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Editorial 3

Fir die einen sind Kryptowahrungen gefahrliche Speku-
lationsobjekte. Die anderen sehen im digitalen Geld
das Zahlungsmittel der Zukunft. Fest steht, dass der
wichtigste Vertreter dieser Anlageklasse mehr gefragt
ist denn je: Seit Monaten lauft der Bitcoin von einem
Allzeithoch zum nachsten. Mitte August notierte die
Kryptowahrung mit dem Bérsensymbol ,,BTC* bei rund
123000 US-Dollar. Seit Donald Trump im vergangenen
November die US-Wahlen gewonnen hat, verteuerte sie
sich deutlich. Der Republikaner bezeichnet sich als
»Kryptowahrungsprasident” und fordert den Boom
entsprechend. Unter anderem hat er die Bildung einer
strategischen Reserve fiir Digitalwahrungen angeordnet.

Nicht nur die USA, auch viele Unternehmen setzen verstarkt auf die Cyber-
Devise. Der Bitcoin ist zu einer festen Position in ihren Bilanzen geworden. Der
neue Solactive Bitcoin Holder Index bringt borsennotierten Gesellschaften
zusammen, die diesem Trend folgen. In der Titelgeschichte ab Seite 6 stellen
wir die Themenauswahl vor.

Zu den derzeit 18 im Index enthaltenen Unternehmen zahlt Tesla. Der Elektro-
autopionier halt seit mehreren Jahren Bitcoin. In der Anlageidee ab Seite 16
kommt der Konzern noch einmal vor. Sie beschéftigt sich mit dem Thema
Humanoide Roboter — in diesem Zukunftsfeld mischt Tesla mit der autonomen,
zweibeinigen Maschine ,,Optimus® mit.

Zwischendurch geféhrdete ein Mangel an Permanentmagneten den Produk-
tionsanlauf des Tesla-Roboters. In diesen Bauteilen sind seltene Erden enthal-
ten. Im Zuge der Handelsstreitigkeiten zwischen den USA und China waren
die Lieferungen aus Fernost ins Stocken geraten. Mittlerweile haben sich
die beiden Superméchte angenéahert. Die US-Regierung setzt dennoch alles
daran, die Abhangigkeit von den chinesischen Minen zu reduzieren. Im
Themen-Rickblick auf Seite 12 erfahren Sie, wie Washington dabei vorgeht.

Wir wiinschen viel Spaf bei dieser spannenden Lektire und viel Erfolg beim
Investieren.

Freundliche GriRe
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Senden Sie uns eine E-Mail an
markets.deutschland@vontobel.com
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4 Markte

Aktuelle Entwicklung
auf dem Weltmarkt

In den vergangenen Monaten haben die USA mit
mehreren Landern Zollvereinbarungen getroffen.
Diese Tatsache sowie der Megatrend Kiinstliche
Intelligenz trieben die Wall Street auf neue Best-
marken. In Europa ist der DAX® das MaB aller Dinge.
Derweil hat der SMI® das Nachsehen. Neben dem
fehlenden Handelsabkommen mit den USA bremst
der starke Franken die Schweizer Borse aus.

Deutschland

Geht es nach Bundeskanzler Merz,
dann soll Deutschland in Europa wie-
der die wirtschaftliche Lokomotive
werden. Okonomisch hinkt die Bun-
desrepublik anderen groBBen Volks-
wirtschaften des alten Kontinents
noch hinterher. An der Borse ist
das Ansinnen des CDU-Politikers
dagegen schon wahr geworden.
Deutschland steht im europaischen
Ranking 2025 gut da: Mitte August
notierte der DAX® deutlich Gber dem
Schlussstand von 2024. Damit lagen
die deutschen Large Caps vor ihren
franzdsischen Pendants und nur
knapp hinter Italiens FTSE MIB®.
Lediglich der spanische Leitindex
IBEX 35® zeigt noch mehr Schwung.

DAX®

Indexpunkte

August 2020 August 2025

Der von der neuen Regierung ange-
stoBRene fiskalische Impuls hat zur
DAX®-Rallye beigetragen. AulRerdem
sollten mehrere heimische Unterneh-
men, allen voran Rheinmetall, Airbus
und MTU Aero Engines, von den stei-
genden Verteidigungsausgaben der
NATO-Mitglieder profitieren. Unter-
stlitzung kommt zudem von der Geld-
politik — die EZB hat die Zinsen seit
Juni 2024 kraftig gesenkt. Diese Qua-
litdten haben ihren Preis: Der DAX®
ist mittlerweile relativ hoch bewertet.
Neben den steigenden Kursen wir-
ken sich an dieser Stelle die in den
vergangenen Monaten nach unten
revidierten Gewinnerwartungen
negativ aus. Dazu passt, dass die Ral-
lye der heimischen Large Caps Uber
den Sommer ins Stocken geraten ist.

EURO STOXX 50°

Indexpunkte

August 2020 August 2025

USA

Seit dem 8. November 2024 ist Nvidia
im Dow Jones® Industrial Average
Index enthalten. Der Halbleiterspezia-
list ersetzte zu diesem Termin den
Rivalen Intel in der traditionsreichen
Wall Street-Benchmark. Mittlerweile
zeigt sich, dass der Dow Jones® eine
echte Verstarkung erhalten hat.
Angeschoben vom Megatrend Kiinst-
liche Intelligenz (KI) setzte Nvidia
eine beachtliche Kursrallye fort. Nicht
nur, dass der Konzern, dessen Chips
fur viele Kl-Applikationen unverzicht-
bar sind, Mitte August das Perfor-
manceranking 2025 fur den Index
anfuhrte. Als erstes Unternehmen
weltweit durchbrach Nvidia beim
Borsenwert die Schallmauer von

vier Billionen US-Dollar.

Generell entpuppt sich die Kl weiter-
hin als ein Treiber fir den Héhenflug
des US-Aktienmarktes. Auch andere
GroBkonzerne, beispielsweise
Microsoft und Alphabet, haben in
der jingsten Berichtssaison gezeigt,
dass sich ihre Investitionen in diesen
Bereich mehr und mehr bezahlt
machen. Positiv wurden an der Wall
Street auch die vom WeilRen Haus

mit mehreren Landern, darunter die
EU, Japan und Sudkorea, getroffe-
nen Handelsvereinbarungen aufge-
nommen. Noch im Frihjahr hatten
die Zollplane von Prasident Trump
Dow Jones® & Co. jah ausgebremst.
Eine abwartend agierende Notenbank
kann die Kauflaune der Investoren
offenbar nicht triben. Angesichts der
nach wie vor erhéhten Inflation und
den unabsehbaren Folgen der Han-
delspolitik hat die Fed ihre FliRe 2025
bis dato stillgehalten.

Dow Jones Industrial Average
Indexpunkte

1000

August 2020 August 2025

Quelle: Vontobel; Stand jeweils 28.08.2025. Friihere Wertentwicklungen und Simulationen sind keine verlasslichen Indikatoren fiir die kiinftige Wertentwicklung.



Europa

Noch missen die 27 Mitgliedsstaaten
der EU zustimmen. Doch die Chancen
stehen gut, dass der Handelsstreit
zwischen der Européischen Union und
den USA ein Ende findet. Ende Juli
hat die Prasidentin der EU-Kommis-
sion, Ursula von der Leyen, mit US-
Préasident Donald Trump eine Lésung
gefunden. Fur die meisten Einfuhren
europaischer Unternehmen in den
USA gilt fortan ein Zollsatz von 15
Prozent. Anzuwenden ist diese Quote
unter anderem fir Autos, Halbleiter
und Pharmaprodukte. Von der Leyen
sagte darlber hinaus den Kauf von
fossilen Energietragern im Wert von
750 Milliarden US-Dollar sowie zu-
satzliche Investitionen in Hohe von
600 Milliarden Euro in den Staaten zu.

An der Borse |6ste der auf Trumps
Golf-Resort im schottischen Turnberry
ausverhandelte Deal wenig Euphorie
aus. Vielmehr blieb der EURO STOXX®
50 seiner kurzfristigen Seitwartsbe-
wegung treu. Was die Einzelwerte
anbelangt, stechen derzeit ohnehin
Unternehmen heraus, die vom Zoll-
thema nur bedingt getroffen werden.
Von den 10 Top-Performern im bis-
herigen Jahresverlauf handelt es sich
bei sechs um Banken. Obwohl die
EZB die Zinsen stark gesenkt hat,
punkten die Geldhduser mit starken
Ergebnissen bei den Investoren. Ein
Ubriges tut die im Sektor kreisende
Ubernahmefantasie. Vor allem das
Werben der UniCredit um die Com-
merzbank sorgt seit Monaten fur
Aufsehen. Dabei stof3en die Italiener
weder beim Unternehmen selbst
noch in der deutschen Regierung bis
dato auf viel Gegenliebe.

Wahrungen EUR /USD - EUR/ CHF
Absolute Werte (in EUR)
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Wéhrend EZB und SNB die Zugel
lockern, lieR3 die Federal Reserve
ihren Leitsatz bis zur Sommerpause
unverandert. In der Eurozone liegt
der Einlagensatz, zu dem Banken bei
der Zentralbank Uberschiissige Liqui-
ditat parken kénnen, mittlerweile bei
2,0 Prozent. Ausgehend von 4,0 Pro-
zent hat die EZB diese Rate seit Juni
2024 in acht Schritten zurtickgefah-
ren. Derweil ist die Schweizerische
Nationalbank bei ihrer jingsten Sit-
zung bereits am Nullpunkt angelangt.
Im Juni senkte sie den Leitzins auf
0,0 Prozent. Trotz des betrachtlichen
Renditeunterschieds der beiden
Wahrungsraume hat sich beim Devi-
sengespann EUR/CHF nicht viel
getan. Hier zeigt sich, wie stark die
Wirkung des Frankens als sicherer
Hafen nach wie vor ist.

Gegenlber dem US-Dollar hat der
Euro markant aufgewertet, obwonhl
die Leitzinsen in den USA bei hohen
4,25 bis 4,50 Prozent verharren.
Dabei spielt Trump keine unwesentli-
che Rolle. Einerseits hat der US-Prasi-
dent im Kongress Steuersenkungen
durchsetzen kénnen. Dadurch droht
die Verschuldung der USA weiter
anzuwachsen. Andererseits kritisiert
Trump seit Monaten die Fed massiv
fur ihre abwartende Haltung. An den
Waéhrungsmaérkten ist dadurch eine
Diskussion um die Soliditat des
Schuldners USA sowie die Unabhan-
gigkeit der Notenbank ins Laufen
geraten, dass der Dollar nicht nur
gegenuber dem Euro Federn lassen
musste. Gegenuber dem Franken ist
der Greenback im Juli auf das tiefste
Niveau seit Anfang 2015 gefallen.

Zinsen Euro-Bund-Future
Prozentpunkte

Emerging Markets

Der MSCI® Emerging Markets Index
gilt zu Recht als breit diversifizierte
Benchmark fur Aktien aus den
Schwellenléndern. Er umfasst mehr
als 1200 Unternehmen aus 24 auf-
strebenden Volkswirtschaften. China
gibt den Ton an, das Reich der Mitte
steuert knapp 30 Prozent zu dem Bor-
sengradmesser ab. Insofern hat das
Comeback der Aktien aus Fernost zur
positiven Entwicklung des MSCI®
Emerging Markets Index in den ersten
sieben Monaten 2025 beigetragen.
Angeschoben von einer robusten
Konjunktur und Unternehmen, die
vom Megatrend Kiinstliche Intelligenz
(KI) profitieren, legte der MSCI® China
von Januar bis Juli kraftig zu. Geholfen
hat dabei auch die Deeskalation im
Handelsstreit mit den USA.

Derweil stehen die Zeichen zwischen
Washington D.C. und Delhi weiterhin
auf Zank. Die USA und Indien konnten
sich nicht einigen. Jetzt gilt auf die
Einfuhren vom Subkontinent in die
Staaten ein Zollsatz von 25 Prozent.
DarlUber hinaus méchte die Trump-
Administration Indien mit einem
zusatzlichen Obolus von 25 Prozent
dazu bringen, auf den Kauf von rus-
sischem Ol zu verzichten. Vor diesem
Hintergrund Uberrascht es nicht,
dass indische Aktien zuletzt einen
schweren Stand hatten. Ganz
anders Stdkorea: Neben der Wahl
von Lee Jae-Myung zum Présiden-
ten schob die erreichte Handelsver-
einbarung mit den USA die Borse in
Seoul an. Mit einem deutlichem Plus
hob sie sich im bisherigen Jahresver-
lauf von anderen fliihrenden Handels-
platzen der Emerging Markets ab.

MSCI® Emerging Markets Index

Indexpunkte

August 2020

August 2025

August 2020 August 2025



6 Titelthema

Bitcoin: vom Zocker-
Instrument zum Finanz-

Asset?

In einer zunehmend digitalisierten Welt hat sich mit dem Bitcoin eine neue Form
des Vermogens etabliert. Die wachsende Akzeptanz durch Unternehmen verstarkt
den Ruf von Bitcoin als ,,digitales Gold“ und zeigt das Vertrauen in seine langfris-
tige Wertstabilitat. Der Solactive Bitcoin Holder Index bietet eine neue Moglichkeit,

an diesem Trend zu partizipieren.

Bitcoin auf Rekordfahrt

Die Krypto-Industrie erlebt derzeit einen neuen Hohenflug.
Wahrend sich die USA zum Ziel gesetzt haben, das globale
Zentrum fUr digitale Vermbdgenswerte zu werden, nimmt
auch das Vertrauen von Investoren in digitale Wahrungen
zu. Befeuert durch die optimistische Marktstimmung und
krypto-freundliche Signale aus der Politik befindet sich der
Bitcoin auf Rekordfahrt. Die alteste und bekannteste
Cyber-Devise der Welt, der Bitcoin (BTC), Uberschritt im
Juli 2025 erstmals die Marke von 120000 US-Dollar. Damit
hat der Wert seit dem Sieg von Donald Trump bei der US-
Prasidentschaftswahl im November 2024 stark zugelegt.

Strategische Wetten

Langst bewegen sich auf den Krypto-Méarkten nicht mehr
nur Trader und Finanzjongleure. Immer mehr Unternehmen
halten nennenswerte Teile ihres Finanzpolsters in Cyber-
Devisen. Insbesondere der Bitcoin avanciert dabei zum
digitalen Gold in den digitalen Tresoren der Firmenchefs.

Ein prominentes Beispiel ist Michael Saylor, Griinder der
Softwarefirma MicroStrategy, die seit diesem Jahr nur
noch unter dem Namen Strategy firmiert. Der 60-jahrige
Saylor ist einer der Uberzeugtesten ,,Bitcoiner” und
begann bereits im August 2020 damit, Uber seine Firma
in Bitcoin zu investieren. Aus einem anfanglichen Erst-
kauf im Wert von 250 Millionen US-Dollar fir rund 70000
BTC ist inzwischen eine Milliardenanlage geworden. Ak-
tuell sitzt das Unternehmen auf mehr als 620000 Bitcoins.

Fur Saylor, der Bargeld als ,,schmelzenden Eiswdrfel“
bezeichnet und im Bitcoin das bessere Wertaufbewah-
rungsmittel sieht, zahlt sich seine Risikobereitschaft bis
dato aus. Der weltweit grosste Corporate-Bitcoin-Schatz
ist an der Bérse aktuell (5. August 2025) mehr als 72 Mil-
liarden US-Dollar wert. Strategy besitzt damit knapp drei
Prozent des gesamten, am Markt erhaltlichen BTC-Ange-
bots — mehr, als manche Lander in Goldreserven halten.

Finanziert werden die Kdufe im Wesentlichen durch die
Ausgabe von Wandelanleihen oder neuen Aktien. Am 22.

Globale Unternehmens-Bitcoin-Bestande
in 1000 BTC

Hinweis: Frihere Wertentwicklungen und Simulationen sind keine verldsslichen
Indikatoren fir die kinftige Wertentwicklung. Quelle: Cryptoslate

Juli brachte die Gesellschaft eine weitere Vorzugsaktie
auf den Markt und sammelte dabei insgesamt 2,5 Milliar-
den US-Dollar ein. Dieses Kapital floss anschlieBend in
den Kauf von 21021 BTC. Das operative Geschéft hinge-
gen wirft nicht das nétige ,,Kleingeld” ab, um eine derar-
tige Wette zu finanzieren. Im Jahr 2024 erzielte Strategy
einen Umsatz von 463,4 Millionen US-Dollar, was einem
Minus von 6,6 Prozent im Vergleich zum Vorjahr entsprach.
Der Bruttogewinn ging um knapp 14 Prozent zurtck.

Saylor, der sich als Executive Chairman voll auf die Bitcoin-
Agenda des Unternehmens konzentriert, hat sich kein
geringeres Ziel gesetzt, als mit dem Unternehmen die
erste Billionen-Company im Krypto-Sektor zu werden.
Dazu passt auch sein Kursziel fir den BTC. Im Jahr 2045
konnte dieser seiner Ansicht nach die Marke von 13 Mil-
lionen US-Dollar erreichen, womit eine Firmenbewertung
von einer Billion US-Dollar nicht mehr so astronomisch
klingt.






Mit erstaunlichen Preisvorstellungen sorgen auch andere
Krypto-Experten fir Aufsehen. So geht Star-Investorin
Cathie Wood von der Investmentgesellschaft ARK Invest
in ihrem Best-Case-Szenario davon aus, dass der Bitcoin
bereits bis 2030 den siebenstelligen Bereich erreichen
konnte (Ark Invest, ARK’s Price Target for Bitcoin in 2030,
24.04.2025).

Nicht jedes Unternehmen hat jedoch denselben Beweg-
grund, in Kryptowahrungen zu investieren. Wahrend Stra-
tegy explizit den Inflationsschutz und die Wertaufbewah-
rung in den Vordergrund stellt, kann das Halten von Bitcoin
auch Teil der Unternehmensstrategie sein, um bestimmte
Investorengruppen anzuziehen oder als First Mover in der
Branche Kompetenz zu demonstrieren. So hatte bei-
spielsweise Teslas Einstieg im Jahr 2021 eine enorme
mediale Wirkung und brachte die Cyber-Devisen ins
Mainstream-Bewusstsein. Griinder und CEO Elon Musk
bot sogar kurzfristig die Mdglichkeit an, Fahrzeuge mit
Bitcoin zu bezahlen, und soll aktuell mit dem Gedanken
spielen, diese Option wieder einzuflihren — vorausge-
setzt, das Bitcoin-Mining wird nachhaltiger.

Schiirfen, sammeln, halten

Apropos Bitcoin-Mining: Auch in dieser Branche nimmt
der Trend zum Halten von Krypto-Reserven immer mehr
zu. Ein prominenter Vertreter ist Marathon Digital Hol-
dings, kurz MARA. Das Unternehmen betreibt grosBIa-
chige Bitcoin-Mining-Farmen und investiert seit Januar
2021 Teile seines Kapitals in die digitale Wahrung. Fur
MARA ist eine Bitcoin-Reserve — analog zu Strategy —
langfristig besser als der Greenback. Neben direkten
Kaufen erhdhte das Unternehmen seinen BTC-Bestand
zunéchst auch durch das Kerngeschaft, das Mining. So
kommen regelméBig neu geschirfte Bitcoins hinzu. Seit
2024 hat sich MARA dem Bitcoin dann vollends verschrie-
ben und behilt seither alle selbst geminten Coins in der
eigenen Bilanz. Durch diese sogenannte ,,HODL*-Politik
mochte der Konzern seine Beteiligung am langfristigen
Wertzuwachs von Bitcoin maximieren. ,Wir sind Uberzeugt,
dass Bitcoin das weltweit beste Treasury-Reserve-Asset
ist”, erklart CEO Fred Thiel, der 2021 das Ruder Gbernahm,
seine Strategie.

MARA zeigt exemplarisch die doppelte Rolle von Mining-
Unternehmen in diesem Trend: Sie produzieren Bitcoin und
werden zugleich zu Investoren. Durch den HODL-Ansatz
nahert sich das Geschéaftsmodell dem eines Krypto-Trea-
sury. Diesen Balanceakt zwischen operativem Cashflow
und spekulativer Schatzhaltung gehen inzwischen meh-
rere Miner ein.

Zu dieser Gruppe zahlt auch Hive Digital aus Kanada.
Dabei handelt es sich um das erste Krypto-Mining-
Unternehmen weltweit, das an einer Borse gelistet wurde.
Hive hat sich von Anfang an das Thema Nachhaltigkeit
auf die Fahnen geschrieben. So werden die Mining-Ope-
rationen so weit wie mdglich mit griinem Strom betrie-
ben. Dies spricht wiederum auch umweltbewusste Inves-
toren an. Seit 2021 hélt das Unternehmen den GroBteil
der selbst geschiirften Coins als langfristiges Investment.
Der Bestand wuchs uber die Jahre und erreichte zuletzt
mehr als 2000 BTC. Das ist zwar im Vergleich zu Strategy



und MARA ein deutlich geringerer Bestand, allerdings
dennoch beachtlich, da Hive keine so umfangreichen
Kapitalerhéhungen durchgefihrt hat. Aktuell produziert
das Unternehmen mehr als 4,5 Bitcoin taglich, méchte
aber bis zum Ende des Jahres durch eine verstéarkte Netz-
werkleistung (Hashrate) auf mehr als zwélf BTC pro Tag
kommen.

Ebenfalls als Briicke zwischen klassischen Kapitalmarkten
und der digitalen Asset-Welt fungiert Riot Platforms.
Das Unternehmen hat sich in den vergangenen Jahren
zu einem der groften Bitcoin-Produzenten in Nord-
amerika entwickelt. Riot betreibt nicht nur Mining-Farmen,
sondern besitzt auch eigene Infrastrukturfirmen, bei-
spielsweise fur die Stromversorgung. Neben dem Aufbau
und der gleichzeitigen Erhdhung der Hashrate kaufte

der Konzern im vergangenen Jahr ebenfalls zu und konnte
damit seine Bitcoin-Reserven um 141 Prozent steigern.

Im April 2025 kam es dann zu einem ersten groReren Ver-
kauf. Riot, das BTC ebenfalls als strategischen Vermo-
genswert sieht, begriindete den Schritt damit, zusatzliche
Liquiditat fur das Wachstum zu schaffen. Das zeigt, dass
ein kurzfristiges Monetarisieren mitunter sinnvoll sein kann,
um neue Hardware oder Standorte zu finanzieren. Das
Unternehmen verfolgt ambitionierte Pléne, seine Mining-
Kapazitat bis Ende des Jahres auf eine Hashrate von
mehr als 40 EH/s (Exa-Hash pro Sekunde) auszubauen,
was langfristig hohere BTC-Ertrdge und eine starkere
Stellung als Bitcoin-Grof3investor verspricht.

Bereit fiir die Zukunft
Die Hauptmotive, Kryptowahrungen in die Bilanz aufzu-
nehmen, sind relativ klar: Schutz vor Inflation auf der

Bitcoin-Kaufe und Kaufer nehmen zu

Institutionen, die BTC halten

B Borsennotierte
Unternehmen
Privatunternehmen
Regierungen

B Exchange Traded
Funds / Andere Fonds

B Dezentralisierte
Finanzen (DeFi) /
Smart Contracts

B Borsen/ Verwahr-
stellen

Quelle: Bitcointreasuries.net

Der Trend, dass borsennotierte Unternehmen Bitcoins
erwerben, hat sich im Laufe des Jahres deutlich verstarkt.
Bereits in den ersten Monaten 2025 haben zahlreiche
Firmen BTC in ihre Reserven aufgenommen, alleine im
April 2025 waren es 15.

einen Seite, Diversifikation des Unternehmensvermégens
auf der Anderen. Gerade Tech-Konzerne mit grof3en
Cash-Besténden sehen darin eine Chance, nicht nur im
Kerngeschaft, sondern auch auf der Finanzseite inno-
vativ zu sein. Aber auch praktische Erwagungen kdnnen
eine Rolle spielen, beispielsweise im Zahlungsverkehr.
Globale Geldtransfers lassen sich mit Bitcoin effizient und
schnell abwickeln — ganz ohne Intermediar. Gemeinsam
ist allen Unternehmen, die Bitcoin in ihre Strategie integ-
rieren: Sie sehen die Kryptowédhrung weniger als Risiko,
sondern vielmehr als Chance, sich strategisch und finan-
ziell fur die Zukunft zu wappnen.

Die Entwicklung der letzten Jahre zeigt eindeutig: Der
Bitcoin schleicht sich in die Firmenbilanzen und ist gekom-
men, um zu bleiben. Was mit einem visiondren Schritt von
Strategy begann, hat eine ganze Bewegung angestofBen.
Immer mehr bérsennotierte Gesellschaften entdecken
Bitcoin als legitime Assetklasse flr ihre Unternehmens-
finanzierung (Treasury). Getrieben von rekordverdachtigen
Kursverlaufen und wachsendem institutionellen Riicken-
wind durfte sich dieser Trend fortsetzen.

Die jingsten Erfolge im Kryptosektor — vom Aufbruch des
Bitcoin in sechsstellige Preisregionen Gber zunehmendes
Anlegervertrauen bis hin zu klareren Regulierungen (siehe
auch ,,Know-how*, Seite 18) — diirften Unternehmensent-
scheidern zusatzliche Zuversicht verleihen.

Diversifikation ist Trumpf

Bei aller Euphorie dirfen die Risiken nicht Gbersehen
werden. Kryptowdhrungen sind bekannt flr inre hohe
Volatilitat, die sich direkt auf die Bilanzen der Unterneh-
men auswirken kann. So flhren beispielsweise bei der

Bitcoin im Unternehmensbestand (in Millionen US-Dollar)

B Borsennotierte
Unternehmen
Privatunternehmen
Regierungen

B Exchange Traded
Funds / Andere Fonds
Dezentralisierte
Finanzen (DeFi) /
Smart Contracts

B Borsen/ Verwahr-
stellen

Quelle: Bitcointreasuries.net

Unternehmen steigerten zuletzt rasant ihre Bitcoin-
Bestdnde. So hat beispielsweise Stratagy im Juli auf
einen Schlag 2,5 Milliarden US-Dollar in BTC investiert.

Far Investoren sind die vielen Zukaufe ein Signal daflr,
dass die Unternehmen in der Lage sind, eine fihrende
Rolle einzunehmen, wéahrend die digitale Transformation
an Fahrt aufnimmt.
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Produkteckdaten - Open-End Partizipationszertifikate auf den Solactive

Rechnungslegung nach US-GAAP Wertminderungen bei
einem immateriellen Vermdgenswert zu Abschreibungen,
wahrend Wertsteigerungen nicht aufgewertet werden
dirfen. Auch besteht ein Sicherheitsrisiko bei der Aufbe-
wahrung von Kryptowahrungen. Risikostreuung ist daher
das Gebot der Stunde. Werden mehrere Bitcoin-haltende
Unternehmen in ein Portfolio aufgenommen, reduziert
sich das Einzelwertrisiko, und gleichzeitig lasst sich an
den Chancen der noch jungen Anlageklasse partizipieren.

Anleger missen sich jedoch nicht selbst auf die Suche
nach geeigneten Kandidaten machen. Diese Arbeit haben
bereits die Experten des Indexanbieters Solactive Uber-
nommen. In einer griindlichen Marktanalyse haben sie eine
Auswahl von Unternehmen getroffen, die Bitcoin in ihre
Blcher aufgenommen haben. Den Einzug in den daflr neu
geschaffenen Solactive Bitcoin Holder Index schafften
nur Gesellschaften, die mindestens einen Bitcoin in der
Bilanz halten. Zudem mussen die entsprechenden Aktien
ein tagliches durchschnittliches Handelsvolumen von min-
destens 1000000 US-Dollar Gber einen Zeitraum von
drei Monaten sowie eine Marktkapitalisierung von min-
destens 100 Millionen US-Dollar aufweisen.

Bitcoin Holder Index

Basiswert

Es besteht ein Verlustrisiko bei Zahlungsunféhigkeit des Emittenten bzw. des Garanten (Emittenten-
risiko). Die Produkte sind nicht kapitalgeschiitzt. Im ungiinstigsten Fall ist ein Totalverlust des einge-
setzten Kapitals méglich. Vollstandige Angaben zu den Wertpapieren, insbesondere zur Struktur
und zu den mit einer Investition verbundenen Risiken, enthalten der Basisprospekt, etwaige Nach-
trége sowie die jeweiligen Endgultigen Bedingungen. Potenzielle Anleger sollten diese Dokumente
lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen. Die Dokumente sowie das Basisinformationsblatt
sind auf der Internetseite des Emittenten verdffentlicht und werden zur kostenlosen Ausgabe bereit-
gehalten.

Adressen und weitere Informationen unter ,Wichtige Hinweise“ auf Seite 23 dieses Dokuments. *Stand am 01.09.2025

Solactive Bitcoin Holder Index

Die Gewichtung der einzelnen Indexkomponenten erfolgt
in absteigender Reihenfolge nach dem gesamten Bitcoin-
Bestand in Relation zum Bérsenwert. Um eine Klumpen-
bildung zu vermeiden, wird das Indexgewicht pro Titel auf
maximal 15 Prozent begrenzt. Zudem ist die Zusammen-
setzung nicht starr: Halbjahrlich, im Marz und September,
erfolgt eine ordentliche Uberpriifung und Anpassung des
Strategie-Barometers. Dividendenzahlungen und sonstige
Ertrdge werden netto im Index reinvestiert.

Der Solactive Bitcoin Holder Index spiegelt letztendlich
wider, wie unternehmerisches Verhalten, Innovation und
langfristiges Engagement fir digitale Vermdgenswerte

gewinnbringend zusammenwirken kdnnen.

Weitere Informationen
Prospekte mit den rechtlichen
verbindlichen Angaben

unter markets.vontobel.com



http://markets.vontobel.com
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12 Themenruckblicke

Cloud und seltene Erden: viele positive News

Mit ihren jlingsten Zwischenberichten haben Microsoft und Alphabet den Boom
der Cloud-Technologie bestatigt. Derweil lasst die US-Regierung mit einem groB3
angelegten VorstoB in den Markt fir seltenen Erden aufhorchen.

ANFANGLICHER

WKN ISIN BASISWERT WAHRUNG AUSGABEPREIS KURS AM 01.09.25

VPOLZW DEOOOVPOLZW4 Vontobel Cloud Computing Equity EUR 100,00 127,16

........................................................................... i N

VU2GME DEOOOVU2GMES Solactive Future Minerals and Mining EUR 100,00 105,09
Index

VP2HYD DEOOOVP2HYDO Solactive Hydrogen Top Selection EUR 100,00 182,85

Index

*Stand am 01.09.2025

Es besteht ein Verlustrisiko bei Zahlungsunfahigkeit des Emittenten bzw. des Garanten (Emittentenrisiko). Das Produkt ist nicht wahrungsgesichert. Die Produkte sind nicht
kapitalgeschitzt. Im ungiinstigsten Fall ist ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals méglich. Die Endgiiltigen Bedingungen mit den rechtlich verbindlichen Angaben und
Unterlagen wie beispielsweise das Basisinformationsblatt und den Prospekt sowie weitere Informationen sind unter markets.vontobel.com jederzeit abrufbar. Der Anleger
tragt das Ausfallrisiko der Emittentin. Adressen und weitere Informationen unter ,Wichtige Hinweise” auf Seite 23 dieses Dokuments.

Cloud Computing: im Sog der
Kiinstlichen Intelligenz (KI)

Die Cloud-Technologie ist weiter

auf dem Vormarsch. In der jingsten
Berichtssaison haben mehrere
groBRe Unternehmen Belege fur
diese These prasentiert. Beispiel
Microsoft: Im Zeitraum April bis Juni
2025 steigerte der Softwarekonzern
die Umsétze seiner Cloud-Sparte um
ein Viertel auf 46,7 Milliarden US-
Dollar. Damit machen sich fir das
Unternehmen die hohen Investitionen
in Rechenzentren zur Ausbreitung
der KI mehr und mehr bezahlt.

Gleiches gilt fir Alphabet. Beim
Google-Mutterkonzern gingen

die Umséatze im Cloud-Segment im
Berichtsquartal um annéhernd ein
Drittel auf 13,6 Milliarden US-Dollar
nach oben. Jetzt mdchte Alphabet
noch mehr Kapital als bisher geplant
in den Ausbau der Rechnerleistung
stecken. Die starken Ergebnisse
haben den mit Microsoft, Alphabet
und 42 weiteren Aktien bestlckten
Vontobel Cloud Computing Equity
Index zu einem neuen Allzeithoch
verholfen.

Selten Erden: Vereinbarung

mit Signalwirkung

Die USA mdchten ihre Abhangigkeit
von China, was die Versorgung mit
seltenen Erden anbelangt, unbedingt
reduzieren. Zu diesem Zweck hat das
Verteidigungsministerium eine public-
private partnership mit MP Materials
vereinbart. Dieses Bergbauunterneh-
men betreibt in Kalifornien eine Mine,
die zu den reichsten Vorkommen an
seltene Erde-Oxiden weltweit z&hlt.
Die US-Regierung beteiligt sich an MP
Materials und gibt gleichzeitig eine
mehrjéhrige Abnahme- und Preisga-
rantie ab.

Analysten halten es fir méglich, dass
andere Regierungen dem Beispiel
folgen und ihrerseits versuchen, sich
seltene Erden zu sichern. SchlieBlich
sind diese Mineralien fur die unter-
schiedlichsten technischen Geréte
erforderlich. Der Solactive Future
Minerals and Mining Index bietet eine
diversifizierte Positionierung in die-
sem spannenden Anlagethema. MP
Materials ist momentan das Schwer-
gewicht der insgesamt 29 enthaltenen
Aktien.

Wasserstoff: Berliner
Beschleunigung

Wasserstoff gilt eigentlich als ein zen-
traler Baustein flr die Energiewende.
Doch scheinen hohe Investitionskos-
ten und eine mitunter unklare Rechts-
lage diese Technologie auszubrem-
sen. Am zweitgenannten Punkt setzt
die deutsche Bundesregierung jetzt
an. Sie méchte den Ausbau der Was-
serstoffwirtschaft mit einem neuen
Gesetz vereinfachen. Unter anderem
soll der Bau und Betrieb von Elektro-
lyseuren, Speichern, Importterminals
und Leitungen schneller und digital
genehmigt werden kénnen.

Schon vor dieser politischen Initia-
tive hat der Solactive Hydrogen Top
Selection Index Boden gut machen
kénnen. Die mit 15 Unternehmen aus
der globalen Wasserstoffwirtschaft
bestlickte Benchmark ist auf ein Zwei-
Jahres-Hoch geklettert. Zu der
Gegenbewegung haben die Index-
schwergewichte aus den USA bei-
getragen. Beispielsweise hat der
Brennstoffzellenspezialist Bloom
Energy Uber den Erwartungen lie-
gende Quartalszahlen verdéffentlicht.
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Apple und Deutsche Telekom:
Divergierende Zwischenberichte

Apple liberzeugt weltweit

Als potenziell Leidtragender der US-Handels-
politik hatte Apple an der Wall Street liber
Monate hinweg einen schweren Stand. Der
NASDAQ-100® konnte den Ausverkauf des
Frihjahrs 2025 bis Ende Juni vollsténdig auf-
holen. Zu dieser Zeit muhten sich die Anteils-
scheine des iPhone-Herstellers noch an der
Bodenbildung im Bereich von 200 US-Dollar.
Erst Anfang August drehte Apple nach oben.
Einerseits hat dem Large Cap die zaghafte
zollpolitische Anndherung zwischen den USA
und China geholfen. Noch positiver dirften
sich aber die jingsten Zahlen aus der Konzern-
zentrale ausgewirkt haben.

Apple hat von April bis Juni 2025 ein Rekord-
quartal eingefahren. Bei einem Umsatzwachs-
tum von zehn Prozent auf 94 Milliarden US-Dollar
steigerte der Konzern sein Ergebnis je Aktie um
zwolf Prozent auf 1,57 US-Dollar. Naturlich hat
Apple gerade beim iPhone von Vorzieheffekten
wegen der drohenden Zélle profitiert. Ungeach-
tet dessen konnte der Branchenriese einmal
mehr seine globale Marktmacht demonstrieren.
Nachdem die Aktie den kurzfristigen Abwarts-
trend Uberwunden hat, bildet der Bereich von
250 US-Dollar das technische Kursziel - rund
zehn Dollar héher wartet das Allzeithoch.

Zeitraum Chart
August 2020 bis August 2025

Prozentpunkte

Telekom enttduscht in der Heimat

Gut ist nicht gut genug — mit diesem Bonmot
lasst sich die jingste Zahlenvorlage der Deut-
schen Telekom gut beschreiben. Der Konzern
hat im zweiten Quartal 2025 sowohl beim
Umsatz als auch dem Betriebsergebnis besser
abgeschnitten als von Analyten im Schnitt
erwartet. Zudem schraubte Vorstandschef
Hottges bereits zum zweiten Mal die Prognose
fiir 2025 nach oben. Doch verlor die T-Aktie

am 7. August, dem Tag der Zahlenvorlage, anna-
hernd flnf Prozent an Wert. Operativ stéren sich
Investoren an der Entwicklung im Heimmarkt, wo
die Telekom einen relativ geringen Zuwachs an
Vertragskunden. Im Breitbandgeschéaft wandert
sogar Nutzer zur Konkurrenz ab.

Da half es zunachst nichts, dass die Geschafte
brummen. Die IT-Dienstleistungstochter stei-
gerte den Auftragseingang im zweiten Quartal
gegenlber dem Vorjahr um mehr als ein Finf-
tel. T-Systems beackert neuerdings gemeinsam
mit dem US-Konzern Nvidia den Megatrend
Kunstliche Intelligenz (KI). Vielleicht hat diese
Kooperation geholfen, dass die Unterstitzung
im Bereich von 30 Euro dem Verkaufsdruck
zunéchst Stand hielt. Um das Chartbild markant
aufzuhellen, misste die Telekom allerdings den
kurzfristigen Abwartstrend tberwinden.

Zeitraum Chart
August 2020 bis August 2025
Prozentpunkte

M Apple 50 Tage Linie 200 Tage Linie

MINI FUTURES AUF APPLE

H Deutsche Telekom

50 Tage Linie 200 Tage Linie

MINI FUTURE AUF DEUTSCHE TELEKOM

WKN ISIN Typ Hebel* Stop-Loss-

Barriere in

WKN ISIN Typ Hebel* Stop-Loss-

Barriere in

*Stand am 01.09.2025

Es besteht ein Verlustri-
siko bei Zahlungsun-
fahigkeit des Emittenten
bzw. des Garanten
(Emittentenrisiko). Die
Produkte sind nicht
wahrungsgesichert (US-
Dollar/Euro). Die
Produkte sind nicht kapi-
talgeschiitzt. Im ungtins-
tigsten Fall ist ein Total-
verlust des eingesetzten
Kapitals moglich.

Vollstandige Angaben zu
den Wertpapieren, insbe-
sondere zur Struktur und
zu den mit einer Investi-
tion verbundenen Risiken,
enthalten der Basispros-
pekt, etwaige Nachtréage
sowie die jeweiligen End-
glltigen Bedingungen. Po-
tenzielle Anleger sollten
diese Dokumente lesen,
bevor sie eine Anlage-
entscheidung treffen. Die
Dokumente sowie das
Basisinformationsblatt
sind auf der Internet-
seite des Emittenten ver-
offentlicht und werden
zur kostenlosen Ausgabe
bereitgehalten. Adressen
und weitere Informationen
finden Sie unter ,Wich-
tige Hinweise“ auf Seite
23 dieses Dokuments.
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Platin und Kupfer:

ein heisser Sommer

Wahrend am Platinmarkt ein strukturelles Defizit vorliegt, hat sich die Bilanz bei
Kupfer gedreht. Dennoch I6ste die US-Handelspolitik beim wichtigsten Industrie-
metall zuletzt historische Kursturbulenzen aus. Derweil geféhrdet die Zollpolitik
die Kaffeeliebe vieler US-Amerikaner.

Platin

Bis in den April 2025 blieben die Pla-
tinmetalle trotz einer immensen Rallye
bei Gold und Silber links liegen. Doch
dann hat sich das Blatt schlagartig
gewendet. Die Edelmetalle aus der
zweiten Reihe schlugen kraftig nach
oben aus. Gegeniiber dem Schluss-
tand von April hat sich die Unze

Platin bis Mitte Juli deutlich verteuert.

Auf diese Weise wurde eine enorme
Bewertungsdiskrepanz abgebaut. Im
Frihjahr lag die Gold-Platin-Ratio bei
knapp 3,6. Das heif3t, es waren 3,6
Unzen Platin ndtig, um eine Unze
Gold zu kaufen. Von diesem rekord-
hohen Niveau ist die Kennziffer im
Zuge der skizzierten Rallye auf rund
den Faktor 2,5 zuriickgekommen.

Neben der Bewertung spielte bei der
jungsten Rallye die Versorgungslage
eine Rolle. Der globale Platinmarkt
befindet sich in einem strukturellen
Defizit. Das World Platinum Invest-
ment Council (WPIC) geht davon aus,
dass die Nachfrage das Angebot
2025 das dritte Jahr in Folge Uber-
trifft. Hauptabnehmer von Platin ist
die Automobilindustrie, wo das Metall
vor allem fiir den Bau von Katalysato-
ren bendtigt wird. Trotz Zollstreit ent-
wickelt sich der Bedarf in diesem
Sektor relativ stabil. Gleichzeitig
stockt der Nachschub - laut WPIC
bewegt sich die Minenférderung

bei Platin auf einem Mehrjahrestief.
Vorerst dirfte sich an dieser Kons-
tellation wenig éndern. Die Branchen-
organisation rechnet bis in das Jahr
2029 am Platinmarkt mit einer Unter-
versorgung.

Kupfer

Die Verformbarkeit macht Kupfer

zu einem wichtigen Rohstoff, unter
anderem auf dem Bau. Zuletzt
wurde das Industriemetall auch an
der Borse kraftig ,verbogen®. Am

24. Juli erreichte der Kupfer-Future
an der US-Warenbodrse Comex ein
Allzeithoch von knapp 5,90 US-Dollar
je Pfund. Knapp eine Woche spater
erlebt der Kontrakt einen nie dagewe-
senen Ausverkauf. Am 30. Juli brach
Kupfer an der Comex stark ein. Aus-
|6ser fur das kraftige Auf und Ab war
die US-Handelspolitik. Anfang Juli
hatte Prasident Trump einen Zoll in
Hohe von 50 Prozent auf samtliche
Kupferimporte angekindigt. Zwar
wurde dieser Obolus einen Monat
spater Realitét. Doch gilt der Zoll nur
fUr Kupferrohre und -kabel. Vorpro-
dukte wie Kupfererze, Konzentrate
und Kathoden bleiben auf3en vor.

Mit dieser Kehrtwende erwischte
Trump viele US-Marktteilnehmer auf
dem falschen FuB. In der Aussicht
auf die Zolle hatten sie sich massiv
mit dem roten Metall eingedeckt.
Viele dieser Positionen wurden nun
wieder aufgeldst. Sobald sich der
Nebel um die jlingsten Turbulenzen
geldst hat, dirfte das fundamentale
Bild in den Fokus riicken. Die Inter-
national Copper Study Group (ICSG)
geht davon aus, dass der globale
Kupfermarkt 2025 das zweite Jahr
nacheinander Uberversorgt sein wird.
Ob es bei dieser Einschatzung bleibt,
wird sich Anfang Oktober zeigen.
Dann legt die ICSG im Rahmen ihrer
Herbsttagung in Lissabon einen
aktualisierten Ausblick vor.

Kaffee

Annahernd 200 Millionen US-Blrger
lassen sich in den Staaten Tag fir Tag
mindestens eine Tasse Kaffee schme-
cken. Dieser Genuss kdnnte sich jetzt
kraftig verteuern. SchlieBlich hat der
Zollhammer von Prasident Trump den
wichtigsten Lieferanten der braunen
Bohne besonders stark getroffen.
Seit dem 6. August wird auf Einfuhren
aus Brasilien eine Abgabe von 50 Pro-
zent fallig. Bis zum Schluss hatten die
Bauern in Sidamerika zusammen mit
Rostern und Gastronomen auf eine
Ausnahme fur Kaffee gehofft. Dazu
kam es nicht. Nun halten es Experten
sogar fir mdglich, dass die Lieferun-
gen zum Erliegen kommen. 2024 hat
Brasilien 8,14 Millionen 60-Kilo-Sacke
Kaffee in die USA exportiert. Damit
stammte ein Drittel des gesamten
Verbrauchs in den Staaten aus dem
stidamerikanischen Land.

Die Moglichkeit, dass US-Konsumen-
ten jetzt umdenken und auf ihr Lieb-
lingsgetrank verzichten, duirfte bei der
jingsten Korrektur am Kaffeemarkt
eine Rolle gespielt haben. Im Februar
hatte die Sorte Arabica noch ein All-
zeithoch von knapp 4,40 US-Dollar je
Pfund erreicht. Zuletzt kostete diese
Menge nur noch rund 3,20 Dollar. Der-
weil hat sich die Versorgungslage in
den vergangenen Monaten etwas ent-
spannt. Die Internationale Kaffeeor-
ganisation halt es fir moglich, dass
die globale Ernte in der Anbausaison
2024 /25 hoher ausféllt als die Nach-
frage. Gleichwohl dirfte ein kleiner
Uberschuss nicht reichen, um die
Kaffee-Lager in wichtigen Abnehmer-
landern wieder ordentlich zu fullen.



*Stand am 01.09.2025
Hinweis: Produktrisiken siehe Seite 23.

MINI-FUTURES AUF PLATINUM (TROY OUNCE)

Stop-Loss Level
WKN ISIN Typ Hebel* in USD*

Stop-Loss
Barriere i

Stop-Loss
WKN ISIN Typ Hebel* Barriere in USD*
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Humanoide Roboter: von
Science-Fiction zur Realitit

Humanoide Roboter konnten Wirtschaft und Gesellschaft revolutionieren. Was einst
nur in Science-Fiction-Filmen denkbar war, wird dank technologischer Durchbriiche
in Klinstlicher Intelligenz und Automatisierung Realitat. Experten prognostizieren ein
Milliardenpotenzial fiir diesen Megatrend - und Anleger konnten schon heute daran
teilhaben. Erfahren Sie, wie humanoide Roboter unsere Zukunft pragen und welche
Maglichkeiten sich daraus ergeben kénnten.

Wir kennen sie aus zahlreichen Hollywood-Blockbustern:
Sei es als Kampfmaschine (Terminator), Kinderersatz (A.l.
- Kunstliche Intelligenz) oder Arbeitskraft (I, Robot) —
humanoide Roboter sind im Kino l&angst keine Unbekann-
ten mehr. Doch was bislang der Fantasie von Drehbuch-
autoren entsprungen ist, entwickelt sich dank des rasanten
technologischen Fortschritts in den Bereichen Sensorik,
Automatisierung und Kunstliche Intelligenz (KI) zu einem
Markt mit atemberaubendem Wachstumspotenzial. Das
ist zumindest die Meinung zahlreicher Experten. Sie pro-
gnostizieren fir die kommenden Jahrzehnte eine weltweite
Population von humanoiden Robotern.

In einer Studie vom Juni 2025 geht UBS Global Research
davon aus, dass es im Jahr 2050 mehr als 300 Millionen
humanoide Roboter geben wird. Das Marktvolumen wird
zum Prognosezeitpunkt im Basisszenario auf 1,4 bis 1,7
Billionen US-Dollar geschéatzt (UBS Global Research, Juni
2025). Ein Report von Morgan Stanley aus dem Mai 2025
kommt zu einem noch verbliffenderen Ergebnis: Die US-
Bank sieht im Jahr 2050 rund eine Milliarde ,Humanoide*
im Einsatz. Das Marktvolumen inklusive Wartung, Repara-
tur und Support prognostiziert Morgan Stanley auf die
gewaltige Summe von funf Billionen US-Dollar (Morgan
Stanley, Mai 2025).

Arbeitskollege Roboter

Humanoide Roboter sind autonome oder halbautonome
Maschinen, die in inrem aufBeren Erscheinungsbild, ihrer
Bewegungsfahigkeit und bis zu einem gewissen Grad
auch in ihrem Verhalten dem Menschen nachempfunden
sind. Im Gegensatz zu den bereits seit Jahrzehnten ein-
gesetzten Industrierobotern verflgen sie Uber einen men-
schenahnlichen Korperbau mit Kopf, Torso, zwei Armen,
zwei Beinen und einem ,Gehirn®, das von Kiinstlicher
Intelligenz angetrieben wird.

Laut Morgan Stanley werden bis zum Jahr 2050 etwa 90
Prozent der Humanoiden fiir sich wiederholende, einfa-
che und strukturierte Arbeiten eingesetzt — in erster Linie
flr industrielle und kommerzielle Zwecke. Auch die Bera-
tungsgesellschaft Nexery sieht die Zukunft von Humanoi-
den zunachst in der Industrie. Dort konnten sie in abseh-

barer Zeit bis zu 40 Prozent der bislang manuell aus-
geflhrten Tatigkeiten Gbernehmen. ,Ob in Montage,
Logistik oder Wartung — humanoide Roboter bieten eine
unschlagbare Kombination aus Leistung und Flexibilitat",
sagt Tobias Bock, Managing Director bei Nexery, gegen-
Uber dem Fachportal Automationspraxis. In der ersten
Welle kdnnen die Robotergeschopfe nach Einschatzung
von Bock Uberwiegend logistische Tatigkeiten wie Sor-
tieren, Transportieren und Bereitstellen Gbernehmen oder
Teile in Maschinen einlegen.

Rund um die Uhr im Einsatz

In der zweiten Welle sind humanoide Roboter dann in
der Lage, Tatigkeiten mit hoher Varianz, komplexen
Ablaufen und motorischen Anspriichen zu Gbernehmen.
Fur Unternehmen bedeutet dies betrachtliche Effizienz-
gewinne, da die Roboter rund um die Uhr an sieben Tagen
die Woche eingesetzt werden kénnen. Zudem lassen
sich menschliche Fehlerquellen mit humanoiden Robotern
komplett eliminieren, was wiederum die Produktions-
qualitat erhéhen kénnte.

Die Verbreitung von Humanoiden in privaten Haushalten
durfte nach Einschatzung von Morgan Stanley nicht ganz
so dynamisch verlaufen. ,Wir werden nicht Gber Nacht
einen Roboter in jedem Haushalt sehen®, sagt Adam Jonas,
Leiter der Abteilung ,,Global Autos and Shared Mobility
Research” bei Morgan Stanley. Die Prognose liegt bei 80
Millionen humanoiden Haushaltsrobotern bis zum Jahr
2050.

Stark abnehmende Kosten

Morgan Stanley schatzt, dass die Kosten flir einen Huma-
noiden infolge des technologischen Fortschritts und
steigender Produktionsmengen von aktuell rund 200000
US-Dollar auf nur noch 50000 US-Dollar im Jahr 2050
sinken werden. Noch schnellere Fortschritte bei den Kos-
ten erwartet Nexery. In ihrem Report Humanoid Robot
Study geht die Beratungsgesellschaft davon aus, dass die
Kosten flr einen in Serienproduktion gefertigten Stan-
dardroboter bereits bis zum Jahr 2030 auf rund 55000 US-
Dollar fallen kénnten.



Humanoide Roboter fiir das Portfolio
Die Studien zeigen, dass humanoide Roboter das Poten-
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Solactive Advanced Humanoid Robotics Index
Zusammensetzung

zial eines Megatrends haben. Mit einem Open End Partizi-
pationszertifikat auf den Solactive Advanced Humanoid

UNTERNEHMEN

LAND GEWICHT

Robotics Index kdnnen Anleger gezielt in dieses Zukunfts-
thema investieren. Der Index bildet die Wertentwicklung
von aktuell 14 Unternehmen ab, die humanoide und Ser-
viceroboter fiir die Interaktion mit Menschen entwickeln.
Dazu zahlen industrielle und autonome Roboter fir Fer-
tigung und Logistik sowie Kl und fortschrittliche Technolo-
gien fur die Robotik der nachsten Generation. Zu den
Indexmitgliedern gehéren bekannte US-Tech-Unterneh-
men wie Nvidia und Tesla, aber auch Spezialanbieter wie
Serve Robotics (USA) oder Rainbow Robotics (Stidkorea).
IndexUberprifungen und etwaige Anpassungen erfolgen
halbjahrlich im Marz und September. Nettodividenden
werden reinvestiert.

Weitere Anlageideen

Fur Anleger, die die Themen Robotik und Automatisierung
spannend finden, hat Vontobel noch drei weitere interes-
sante Investmentmadglichkeiten zu bieten. Das erste ist ein
Open-End-Partizipationszertifikat auf den ,The Era of
Robotics Index” (ISIN: DEOOOVASXBE7). Dieser Index ist
breiter gefasst als der zuvor beschriebene Aktienindex.
Berlicksichtigt werden auch klassische Industrieroboter
und weitere Segmente der Automatisierung.

Die beiden anderen Partizipationszertifikate sind hinge-
gen auf bestimmte Teilbereiche fokussiert. Eines ist

ein Open-End-Partizipationszertifikat auf den Solactive
Medical Robotics Index (ISIN: DEOOOVD1HMR1). Hier
steht die moderne Medizintechnik im Vordergrund. Bei
der anderen Anlage handelt es sich um ein Open-End-
Partizipationszertifikat auf den Smart Cars Performance-
Index (ISIN: DEOOOVS4NSCS5). Hier liegt ein Schwerpunkt
auf dem autonomen Fahren.

Produkteckdaten - Partizipationszertifikat bezogen auf den Solactive
Advanced Humanoid Robotics Index

Solactive Advanced Humanoid Robotics Index

Basiswert

Es besteht ein Verlustrisiko bei Zahlungsunfahigkeit des Emittenten bzw. des Garanten
(Emittentenrisiko). Das Produkt ist nicht wéhrungsgesichert. Das Produkt ist nicht
kapitalgeschitzt. Im ungiinstigsten Fall ist ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals még-
lich. Im Index fallen eine Indexgebiihr von 1,2 % p.a. sowie Kosten flir Anpassungen an.

Die Endgiiltigen Bedingungen mit den rechtlich verbindlichen Angaben und Unterlagen wie beispielsweise das Basis-
informationsblatt und den Prospekt sowie weitere Informationen sind unter markets.vontobel.com jederzeit abrufbar.

Adressen und weitere Informationen unter ,Wichtige Hinweise“ auf Seite 23 dieses Dokuments. *Stand am 01.09.2025

Serve Robotics Inc. USA 15,7%

Quelle: Vontobel, Stand: 05. August 2025

Weitere Informationen
Prospekte mit den rechtlichen
verbindlichen Angaben

unter markets.vontobel.com
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18 Know-how

Nahtloser Wertpapierhandel

mit brokerize

Anlage- und Hebelprodukte mit brokerize tiber die Website von Vontobel Markets
handeln - ohne Umwege und Medienbruch. Ein neuer Service macht's méglich.

Was Sie dariiber wissen miissen.

Taglich besuchen Tausende von Anlegern die Webseite
von Vontobel Markets (markets.vontobel.com), um nach
spannenden Marktchancen und interessanten Anlage-
oder Hebelprodukten zu suchen. Ist man flindig gewor-
den, soll die Order natirlich mdglichst schnell und ohne
Umwege platziert werden. Genau diesem Wunsch kommt
Vontobel jetzt nach. Was bislang oft in mehreren Schritten
und Uber verschiedene Plattformen hinweg erfolgen
musste, ist bei Vontobel seit Kurzem nahtlos in einem
digitalen Umfeld moglich: der Handel mit strukturierten
Produkten direkt ,vor Ort“, mit Hilfe einer Schnittstelle
Uber die Website von Vontobel Markets. Das spart Zeit
und Arbeit und macht den Wertpapierhandel effizienter.
Die Basis fur diesen richtungsweisenden Service wurde
durch eine Partnerschaft mit brokerize, einem Anbieter
innovativer Finanztechnologie, gelegt. Vontobel hat die
Multi-Brokerage-Schnittstelle von brokerize ohne Medi-
enbruch eingebunden. Im Unterschied zu klassischen
Verlinkungen oder Weiterleitungen entsteht dadurch ein
besonders reibungsloses Nutzungserlebnis.

Wichtige Fragen und Antworten

Schritt fiir Schritt: So funktioniert der Handel
Voraussetzung fur den Handel Gber die Schnittstelle von
brokerize ist ein bestehendes Depot bei einem der ange-
schlossenen Partner-Broker. Das sind: comdirect, Consors-
bank, finanzen.net zero, flatex, justTrade und ViTrade.

1. Produktsuche und Auswahl

Auf der Website von Vontobel Markets kdnnen Anleger
aus einer Vielzahl von Anlage- und Hebelprodukten wah-
len. Um die Suche zu erleichtern und das passende Pro-
dukt zu finden, gibt es Filter nach Basiswert, Produkttyp
und Anlageklasse. Innerhalb einer Produktart kann tber
weitere Filter die Suche verfeinert werden.

2. Depotverknipfung und Authentifizierung

Ist das gewlinschte Produkt gefunden, kann dieses durch
einen Klick auf den ,Kaufen“- oder ,Verkaufen“-Button
gehandelt werden. Zunachst 6ffnet sich ein Fenster mit
den zur Auswahl stehenden Brokern. AnschlieBend erfolgt
der Login in das Depot Uber die Schnittstelle von brokerize.
Hierzu wird eine sichere Verbindung zum jeweiligen Broker-
Account hergestellt.

— Ist die Schnittstellentechnologie sicher?

— Wer ist brokerize?

Die brokerize GmbH mit Sitz in Oberhausen ist ein Finanztechnologieunter-
nehmen, dessen Kernangebot eine innovative Multi-Broker-Schnittstelle ist.
Das Unternehmen ist eine Tochtergesellschaft der Miinchener stock3 AG, die
bereits seit Uber 20 Jahren im Borsenumfeld aktiv ist.

— Was sind die Voraussetzungen fiir den nahtlosen Handel?
Alles, was Sie bendtigen, ist ein Depot bei einem der Partner-Broker. Dazu
z&éhlen comdirect, Consorsbank, finanzen.net zero, flatex, justTrade und ViT-
rade.

— Ist der Handel (iber brokerize mit zusatzlichen Kosten
verbunden?
Nein, es fallen nur die Ublichen Gebihren des betreffenden Brokers an.

Ja, Ihre Daten sind bei Nutzung der Schnittstelle sicher, denn brokerize legt
gréBten Wert auf Datensicherheit und Datenschutz. Jeglicher Datenaus-
tausch erfolgt verschllsselt und ist nur auf lnrem Endgerét sichtbar. Durch
die HTTPS-/TLS-Verschlisselung kdnnen die Daten wahrend der Session
(also der Ubertragungs- bzw. Verbindungssituation) nicht von Dritten veran-
dert, gelesen oder manipuliert werden.

— Wer hat Zugriff auf die Daten?

Alle Daten werden zwischen |hrem Browser und lhrem Broker ausgetauscht.
Vontobel kann lediglich einsehen, welchen Broker ein Anleger liber Vontobel
Markets nutzt. Ein Zugriff auf weitere Depotdaten ist nicht moglich. Weder
Vontobel noch der Schnittstellenanbieter brokerize sehen Ihren Depotbe-
stand oder die von Ihnen abgewickelten Transaktionen. Es findet keinerlei
Weitergabe |hrer Daten an Dritte statt.
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3. Orderaufgabe

Uber das Interface von brokerize kann direkt eine Kauf-
oder Verkaufsorder fur das ausgewahlte Produkt platziert
werden. Die Ordermaske ist so gestaltet, dass sie alle
relevanten Angaben wie Stlickzahl, Ordertyp, Glltigkeit
und weitere Handelsparameter abfragt.

4. Ubermittlung und Ausfiihrung der Order

Die Order wird Uber die Schnittstelle von brokerize Gber-
mittelt und wie gewohnt von |hrem Broker ausgefihrt.
Nach der Ausfuhrung erhélt der Anleger eine Bestatigung,
und die Wertpapiere erscheinen im eigenen Depot.
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Logische Weiterentwicklung

Durch die Zusammenarbeit mit brokerize kann Vontobel
eine besonders benutzerfreundliche Handelsfunktion
anbieten, die direkt in die Vontobel-Plattform integriert ist.
,FUr uns war es ein logischer Schritt, unseren Kundinnen
und Kunden den nachsten Innovationsschritt zu bieten: den
Wertpapierhandel tiber eine Schnittstelle direkt im Kon-
text der relevanten Informationen®, sagt Heiko Geiger, Glo-
bal Head Flow Products Specialists bei Vontobel. ,,Die
Zusammenarbeit mit brokerize verlief effizient, |6sungs-
orientiert und partnerschaftlich. Das Ergebnis spricht fir
sich: eine nahtlose, leistungsfahige Integration, die unseren
Service noch kundenfreundlicher macht.”

1. Schritt:
Wunschprodukt aus
Produktsuche auswahlen

2. Schritt:
Button ,,Kaufen® klicken

3. Schritt:
Broker auswahlen

4. Schritt:
Anmeldung und Transak-
tion durchfuhren

a3 G TUR /800

_—

Anmeldung



20 Anlageidee

Globale Sicherheitslage: Wenn
geopolitische Spannungen die

Markte bewegen

Die weltweite Zunahme geopolitischer Spannungen fiihrt zu einem signifikanten
Anstieg der Militarausgaben in zahlreichen Landern. Besonders in Europa sitzt das
Geld derzeit relativ locker. Kurz nachdem ein milliardenschweres Verteidigungspro-
gramm in diesem Jahr beschlossen wurde, haben sich die NATO-Mitglieder, allen
voran jene auf dem alten Kontinent, auf Mehrausgaben geeinigt. Damit bricht ein
neuer Superzyklus fiur die Riustungsindustrie an - welcher auch fiir Anleger span-

nende Maoglichkeiten bereithalten konnte.

Die internationale Sicherheitssituation ist aktuell von
Unsicherheiten und Konflikten geprégt, die keine Aussicht
auf eine schnelle Entspannung bieten. Besonders der
Nahost-Konflikt und die anhaltenden Spannungen in der
Ukraine stellen zentrale Herausforderungen dar, welche
auch die militérische Ausrichtung vieler Staaten beeinflus-
sen. In Reaktion darauf hat vor allem Europa seine Vertei-
digungsbudgets zuletzt deutlich erhdht. Im Mai haben die
EU-Minister einen neuen Ristungsfonds in Héhe von 150
Milliarden Euro zur Einrichtung des Programms ,,Security
Action for Europe (SAFE)“ genehmigt. Bis zum Ende des
Jahrzehnts sollen sich die Investitionen in die Verteidigung
sogar auf insgesamt 800 Milliarden Euro summieren.

Damit nicht genug: Ende Juli beschlossen die Vertreter
der NATO-Mitgliedstaaten eine Erhéhung der Verteidi-
gungsausgaben auf fiinf Prozent des Bruttoinlandprodukts
(BIP). Zum Vergleich: Aktuell liegt der Durchschnitt bei
2,61 Prozent des BIP. Spitzenreiter innerhalb des transat-
lantischen Blindnisses ist derzeit Polen, das 4,07 Prozent
seiner Wirtschaftsleistung in Waffen und Munition inves-
tiert. Schlusslicht ist dagegen Spanien, das nur 1,24 Pro-
zent seines BIP locker macht.

Wachsender Billionenmarkt

Im Zuge der neuen Beschlisse durfte sich das Wachs-
tumstempo bei den weltweiten Militdrausgaben in den
kommenden Jahren noch einmal deutlich erhdéhen.
Allein die neu geplanten Ausgaben von wichtigen NATO-
Partnern wie den USA, Deutschland, Frankreich und
Polen wirden weitere 600 Milliarden US-Dollar an Vertei-
digungsausgaben bedeuten. Laut dem Stockholmer Frie-
densinstitut SIPRI markierten diese im vergangenen Jahr
einen neuen Rekordwert von 2,7 Billionen US-Dollar,
was einem Plus von knapp zehn Prozent im Jahresver-
gleich entspricht. Auf Sicht eines Jahrzehnts erhéhten
sich die globalen Investitionen in die Verteidigung sogar
um mehr als 40 Prozent.

Insbesondere die Ristungsindustrie profitiert vom neuen
Geldregen der Staaten. Wahrend das Umdenken der
europadischen NATO-Mitglieder, die sich lange Zeit gegen
das Funf-Prozent-Ziel gestraubt haben, fir die Industrie
eine langfristige Planungssicherheit bedeutet, hei3t es flr
Anleger: aufgepasst. Die Branche haussierte zuletzt wie
kaum eine andere an der Borse, dennoch sehen viele Ana-
lysten noch Spielraum. Die positiven Aussichten flihren zu
steigenden Konsensschatzungen, wodurch die zur Bewer-
tung herangezogenen Verhéltnisse (Multiples) im Rahmen
bleiben. Dies zeigt ein Blick auf den deutschen Ristungs-
giganten Rheinmetall: Analysten rechnen im Zeitraum
2025 bis 2027 mit einem durchschnittlichen Wachstum
beim Gewinn je Aktie von 50 Prozent, das geschétzte
2027er-Kurs-Gewinn-Verhaltnis liegt derweil bei 29.
Quelle: Reuters, 18.08.2025.

Operativer Aufwartstrend

Das Wachstum von Rheinmetall Idsst auch ohne die
zusatzlichen Milliarden aus der EU und der NATO bereits
heute keine Wiinsche offen. So wurde das Geschéftsjahr
2024 mit neuen Bestmarken abgeschlossen. Der Umsatz
legte um 36 Prozent auf 9,8 Milliarden Euro, das operative
Ergebnis sogar um fast zwei Drittel auf 1,5 Milliarden Euro.
Zum Jahresauftakt nahm das Wachstumstempo sogar
noch etwas zu. So erzielte Europas groRter Munitions-
hersteller von Januar bis Méarz ein Erlésplus von 46 Pro-
zent sowie eine Gewinnverdoppelung. Daneben blickt Vor-
standschef Armin Papperger immer optimistischer in die
Zukunft. War zuvor von einem Umsatzziel von 40 Milliarden
Euro zum Ende des Jahrzehnts die Rede, hat der CEO
kirzlich in einem Fernsehinterview eine Spanne von 40
und 50 Milliarden Euro bis 2030 ins Spiel gebracht.

In Zukunft méchte sich Rheinmetall voll auf die florieren-
den Ristungsgeschafte, auf die mittlerweile mehr als 80

Prozent der Erlose entfallen, konzentrieren. Daher wird die
Auto-Sparte zum Verkauf gestellt, Gesprache mit meh-



reren Interessenten werden angeblich bereits gefuhrt.
Eine Abspaltung wirde die Bilanz von Rheinmetall weiter
aufwerten, schlieBlich verzeichnete das Segment ,,Power
Systems” zuletzt Umsatz- und Gewinnrlickgénge.

Der deutsche Wettbewerber Renk scheint einen dhnlichen
Weg zu gehen. Berichten zufolge priift der Panzerge-
triebe-Hersteller Optionen fir sein ziviles Industriege-
schaft, um ebenfalls seinen Fokus zunehmend auf das
boomende Militédrgeschéft zu richten. Dafir sprechen auch
die jungst veroffentlichten Investitionspléane. In den kom-
menden Jahren sollen rund 500 Millionen Euro in die Pro-
duktion und Entwicklung gepanzerter Fahrzeuge flieBen.
Renk geht davon aus, dass die Bundeswehr bis 2035 bis
zu 1000 neue gepanzerte Radfahrzeuge sowie bis zu 600
neue Kampfpanzer und Schitzenpanzer benétigen wird.
Auch Rheinmetall und Hensoldt haben in den vergange-
nen Jahren bereits Kapazitatssteigerungsprojekte in Mil-
liardenhohe angestoBen. Letztgenannter Hersteller von
Sensoren und Radaren schraubte aufgrund der verstarkten
Aufristung in Europa zuletzt zudem seine Umsatzziele

Solactive Europe Aerospace and Defense Index
(Indexentwicklung seit Emission am 17.05.2024)

17.05.2024

17.09.2024 17.01.2025 17.05.2025

Hinweis: Die Entwicklung in der Vergangenheit ist kein verlésslicher Indikator
fir klinftige Ergebnisse.

Quelle: Vontobel, Stand August 2025.

fur die Jahre bis 2030 nach oben. Statt der bisher ange-
peilten finf Milliarden Euro sollen es nun bis zu sechs Mil-
liarden werden.

Internationale GroBen

Beim groften europaischen Ristungskonzern, BAE Sys-
tems, flllen sich derzeit auch die Auftragsbtcher. Die Bri-
ten sind mit ihren technologieorientierten Lésungen fiir
Verteidigung, Luft- und Raumfahrt weltweit vertreten und
konnten sich zuletzt millionenschwere Auftrdge vom
Pentagon sichern. Auch auf dem Heimatmarkt dirfte die
Nachfrage weiter anziehen. So hat GroBbritannien
angekindigt, mehr als sechs Milliarden Pfund in den

Bau neuer Marine-U-Boote zu investieren. Neben BAE
Systems konnte davon auch der Hersteller von Triebwerken
und Nuklearreaktoren flr U-Boote Rolls-Royce profitie-
ren. Der Konzern punktete zuletzt ebenfalls in Ubersee und
erhielt vom US-Verteidigungsministerium einen Auftrag
fur die Lieferung von Triebwerken flr das ,,Ship to Shore
Connector“-Programm der US-Marine.

Nicht das Wasser, sondern vielmehr die Luft ist das Ele-
ment von Flugzeugbauer Airbus, der auf dem zweiten
Rang im Ranking der gréRten Verteidigungsunterneh-
men in Europa steht. Bekannt ist der Konzern insbeson-
dere durch seinen Militértransporter A400M, der gerade
aufgerlstet wird, um als fliegende Drohnenbasis und
Kommandozentrale zu dienen. Bis zu 50 kleine oder zwolf
groBBe Drohnen soll das Transportflugzeug in Zukunft
mitfihren kénnen. Daneben wird der Flieger mit Breitband-
Satellitenkommunikation ausgestattet, die riesige Daten-
mengen empfangen, verarbeiten und weiterleiten kann.
Selbst wenn die ,,Defence and Space“-Sparte beim Air-
bus-Konzern ,nur® fir rund ein Viertel der Umsatze sorgt,
ist das Verteidigungsgeschaft derzeit der Wachstumstrei-
ber bei dem Unternehmen mit Sitz in den Niederlanden.

Eine wichtige Nummer in Europas Ristungslandschaft
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ist zudem Leonardo. Von Kampfflugzeugen Uber Panzer
bis hin zu Radarsystemen entwickeln und produzieren
die Italiener eine breite Palette militdrischer Ausristung.
Zuletzt trieb das Unternehmen mit einem Joint Venture
die Expansion in neue Markte voran. Mit der Zusammen-
arbeit mit Baykar stieg Leonardo in das stark wachsende
Drohnengeschéft ein. Das Marktpotenzial fiir unbemannte
Luftfahrzeuge (UAS) in Europa wird auf rund 100 Milliar-
den US-Dollar in den kommenden zehn Jahren geschatzt.
Gemeinsam mochten die beiden Unternehmen eine fiih-
rende Position auf dem UAS-Markt einnehmen.

Vielschichtig investieren

Anleger, die eine Spitzenposition beim Thema Ristung
einnehmen mdchten, wahlen ein diversifiziertes Invest-
ment. Eine Mdglichkeit bietet dabei das Open-End Parti-
zipationszertifikat auf den Solactive Europe Aerospace

Globale und europdische Verteidigungsausgaben
In Mrd. US-Dollar

and Defense Index. Darin enthalten sind die zehn fihrenden
borsennotierten Unternehmen in Europa. Aus regionaler
Sicht geben Frankreich, Deutschland und GroBbritannien
den Ton an. Der Track Rekord des Strategieindex kann
sich sehen lassen: Seit der Lancierung im Mai 2024 legte
das Barometer um 80 Prozent zu. Das entsprechende
Partizipationspapier von Vontobel nimmt unter Berlick-
sichtigung der Produktgeblhr von 0,8 % p.a. nahezu

eins zu eins an der Entwicklung des Solactive Europe
Aerospace and Defense Index teil. Zu beachten gilt es,
dass die Volatilitdt (Schwankungsbreite) des Gradmessers
mit 26,5 Prozent deutlich Gber der des Gesamtmarkts
liegt, d.h. fiir Anleger das Risiko gréBerer Schwankungen
im Vergleich zum Gesamtmarkt besteht.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

= Globale Verteidigungsausgaben (in Mrd. US-Dollar)
Européische Verteidigungsausgaben

Hinweis: Die Entwicklung in der Vergangenheit ist kein verléasslicher Indikator fur kiinftige Ergebnisse.

Quelle: SIPRI

Produkteckdaten - Partizipationszertifikat bezogen auf den Solactive

Europe Aerospace and Defense Index

Basiswert

Es besteht ein Verlustrisiko bei Zahlungsunfahigkeit des Emittenten bzw. des Garanten
(Emittentenrisiko). Das Produkt ist nicht wahrungsgesichert. Das Produkt ist nicht
kapitalgeschitzt. Im unglinstigsten Fall ist ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals még-
lich. Im Index fallen eine Indexgebihr von 0,9% p.a. sowie Kosten flir Anpassungen an.

Die Endgliltigen Bedingungen mit den rechtlich verbindlichen Angaben und Unterlagen wie beispielsweise das Basis-
informationsblatt und den Prospekt sowie weitere Informationen sind unter markets.vontobel.com jederzeit abrufbar.

Adressen und weitere Informationen unter ,Wichtige Hinweise“ auf Seite 23 dieses Dokuments. *Stand am 01.09.2025

Solactive Europe Aerospace and Defense Index

Weitere Informationen
Prospekte mit den rechtlichen
verbindlichen Angaben

unter markets.vontobel.com




Wichtige Hinweise

Diese Information ist weder eine Anlagebe-
ratung noch eine Anlagestrategie- oder
Anlageempfehlung, sondern Werbung. Die
vollstédndigen Angaben zu den Wertpapie-
ren, insbesondere zur Struktur und zu den
mit einer Investition verbundenen Risiken,
sind in dem Basisprospekt, nebst etwaiger
Nachtrage, sowie den jeweiligen Endgilti-
gen Bedingungen beschrieben. Der Basispro-
spekt und die Endgliltigen Bedingungen
stellen das allein verbindliche Verkaufsdoku-
ment der Wertpapiere dar. Es wird
empfohlen, dass potenzielle Anleger diese
Dokumente lesen, bevor sie eine Anlage-
entscheidung treffen, um die potenziellen
Risiken und Chancen der Entscheidung,

in die Wertpapiere zu investieren, vollstdndig
zu verstehen. Die Dokumente sowie das
Basisinformationsblatt sind auf der Internet-
seite des Emittenten, Vontobel Financial
Products GmbH, Bockenheimer Landstral3e
24,60323 Frankfurt am Main, Deutschland,
unter prospectus.vontobel.com veroffentlicht
und werden beim Emittenten zur kosten-
losen Ausgabe bereitgehalten. Die Billigung
des Prospekts ist nicht als Beflirwortung
der Wertpapiere zu verstehen. Bei den hierin
genannten Wertpapieren handelt es sich

um Produkte, die nicht einfach sind und
schwer zu verstehen sein kénnen. In

diesem Dokument sind Angaben enthalten,
die sich auf die Vergangenheit beziehen.

Die friihere Wertentwicklung ist kein verlass-
licher Indikator fiir kiinftige Ergebnisse.

Alle verfligbaren Daten, wie Finanzmarkt-
daten, Kursdaten, Meldungen oder sons-
tige Finanzmarktinformationen, beruhen auf
Quellen, die als zuverlassig erachtet und
sorgfaltig ausgewahlt wurden. Vontobel tber-
nimmt keine Verpflichtung oder Verantwor-
tung, solche Informationen zu aktualisieren
oder zu berichtigen. Die Autoren, der Her-
ausgeber und zitierte Quellen haften nicht
flr etwaige Verluste, die aufgrund der Um-
setzung ihrer Gedanken und Ideen entstehen.
Im Zusammenhang mit dem Angebot und
dem Verkauf der von der Vontobel Financial
Products GmbH emittierten Produkte kén-
nen Gesellschaften der Vontobel-Gruppe
direkt oder indirekt Provisionen in unter-
schiedlicher Héhe an Dritte (z.B. Anlagebe-
rater) zahlen. Solche Provisionen sind im
jeweiligen Produktpreis enthalten. Weitere
Informationen erhalten Sie auf Nachfrage
bei lhrer Vertriebsstelle. Dieses Dokument
und die in ihm enthaltenen Informationen
durfen nur in solchen Staaten verbreitet oder
veroffentlicht werden, in denen dies nach
den jeweils anwendbaren Rechtsvor-schriften
zuléssig ist. Wie im jeweiligen Basispros-
pekt erklart, unterliegt der Vertrieb der in
diesem Dokument genannten Wertpapiere

in bestimmten Rechtsordnungen Beschran-
kungen. Die in diesem Dokument genann-
ten Marken und Warenzeichen sind zugunsten
der jeweiligen Rechteinhaber geschitzt
und eingetragen. Ohne Genehmigung von
Vontobel darf dieses Dokument nicht
vervielfaltigt oder weiterverbreitet werden.

© 2022 Bank Vontobel Europe AG und mit
ihr verbundene Unternehmen. Alle Rechte
vorbehalten.
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Produkteckdaten - Open-End Partizipationszertifikat auf den Solactive Rare Earth & Minerals Index

Basiswert o Solactive Rare Earth & Minerals Index Weitere Informationen
ISINZWKN e ] DEOOOVKOVM18/VKOVML | Prospekte mit den rechtlichen
Festlegungstag/ Valuta 06.08.2025/13.08.2025 verbindlichen Angaben
R Ooon End S e s ol
T —— 500% 5.a

Verlust des eingesetzten Kapitals ist méglich. Anleger tragen
das Emittentenrisiko.

Haben Sie Fragen zum Produkt?
Sie erreichen uns unter der kostenlosen Kunden-Hotline 00800 93 00 93 00
oder informieren Sie sich unter markets.vontobel.com

Die vollstandigen Angaben zu den Wertpapieren, insbesondere zur Struktur und zu den mit einer Investition verbundenen Risiken, sind in dem Basisprospekt, nebst etwaiger Nachtrage, sowie
den jeweiligen Endglltigen Bedingungen beschrieben. Es wird empfohlen, dass potenzielle Anleger diese Dokumente lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, um die potenziellen
Risiken und Chancen der Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, vollends zu verstehen. Diese Dokumente sowie das Basisinformationsblatt sind auf der Internetseite des Emittenten,
Vontobel Financial Products GmbH, Bockenheimer LandstraBBe 24, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland, unter prospectus.vontobel.com veréffentlicht und werden beim Emittenten zur
kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Die Billigung des Prospekts ist nicht als Beflirwortung der angebotenen oder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassenen Wertpapiere zu verstehen.
Bei den Wertpapieren handelt es sich um Produkte, die nicht einfach sind und schwer zu verstehen sein kénnen.




