlungsbetrad: EUR 1.308,~

*Produkt in Zeichnung **vom Referenzpreis (Schlusskurs) am anfanglichen Beobachtungstag ***bezogen auf den Nennbetrag ****obere Kursgrenze

Nahere Informationen zu den Produkten finden Sie auf onemarkets.de bei Eingabe der ISIN im Suchfeld. Die Funktionsweise finden Sie auf den Seiten 33 und 34. Alle genannten Produkte sind Schuld-
verschreibungen der UniCredit Bank AG. Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, das heiBt Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit, kann es zu Verlusten bis hin zum Totalverlust kommen.

Stand: 07.03.2023

Quelle: HypoVereinsbank onemarkets
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https://www.onemarkets.de/HVB7NE
https://www.onemarkets.de/HVB7NC
https://www.onemarkets.de/HVB7L5
https://www.onemarkets.de/HVB7KH
https://www.onemarkets.de/HVB7KF
https://www.onemarkets.de/HC1QNK
https://www.onemarkets.de/de.html

@ ONEMARKETS FUND

Einen Uberblick Gber unser Fondsangebot
sowie detaillierte Informationen zu jedem
Fonds finden Sie unter
>>onemarkets.de/onemarkets-fund

Oder nutzen Sie diesen QR-Code:

18

BUhne frei fur zwei Aktienfonds, die zu Gberzeugen wissen!
Der eine ist auf Dividenden und stabile Ertrage fokussiert,
der andere hat die Chancen von Wachstumslandern im Blick.
Die Fonds profitieren von der geballten Kompetenz von

Fidelity bzw. J.P. Morgan.

onemarkets Fund — so heiBt unser neues
Angebot fUr aktiv gemanadte Fondslésun-
gen. Gestartet ist die Fondskollektion im
Oktober 2022 mit (zunachst) sieben Teil-
fonds, die unterschiedliche Investment-
stratedien verfolgen. Jeder dieser Fonds
zielt auf ein ganz bestimmtes Anlagebe-
durfnis ab. AuBergewdhnlich machen die
Fonds das hochkaratige Expertenwissen
sowie die durchdachten Anlagemodelle,
die bei der Umsetzung der jeweiligen
Strategie zum Einsatz kommen.

Heute wollen wir eine erste Zwischen-
bilanz ziehen und Ihnen zwei Fondsstra-
tegien vorstellen, die auf die Anlageklasse
Aktien setzen. Allerdings mit unterschied-
lichen Schwerpunkten. Der onemarkets
Fidelity World Equity Income Fund basiert
auf einer dividendenorientierten Aktien-
strategie, welche darauf abzielt, den glo-
balen Aktienmarkt bei geringerer Schwan-

kungsintensitat zu Ubertreffen. Beim
anderen Fonds handelt es sich um den
onemarkets J.P. Morgan Emerging Coun-
tries Fund. Er ermdglicht einen kompak-
ten Zugang zu den aufstrebenden, wachs-
tumsstarken Schwellenlandern der Welt.

Auf der Suche nach Qualitat

Gut ins neue Jahr destartet ist der one-
markets Fidelity World Equity Income
Fund. Markus Beilmann, Vertriebsleiter
Mitte und SUd bei Fidelity International,
Uberrascht das nicht: ,Der Fonds hat das
geliefert, was er verspricht: eine solide
Wertentwicklung bei vergleichsweise
geringen Wertschwankungen.” Damit, so
Beilmann, sei der Fonds einmal mehr sei-
nem Anspruch als Basisinvestment
gerecht geworden. Er richte sich an alle,
die langfristig von den Chancen der glo-
balen Aktienmarkte profitieren wollen

onemarkets., @ HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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Gute Musiker:innen zeichnen sich durch
Taktgefuhl aus. Bei erfolgreichen Fonds
istes nicht anders. Die Strategie gibt
den Takt vor.

und die dabei einen Fokus auf defensive
Werte legen. Daher sei der Fonds auch
sehr qut fir den langfristigen Vermo-
gensaufbau geeignet, etwa Uber Fond-
sparplane (siehe Interview auf Seite 20).
Um die Anlageziele zu erreichen, sucht
das Fidelity-Fondsmanagement weltweit
nach Qualitatsunternehmen mit attrakti-
vem Dividendenprofil. Um als Qualitats-
unternehmen eingestuft zu werden, mus-
sen die Gesellschaften wiederum mit
stabilen Geschaftsmodellen und robusten
Unternehmensgewinnen Uberzeugen. Die
Ausrichtung auf Ertragskraft und Dividen-
den ist ein wichtiger Aspekt. Denn
dadurch lassen sich — wie ein Blick in die
Fondshistorie zeigt — Verlustrisiken in
schwacheren Marktphasen verringern.

Grundlicher Auswahlprozess

Das Portfolio des onemarkets Fidelity
World Equity Income Fund umfasst typi-
scherweise 40 bis 50 Titel. ,Wir sehen
uns regional wie auch sektoral als qut
diversifiziert®, berichtet Fidelity-Experte
Beilmann. Sollte eine Aktie hinsichtlich
ihrer Bewertung ein Niveau erreichen, das
dem Fondsmanagement als zu riskant

erscheint, so kann sie aussortiert werden.
Ein permanentes Umschichten wird aller-
dings nicht angestrebt. Dies entspreche
nicht der Philosophie des Fonds, so Beil-
mann. Wenn es eine Aktie einmal
geschafft habe, in die Allokation aufge-
nommen zu werden, dann habe sie einen
umfangreichen und grindlichen funda-
mentalen Analyseprozess durchlaufen.
Dabei handele es sich in der Regel um
Unternehmen, die in der Lage sind, Uber
komplette Konjunkturzyklen hinweg zu
bestehen. Entsprechend hoch sei die
durchschnittliche Haltedauer. ,,Sie sollte
im Schnitt bei mehr als finf Jahren pro
Aktie liegen®, betont Beilmann.

Nachhaltiges Engagement

Auch das Thema Nachhaltigkeit spielt
beim Auswahlprozess eine Rolle, indem
zum Beispiel Unternehmen aus kontrover-
sen Bereichen wie unter anderem fossile
Rohstoffe, Glicksspiel oder Tabak von der
Allokation ausgeschlossen sind. Beilmann
hebt zudem das Nachhaltigkeitsengage-
ment von Fidelity hervor: ,Engagement
bedeutet, dass sich unsere Analysten und
Fondsmanader mit den Unternehmen in
einem fortlaufenden Dialog befinden, ins-
besondere Uber personliche Gesprdche,
aber auch Uber das Abstimmungsverhal-
ten auf Hauptversammlungen.” Diese
Kommunikation ziele darauf ab, die
Geschaftsleitung fir die Aspekte der
Nachhaltigkeit weiter zu sensibilisieren
und auf eine Verbesserung der Nachhal-
tigkeitsbilanzen hinzuwirken.

Fokus auf Schwellenlander

Auf eine positive Wertentwicklung blickt
auch unser Schwellenmarktfonds zurick,
der onemarkets J.P. Morgan World Coun-
tries Fund. Welche Faktoren sprechen fir
diese Anlage? ,Da gibt es mehrere
Grinde®, sagt ULf Blaurock, Executive
Director bei J.P. Morgan Asset Manade-

11Marz 2023  onemarkets o, % HypoVereinsbank

STRATEGIE & INVESTMENT @

onemarkets Fidelity

World Equity Income Fund

Fondstyp globaler Aktienfonds
o ageverwalter .......................................... o de R ty
Rickzahlungstermin Open End*
Lo hrung .................................................... e
Ertragsverwendung ausschijttend™

(ISIN: LU2503838604)
......................................................... L

(ISIN: LU2503841731)
Ausgabeaufschlag bis 20 5,00 %

*Der Fonds kann jederzeit mit oder chne Andabe von Grinden
durch Beschluss der Hauptversammlung der Anteilinhaber:in-
nen aufgelost und liquidiert werden. **Ertrdge aus dem Fonds
wie Dividenden oder Zinsen werden ausgeschittet. ***Ertrage
aus dem Fonds wie Dividenden oder Zinsen werden im Fonds
wieder angelegt.

Bitte beachten Sie den Disclaimer auf Seite 21.

Weitere Informationen zum Fonds sowie die aktuellen Rick-
nahmepreise finden Sie auf onemarkets.de bei Eingabe der
ISIN im Suchfeld.

Stand: 07.03.2023 Quelle: HypoVereinsbank onemarkets

onemarkets J.P. Morgan

Emerding Countries Fund

Fondstyp Aktienfonds Emerging Markets
o ageverwal o S Morgan
Rickzahlungstermin Open End*
Fonds wa hrung .................................................... EUR
Ertragsverwendung ausschittend™

(ISIN: LU2503834280)
......................................................... Lo

(ISIN: LU2503834363)
Ausgabeaufschlag bis 20 5,00 %
Verwaltungsgebuhr .............................. 201%pa
Mmdestanlage ......................................... EUR100 _

*Der Fonds kann jederzeit mit oder chne Andabe von Grinden
durch Beschluss der Hauptversammlung der Anteilinhaber:in-
nen aufgeldst und liquidiert werden. **Ertrdge aus dem Fonds
wie Dividenden oder Zinsen werden ausgeschittet. ***Ertrage
aus dem Fonds wie Dividenden oder Zinsen werden im Fonds
wieder angelegt.

Bitte beachten Sie den Disclaimer auf Seite 21.

Weitere Informationen zum Fonds sowie die aktuellen Rick-
nahmepreise finden Sie auf onemarkets.de bei Eingabe der
ISIN im Suchfeld.

Stand: 07.03.2023 Quelle: HypoVereinsbank onemarkets
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@ STRATEGIE & INVESTMENT

Markus Beilmann, Fidelity International

Markus Beilmann ist
Vertriebsleiter Mitte
und Sid bei Fidelity
International.

,Die Dividende ist eine
wichtide Ertragsquelle fir
den onemarkets Fidelity
World Equity Income Fund*

onemarkets: Sind Sie mit der Entwicklung
des onemarkets Fidelity World Equity
Income Fund zufrieden?

Markus Beilmann: Ein klares Ja! Der Fonds
hat das dgeliefert, was er verspricht: eine
solide Wertentwicklung bei vergleichsweise
geringen Wertschwankungen. Die defensive
Ausrichtung hat sich auch in der jingeren
Vergangenheit bezahlt gemacht. Es ist relativ
leicht, an der Borse erfolgreich zu sein, wenn
dort gerade die Sektkorken knallen. Es gehort
aber viel ,Fingerfertigkeit” dazu, in schwa-
cheren Marktphasen besser abzuschneiden
als der Gesamtmarkt. Wir wollen die Outper-
formance vor allem dann denerieren, wenn
die Markte schwierig sind. Darin liegt eine der
zentralen Starken des Fonds.

onemarkets: Wie erfolgt die Titelauswahl?
Beilmann: Fir den Fonds kommen nur Aktien
von Unternehmen infrage, die ein solides
Geschaftsmodell mit vergleichsweise ste-
tiger und zyklusunabhdngiger Gewinn- und
Cashflow-Entwicklung sowie robuste Margen
aufweisen. Denn solche Unternehmen sind in
der Regel attraktive und nachhaltige Dividen-
denzahler. Die Dividende wiederum ist eine
wichtige Ertragsquelle fUr den Fonds.

onemarkets: Welche Merkmale sollte eine
Aktie hinsichtlich der Dividende aufweisen?
Beilmann: Die Dividendenrendite spielt
natirlich eine Rolle, allein ausschlaggebend
ist sie aber nicht. Denn was nitzt heute die
hochste Dividendenrendite, wenn morgen
das Geschaftsmodell kollabiert und die Divi-
dende gestrichen wird. Fir das Fondsma-
nagement sind daher bei der Titelselektion
andere KenngréBen wie die Dividendenkon-
tinuitat und das Dividendenwachstum von
mindestens ebenso groBer Bedeutung.

onemarkets: Spielen auch Nachhaltig-
keitskriterien fir Fidelity bei der Auswahl
eine Rolle?*

Beilmann: Ja, das tun sie. Der onemarkets
Fidelity World Equity Income Fund ist eine
Strategie nach Artikel 8 der Offenlegungs-
verordnung. Ebenso erfillt er die Mindest-
ausschlisse nach dem Verbdndekonzept.
Das heiBt, dass Aktien aus bestimmten Bran-
chen wie etwa fossile Rohstoffe, Glicksspiel
oder Tabak auBen vor bleiben. Zudem bt das
Fondsmanagement ein starkes nachhaltiges
Engagement aus, etwa Uber personliche Ge-
sprache, aber auch Uber das Abstimmungs-
verhalten auf Hauptversammlungen.

onemarkets: Fiir wen ist der Fonds geeignet?
Beilmann: Wir sehen den onemarkets Fide-
lity World Equity Income Fund als Basis-
investment fUr alle, die langfristig von den
Chancen der globalen Aktienmarkte profitie-
ren wollen und dabei einen Fokus auf defen-
sive Werte legen.

onemarkets: Herr Beilmann, vielen Dank
fir das Gesprach. [

>> Das vollstandige Interview finden
Sie auf blog.onemarkets.de

Alle Meinungsaussagen oder Einschdtzungen in diesem Interview geben die Einschdtzung des Gesprachspartners wieder. Die hierin
zum Ausdruck gebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangslaufig die Meinung der UniCredit Bank AG wider.

*Bitte beachten Sie, dass die Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien durch den Fondspartner nicht automatisch dazu fihrt,
dass der Fonds im Sinne der HVB-Klassifikation als ,Nachhaltiges Anlageprodukt” eingestuft wird.
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ment. Zum einen stelle der Fonds ein ide-
ales Vehikel dar, um in Schwellenldnder
maoglichst breit diversifiziert zu investie-
ren. Zudem bilde er das gesamte Spekt-
rum von Schwellenmarkt-Aktien ab, so-
wohl regional als auch hinsichtlich
bestimmter Investment-Stile wie Value
und Growth (siehe Interview Seite 21).
Ein weiterer wichtiger Punkt betrifft
die Kompetenz des Fondsmanagements.
J.P. Morgan Asset Management verfigt
Uber eine mehr als 50 Jahre lange Erfah-
rung mit Emerding Markets und unterhalt
eines der groBten Schwellenlander-Exper-
tenteams weltweit. Das Team besteht
unter anderem aus 100 Investmentprofis
wie Research-Analyst:innen und Lander-
spezialist:innen, die an neun Standorten
arbeiten und die jeweiligen Landesspra-
chen flieBend sprechen. ,,Damit gelingt es
uns, ganz nah an den investierten Unter-
nehmen zu sein®, erklart Blaurock. FUr
eine erfolgreiche Schwellenmarktstrate-
gie sei diese Expertise vor Ort essenziell.

Chancenreiche Beimischung
Typischerweise stellen Investments in
Schwellenlander eine Beimischung zu
klassischen Kerninvestments wie bei-
spielsweise Mischfonds dar. Diese ,tak-
tischen Satelliten machen einen eher
geringeren, dafur aber umso chancenrei-
cheren Anteil des Portfolios aus.

Doch warum bieten Emerging Mar-
kets Uberproportionale Chancen? ,Wenn
Sie Uberlegen, dass monatlich rund neun
Millionen Menschen in die sogenannte
konsumstarke Mittelschicht aufsteigen,
sind das pro Jahr 100 Millionen neue
Konsument:innen qualitativ héherwer-
tiger GuUter®, rechnet ULlf Blaurock das
Potenzial vor. Hieraus wirden sich fir
das Fondsmanagement eine Menge span-
nender Investitionsmaoglichkeiten erge-
ben, etwa in der Konsumguterindustrie,
aber auch im Gesundheitssektor und im
Finanzsegment. Die Risiken lasst der J.P--
Morgan-Experte nicht unerwahnt: ,Man
darf nicht naiv sein: Schwellenlander-
aktien neigen dazu, stdarker zu schwan-
ken als etwa europaische Titel oder US-
Papiere.” Eine Gefahr lavert zum Bei-
spiel in dem sich verscharfenden Konflikt

onemarkets., @HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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zwischen den USA und China. ,Man darf
versichert sein, dass das Fondsmanage-
ment auf dieses Risiko und andere Konflikt-
herde ein wachsames Auge hat®, betont
Blaurock. Die jahrzehntelange Erfahrung
ermogliche es, verschiedene Ereignisse
besser zu verstehen und den Fonds ent-
sprechend aufzustellen.

Blaurock ist Uberzeudt, dass sich mit der
Anlageklasse ,Global Emerging Markets*
eine Uberdurchschnittliche Wertentwick-
lung erzielen lasst. ,In unseren aktuellen
langfristigen Ertragsannahmen fUr die
kommenden 10 bis 15 Jahre erwarten wir
fUr Aktien aus den globalen Schwellen-
landern einen durchschnittlichen jahrli-
chen Ertrag von acht Prozent. Das
stimmt zuversichtlich, wenngleich Prog-
nosen natirlich immer auch mit Unwag-
barkeiten verbunden sind.

Disclaimer (gilt fUr alle Fonds): Bitte lesen
Sie den Verkaufsprospekt des onemarkets
Fund (,,der Fonds®) und die wesentlichen
Anlegerinformationen der Teilfonds, bevor
Sie endgUltige Anlageentscheidungen tref-
fen. Diese Dokumente sind in englischer
sowie der jeweiligen Landessprache unter
www.structuredinvest.lu verfigbar und
kdnnen kostenlos zusammen mit den
jeweils aktuellen Jahres- und Halbjahres-
berichten am Sitz der Verwaltungsgesell-
schaft und in den Geschaftsraumen des
Vertriebspartners angefordert werden.
Hierbei ist die englische Version die recht-
lich bindende. Der Wert der Anteile und der
Gewinn aus einer Anlage in den Fonds kon-
nen je nach Marktbedingungen fallen oder
steigen und Anleder:innen konnten das
investierte Kapital nicht zurickbekommen.
Keiner der Teilfonds bietet eine Rendite-
darantie. DarUber hinaus steht es der Ver-
waltungsgesellschaft gemaB Artikel 93a
der Richtlinie 2009/65/€C und Artikel 32a
der Richtlinie 2011/61/EU frei, die Absatz-
maBnahmen bezlglich ihrer gemeinsamen
Anladen in Ubertragbaren Wertpapieren
einzustellen.

Bitte beachten Sie die rechtlichen
Hinweise auf Seite 35.

ULf Blaurock ist
Executive Director bei
J.P. Mordan Asset
Management

,Der onemarkets J.P.
Morgan Emerding Coun-
tries Fund ist eine ideale
Anlage, um breit diversifi-
ziert in Wachstumslander
zu investieren®

onemarkets: Schwellenmarkte delten als
relativ riskant. Warum sollten man sie
trotzdem auf dem Radar haben?

ULf Blaurock: Gerade jetzt gehoren die Emer-
ging Markets auf den Radar! Warum? Erstens,
weil sich an den langfristig Gberdurchschnitt-
lichen Wachstumsaussichten der Schwellen-
lander nichts geandert hat. Zweitens, weil
nach den Kurskorrekturen in den verdan-
genen ein bis zwei Jahren die Bewertungen
attraktiv erscheinen. FUr einen Neueinstieg
oder eine Aufstockung in Schwellenlander-
aktien sind das keine schlechten Vorausset-
zungen. Langfristig gesehen sind wir davon
Uberzeugt, dass sich mit der Anlageklasse
»Global Emerging Markets* eine Uberdurch-
schnittliche Wertentwicklung erzielen lasst.

onemarkets: Warum sollte man sich bei
Schwellenmarkt-Investments fiir den one-
markets J.P. Morgan Emerding Countries
Fund entscheiden?

Blaurock: Dafir gibt es mehrere Grinde. So
kann der Fonds eine sinnvolle Anlage dar-
stellen, um breit diversifiziert in Wachstums-
lander zu investieren. Der Fonds bildet das

STRATEGIE & INVESTMENT

gesamte Spektrum von Schwellenmarktak-
tien ab, sowohl regional, aber auch hinsicht-
lich bestimmter Investment-Stile wie Value
und Growth. FUr Anlegerinnen und Anleger,
die sich mit dem Thema Schwellenlander
das erste Mal beschaftigen, kann der Fonds
somit auch ein deeignetes Einstiegsinstru-
ment sein. Aber noch ein Punkt spricht fUr
den Fonds: J.P. Mordan ist ein Pionier in die-
ser Anlageklasse und kennt die Markte dank
jahrzehntelanger Erfahrung sehr qut.

onemarkets: Auf welchen Markten liegt
derzeit der Schwerpunkt des Fonds?
Blaurock: Der Fonds hat seinen regionalen
Schwerpunkt eindeutig in der asiatischen
Wachstumsregion. Dort finden wir lang-
fristige strukturelle Wachstumstrends und
besonders spannende Branchen, in die wir
investieren; etwa IT-Unternehmen, aber auch
bestimmte Bereiche des Konsums. Hier wird
sich der enorme Einkommens- und Wohl-
standsschub bei der Bevolkerung der Schwel-
lenlander besonders auszahlen.

onemarkets: Fir welche Anlederprofile
eignet sich der Fonds?

Blaurock: Man darf nicht naiv sein: Schwel-
lenlanderaktien neigen dazu, starker zu
schwanken als etwa europadische Titel oder
US-Papiere. Das war oft so und dirfte auch
so bleiben. Mit diesen temporaren Schwan-
kungen sollte man klarkommen. Ein gend-
gend lander Investitionszeitraum ab funf
Jahren ist dabei sehr hilfreich. Aber — wie
gesagt — langfristig sollte sich das hohere
Risiko in einer hoheren Performance fir die
Anleger:innen auszahlen.

onemarkets: Herr Blaurock, vielen Dank
fir das Gesprach.

Alle Meinungsaussaden oder Einschdtzunden in diesem Interview geben die Einschatzung des Gesprachspartners wieder. Die hierin
zum Ausdruck gebrachten Meinunden spiegeln nicht zwangsldufig die Meinung der UniCredit Bank AG wider.

11Marz 2023 onemarkets o, % HypoVereinsbank
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Der US-Technologiesektor blickt auf ein schwieriges
Borsenjahr 2022 zurick. Inzwischen haben sich die
Aktien jedoch mit einer Gegenbewegung zurickgemeldet.
Wie ist es um Apple, Alphabet, Amazon, Meta & Co.
derzeit bestellt? Und wie lasst sich investieren?

Wir halten Sie auf dem Laufenden! Aktuelle
Borsenberichte, Markteinschatzungen und
Chartanalysen finden Sie auf:

Oder nutzen Sie diesen QR-Code:
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»Markte machen sehr seltsame Dinge,
weil sie auf das Verhalten der Menschen
reagieren, und manchmal sind die Men-
schen ein bisschen verrickt*, lautet eine
allbekannte Aussage von Alan Green-
span. Das Zitat des Vorsitzenden der
US-Notenbank von 1987 bis 2006 passt
bestens in die heutige Zeit. Zuerst tauchte
der weltweit am meisten beachtete Index
fUr Technologie-Aktien, der Nasdag-100°,
im vergangenen Jahr in der Spitze um
mehr als ein Drittel ab, um in diesem Jahr
plotzlich eine V-féormide Erholung zu
wadgen. Das ,Verrickte® dabei: An den
Rahmenbedingungen hat sich (noch)
nicht viel geandert.

So setzt sich die als Ausldser fur den
~1ech-Crash” geltende Zinswende durch

die Fed fort. Allerdings hat das Tempo der
Erhéhunden zuletzt abgenommen. Nach-
dem die Federal Reserve im vergange-
nen Jahr mit kraftigen Schritten von 0,75
und 0,50 Prozentpunkten den Geldfluss
drosselte, waren es bei der ersten Sitzung
2023 ,nur“ noch 25 Basispunkte. Insge-
samt erhdhte sich die obere Grenze des
Leitsatzes innerhalb von knapp einem
Jahr von 0,25 Prozent auf 4,75 Prozent.
Die Formulierung ,,Weitere Erh6hunden
werden angemessen sein“ blieb nach
der Fed-Sitzung im Februar unangetastet
und signalisiert unmissverstandlich die
Bereitschaft zu einer weiteren Straffung
der Geldpolitik (Quelle: ,Federal Reserve
issues FOMC statement”, 1. Februar 2023).

Momentan geht man an den Markten
davon aus, dass die Fed im Rahmen der
kommenden Sitzungen im Mdrz und im
Mai die Leitzinsen um jeweils weitere 25
Basispunkte anheben wird. Dann, so die
Hoffnung, kénnte der Zinsgipfel erreicht
sein. Das gilt allerdings nur fir den Fall,

onemarkets., @HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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Nasdag-100® in Punkten (Skala links)
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® US-Leitzinsen in % (Skala rechts)

Touchdown.
US-Technolodieaktien,sind 2023

wieder in die Offensive gegangen.

dass der Inflationsdruck abnimmt. Wie
sehr die Leitsatze die Entwicklung von
Tech-Aktien beeinflussen, zeigt ein Blick
in die Vergangenheit. Zwischen 2020 und
2021, als sich der Zins im Bereich von null
Prozent bewegte, schossen die Kurse
formlich nach oben. Die anschlieBende
Phase von Leitzinserh6hunden hatte
dageden fallende Notierungen bei den
Tech-Werten zur Folge (siehe Grafik rechts).

Aber nicht nur die Zinsen, auch die Unter-
nehmenserdebnisse spielen fur alle, die
in Tech-Aktien investieren wollen, eine
wichtige Rolle. Hier zeigten sich zuletzt
Licht und Schatten. Bei den finf Tech-
Schwergewichten Meta, Apple, Alphabet,
Microsoft und Amazon, die an der Borse
unter dem Akronym ,,MAAMA* bekannt
sind, kam es in der jingsten Berichtssai-
son mehrheitlich zu Enttauschunden. Die
einzige positive Uberraschung lieferte
Meta Platforms, also das frihere Face-
book. Das Unternehmen wies zwar einen
Erlos- und Gewinnriickgang fUr das vierte

Dargestellter Zeitraum: 08.03.2018 bis 07.03.2023. Historische Betrachtungen stellen
keinen zuverlassigen Indikator fur zukinftige Entwicklungen dar.

Stand: 07.03.2023

Quartal 2022 aus, der Analystenkonsens
hatte aber mit einem noch héheren Minus
gerechnet. Zudem schirte der Konzern
mit einer in Aussicht gestellten Erholung
der seit Langem schwachelnden Werbe-
einnahmen sowie einem Aktienrick-
kaufprogramm im Volumen von 40 Mil-
liarden US-Dollar Zuversicht. Was
ebenfalls qut ankam: Grinder und CEQO
Mark Zuckerberg will den Fokus in
Zukunft verstarkt auf die Profitabilitat
richten. Seinen Aussaden zufolge soll
2023 das ,,Jahr der Effizienz* werden
(Quelle: Meta Platforms, Pressemittei-
lung vom 1. Februar 2023).

Bei Alphabet hinterlieB die Flaute im
Online-Werbemarkt derart dicke Brems-

11Marz 2023 onemarkets o, % HypoVereinsbank

Quelle: Nasdaq Inc.

*CAGR (Compound Annual Growth Rate)

Historische Betrachtungen stellen keinen zuverldssigen
Indikator fir zukUnftige Entwicklungen dar.
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Indexverdleich: Performance auf Jahresbasis

® Nasdag-100® (Total Return) Index @ S&P 500° (Total Return) Index

Jahresperformance in Prozent
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Die Balken bilden die prozentuale Performance im jeweiligen Jahr ab (vom ersten bis zum letzten Kurs des Jahres).
Historische Betrachtungen stellen keinen verldsslichen Indikator fir zukinftige Entwicklungen dar.

Quelle: Refinitiv

Durchschnittliche jahrliche
Wachstumsrate* der Umsatze
der Nasdaq-100®-Unternehmen
von 2003 bis 2022:

UMSATZ

12,5 %

Quelle: Nasdaq Inc.

*CAGR (Compound Annual Growth Rate)

Historische Betrachtungen stellen keinen zuverldssigen
Indikator fUr zukinftige Entwicklunden dar.

Durchschnittliche jahrliche
Wachstumsrate* der Dividende
je Aktie der Nasdag-100®-Unter-
nehmen von 2003 bis 2022:

DIVIDENDEN

24,9 o,

Quelle: Nasdaq Inc.

*CAGR (Compound Annual Growth Rate)

Historische Betrachtungen stellen keinen zuverldssigen
Indikator fir zukinftige Entwicklungen dar.
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spuren, dass im vierten Quartal 2022 die
Erwartungen des Marktes verfehlt wur-
den. Beim Umsatz lag der Google-Mut-
terkonzern um rund 440 Millionen
US-Dollar, bei den Gewinnen um 14 Cents
je Aktie hinter der Konsensschdtzung
zurck (Quelle: Refinitv, Analystendaten-
bank). Bei Apple zeigte sich ein vergleich-
bares Bild. Der Kultkonzern schlitterte mit
seinem ausgewiesenen Gewinn sogar
zum ersten Mal seit 2016 an den Schat-
zungen vorbei. Grund waren vor allem
coronabedingte Produktionsausfalle in
China. Amazon konnte zwar im Weih-
nachtsquartal trotz konjunkturellen
Gegenwinds mehr umsetzen, als Markt-
teilnehmer:innen erwartet hatten, aller-
dings enttauschte der weltgréBte
Online-Handler mit seinem Ausblick.

Kl — Megatrend auf dem Vormarsch
Auch beim Softwareriesen Microsoft ist
die Wachstumsdynamik zum Erliegen
gekommen. Im Zeitraum Oktober bis
Dezember 2022 verzeichnete der
Windows-Anbieter mit einem Erldsplus
von zwei Prozent das langsamste Wachs-
tum seit mehr als sechs Jahren. Insbeson-
dere die Nachfrage nach Software und
Cloud-Diensten kihlte sich ab. Der Net-
togewinn gab sodar Uberproportional um
zwolf Prozent nach (Quelle: Microsoft,

Pressemitteilung vom 24. Januar 2023).
Wieder auf die Erfolgsspur zurickkom-
men mochte Microsoft mithilfe der aktu-
ell heiB diskutierten Software ChatGPT,
welche eigenstandig Texte verfassen und
auch eine Konversation mit einem Men-
schen simulieren kann. Die auf Kiinstli-
cher Intelligenz (KI) basierende Anwen-
dung wird schon bald in das Premium-Abo
der Plattform Teams sowie der Suchma-
schine Bing integriert. Damit setzt Micro-
soft vor allem Google unter Druck.

In den Entwicklungsbiros von Alpha-
bet rauchen beziglich Kl aber ebenfalls
die Kopfe. Google arbeitet bereits seit
Langerem an einer eigenen Software
namens LaMDA, die schon bald der
Offentlichkeit zuganglich gemacht wer-
den soll. ,,Wir werden diese Arbeit
mutid, aber mit groBem Verantwor-
tungsbewusstsein fortsetzen®, gibt sich
Alphabet-Chef Sundar Pichai selbstsicher.
Wie wichtig Kl fir den Konzern ist, zeigte
sich in der Telefonkonferenz zur Zahlen-
vorlage fur 2022. Die Google-Mutter ver-
wies laut Berechnungen von Reuters
45-mal auf KI, gut dreimal so haufig wie
im vorangedangenen Quartal (Quelle:
Reuters, ,,From Meta to Microsoft, Al‘s big
moment is here®, 3. Februar 2023).

Der ,Goldrausch” im Bereich Kinstli-
che Intelligenz hat auch Apple und Meta
infiziert. Zuckerberg bezeichnete Anwen-
dungen wie ChatGPT als ,,spannenden
Bereich“ und Apple-Chef Tim Cook
mochte mit dieser Technologie etwa die
Unfall-Erkennung des iPhones und der
Apple Watch verbessern. Kl soll mittel-
fristig bei samtlichen Produkten und
Dienstleistungen zum Einsatz kommen.
»Wir sehen in diesem Bereich ein enor-
mes Potenzial, das praktisch alles, was
wir tun, beeinflusst®, so Cook (Quelle:
onvista.de, Artikel vom 6. Februar 2023).

Gefragte Hightech-Chips

Nicht wedzudenken beim Thema Kl ist
Nvidia. Der US-Chipdesigner hat seine
Hochleistungsprozessoren nicht nur bei
ChatGPT im Einsatz, auch bei den Mega-
trends Blockchain (siehe auch Kasten:
Solactive® Blockchain & Crypto Techno-
logy Index AR* auf Seite 25) sowie Auto-

onemarkets., @HypoVereinsbank 1 Marz 2023



nomes Fahren nimmt der Konzern eine
fuhrende Rolle ein. Letztgenanntes Seg-
ment ist einer der Wachstumstreiber im
Konzern. Im vierten Quartal 2022/23
(Stichtag: 29. Januar 2023) legte der
Umsatz in der Sparte um 135 Prozent zu
(Quelle: Nvidia, Pressemitteilung vom 22.
Februar 2023). Geholfen hat dabei unter
anderem die Markteinfihrung des voll-
elektrischen Autos Polestar 3, der erste
SUV, der auf Nvidias DRIVE-Plattform
lauft (Anm. d. Red.: Polestar ist ein Joint
Venture von Volvo und dem chinesischen
Autohersteller Geely). Zudem dab die
Marke NETA von Hozon Auto (China)
bekannt, ihre zukinftigen E-Fahrzeuge
auf Nvidias DRIVE-Plattform zu bauen.

Gefragte Hightech-Prozessoren

AbschlieBend noch ein Blick auf Netflix.
Der Streaming-Primus hat zwar ein holp-
riges Jahr 2022 hinter sich, konnte am
Ende aber doch noch positiv Uberra-
schen. Mit 7,66 Millionen neuen Abon-
nent:innen im vierten Quartal Ubertraf
der Internet-Konzern deutlich die Erwar-
tungen. Zudem stellte Netflix die Wei-
chen fir eine neue Zukunft: Mitbegrin-
der Reed Hastings trat Mitte Januar von
der Spitze zurGck und Uberdab das Zepter
an seinen langjahrigen Partner Ted
Sarandos sowie den bisherigen Orga-Vor-
stand Greg Peters. Das FUhrungsduo will
die Firma kinftig noch mehr auf Profit
trimmen. So soll eine Account-Sharing-
Sperre Geld in die Kasse spllen. Laut
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Solactive® Blockchain & Crypto Technology Index AR

Da Einzelinvestments bei jungen Trends oft-
mals mit hohen Risiken einhergehen, bieten
diversifizierte Indexanlagen eine sinnvolle Al-
ternative. Eine breit gestreute Investition im
Bereich Blockchain-Technologie ermdglicht
der Solactive® Blockchain & Crypto Techno-
logy Index AR. Indexbetreiber Solactive filtert
in einem ausgekligelten System jene Unter-
nehmen aus dem umfangreichen Aktienpool
heraus, die in diesem Sektor tatig sind. Zu
den Schwergewichten in dem insgesamt bis
zu 25 Blockchain-Aktien umfassenden Baro-
meter zahlen bekannte Tech-Konzerne wie
Coinbase, Nvidia, Meta Platforms, Block oder
auch AMD. Kryptowdhrungen wie Bitcoin
sind dageden nicht enthalten. Indexiberpri-
fungen und Gewichtungsanpassungen erfol-
gen halbjahrlich. Anfallende Nettodividenden
werden in den Index reinvestiert.

Netflix zahlen mehr als 100 Millionen
Haushalte nicht, da sie Accounts anderer
Haushalte mitnutzen.

Fazit: Riskant, aber attraktiv

Auch wenn noch nicht alles glanzt — lang-
fristig bieten US-Tech-Titel weiterhin gute
Outperformance-Chancen. Wer nicht
volles Risiko fahren mochte, kann mit
Renditeoptimierungsprodukten von Hypo-
Vereinsbank onemarkets in die Big Techs
investieren (siehe Tabelle unten). ()
Bitte beachten Sie die rechtlichen
Hinweise auf Seite 35.

Anlageldsungen auf US-Technologie-Aktien mit integriertem Teilschutz

HVB Open End Index Zertifikat

Basiswert Solactive® Blockchain & Crypto

Technology Index AR
ISIN/WKN DEOOOHB5INF1/HB5INF
Ruckzah lungsterml o Open End*
Tel lhab efa kt or ................................................ 100 . %
Indexberechnundsgebihrp.a.  1,30%p.a.
Briefkurs (Verkaufspreis) EUR 32,71

*Der Emittent, die UniCredit Bank AG, ist berechtigt,

das Zertifikat ordentlich zu kiindigen und zum jeweiligen
Rickzahlungsbetrag zurckzuzahlen.

Funktionsweise des Produkts: Seiten 33 und 34

Stand: 07.03.2023 Quelle: HypoVereinsbank onemarkets

>> onemarkets.de

Produkttyp Basiswert

ISIN (Letzter) Riick-

Ausstattungsmerkmale

Bonuslevel (= Cap**): USD 200,—, Barriere: USD 72,50

zahlungstermin
HVB Bonus Cap Zertifikat  Alphabet Inc. Class C ' DEOOOHB865T7 22.12.2023
HVB Bonus Cap Zertifikat ¢ Amazon.com Inc. 22.12.2023 :

HVB Aktienanleihe Apple Inc.

HVB Aktienanleihe Protect i Meta Platforms Inc.

04.04.2024
12.04.2024 :

Bonuslevel (= Cap**): USD 160,—, Barriere: USD 70,—

Zinszahlung p. a.: 6,10 %***, Basispreis: 80 %****

Zinszahlung p. a.: 12,80 %***, Barriere: 75 %****

HVB Bonus Cap Zertifikat i Microsoft Corp.

22.12.2023 :

Bonuslevel (= Cap**): USD 480,-, Barriere: USD 190,—

HVB Aktienanleihe Netflix Inc.

HVB Aktienanleihe ¢ Nvidia Corp.

18.04.2024

12.04.2024 :

Zinszahlung p. a.: 10,30 %***, Basispreis: 80 %****

*Produkt in Zeichnung **obere Kursgrenze ***bezogen auf den Nennbetrag ****vom Referenzpreis (Schlusskurs) am anfénglichen Beobachtungstag

Néhere Informationen zu den Produkten finden Sie auf onemarkets.de bei Eingabe der ISIN im Suchfeld. Die Funktionsweise finden Sie auf den Seiten 33 und 34. Alle genannten Produkte sind Schuld-
verschreibungen der UniCredit Bank AG. Im Falle einer Insolvenz des Emittenten, das heiBt Uberschuldung oder Zahlungsunfahigkeit, kann es zu Verlusten bis hin zum Totalverlust kommen.

Stand: 07.03.2023

Quelle: HypoVereinsbank onemarkets
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https://www.onemarkets.de/HB5JNF
https://www.onemarkets.de/HB865T
https://www.onemarkets.de/de.html
https://www.onemarkets.de/HB8628
https://www.onemarkets.de/HVB7KU
https://www.onemarkets.de/HVB7ME
https://www.onemarkets.de/HB866U
https://www.onemarkets.de/HVB7N6
https://www.onemarkets.de/HVB7MD
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Em glelchmaﬁlger Armzug kann beim
Kraulen'Von Vorteil sein. Auch zugweises
Investieren.in'gleichbleibenden Raten
bietet Vorzige.

Medatrend Wasserstoff:
Zug um Zug investieren

Was ist noch drin?

Global Hydrogen Index (Net Return) (EUR)
in Punkten

2500

500
09/20 03/21 09/21

03/22 09/22 03/23

Dargestellter Zeitraum: 26.02.2020 (Startdatum des Index)
bis 07.03.2023

Historische Betrachtungen stellen keinen verldsslichen Indika-
tor fUr zukUnftige Entwicklungen dar.
Stand: 07.03.2023 Quelle: Bloomberg
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Wasserstoff ist in aller Munde. Er gilt als Garant fir eine sichere,
saubere und unabhangige Energieversorgund. Schon bald kénnte
der Markt durchstarten. Fur alle, die schrittweise in den Sektor
einsteigen wollen, gibt es qute Nachrichten.

Wasserstoff gilt als Enerdietrager der
Zukunft und spatestens seit dem rus-
sischen Einmarsch in die Ukraine auch
als ein Schlissel zur Energieunabhdn-
gigkeit. Das Einsatzspektrum ist gewal-
tig. So kann Wasserstoff zum Beispiel
bei der energieintensiven Stahlproduk-
tion Klimasunder wie Kohle ersetzen.
Und auch bestimmte Prozesse in der
Chemieindustrie lassen sich mit dem
Element klimaschonend gestalten. Ein
besonders vielversprechendes Einsatz-
gebiet ist der Bereich Verkehr & Trans-
port. Schwere Vehikel wie Lastkraftwa-
gen, Schiffe, Dieselzige oder Flugzeuge
konnten in Zukunft mit Brennstoffzel-
len angetrieben werden. In den genann-
ten Feldern laufen weltweit schon Hun-
derte von Pilotprojekten und immer mehr
davon erreichen Serienreife. Ein Beispiel

onemarketsy

dafir sind die Wasserstoffziige der Deut-
schen Bahn-Tochter ,start®, die seit Ende
2022 in Hessen (Uber die Schienen rollen.

Warum Wasserstoff grin sein sollte
»ES gibt zunehmend Anzeichen dafir,
dass Wasserstoff ein wichtiger Faktor fir
ein erschwingliches, sicheres und saube-
res Energiesystem sein wird, aber es sind
noch groBe Anstrenungen erforderlich,
um das Potenzial voll auszuschopfen®,
sagdt Fatih Birol, Chef der Internationalen
Energieagentur (IEA) mit Sitz in Paris.
Damit spielt Birol insbesondere auf die
Herausforderundgen im Herstellungspro-
zess an. Wasserstoff wird durch Elek-
trolyse gewonnen. Dabei wird Wasser
mithilfe elektrischen Stroms in Wasser-
stoff und Sauerstoff zerlegt. Damit Was-
serstoff seine Klimavorteile voll ausspie-

fsHypoVereinsbank 11 Marz 2023



,Wasserstoff erlebt einen beispiellosen Aufschwung.
Die Welt sollte diese einmalige Chance nicht verpassen,
Wasserstoff zu einem wichtigen Bestandteil unserer

sauberen und sicheren Energiezukunft zu machen.*

Dr. Fatih Birol, Vorsitzender der Internationalen Energieagentur (IEA)

Quelle iag.org, Web-Report: ,The Future of Hydrogen”

len kann, sollte der Strom logischerweise
nicht aus dem Verbrennen fossiler Ener-
gietrager stammen, sondern aus erneuer-
baren Energien gewonnen werden. Die
Rede ist vom grinen Wasserstoff.

Vervielfachung der Produktion

Noch ist griner Wasserstoff Mangelware.
Laut IEA lag die Produktion im vergange-
nen Jahr weltweit deutlich unter einer
Million Tonnen*. Andetrieben von zahlrei-
chen nationalen und multinationalen For-
derprogrammen kommt jedoch gewaltig
Schwung in den Markt. Auf diesen Punkt
verweist auch die IEA in ihrem letzten
Wasserstoffbericht. Demnach kdnnte sich
die Produktion von grinem Wasserstoff,
wenn alle in der Pipeline befindlichen Pro-
jekte Friichte tragen, bis zum Jahr 2030
auf acht bis zwdlf Millionen Tonnen* pro
Jahr vervielfachen (Quelle: IEA, ,Global
Hydrogen Review 2022“ Sept. 2022).

Step by Step investieren

Die bisherigen Ausfihrungen lassen
erkennen, dass das Potenzial fir (grinen)
Wasserstoff riesig ist und Unternehmen,
die in diesem Markt tatig sind, Uber exzel-
lente Geschaftsperspektiven verfigen.
Eine diversifizierte Investmentmaglich-

keit bietet HypoVereinsbank onemarkets
mit einem HVB Step Invest Zertifikat auf
den Global Hydrogen Index (Net Return)
(EUR). Der Index bildet die Kursentwick-
lung von bis zu 25 Unternehmen ab, wel-
che in der Entwicklung und Produktion
von Wasserstoff, Wasserstoffantrieben
und Brennstoffzellen tatig sind (Details
siehe Steckbrief unten).

Bei dem genannten HVB Step Invest
Zertifikat erfolgt die Investition in den
Index nicht in einer Summe, sondern
schrittweise in zwolf gleichbleibenden
monatlichen Raten. Diese gestaffelte
Vorgehensweise bietet die Chance, den
(durchschnittlichen) Einstiegskurs im Ver-
gleich zu einer Einmalanlage zu optimie-
ren (Cost-Average-Effekt). Zudem gibt es
am Ende der Investitionsphase eine
Ertragszahlung von 10 Euro pro Zertifikat.

Zu beachten ist, dass es sich bei dem
Zertifikat um eine Schuldverschreibung
der UniCredit Bank AG handelt. Bei Insol-
venz des Emittenten, das heiBt Uber-
schuldung oder Zahlungsunfahigkeit,
kann es zu Verlusten bis hin zum Totalver-
lust kommen. ®
Bitte beachten Sie die rechtlichen
Hinweise auf Seite 35.

Steckbrief: Global Hydrogen Index (Net Return) (EUR)

Der Global Hydrogen Index (Net Return) (EUR) enthdlt bis zu 25 Aktien von Unternehmen, die
im Bereich Wasserstoff tatig sind einschlieflich der folgenden Segmente: Entwicklung und
Produktion von (grinem) Wasserstoff, Wasserstoffantriebe und Brennstoffzellen. Ebenfalls fir
den Index in Betracht kommen Gesellschaften, die sich mit Transport, der Speicherung und
dem Vertrieb von Wasserstoff (einschlieBlich grinem Wasserstoff) beschdftigen. Weiter zur
Auswahl stehen Unternehmen, die Ingenieur- und Beratungsdienste fUr die EinfUhrung und
Nutzung von wasserstoffbasierten Brennstoffquellen auf privater, gewerblicher und industriel-
ler Ebene anbieten. Aktuell enthalt der Index 20 Unternehmen, darunter beispielsweise Linde,
Air Liquide, Plug Power, Nel oder Alstom (Stand: 7. Madrz 2023). Die Zusammensetzung des
Index wird halbjahrlich Gberprift, wobei die Komponenten an den jeweiligen Anpassungstagen
gleichgewichtet werden. Nettodividenden werden in den Index reinvestiert.

11Marz 2023 onemarkets o, % HypoVereinsbank
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HVB Step Invest Zertifikat 04/27

Global Hydrogen Index
(Net Return) (EUR)

Basiswert

*Ertragszahlung pro Zertifikat am Ertragszahlungstag
**inklusive Ausgabeaufschlag
***vorbehaltlich einer vorzeitigen SchlieBung

Funktionsweise des Produkts: Seiten 33 und 34

Stand: 07.03.2023 Quelle: HypoVereinsbank onemarkets

>> Weitere Informationen zum Produkt
unter: onemarkets.de/HVB7NL

Weitere spannende Anlagen auf Megatrends
und Zukunftsmarkte wie Biotechnolodie,
erneuerbare Energien oder Green Technolo-
gies finden Sie unter:
>>onemarkets.de/investment-storys

Oder nutzen Sie diesen QR-Code:

*Eine Tonne Wasserstoff enthdlt eine Energiemenge von
33.330 Kilowattstunden. Das entspricht dem durchschnittli-
chen jahrlichen Stromverbrauch von rund neun Dreipersonen-
haushalten (im Einfamilienhaus).
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Mercedes-Benz
will E-Auto-Absatz

verdoppeln

HVB Aktienanleihe

Basiswert Mercedes-Benz Group AG

*bezogen auf den Nennbetrag **vom Referenzpreis
(Schlusskurs) am anfanglichen Beobachtungstag
***yorbehaltlich einer vorzeitigen SchlieBung

Stand: 07.03.2023 Quelle: HypoVereinsbank onemarkets

>> Weitere Informationen zum Produkt
unter: onemarkets.de/HVB7KS
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Als einen ,,Beleg dafir, dass die strategi-
sche Ausrichtung stimmt“ wertet Ola Kal-
lenius, Vorstandsvorsitzender der Merce-
des-Benz Group, die jingst veroffent-
lichten Geschaftszahlen 2022. Man habe
nicht nur starke finanzielle Ergebnisse
erzielt, sondern auch die Geschwindigkeit
beim elektrischen und automatisierten
Fahren erhoht, erklarte Kallenius. Der
gebirtige Schwede, der seit Mai 2019 das
Zepter bei dem Stuttgarter Autokonzern
schwingt, konnte Uber einen Umsatzan-
stieg um zwolf Prozent auf 150,0 Milliar-
den Euro und eine Verbesserung des ope-
rativen Ergebnisses um 28 Prozent auf
20,5 Milliarden Euro berichten — und
damit die Erwartunden des Marktes Uber-
treffen (Quelle: Mercedes-Benz Group AG,
Annual Results Conference 2022, 17. Feb-
ruar 2023).

Wachstumssprung bei E-Modellen

Was den Ausblick auf 2023 betrifft, zeigt
sich der schwabische Traditionskonzern
betont vorsichtig. Beim Umsatz wird
lediglich mit einem Wert auf dem Vorjah-
resniveau gerechnet und beim operativen
Ergebnis sodar ein leichter Rickgang ein-
kalkuliert. Die verhaltenen Prognosen
sind vor allem dem unsicheren konjunk-
turellen Umfeld dgeschuldet, lassen aber
durchaus Spielraum fiir positive Uberra-
schungen. Rickenwind erhofft sich der
Konzern von seinem E-Segment. Hier sol-
len sich die Auslieferungen in diesem Jahr
in etwa verdoppeln. Damit wirde die
Sparte weiter Fahrt aufnehmen. Bereits

Mit dem E-SUV Mercedes-Maybach EQS
mdchten die Stuttgarter im Premium-
segment punkten.

im verdangenen Jahr stieg der Absatz von
E-Fahrzeugen konzernibergreifend um 67
Prozent auf knapp 150.000 Einheiten.

Hohe Aktienrickkaufe angekindigt
Alles in allem scheint sich die Merce-
des-Benz Group auf einem duten Weg zu
befinden. Als stitzend fur den Kurs
konnte sich das im Februar angekindigte
Aktienrickkaufprogramm erweisen. Es
sieht vor, in einem Zeitraum von zwei Jah-
ren eigene Aktien im Volumen von bis zu
vier Milliarden Euro zurickzukaufen. Auf
der anderen Seite hat der Titel nach den
deutlichen Zugewinnen in den verdange-
nen Monaten schon einiges an Kurspoten-
zial vorweggenommen. Vor diesem Hin-
tergrund konnte sich eine HVB Aktien-
anleihe auf die Aktie der Mercedes-Benz
Group als interessante Alternative zu
einem Direktinvestment erweisen.

Chance auf stattliche Zinszahlung
Die Anlage bietet mit einer jahrlichen
Zinszahlung von 7,30 Prozent (auf den
Nennbetrag) zum einen eine ansehnliche
Ertragschance und verfigt zum anderen
Uber einen dewissen Teilschutz. Dieser
resultiert aus dem Basispreis, der bei 80
Prozent des Aktienschlusskurses am
anfanglichen Beobachtungstag fixiert
wird. Notiert die Aktie am letzten Beob-
achtungstag auf Hohe oder oberhalb der
Basispreis, erfoldt die Rickzahlung der
Anleihe zum Nennbetrag. Andernfalls
erfolgt die Rickzahlung durch Lieferung
von Aktien der Mercedes-Benz Group AG
in festgelegter Anzahl pro Anleihe. Wer-
den die Kursverluste nicht durch die Zins-
zahlung ausgeglichen, entsteht ein Ver-
lust. Zu beachten: Bei der Anleihe handelt
es sich um eine Schuldverschreibung des
Emittenten, der UniCredit Bank AG. Bei
Insolvenz des Emittenten, also Uberschul-
dung oder Zahlungsunfahigkeit, kann es
zu Verlusten bis hin zum Totalverlust
kommen. . °
Bitte beachten Sie die rechtlichen
Hinweise auf Seite 35.

onemarkets., @HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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ZINS

onemarkets.de/
blickpunkt-zins

Michael Rottmann
Kapitalmarktexperte
bei der UniCredit

Leitzinserwartunden: Wechselbad der Gefuhle

In den vergangenen Wochen gab es eine erneute Verkaufswelle
an den europaischen Zinsmarkten. Der Ausloser: Die Kerninfla-
tion in der Eurozone stieg von 5,3 Prozent (Januar 2023) auf ein
neues Allzeithoch von 5,6 Prozent (Februar 2023). Diese bdse
Uberraschung diirfte sich auch auf die Politik der EZB auswir-
ken, denn einflussreiche Mitglieder des EZB-Rats haben den
kinftigen Zinspfad explizit an die Entwicklung der Kerninflation
geknUpft. Unsere Modelle deuteten bislang darauf hin, dass der
Wendepunkt der Kerninflation Ende des ersten Quartals 2023
bei einem Wert von unter 5,5 Prozent erreicht sein kdnnte. Die
jungsten Daten stellen diese Ansicht infrage und verschieben
den Wendepunkt in das zweite Quartal 2023. Unter normalen
Umstanden ware dies keine groBe Veranderung des Szenarios.
Allerdings sind dies keine normalen Zeiten. Die Inflation war zu
lange zu hoch und marktbasierte Inflationserwartungen erreich-
ten zuletzt ebenfalls teils neue historische Hochststande.

Dies wird die Falken des EZB-Rats sehr wahrscheinlich in ihrer
Forderung bestarken, auch im Mai ein Anhebungstempo von 50
Basispunkten beizubehalten. Die Markte haben auf Basis der
Geldmarktforwards ihre Erwartung fir den Leitzins (EZB-Einla-
gensatz) bereits auf 4,0 Prozent angehoben und jingste Kom-
mentare von verschiedenen EZB-Ratsmitgliedern suggerieren,
dass diese Einschatzung durchaus gerechtfertigt ist.
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,Wir durften uns in einer Phase befinden, in
der die langfristigen Anleihezinsen weniger
stark steigen als die Leitzinsen.*

Der Leitzinsanhebungszyklus setzt sich zunachst also vermut-
lich mit hohem Tempo fort. Es stellt sich die Frage, ob sich die
zu beflrchtenden Leitzinsanhebungen eins zu eins auf die lang-
fristigen Renditen von Staatsanleihen Ubertragen. Wahrschein-
lich nicht. Wir sehen bereits seit geraumer Zeit, dass die lang-
fristigen Zinsen nicht mehr in vollem Umfang an dem Anstieg
der Leitzinsen teilnehmen. Das entspricht auch dem Muster,
dass man seit Jahrzehnten kennt. Traditionell erreichten lang-
fristige Zinssatze ihren Hochstwert, bevor der Zinserh6hungs-
zyklus endete. Die Begriindund: Eine inverse oder extrem flache
Zinsstrukturkurve wahrend eines Zinserhéhungszyklus ist fir
gewohnlich der Bote einer heraufziehenden Wachstumsab-
schwdachung oder Rezession. Zu diesem Zeitpunkt werden Leit-
zinssenkungen antizipiert und die langfristigen Zinsen nehmen
dies vorweg. Und in dieser Phase dirften wir uns befinden.

Mein Fazit: Ja, mit den Leitzinsen dirfte es noch ein Stick wei-
ter nach oben gehen, aber der Gipfel scheint in Sicht. Das heiBt
fUr die langfristigen Anleihezinsen: Auch wenn kein schneller
und steiler Sinkflug zu erwarten ist, rechnen wir fur die kom-
menden Monate mit einem sukzessiven Abstieg in niedrigere
Gefilde.
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NACHHALTIGKEIT

06.03.2023 Richard Pfadenhauer

17:14 UniCredit Bank

AKTIEN-NEWS, INDIZES, INVESTMENT, MARKT-NEWS

Software-Index — Bechtle, Teamviewer
Uberzeuden durch dute Zahlen.

Ohne Software geht kaum noch etwas. In den Unterneh-
men haben Excel, Word sowie konzernspezifische Pro-
gramme Block und Bleistift ldngst abgeldst. In den Kinder-
zimmern haben Fifa-Spiele auf der Konsole viele andere
Spiele verdrangt. Spezielle Softwareprogramme steuern
Assistenzsysteme im Auto oder Ubernehmen ... mehr

BESUCHEN
SIE UNS
IM INTERNET!

blog.onemarkets.de

Top-Infos fUr Anleger:innen

Im onemarkets Blog erfahren Sie borsentdglich alles
Wichtide zu den Aktienmarkten. Stets aktuell und von
unseren Experten auf den Punkt gebracht. Dazu gibt es
Chartanalysen, mit denen wir Sie beim erfolgreichen
Traden unterstUtzen mdchten.

30

STOCKERS BORSENCHECK HERINVEST INTERVIEW

07.03.2023 Claudia Barth

13:35 HypoVereinsbank onemarkets

HER INVEST

Das erste Investment: Wichtige Fragen!

Sie kennen das sicher: Sie kommen aus dem Urlaub und
haben einen Berg Wasche vor sich. Also: erst mal die Ma-
schine laufen lassen, damit sich der Koffer leert und der
Kleiderschrank wieder fillt. Und dann: Wasserschaden.
Maschine kaputt. Der Techniker kommt ... mehr

03.03.2023 Richard Pfadenhauer
18:00 UniCredit Bank

AUSBLICK, INVESTMENT, MARKT-NEWS, WOCHENAUSBLICK

Wochenausblick: DAX® mit Schluss-
spurt. Autobauer geben Gas.

Auf der Zielgerade mobilisierten die Bullen noch einmal
alle Krafte und trieben Leitindizes wie den DAX®, CAC 40®
und EURO STOXX 50® auf die GewinnerstraBe. Gute Vor-
gaben aus den USA verliehen den europdischen Aktien-
markten zum Handelsauftakt bereits Schwung nach
oben. Unterstitzung kam ... mehr

onemarkets., @ HypoVereinsbank 1 Marz 2023
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Auswahl aktueller Zeichnungsprodukte Marz 2023

NEUEMISSIONEN 0

>> onemarkets.de/zeichnungsprodukte

Produktname

Garant Zertifikat 03/2028 der UniCredit

(\J

portfolio Nachhaltig 70 - AK 1 EUR (D)

Top Zins Garant Zertifikat 03/2028 der

ce) Index

HVB Express Aktienanleihe Protect auf die
Aktie der Deutsche Telekom AG

HVB Express Aktienanleihe Protect auf die
Aktie der Carl Zeiss Meditec AG

HVB Aktienanleihe Protect auf die Aktie
der Evotec SE

HVB Express Zertifikat auf die Aktie der
BASF SE

HVB Express Zertifikat auf die Aktie der
Siemens AG

HVB Express Zertifikat auf die Aktie der
RWE AG

HVB Memory Express Airbag Zertifikat auf

die Aktie der Siemens AG

HVB Express Plus Zertifikat auf den EURO
STOXX 50® (Price) Index (EUR)

HVB Express Aktienanleihe Protect auf die
Aktie der Deutsche Post AG

HVB Aktienanleihe Protect auf die Aktie
der Linde PLC (Quanto)

HVB Aktienanleihe Protect auf die Aktie
der Meta Platforms Inc. (Quanto)

HVB Memory Express Airbag Zertifikat auf

die Aktie der Allianz SE

HVB Top Zertifikat auf die Aktie der Infi-
neon Technologies AG

{HVB7LW

HVB Top Plus Zertifikat auf die Aktie der
Infineon Technologies AG

UniCredit S.p.A. auf den DAX® (Performan-

WKN

| A2FHDA
S.p.A. auf das Private Banking Vermdgens- :

Risikoindikator Anlagehorizont

. 5Jahre

i 5 Jahre

i max. 3 Jahre

i max. 3 Jahre

i max. 3 Jahre

i max. 3 Jahre

i max. 5 Jahre

i max. 6 Jahre

i max. 3 Jahre

1 Jahr, 3 Monate

i 1Jahr

i max. 6 Jahre

100 % Kapitalschutz,
: 100 % Teilhabe an einer :
i positiven Basiswertentwicklung

i Kapitalschutz 100 %, Chance
i auf jahrliche Ertragszahlung
i von EUR 42,50

feste Zinszahlung 4,85 % p. a.,
: Barriere 70 %

feste Zinszahlung 6,75 % p. a.,
: Barriere 60 %

feste Zinszahlung 11 % p. a.,
: Barriere 70 %

feste Zinszahlung 12,30 % p. a.,

 feste
| Basispreis80%
i Chance auf Rickzahlung von
i EUR 1.062,- bis EUR 1.372,—,

¢ Barriere 65 %

i Chance auf Rickzahlung von
i EUR 1.056,~ bis EUR 1.336,~,
: Barriere 65 %

i Chance auf Rickzahlung von
i EUR 1.050,~ bis EUR 1.300,-,
¢ Barriere 65 %

i Chance auf jahrliche Ertrags-
i zahlung von EUR 72,50 pro

: Zertifikat, Barriere 80 %,

{ mit Airbagfunktion

i Chance auf Riickzahlung von
i EUR 1.058,50 bis EUR 1.351,~,
¢ Ertrags-Barriere 70 %

feste Zinszahlung 6 % p. a.,
: Barriere 60 %

feste Zinszahlung 7,50 % p. a.,
: Barriere 80 %

feste Zinszahlung 12,80 % p. a.,
: Barriere 75 %

i Chance auf jahrliche Ertrags-
i zahlung von EUR 53,— pro
Zertifikat, Barriere 60 %, mit
i Airbagfunktion
i Chance auf Riickzahlung von

i EUR 1.238,—, Basispreis 100 %
i Chance auf Riickzahlung von

: EUR 1.115,—, Basispreis 75 %

Zeichnungs-
frist®

" bis 28.03.2023 |

Merkmale Seite

| bis 28.03.2023

bis 28.03.2023

bis 28.03.2023

{ bis 30.03.2023 :

bis 30.03.2023
60 %

 bis 30.03.2023 :

| bis 31.03.2023

| bis 31.03.2023

bis 31.03.2023

bis 05.04.2023

bis 05.04.2023

{ bis 05.04.2023 :

{ bis 05.04.2023 :

: bis 05.04.2023

Risikoindikator (SRI - Summary Risk Indicator)
niedrisc ®O®®

e sehr niedris @@
(X X X X X J
a Kernprodukte der HypoVereinsbank

hoch ®@®®® ® ®® sehrhoch

mittelniedric ® 0 ®®

Weitere Zeichnungsprodukte »

mittel © 00O ® mittelhoch

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

Die Begriffe Garant und Kapitalschutz beziehen sich auf die Mindestrickzahlung 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.

Weitere Informationen: Hotline +49 (0)89 378-17466 oder: onemarkets.de/zeichnungsprodukte
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0 NEUEMISSIONEN

Auswahl aktueller Zeichnungsprodukte Marz 2023 >> onemarkets.de/zeichnungsprodukte
Produktname WKN Risikoindikator Anlagehorizont Merkmale Zeicft:ir:;ltlggs- Seite
HVB Aktienanleihe Protect auf die HVB7KP ®®®®®0 0 1Jahr - feste Zinszahlung 7,85 % p.a., . bis 11.04.2023 |
Aktie der LVMH Moét Hennessy Louis i i i : Barriere 80 % i i

Vuitton SE :

a HVB USD Express Indexanleihe Protect auf i max. 3 Jahre
den S&P 500° (Price Return) Index : :

a HVB Express Aktienanleihe Protect auf die
Aktie der Siemens AG H

a HVB Express Indexanleihe Protect auf den i max. 3 Jahre : feste Zinszahlung 5 % p. a,, bis 13.04.2023
DAX® (Performance) Index : arriere 60 % : :

este Zinszahlung 6 % p. a. in
¢ US-Dollar, Barriere 60 %

este Zinszahlung 6,10 % p.a., : bis 13.04.2023 '
arriere 50 % :

 bis 13.04.2023 :

HVB USD Express Aktienanleihe Protect max. 3 Jahre este Zinszahlung 7,50 % p. a. * bis 13.04.2023
........... auf die Aktie der Microsoft Corp. n US-Dollar, Barriere 65 %
HVB Express Aktienanleihe Protect auf die max. 3 Jahre este Zinszahlung 6,35 % p. a., bis 13.04.2023

{HVB7NH :
: : Barriere 65 %

este Zinszahlung 5,10 % p. a., bis 13.04.2023
arriere 50 % :

: feste Zinszahlung 7,80 % p. a.,
arriere 50 %

i Chance auf Rickzahlung von
i EUR 1.057,~ bis EUR 1.342,—,
rtrags-Barriere 65 %

HVB Express Plus Zertifikat auf die Aktie HVB7NG : ¢ Chance auf Rickzahlung von bis 21.04.2023
der AXAS.A. i EUR1.083,~bisEUR 1.498,~, :
: : : i Ertrags-Barriere 60 %

HVB Express Zertifikat mit fixem Ertrag i HVBZNR i max. 1 Jahr, i Vierteljahrliche Ertragszahlun- : bis 28.04.2023
auf den DAX® (Performance) Index i 9 Monate i genin Héhe von EUR 12,50 pro : :
: i Zertifikat, Méglichkeit der vor-
¢ zeitigen Rickzahlung in Hohe
es Nennbetrags, Barriere 65 %

Aktie der Linde PLC (Quanto)

a HVB Express Aktienanleihe Protect auf die : HVB7LN
Aktie der Deutsche Telekom AG :

HVB Express Aktienanleihe Protect auf die
Aktie der Deutsche Bank AG

HVB Express Plus Zertifikat auf den EURO  : HVB7NF
STOXX 50° (Price) Index (EUR) :

{HVB7LP

 bis 21.04.2023 :

*vorbehaltlich einer vorzeitigen SchlieBung

Risikoindikator (SRI - Summary Risk Indicator)

e sehr niedris @@ niedrig ®®® mittelniedric ®0®® mittel 900 ® mittelhoch
®0000® ) hoch ®®®®®®® schrhoch

'j Kernprodukte der HypoVereinsbank

Bitte beachten Sie, dass Zertifikate und Anleihen Schuldverschreibungen des Emittenten sind. Bei Insolvenz des Emittenten, das heiBt Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung, kann es zu Verlusten bis hin
zum Totalverlust kommen. In Abhangigkeit von der jeweiligen 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 Mindestrickzahlung 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.

Weitere Informationen: Hotline +49 (0)89 378-17466 oder: onemarkets.de/zeichnungsprodukte
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Funktionsweise der Produkte

HVB Aktienanleihe
Eine Aktienanleihe bezieht sich stets auf eine
Aktie. Am anfanglichen Beobachtungstag des
Wertpapiers werden der Basiswert, der Refe-
renzpreis, der Zinssatz, der Basispreis und
der letzte Beobachtungstag fixiert. Die Zins-
zahlung erfolgt unabhangig von der Entwick-
lung des zugrunde liegenden Aktienkurses
zu den vereinbarten Zinszahlungstagen. Die
Notierung erfolgt in Prozent. Beim Kauf kdn-
nen zudem Stiickzinsen anfallen. Am letzten
Beobachtungstag entscheidet der offizielle
Schlusskurs des Basiswertes Uber die Rick-
zahlung.
Notiert der Schlusskurs der Aktie am letz-
ten Beobachtungstag auf der Hohe oder
Uber dem Basispreis, erhalt der:die Anle-
ger:in den Nennbetrag.
Liegt der Schlusskurs der Aktie am letz-
ten Beobachtungstag hingeden darunter,
erhalt der:die Anleger:in eine festdelegte
Anzahl Aktien des Basiswertes. Deren
Wert kann in der Summe deutlich unter
dem Erwerbspreis der Aktienanleihe lie-
dgen. Werden die Kursverluste nicht durch
die Zinszahlungen ausgeglichen, entsteht
dem:der Anleder:in ein Verlust. Ungins-
tigster Fall: Abgesehen von den Zinszah-
lungen, Totalverlust des eingesetzten
Kapitals.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d. h. Uberschuldung oder Zahlungsunfahig-
keit, kann es zu Verlusten bis hin zum Total-
verlust kommen.

HVB Aktienanleihe Protect
Eine Aktienanleihe Protect bezieht sich stets
auf eine Aktie. Am anfdnglichen Beobach-
tungstag wird der Schlusskurs der Aktie an der
maBgeblichen Borse (Referenzpreis) festge-
stellt. Aus diesem Wert werden der Basispreis
und die Barriere berechnet. Die Barriere federt
Kursriickgande der Aktie ab. Die Zinszahlung
erfolgt unabhangig von der Entwicklung des
zugrunde liegenden Aktienkurses zum ver-
einbarten Zinszahlungstag. Entscheidend fir
die Rickzahlung ist — wie bei der klassischen
Aktienanleihe auch — der Kurs des Basiswer-
tes am letzten Beobachtungstag (Stichtags-
betrachtung):
Notiert der Schlusskurs des Basiswertes
am letzten Beobachtungstag mindestens
auf Hohe der Barriere, erhdlt der Anleger
den Nennbetrag.
Liegt der Schlusskurs des Basiswertes am
letzten Beobachtunstag unterhalb der
Barriere, erhalt der:die Anlederin Aktien in
der durch das Bezugsverhaltnis bestimm-
ten Anzahl. Werden die Kursverluste nicht

durch die Zinszahlung ausgeglichen, ent-
steht dem:der Anleger:in ein Verlust. Im
unginstigsten Fall, abgesehen von der
Zinszahlung, bis hin zum Totalverlust. Ein
etwaiger Aktienbruchteil wird ausgezahlt.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d. h. Uberschuldung oder Zahlungsunfahig-
keit, kann es zu Verlusten bis hin zum Total-
verlust kommen.

HVB Bonus-Cap-Zertifikat
Bonus-Cap-Zertifikate kénnen sich z. B. auf
Aktien oder Indizes beziehen. Sie haben eine
feste Laufzeit und werden am Rickzahlungs-
termin fallig. Am anfdanglichen Beobach-
tungstag wird der Schlusskurs (Referenz-
preis) festgestellt. Aus diesem Wert werden
der Basispreis, die Barriere und der Cap (obere
Kursdrenze) berechnet. Der Basispreis ist fur
die Berechnung der Basiswertentwicklung
relevant. Die Barriere federt Kursrickgdnde
der Aktie oder des Index ab, solange die
Barriere wahrend der gesamten Laufzeit nicht
berUhrt oder unterschritten wird. Der Cap gibt
an, ab welchem Wert Anleger:innen nicht
mehr von Kurssteigerungen des Basiswertes
profitieren.

Wadhrend des Beobachtungszeitraums wird
der Kurs des Basiswertes fortlaufend (auch
untertddig) beobachtet. Am RUckzahlungs-
termin gibt es folgende Maglichkeiten:
Der Kurs des Basiswertes ist wahrend des
Beobachtungszeitraums nie auf die Hohe
oder unter die Barriere gefallen. Anleder:in-
nen erhalten am Rickzahlungstermin den
Bonusbetrag bzw. den maximalen RUck-
zahlungsbetrag.
Der Kurs des Basiswertes ist wahrend des
Beobachtungszeitraums mindestens ein-
mal auf die H6he der oder unter das Barri-
ereniveau gefallen. Je nach Produktausde-
staltung gibt es zwei Moglichkeiten fir die
Rickzahlung am Rickzahlungstermin:
a) Anlegende erhalten den Nennbetrag
multipliziert mit der Basiswertentwick-
lung (Referenzpreis am letzten Beobach-
tungstag deteilt durch Basispreis), wobei
die Rickzahlungshéhe auf den maxima-
len Rickzahlungsbetrag begrenzt ist, oder
b) Anlegende erhalten am RUckzahlungs-
termin Aktien in der durch das Bezugs-
verhaltnis bestimmten Anzahl (Nenn-
betrag geteilt durch Basispreis). Ein
etwaiger Aktienbruchteil multipliziert mit
dem Referenzpreis am letzten Beobach-
tungstag wird ausgezahlt. Es sei denn, der
Referenzpreis liegt am letzten Beobach-
tungstag mindestens auf Hohe des Caps
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(obere Kursgrenze). In diesem Fall entfallt
die Aktienlieferung und Anlegende erhal-
ten den maximalen Rickzahlungsbetrag.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d. h. Uberschuldung oder Zahlungsunfahig-
keit, kann es zu Verlusten bis hin zum Total-
verlust kommen.

HVB Bonus-Pro-Zertifikat
Bonus-Pro-Zertifikate kénnen sich z. B. auf
Aktien oder Indizes beziehen. Sie haben eine
feste Laufzeit und werden am Rickzahlungs-
termin fallig. Am anfanglichen Beobachtungs-
tag wird der Referenzpreis festgestellt. Aus
diesem Wert werden der Basispreis und die
Barriere berechnet. Der Basispreis ist fir die
Berechnung der Basiswertentwicklung rele-
vant. Die Barriere federt zum Laufzeitende
Kursrickgange der Aktie oder des Index ab.

Am Rickzahlungstermin gibt es folgende

Maglichkeiten:
Liegt der Referenzpreis am letzten Beob-
achtungstag mindestens auf Héhe der Bar-
riere, erhdlt der:die Anleger:in am Rickzah-
lungstermin den Nennbetrag multipliziert
mit der Basiswertentwicklung (Referenz-
preis am letzten Beobachtungstag geteilt
durch Basispreis), mindestens jedoch den
Bonusbetrag.
Liegt der Referenzpreis am letzten Beob-
achtungstag unterhalb der Barriere, erhalt
der:die Anleger:in am RUckzahlungster-
min den Nennbetrag multipliziert mit der
Basiswertentwicklung (Referenzpreis am
letzten Beobachtungstag geteilt durch
Basispreis). In diesem Fall entsteht dem:-
der Anleger:in ein Verlust.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d. h. Uberschuldung oder Zahlungsunfahig-
keit, kann es zu Verlusten bis hin zum Total-
verlust kommen.

HVB Express-Aktienanleihe Protect

Bei einer Express-Aktienanleihe Protect erhal-
ten Anleder:innen an den Zinszahlungstagen,
unabhangig von der Wertentwicklung der
Aktie, eine Zinszahlung bis zur ggf. vorzeiti-
gen Rickzahlung. Zeitpunkt der Rickzahlung
der Anleihe und Riickzahlungsprofil zum letz-
ten Rickzahlungstermin richten sich nach der
Entwicklung des Basiswertes.

Am anfanglichen Beobachtungstag wird der
Schlusskurs des Basiswertes an der maf3-
geblichen Borse (Referenzpreis) festgestellt.
Aus diesem Wert werden der Basispreis, das
Rickzahlungslevel sowie die Barriere berech-
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net. Der Basispreis ist fir die Berechnung des
Bezugsverhaltnisses relevant. Das Riickzah-
lungslevel ist ausschlaggebend fUr eine ggf.
vorzeitige Rickzahlung.
An den Beobachtungstagen wird Uberprift,
ob der Schlusskurs der Aktie an der mapB-
geblichen Borse (Referenzpreis) mindes-
tens dem Rickzahlungslevel entspricht.
Ist dies der Fall, erhalten Anleger:innen
am jeweiligen vorzeitigen Rickzahlungs-
termin den Nennbetrag. Ansonsten ver-
langert sich die Laufzeit, langstens jedoch
bis zum letzten Rickzahlungstermin.
Liegt der Schlusskurs am letzten Beobach-
tungstag mindestens auf Hohe der Bar-
riere, erhalten Anleder:innen am letzten
Rickzahlungstermin den Nennbetrag.
Liegt der Schlusskurs am letzten Beobach-
tungstag unterhalb der Barriere, erhalten
Anleger:innen am letzten Rickzahlungs-
termin Aktien in der durch das Bezugs-
verhdltnis bestimmten Anzahl. Ein etwa-
iger Aktienbruchteil multipliziert mit dem
Referenzpreis am letzten Beobachtungs-
tag wird ausgezahlt. Verluste sind moglich.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d. h. Uberschuldung oder Zahlungsunfahig-
keit, kann es zu Verlusten bis hin zum Total-
verlust kommen.

HVB Express-Plus-Zertifikat

Ein Express-Plus-Zertifikat bezieht sich meist
auf eine Aktie. Der Zeitpunkt der Rickzah-
lung und das Rickzahlungsprofil zum Lauf-
zeitende richten sich nach der Entwicklung
des Basiswertes. Sobald der Schlusskurs der
Aktie an der maBgeblichen Bérse mindestens
dem Rickzahlungslevel entspricht, erfolgt am
entsprechenden vorzeitigen Rickzahlungster-
min die Rickzahlung in Hohe des jeweiligen
vorzeitigen Rickzahlungsbetrags.
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Kommt es zu keiner vorzeitigen Falligkeit,

gilt fUr die Rickzahlung am letzten Rickzah-

lungstermin:
Notiert der Schlusskurs der Aktie am letz-
ten Beobachtungstag mindestens auf
Héhe 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
von Aktien des Basiswertes entsprechend
dem Bezugsverhaltnis. Ein etwaiger Akti-
enbruchteil wird ausgezahlt. Verluste sind
maglich.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d. h. Uberschuldung oder Zahlungsunfahig-
keit, kann es zu Verlusten bis hin zum Total-
verlust kommen.

HVB Open-End-Index-Zertifikat
Open-End-Index-Zertifikate beweden sich
unter normalen Voraussetzungen linear
zum Index. Das bedeutet, dass diese Wert-
papiere die Entwicklung des ihnen zugrunde
liegenden Index nahezu vollstandig nach-
vollziehen. Mdgliche Entgelte kdnnen den
Wert des Zertifikats mindern. Open-End-
Index-Zertifikate haben keine automatische
Laufzeitbeschrankung. Der Emittent hat bei
Open-End-Produkten jedoch ein Kindigungs-
recht.

Fallt der Kurs des Index, kann dies deutliche
Verluste bei Anlegenden zur Folge haben.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d. h. Uberschuldung oder Zahlungsunfahig-
keit, kann es zu Verlusten bis hin zum Total-
verlust kommen.

HVB Step-Invest-Zertifikat

Ein Step-Invest-Zertifikat bezieht sich auf
einen Fonds oder Index als Basiswert. Es hat
eine feste Laufzeit und wird am Rickzah-
lungstermin fdllig. Die Rickzahlung am Lauf-
zeitende des Zertifikats erfolgt in der Regel
durch Lieferung von Fondsanteilen eines
vorab festgelegten Fonds oder Sticken eines
vorab festgelegten Open-End-Indexzertifikats
entsprechend dem Bezugsverhaltnis.

Das HVB Step Invest Zertifikat verfigt
Uber eine Investitionsphase. Wahrend dieser
wird der im Zertifikat angelegte Nennbetrag
schrittweise in den Basiswert investiert. Durch
diesen Einstiegsmechanismus haben Anle-
ger:innen die Chance, den durchschnittlichen
Einstiegskurs zu optimieren (Cost-Average-
Effekt). Das Zertifikat nimmt dadurch schritt-
weise an der Wertentwicklung des Basiswer-
tes teil. Ab dem Ende der Investitionsphase ist
der komplette Nennbetrag in den Basiswert
investiert und nimmt eins zu eins an der Wert-
entwicklung des Basiswerts teil. AuBerdem
erhalten Anleger:innen am Ende der Inves-
titionsphase eine einmalide Ertragszahlung.

Das Zertifikat ist wdhrend der Laufzeit
Markteinflissen unterworfen. Es ist abhdngig
von der Entwicklung des zugrunde liegenden
Fonds oder Index und der Bonitatseinschat-
zung des Emittenten. Verluste sind maglich.

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten,
d. h. Uberschuldung oder Zahlungsunfahig-
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 verldsslichen Indikator fur
zukUnftige Entwicklungen dar. Die Redaktion
bezieht Informationen aus Quellen, die sie als ver-
trauenswirdig erachtet. Eine Gewahr fUr die Voll-
standigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der Informa-
tionen kdnnen wir jedoch nicht Gbernehmen.

Sofern es in diesem Madgazin nicht anders
gekennzeichnet ist, ist die Quelle fir alle getroffe-
nen Aussaden die UniCredit Bank AG. Die enthalte-
nen Informationen basieren auf dem Wissensstand
und der Markteinschatzung zum Zeitpunkt der
Erstellung. Die Einschatzungen kénnen sich jeder-
zeit dndern. Die UniCredit Bank AG Ubernimmt
keine Verpflichtung zur Aktualisierung der in die-
sem Dokument enthaltenen Informationen.

Die Informationen stellen keine Anlageberatung,
sondern eine Werbung dar. Die Informationen wur-
den auch nicht im Einklang mit den gesetzlichen
Anforderunden zur Férderung der Unabhangig-
keit von Finanzanalysen erstellt und sie unterlie-
gen auch keinem Verbot des Handels vor Verbrei-
tung von Finanzanalysen. Das &ffentliche Angebot
erfolgt bei Zertifikaten und strukturierten Anleihen
ausschlieBlich auf Grundlage eines Wertpapierpro-
spekts, der von der Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) gebilligt wurde. Die Bil-
ligung des Prospekts ist nicht als Empfehlung zu
verstehen, diese Wertpapiere der UniCredit Bank
AG zu erwerben. Allein maBgeblich sind der Pro-
spekt einschlieBlich etwaiger Nachtrage und die
Endgiltigen Bedingungen. Diese kdnnen Sie bei
der UniCredit Bank AG, Abteilung MCC, Arabella-
straBe 12, D-81925 Minchen, anfordern oder
unter onemarkets.de/basisprospekte herunter-
laden. Es wird empfohlen, diese Dokumente vor
jeder Anlageentscheidung aufmerksam zu lesen,
um die potenziellen Risiken und Chancen bei der
Entscheidung fUr eine Anlage vollends zu verste-
hen. Sie sind im Bedriff, ein Produkt zu erwer-
ben, das nicht einfach ist und schwer zu verste-
hen sein kann. Verbindlich fUr strukturierte Fonds
sind allein die Wesentlichen Anlegerinformationen
(KIID) und der Verkaufsprospekt sowie der aktuelle
Jahres- und Halbjahresbericht, die Sie in deutscher
Sprache unter structuredinvest.lu herunterladen
oder bei der Structured Invest S.A., 8=10, rue Jean
Monnet, L-2180 Luxemburg, sowie der deutschen
Vertriebsstelle, UniCredit Bank AG, ArabellastraBe
12, 81925 Minchen, kostenlos anfordern kdnnen.

Alle Ertrags- und Renditeangaben beziehen sich
auf den jeweiligen Nennbetrag. Mit einer Investi-
tion kénnen Kosten wie z. B. Ausgabeaufschlag,
Depotentgelt sowie Erwerbs- und VerduBerunds-
kosten verbunden sein, welche sich ertragsmin-
dernd auswirken. Die genaue Héhe kdnnen Sie bei
Ihrer Bank erfragen. Bei strukturierten Anleihen und
Zertifikaten handelt es sich um Schuldverschrei-
bungen, d. h., Anleder tragen mit dem Kauf dieser
Produkte ein Emittentenrisiko. Bei einem Ausfall
des Emittenten kann es daher unabhdngig von der
Entwicklung des Basiswertes bzw. der Basiswerte
zu Verlusten bis hin zum Totalverlust kommen.

Die in dieser Publikation zum Ausdruck gebrach-

ten Meinungen geben unsere derzeitige Ansicht
wieder und kénnen ohne vorherige Ankindigung
gedndert werden. Anlagemdglichkeiten, die in die-
ser Publikation dargestellt werden, sind je nach
Anladeziel und Finanzlage nicht fir jeden Anleger
geeignet. Die hierin bereitgestellten Artikel die-
nen nur allgemeinen Informationszwecken und
sind kein Ersatz fur eine auf die individuellen Ver-
haltnisse und Kenntnisse des Anlegers bezogene
Anlageberatung. Private Investoren sollten den
Rat ihrer Bank oder ihres Brokers zu den betreffen-
den Investitionen einholen, bevor sie diese tatigen.
Kein Bestandteil dieser Verdffentlichung soll eine
vertragliche Verpflichtung begriinden. Diese Pub-
likation, einschlieBlich hierin enthaltener Beitrdge
oder Stellungnahmen von Personen auBerhalb der
UniCredit Bank AG, ist Marketingmaterial.

Diese Information richtet sich nicht an natirliche
oder juristische Personen, deren Wohn- bzw.
Geschaftssitz einer auslandischen Rechtsordnung
unterliegt, die fUr die Verbreitung derartiger Informa-
tionen Beschrankungen vorsieht. Insbesondere ent-
halt diese Information weder ein Angebot noch eine
Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren an Staats-
birger der USA, GroBbritanniens oder der Lander im
Europdischen Wirtschaftsraum, in denen die Voraus-
setzungen fUr ein 6ffentliches Angebot nicht erfillt
sind.

LIZENZVERMERKE

CAC® 40 PR, CAC 40® und CAC® sind eingetragene
Warenzeichen der Euronext N.V. Tochtergesell-
schaft Euronext Paris S.A.

Die Bezeichnung DAX® ist eingetragene Marke der
Deutsche Borse AG (,,der Lizenzgeber*). Die auf dem
Index basierenden Finanzinstrumente werden vom
Lizenzgeber nicht gesponsert, geférdert, verkauft
oder auf eine andere Art und Weise unterstitzt. Die
Berechnung des Index stellt keine Empfehlung des
Lizenzgebers zur Kapitalanlage dar oder beinhaltet
in irgendeiner Weise eine Zusicherung des Lizenz-
debers hinsichtlich einer Attraktivitat einer Inves-
tition in entsprechende Produkte.

Der EURO STOXX 50® und der STOXX® Europe
600 sind das geistige Eigentum (inklusive regist-
rierter Marken) der STOXX Limited, ZUrich, Schweiz
(,STOXX"), der Gruppe Deutsche Bdrse oder deren
Lizenzgeber und werden unter einer Lizenz verwen-
det. Produkte darauf werden weder geférdert noch
beworben, vertrieben oder in irgendeiner anderen
Weise von STOXX, der Gruppe Deutsche Bérse
oder von deren Lizenzgebern, Forschungspartnern
oder Datenlieferanten unterstitzt und STOXX, die
Gruppe Deutsche Borse und deren Lizenzgeber, For-
schungspartner oder Datenlieferanten Uberneh-
men keinerlei Gewahrleistung und schlieBen jegli-
che Haftung (aus fahrldssigem sowie aus anderem
Verhalten) diesbezUglich generell aus und im Spe-
ziellen in Bezug auf jegliche Fehler, Unterlassungen
oder Stérungen des maBgeblichen Index oder der
darin enthaltenen Daten.
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Der Global Hydrodgen Index (Net Return) (EUR)
und der Solactive Blockchain & Crypto Techno-
logy Index AR sind Indizes der Solactive AG und
werden von dieser real-time berechnet und veréf-
fentlicht. Die Indexbeschreibung sowie die tagesak-
tuelle Zusammensetzung ist online auf www.
solactive.com verfigbar. Der Emittentin wurde
beziglich dieser Emission eine Lizenz zur Verwen-
dung des Index erteilt.

NASDAQ 100%, Nasdaq®, Nasdag® 100 Index sind
eingetragene Waren- oder Dienstleistungszeichen
der Nasdagq, Inc. (zusammen mit ihren Tochterun-
ternehmen ,Gesellschaften“ genannt), und sind fir
bestimmte Verwendungen an die UniCredit Bank
AG lizenziert. Die Produkte wurden von den Gesell-
schaften weder hinsichtlich ihrer Gesetz- noch ihrer
ZweckmaBigkeit Uberprift. Die Produkte wer-
den von den Gesellschaften weder begeben noch
empfohlen, verkauft oder vermarktet. DIE GESELL-
SCHAFTEN GEBEN KEINE GARANTIE AB UND UBER-
NEHMEN KEINE HAFTUNG HINSICHTLICH DER PRO-
DUKTE.

Der S&P 500° ist ein Produkt von S&P Dow Jones
Indices LLC (,SPDJI*) und wurde fir den Gebrauch
durch UniCredit Bank AG lizenziert. Standard &
Poor’s® und S&P® sind eingetragene Handelsmar-
ken von Standard & Poor’s Financial Services LLC
(,S&P*“) und Dow Jones® ist eine eingetragene
Handelsmarke von Dow Jones Trademark Holdings
LLC (,Dow Jones“). Diese Handelsmarken wurden
fUr den Gebrauch durch SPDJI lizenziert und fUr
bestimmte Zwecke von UniCredit Bank AG weiter-
lizenziert. Die Produkte von UniCredit Bank AG wer-
den von SPDJI, Dow Jones, S&P oder ihren jeweili-
gen verbundenen Gesellschaften weder gesponsert
noch indossiert, verkauft oder beworben, und keine
dieser Parteien gibt eine Zusicherung in Bezug auf
die Ratsamkeit einer Investition in diese/-s Pro-
dukt/-e ab und Gbernimmt auch keine Haftung fur
Fehler, Auslassungen oder Unterbrechungen des
Index.

STEUERLICHER HINWEIS

Die Darstellungen in diesem Magazin dienen der
Information, kdnnen aber eine Beratung durch
einen Angehdrigen 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 dafir
Ubernommen werden, dass die Rechtsprechung
oder die Finanzverwaltung die Darstellungen und
ihre Rechtsfolgen teilt. Diese kénnen eine andere
Auffassung vertreten.

Die Rechtslage kann sich jederzeit durch neue
Gesetzgebung, degebenenfalls auch rickwirkend,
dndern. Die Darstellungen dirfen daher nicht zur
Grundlage von kinftigen Entscheidungen gemacht
werden. Eine Haftung fur die Durchsetzbarkeit der
vertretenen Auffassungen ist ausgeschlossen.
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p>  Die besten
Entscheidungen

trifft man mit Herz
und Verstand. ...

Art Management

Investieren in hochwertige Sammler-Objekte braucht Herz und Verstand. Das macht uns
mit unserem einzigartigen Netzwerk zum idealen Partner, wenn es darum geht, Asthetik
mit Geschaftssinn zu verbinden. Mit unserer Spezialistenkompetenz begleiten wir Sie bei
Fragen wie: aktuelle Bewertung, adaquate Versicherung, Kauf und Verkauf, Integration in
Ihre Finanzplanung oder nachhaltige Weiterdgabe an die nachste Generation. Sprechen wir
uber Ihre Ziele und Plane. Denn schoner konnen Sie kaum investieren.

ONONC)

Oliver Grimme
HVB Wealth Management
Art Management & Classic Cars

Telefon 089 378 29165 a HypovereinSbank

hvb.de/kunstvoll-investieren Private Banking

Werbung


https://www.hypovereinsbank.de/hvb/wealth-insights/leistungsspektrum/kunst-investments
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