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Im Zeifel fu

Private Equity wird derzeit von vielen als Alternative zu den unsi-
cheren Aussichten an den Boérsen gepriesen. Und immer neue
Fonds 6ffnen dieses bisher eher verschlossen gebliebene Betati-
gungsfeld dem Privatanleger. Mit einer heutigen Bloomberg-Mel-
dung kénnte die Sorge wachsen, dass die Private-Equity-Branche
mittlerweile so gut mit Geld versorgt ist, dass ein ungesunder An-
lagedruck entsteht. Warum? Da habe ich auf der einen Seite an
den ‘etablierten Markten’ die Sorge, dass die besten Zeiten der
bisherigen Weltleitwéhrung hinter uns liegen - auch den US-Dol-
lar plagt der Schulden-Rucksack. Zugleich habe ich an den Dol-
lar gekoppelte Stablecoins, fir die goldenste Zeiten anstehen
mussen. Kein Widerspruch in sich? Die private Tether Holdings
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die Schwarmintelligenz

plant jedenfalls laut Bloomberg-Informationen eine Kapitalerho-
hung, die das Unternehmen mit 500 Milliarden US-Dollar bewer-
ten wirde. Gut, Tethers Stablecoin USDT ist mit einem Marktwert
von 172 Milliarden US-Dollar der weitaus gréBte vor Circles USDC
mit rund 74 Milliarden. Solche Anbieter verdienen daran, dass sie
die Reserven, die den Token absichern, in z.B. US-Staatsanlei-
hen parken und Zinsen kassieren (solche Geschéaftsmodelle zeig-
ten auch schon ‘mal ihre Schattenseiten). Die bereits borsenotierte
Circle Internet Group bekomme ich zur halben Marktkapitalisie-
rung des Stablecoins - bei Tether ist es 6x soviel. Ist jetzt das eine
zu billig, oder das andere zu teuer? Als nicht Profi/Insider wirde
ich bei der Antwort auf die Schwarmintelligenz Borse setzen.
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Fabasoft avisiert ein
)) Aktienriickkaufpro-
gramm bis zu einem

Gesamtvolumen (ohne Erwerbs-
nebenkosten) von maximal 2
Millionen Euro. Auf Basis des
derzeitigen Kursniveaus
(XETRA-Schlusskurs, Stand: 22.
September 2025) wéren dies
etwa 1,2% des Grundkapitals
der Gesellschaft. Der Erwerb
erfolgt iiber die Bérse unter Be-
achtung der sogenannten Safe-
Harbour-Regelung. Der
Aktienriickkauf soll voraussicht-
lich am 25. September 2025
beginnen und léngstens bis
zum 31. Januar 2027 laufen.<

Frequentis, Voda-
)) fone, DLR (Deutsches
Zentrum fir Luft- und

Raumfahrt) und die Berufsfeu-
erwehr Rostock testen 5G-Droh-
nen bei Rettungseinsétzen

Porr prdsentiert sich
)) mit einem rundum er-
neuverten Auftritt, so-

wohl auf ihrer Website wie
auch in ihrem Blog World of
PORR. Der Website-Relaunch
umfasst als Gesamtprojekt so-
wohl die Group-Site unter porr-
group.com als auch die sieben
Lénderseiten der PORR Heim-
mérkte - darunter die porr.at.<

IMPRESSUM BORSE EXPRESS GmbH

Wiener Borse erwei-
)) tert ihr Produktangebot
bei Exchange Traded

Funds: Ab heute sind 50 wei-
tere Indexfonds von Amundi,
BNP Paribas, Deka und iSha-
res, welche die Entwicklung un-
terschiedlicher Regionen,
Branchen und Asset-Klassen
nachbilden, handelbar. Seit
Jahresbeginn hat sich das ETF-
Angebot an der Wiener Bérse
somit mehr als verdoppelt.

Internationale
)) Companynews.

Die deutsche Finanzaufsicht
BaFin nimmt den Spezialverpa-
ckungshersteller Gerreshei-
mer wegen eines méglichen
Verstof3es gegen Rechnungsle-
gungsvorschriften unter die
Lupe. Die Prijfung wurde einge-
leitet, weil das Unternehmen
mdglicherweise Umsatzerlése
fir einige Vertrége mit Kunden
erfasst hat, obwohl die Um-
séitze noch nicht realisiert wur-
den. Gerresheimer spricht von
"Bill-and-Hold"-Vereinbarungen.

Schwache Geschdfte in den
USA haben dem britischen
Sportartikelhéndler JD Sports
im ersten Halbjahr einen Ge-
winneinbruch eingebrockt. Der
Gewinn vor Steuern und Son-
dereffekten fiel bis zum 2. Au-
gust um 13,5 Prozent auf 351
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Mio. Pfund (402,11 Mio. Euro).
Der Konzern hélt jedoch an sei-
ner Prognose fir das Gesamt-

jahr fest und rechnet weiter mit
einem Ergebnis im Rahmen der
Markterwartungen von 853 bis

914 Mio. Pfund.

Lufthansa-Airlines-Chef Jens
Ritter hat angesichts gestiege-
ner Standortkosten mit der Still-
legung weiterer
Flugverbindungen von deut-
schen Flughéfen gedroht.
~Wenn Verbindungen unrenta-
bel werden, sind wir gezwun-
gen, Strecken zu reduzieren
und die Flugzeuge woanders
einzusetzen.”

Der ungebrochen hohe Bedarf
an Hochleistungsspeichern fir
Kinstliche Intelligenz (KI) hat
Micron ein erneutes Rekorder-
gebnis beschert. Im abgelaufe-
nen Quartal stieg der Umsatz
um rund 46 Prozent auf 11,32
Mrd. Dollar (9,60 Mrd. Euro).
Der bereinigte Gewinn lag bei
3,03 Dollar je Aktie. Fisr das
Geschdftsjahr 2024/2025 er-
gibt sich ein Wachstum von
knapp 50 Prozent auf 37,38
Mrd. Dollar und ein Gewinn
von 8,29 Dollar je Aktie. Im
Auftaktquartal 2025/2026 soll
der Umsatz bei 12,5 Mrd. Dol-
lar, plus/minus 300 Mio. Dol-
lar, und der Gewinn bei 3,75
Dollar je Aktie, plus/minus 0,15
Dollar, liegen.

Der Wachstumstreiber des US-
Konzerns sind HBM-Speicher.
HBM (High Bandwidth Me-
mory) Chips, die Daten sehr
schnell zwischenspeichern und
wieder ausgeben kénnen. Sie
werden in KI-Rechenzentren be-
ndtigt. Micron ist neben SK
Hynix und Samsung der wich-
tigste HBM:-Lieferant fir Nvidia,

dem weltgréfiten Anbieter von
Kl-Hochleistungsprozessoren.

Angesichts riickléufiger Ver-
kaufszahlen unterbricht der Au-
tokonzern Stellantis laut "Les
Echos" die Produktion in mehre-
ren europdischen Werken. Ge-
plant sei eine Produktionspause
an sechs europdéischen Standor-
ten. Betroffen sind demnach
Werke in Frankreich, Deutsch-
land, ltalien, Polen und Spa-
nien.<

Internationale
)) Konjunkturnews.

Die Stimmung in der deut-
schen Wirtschaft hat sich Gber-
raschend erstmals seit einem
halben Jahr verschlechtert. Das
Ifo-Geschéftsklima ist im
September um 1,2 Punkte auf
87,7 Punkte gesunken. Analys-
ten gingen von einem Anstieg
auf 89,4 Punkte aus. Die be-
fragten Unternehmen haben so-
wohl die aktuelle Lage als auch
die Bewertung der kiinftigen
Geschdfte schlechter einge-
schétzt. Vor allem bei Dienst-
leistern hat sich das
Geschdftsklima "merklich ver-
schlechtert", heif3t es.

Die Stimmung in der japani-
schen Industrie hat sich im
September so stark eingetriibt
wie seit sechs Monaten nicht
mehr. Grund dafir ist vor allem
ein weiterer Rickgang der
Neuauftrége. Der S&P Global
Einkaufsmanagerindex (PMI)
fir das verarbeitende Gewerbe
fiel im September von 49,7 auf
48,4 Punkte.<ag/red>
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VON WALTER KOZUBEK
ZERTIFIKATEREPORT-HERAUSGEBER

Adobe mit Kl-bedingtem
Wachstum

dobe (ISIN US00724F1012) hob bereits mit der

Verdffentlichung der Ergebnisse zum dritten Quar-

tal am 11.9. die Jahresziele fir 2025 an. Dank der
zunehmend erfolgreichen Vermarktung seiner Kl-Tools und
einer starken Nachfrage nach seiner Software erzielte
Adobe einen Q3-Umsatz von fast 6 Mrd. US-Dollar, ca. 11
Prozent iiber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres und
Gbertraf damit die Erwartungen der Analysten von 5,91
Mrd. US-Dollar. Fiir das Gesamtjahr stellt der Konzern nun
einen Umsatz von 23,65-23,70 Mrd. US-Dollar in Aussicht.
Aktuell notiert Adobe nahezu 50 Prozent unterhalb des All-
zeithoch bei 700 US-Dollar (November 2021) - wer sich
jetzt defensiv positionieren will, kann sich mit Zertifikaten
gegen kleinere Riickschlége sichern und attraktive Seit-
widrtsrenditen generieren.

Discount-Strategie mit 9,7 Prozent Puffer (Dezem-
ber). Das Discount-Zertifikat der SG mit der ISIN
DEO0O0SJ1L9CO erzielt bei einem Preis von 280,10 Euro bei
unverdnderten Wechselkursen einen Gewinn von etwa
17,90 Euro oder 22,7 Prozent p.a., wenn die Aktie am Be-
wertungstag 19.12.25 auf oder iiber dem Cap von 350 US-
Dollar schlieBt. Barausgleich.

Discount-Strategie mit 17,1 Prozent Puffer (Mérz).
Mehr Puffer durch niedrigeres Cap und léngere Laufzeit:
Das Produkt der DZ Bank mit der ISIN DEOOODY54R60 und
einem Cap bei 325 US-Dollar bietet 16,5 Prozent Puffer
und verspricht bei einem Preis von 257,50 Euro und kon-
stanten Wechselkursen eine Rendite von ca. 19,10 Euro
oder 14,8 Prozent p.a., sollte die Aktie am 20.12.25 zv-
mindest auf Héhe des Caps schlieflen. Barausgleich.

Bonus-Strategie mit 17,7 Prozent Puffer (Marz).
Beim Capped-Bonus-Zertifikat der BNP Paribas (ISIN
DEOOOPJ1H6Z9) liegt die Barriere bei 300 US-Dollar. Beim
Preis von 298 Euro bringt das Zertifikat bei konstanten
Wechselkursen maximal 42,50 Euro oder 31 Prozent p.a.
ein (Bonuslevel und Cap 400 US-Dollar), sofern die Aktie
bis zum 20.3.26 niemals die Barriere verletzt. Attraktives
Abgeld von 4 Prozent. Auch hier Barausgleich in allen Sze-
narien.

ZertifikateReport-Fazit: Adobe ist optimistisch, was das
Wachstum von Umsatz und Gewinn bei Software mit Kl-In-

Foto: Adobe

tegration betrifft. Wer auf aktuellem Kursniveau einsteigen
und sich einen Sicherheitspuffer gegen moderate Ab-
wdrtsbewegungen sichern méchte, wéhlt ein zur individu-
ellen  Risikobereitschaft und zum  bevorzugten
Anlagehorizont passendes Zertifikat.<
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