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Zeit fir den Jahresendspurt! — auf den verbliebenen Metern im ausklingenden
Jahr gilt es auch an den Markten die letzten Kraftreserven zu mobilisieren, ein
paar Tage geruhsam auszuspannen und dann voller Energie ins neue Jahr zu
starten. Wie diese ,Energie” im Borsenjahr 2026 konkret aussehen kénnte und,
vor allem, wo sie herkommt, beleuchten wir in unserem ,Thema im Fokus". Denn
eines steht bereits zum jetzigen Zeitpunkt fest: Der Hunger nach Strom und Er-
neuerbaren Energien nimmt noch einmal gewaltig zu. Daflir sorgen nicht zuletzt
der Megatrend Kl und die groBen Tech-Firmen, deren Investitionen in diesem
Bereich in den nachsten Jahren in die Billionen US-Dollar gehen werden.

In der Rubrik ,Fonds im Fokus" stellen wir Ihnen — dazu passend - einen Tech-
nologiefonds vor, der sich seit nunmehr 25 Jahren am Markt bewahrt hat und
mit dem man breit gestreut in flilhrende Tech-Firmen — mit Schwerpunkt USA
— investieren kann. Zudem erfahren Sie in dieser Ausgabe, wie es dem Bau-
stoffzulieferer Wienerberger gelungen ist, der Neubauflaute zu trotzen, wel-
che Schllisselpositionen der franzosische Konzern Schneider Electric zuklnf-
tig verstarkt bespielen wird und wie Automobilriese VW plant, sich aus seiner
Unternehmenskrise zu befreien.

Viel SpaB beim Lesen und ein erfolgreiches Investieren!

lhre Investment News Redaktion
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Thema im Fokus

Energieversorger: Der Stromhunger wachst und wachst

Der weltweite Energiehunger wachst
rasant — getrieben von Digitalisierung,
Elektromobilitdat und dem Umbau der
Industrie. Allein in Europa soll laut
Schatzungen der Internationalen Ener-
gieagentur (IEA) der Energiebedarf
von Rechenzentren von rund 70 TWh
im Jahr 2024 bis zum Jahr 2030 auf
etwa 115 TWh steigen - ein Plus von
rund 64 Prozent. Wahrend gleichzei-
tig fossile Energietrager schrittweise
aus dem Energiemix verschwinden."?
Diese Entwicklung stellt Versorger
vor eine zentrale Frage: Woher soll
die zusatzliche Energie kommen? Die
Antwort liegt zunehmend in erneuer-
baren Quellen. Aktien aus dem Bereich
erneuerbare Energien haben jedoch
turbulente Jahre hinter sich. Nach den
starken Kurszuwachsen in 2020/21
folgte eine deutliche Korrektur. Doch
nun feiert die Branche ein Comeback.
Nach einer Phase der Neuorientierung
erlebt die Branche derzeit eine deut-
liche Neubewertung am Kapitalmarkt.
Diese Entwicklung basiert nicht mehr
auf einem undifferenzierten Hype wie
noch im Jahr 2021, sondern wird zu-
nehmend von fundamentalen Faktoren
getragen.®

Stromfresser Kl

Vor allem die rasante Entwicklung im
Bereich der Kinstlichen Intelligenz
(KI) bekommen die Versorger deutlich
zu spuren. Der Ausbau von Datenzen-
tren flhrt zu einem regelrechten In-
vestitionsboom.* Insbesondere Meta
sorgte zuletzt fur Schlagzeilen. Um im
KI-Rennen mit Amazon, Microsoft & Co.
" Quelle: Europdische Kommission — GD Energie;
Stand: 17. November 2025

2 Quelle: IEA; Stand: 12. November 2025
* Quelle: Handelsblatt; Stand: 19. November 2025

mitzuhalten, will der Facebook-Mutter-
konzern in den kommenden drei Jahren
600 Milliarden Dollar in US-Infrastruk-
tur und Arbeitsplatze investieren.® Das
sind 60 Milliarden Dollar mehr, als die
540 Milliarden Dollar, die 2025 in die
gesamte Olférderung flieBen.® Das Pro-
blem dahinter: Die Kl-Infrastrukturpro-
jekte der Tech-Giganten sind extrem
energieintensiv und erhdhen die Nach-
frage nach zuverlassiger, skalierbarer
Stromversorgung.* Hinzu kommen die
stark wachsende Nutzung von Strom
flr die industrielle Produktion, die stei-
gende Nachfrage nach Klimaanlagen,
die zunehmende Elektrifizierung, insbe-
sondere im Verkehrssektor, sowie der
generell héhere Energiebedarf in den
Schwellen- und Entwicklungsléndern,
allen voran in China. Weltweit prognos-
tizieren die Fachleute der IEA einen An-
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stieg des Stromverbrauchs um fast vier
Prozent p.a. in den kommenden Jah-
ren.”

Comeback der Kernenergie...

Um den steigenden Bedarf an Elektri-
zitat zu decken, streben laut IEA der-
zeit mehr als 40 Lander weltweit nach
einem Ausbau der Kernenergie.® Vor
allem in den USA gibt es ehrgeizige
Plane. US-Prasident Donald Trump
hat Mitte des Jahres eine Reihe neuer
Dekrete unterzeichnet, mit denen er
die Atomkraft in den Vereinigten Staa-
ten deutlich ausbauen will. Ziel sei es,
die Menge des mit Atomenergie er-
zeugten Stroms innerhalb der nachs-
ten 25 Jahre zu vervierfachen, hieB es
aus dem WeiBen Haus.®

7
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Entwicklung des Stromverbrauchs von Rechenzentren nach Regionen
Von 2020 mit einer Prognose bis 2030
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Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir zukinftige Entwicklungen

4 Quelle: Erste Asset Management;

Stand: 3. November 2025
5 Quelle: Handelsblatt; Stand: 7. November 2025
¢ Quelle: Tagesschau; Stand: 12. November 2025

7 Quelle: Tagesschau; Stand: 14. Februar 2025
& Quelle: Tagesschau; Stand: 16. Janner 2025
¢ Quelle: Business Insider; Stand: 24. Mai 2025
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Globale Investitionen in saubere Energie und fossile Brennstoffe
Von 2015 - 2025* in Milliarden US-Dollar
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Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur zukinftige Entwicklungen

...auchin Europa

Auch in Europa wird seit Beginn des
Ukraine-Kriegs wieder verstarkt auf
den Ausbau der Kernenergie gesetzt.
(Stichwort: Energiesicherheit). Lander
wie Schweden oder die Niederlande
revidierten ihren Ausstiegskurs, be-
schlossen Laufzeitverlangerungen fir
altere Meiler und planen teilweise gro-
Be Ausbauprogramme. Frankreich will
bis zu 14 neue GroBreaktoren und mog-
licherweise noch zu entwickelnde Mini-
AKWs bauen. Auch Tschechien plant
den Neubau von vier Blocken.!”

Mehr Kosten als Nutzen?

Der Ausbau der Kernenergie bedeutet
gleichzeitig aber auch neue Gefahren
und Schwierigkeiten. Die IEA weist da-
rauf hin, dass die weltweite Erweite-
rung der Kernkraftflotte vor allem auf
Technologien aus China und Russland
angewiesen ist, was die langfristigen
Risiken in Bezug auf politische und
wirtschaftliche Abhangigkeiten mit sich
bringen kdnnte.® Die Stromerzeugungs-
kosten fiir neu gebaute Kernkraftwerke
in Deutschland liegen laut Studien zwi-
schen etwa 13,6 und 49 Cent pro Kilo-
wattstunde — damit gehdrt Kernenergie
aktuell zu den teuersten Optionen der
Stromerzeugung." Und auch die zeit-
liche Komponente ist nicht zu unter-
schatzen: Ein Hochfahren eines stillge-
legten Atomkraftwerks dauert Uber vier
Jahre, ein Neubau mindestens zehn.*

Erneuerbare auf dem Vormarsch
Einen Ausweg bieten Erneuerbare Ener-
gien. Ihr Vorteil: sie sind deutlich schnel-

19 Quelle: klimareporter; Stand: 16. Marz 2025

" Quelle: EnBW; Stand: 4. September 2025

2 Quelle: Tagesschau; Stand: 15. September 2025
3 Quelle: DER BUND SH; Stand: 27. November 2025

ler verflgbar.® Der technische Fort-
schritt sorgt auBerdem dafir, dass die
Stromerzeugung mit Sonne & Co, immer
effizienter und somit kostengtinstiger
wird. ,In der Photovoltaik sind die Wir-
kungsgrade mit jeder Produktgenera-
tion gestiegen”, erklart Bernd Rech vom
Helmholtz-Zentrum Berlin flr Materia-
lien und Energie.'? Auch jedes Windrad
liefert mehr Strom als friihere Modelle.
Die Kosten pro kWh sind dadurch in-
zwischen auf etwa 8,1 Cent gesun-
ken.® Die Zahlen sehen entsprechend
aus: Laut der Internationalen Agentur
fur Erneuerbare Energien (IRENA) sind
die Erneuerbaren-Kapazitaten 2024 um
nie dagewesene 15,1 Prozent bzw. 585
Gigawatt (GW) im Vergleich zum Vor-
jahr gestiegen. Sie standen damit fur
92,5 Prozent des gesamten weltweiten
Stromausbaus.’

Weiteres Wachstum erwartet

Und ein Ende des Booms scheint nicht
in Sicht. Daflir sorgen neben dem tech-
nologischen Fortschritt schon allein
die Klimaschutzziele, denen sich viele
Staaten verschrieben haben, auch die
EU. Durch Programme wie ,,RePowerEU"
sowie verschiedene Investitionsfor-
derungen und dem neuen Rechtsrah-
men ,RED IlII" sollen die Erneuerbaren
Energien bis 2030 einen Marktanteil
von 42,5 Prozent erreichen. Laut den
Prognosen der Kommission werden die
EU-Lander allein in diesem Jahr vor-
aussichtlich 89 GW an neuer Kapazitat
hinzufligen, davon 70 GW Solar und 19
GW Wind - das ware ein neuer Hochst-
stand.”®

4 Quelle: IRENA; Stand: 26. Mérz 2025

5 Quelle: Ideas Magazin; Stand: 22. September 2025

16 Quelle: Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie;
Stand: 18. November 2025

Weitere Investitionen gefordert

Gleichzeitig weisen die Expertinnen
von IRENA aber auch auf die Dringlich-
keit von Investitionen in Lieferketten und
Stromnetze hin. Darlber hinaus musse
mehr Geld in den raschen Ausbau von
Energiespeicherlosungen, die Forde-
rung der Integration Erneuerbarer Ener-
gien und die Sicherung der Netzstabili-
tat gesteckt werden, hieB es.'®

Italiens flihrender Stromerzeuger

Unternehmen wie der italienische Ener-
gieversorger Enel haben die Zeichen
der Zeit erkannt. Um die wachsende
Stromnachfrage zu bewaltigen, will der
Konzern in den kommenden Jahren
43 Milliarden Euro in den Ausbau von
Stromnetzen und erneuerbaren Ener-
gien investieren. Ziel ist es, bis 2030 die
installierte Kapazitat an erneuerbaren
Energien auf Uber 120 GW zu steigern,
gegenuber zuletzt rund 56 GW, womit
Enel schon jetzt die weltweite Nummer
1 ist. Neben erneuerbaren Energien
investiert Enel auch stark in die Elek-
trifizierung des Verkehrs und digitale
Netzlésungen. Zudem sollen Uber das
Tochterunternehmen Enel X Way Smart-
Meter-Installationen und digitale Platt-
formen flr die Energieliberwachung
ausgebaut werden, um den Ubergang
zu einer dekarbonisierten Wirtschaft zu
beschleunigen. Investitionen, die sich
laut Enel auch schnell positiv in der Ge-
winn- und Verlustrechnung bemerkbar
machen durften: Bis 2027 strebt Enel ei-
nen bereinigten operativen Gewinn von
241 bis 24,5 Milliarden Euro an. Dies
wilrde eine Wachstumsrate von jahrlich
etwa sechs Prozent bedeuten. Auch der
bereinigte Nettogewinn soll auf 7,1 bis
7,5 Milliarden Euro zulegen.”®

Das spanische Pendant

Der spanische Energieriese Iberdrola
hat ebenfalls ehrgeizige Plane. Auf dem
Kapitalmarkt im September kindigte
das Unternehmen Investitionen von 58
Milliarden Euro bis 2028 an. Der Lowen-
anteil soll in den Ausbau der Netzinfra-
struktur in GroBbritannien und den USA
flieBen. Damit setzt der Konzern seinen
seit 2022 eingeschlagenen strategi-
schen Kurs fort, der verstarkt auf das
Netzgeschaft in Landern mit stabilen
und verlasslichen Renditen ausgerichtet
ist. Zudem verfolgt das Unternehmen

7 Quelle: BérsenNEWS; Stand: 18. November 2024
8 Quelle: Aktiencheck; Stand: 25. November 2025



INVESTMENT NEWS

< Seited >

( N
Entwicklungen der letzten 5 Jahre
400%
350% B siemensenergy [l berdrola
300% Enel EuroStoxx 50
250%
200%
150%
100%
50% ”
0% deagrhy . /W
~ —— M o 7 j bt
b N M o
-50% b . W
-100%
Dez 20 Dez 21 Dez 22 Dez 23 Dez 24 Dez 25
Quelle: LSEG Datastream; Stand: 4. Dezember 2025
J

Die Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen
Rickschlisse auf die zukinftige Entwicklungen zu.

In der Wertentwicklung sind keinerlei Provisionen, Gebuhren und andere
Entgelte mit ertragsmindernder Auswirkung auf den Kursverlauf berticksichtigt

inzwischen einen selektiveren Ansatz
bei Projekten zur Erzeugung erneuerba-
rer Energien. Der Fokus liegt vor allem
auf dem Ausbau der Offshore-Wind-
energie.’®2° Daneben macht Iberdrola
auch immer wieder mit Ubernahmen auf
sich aufmerksam.?' Auch die Finanzzie-
le kénnen sich sehen lassen. Flir 2028
peilt Iberdrola einen bereinigten Net-
togewinn von etwa 7,6 Milliarden Euro
an, rund zwei Milliarden mehr als 2024.
Gleichzeitig soll die regulierte Anlageba-
sis von 49 Milliarden Euro im vergange-
nen Jahr auf rund 70 Milliarden Euro in
2028 anwachsen.?? Da Iberdrola ohne-
hin zu den umweltfreundlichsten Unter-
nehmen der Branche gehdrt, strebt der
Konzern fur seine direkten und indirek-
ten Emissionen auBerdem bereits bis
2030 Klimaneutralitat an.?®

Energietechnik aus Deutschland

Ein Profiteur dieser Milliardeninvestitio-
nen ist Siemens Energy. Die Auftrags-
blcher des deutschen Energietechno-
logieunternehmens sind prall gefllt. Im
September belief sich das Volumen auf
138 Milliarden Euro — so viel wie niemals
zuvor. Zum Vergleich: Der Umsatz lag im
Geschaftsjahr 2025 bei 39,1 Milliarden
Euro.?* Was den Konzern auszeichnet:
Bei Siemens Energy kommt die gesamte
Wertschopfungskette der Energiewelt
zusammen - von Windenergieanlagen
bis hin zur Netztechnik? Bekannt ist
das Unternehmen aber vor allem fur
seine Turbinen, die es in verschiede-

19 Quelle: ESG-News; Stand: 24. September 2025

20 Quelle: Windkraftjournal; Stand: 24. September 2025
21 Quelle: IT BOLTWISE; Stand: 24. November 2025

22 Quelle: Stock World; Stand: 24. September 2025

nen Arten herstellt, darunter Gas- und
Dampfturbinen flr Stromerzeugung
und Industrieanwendungen. Uber seine
Tochter Siemens Gamesa ist der Kon-
zern Uberdies einer der fuhrenden Her-
steller von Windturbinen fur die Strom-
erzeugung.??” Wie gut die Geschafte
laufen, zeigt sich auch in der erneuten
Anhebung der Mittelfristziele. Im Zuge
seiner guten Geschaftsentwicklung
hat Siemens Energy zudem kdrzlich ein
milliardenschweres Aktienrlickkaufpro-
gramm aufgelegt.?*

Mehrere Stolpersteine

Frei von Problemen ist allerdings auch
der derzeit boomende Sektor nicht. Vor
allem die politische Landschaft in den
USA bleibt volatil. Prasident Donald
Trump sorgt mit seiner Rhetorik regel-
maBig fur Irritationen.? Vor allem die Off-
shore-Windkraft ist dem Republikaner
ein Dorn im Auge.?® Expert:iinnen beto-
nen Uberdies, wie wichtig es ist, dass
die Volkswirtschaften ihre Zusagen im
Bereich der Klimafinanzierung auch ein-
halten. ,Was wir jetzt brauchen, sind
langfristige Regierungsplane, die den
nationalen Ambitionen gerecht werden”,
so Ben Backwell, Vorsitzender der Glo-
bal Renewables Alliance.® Vor groBe
Herausforderungen stellt die Branche
auBerdem das Thema Cybersicherheit.
Wahrend klassische Kraftwerke hau-
fig zur kritischen Infrastruktur zahlen
und daher durch Vorgaben besonders
geschutzt sind, fehlen solche Schutz-

23 Quelle: Borse Online; Stand: 11. Juni 2021

24 Quelle: Stock3; Stand: 21. November 2025

25 Quelle: Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie;
Stand: 5. August 2025

mechanismen bei vielen Wind- und
Solaranlagen.?® Auch die IEA betont, es
musse dringend gehandelt werden, um
sich gegen potenzielle Stérungen zu
wappnen und strukturelle Risiken auf
lange Sicht zu verringern. In diesem Zu-
sammenhang mahnt die Behorde auch
eine Diversifizierung von Lieferketten fur
den Energiebereich an.*

Energieversorger im Paket

Alternativ zum Direktinvestment in den
Sektor kdnnte daher eine neue Protect
Pro Anleihe von Crédit Agricole auf die
Aktien von Siemens Energy, Iberdrola
und Enel interessant sein. Das Wert-
papier bietet einen fixen Kupon von
14,85 Prozent p.a. sowie einen 35-pro-
zentigen Puffer als Teilschutz bis zur
Barriere, wobei diese ausschlieBlich am
Laufzeitende betrachtet wird. Notieren
am Bewertungstag alle drei Aktien auf
oder Uber der Barriere, wird die Anleihe
zum Nennbetrag zurlickgezahlt. Liegt
jedoch nur eine Aktie darunter, erfolgt
die Tilgung der Anleihe durch Lieferung
der Aktie mit der schlechtesten Kursent-
wicklung ausgehend vom Auslbungs-
preis (Worst-of-Prinzip). In diesem Fall
bekommt man Aktien, die am Markt
weniger wert sind, als man urspriing-
lich investiert hat. Dadurch besteht die
Madglichkeit eines Kapitalverlusts. An-
leger:innen tragen auBerdem das Boni-
tatsrisiko der Emittentin und Garantin,
d. h. das Risiko von Anderungen in der
Kreditwdurdigkeit oder einer Zahlungs-
unfahigkeit.

e )
Produktprofil: 14,85% Crédit
Agricole Protect Pro Energy 25-26

Emittentin Crédit Agricole CIB
Financial Solutions
ISIN DEOOOA4PU990
Basiswerte Siemens Energy,
Iberdrola, Enel
Begebungstag 30.12.2025
Falligkeit 31.12.2026
Verzinsung p.a. 14,85 %
Nennbetrag EUR 1.000

Schlusskurse der
Basiswerte am
23.12.2025

65 % der
Auslibungspreise
100 %, laufende
Marktanpassung

Auslibungspreise

Barriere bei finaler
Beobachtung

Erstausgabekurs

Weitere Informationen und die rechtlich

verbindlichen Bedingungen ...
. J

26 Quelle: Welt: Stand: 25. November 2025

27 Quelle: Statista; Stand: 16. September 2024
28 Quelle: zdfheute; Stand 21. November 2025
2% Quelle: Grant Thornton; Stand: 4. Juli 2025
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Top informiert mit dem
InvestStories Blog

Mit unserem Blog InvestStories erhalten Sie
wochentlich Wissenswertes zu den Themen
Markte, Aktien, Megatrends, Nachhaltigkeit,
Finanz Know-How uvm. Zudem finden Sie
ausgewahlte Blog-Beitrage der Erste Asset
Management. Es ist somit fur jede und jeden
etwas dabei.

Also gleich abonnieren und am neuesten Stand
bleiben!

Vom Online-Buchhandler zum 04. Dez. 2025
Tech-Giganten

Mehr zu Amazon
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COP30 - Was bleibt von der 28. Nov. 2025
Weltklimakonferenz?

Mehr zur Klimakonferenz

Kl zwischen baldiger 20. Nov. 2025
Superintelligenz und moglicher
Spekulationsblase

Mehr zum ThemaKI

KI-Boom und Cloud- 13. Nov. 2025
Wachstum - Tech-Riesen
setzen neue MaBstabe

Mehr zum Thema Tech-Riesen



https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog/2025/12/04/amazon
https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog/2025/11/13/tech-riesen
https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog/blog-abo
https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog
https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog/2025/11/28/cop30
https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog/2025/11/20/ki-boom
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Genht die Tech-Rallye weiter?

Neue Technologien und darauf ba-
sierte Produkte verbreiten sich im-
mer schneller. Denn dank des Inter-
nets erreichen sie eine groBe Anzahl
potenzieller Kunden. Das kann fir
ein starkes Wachstum der beteilig-
ten Unternehmen sorgen. Ein gutes
Beispiel ist Kinstliche Intelligenz
(KI). Der Megatrend, der mit der Ver-
offentlichung von ChatGPT vor drei
Jahren begann, ist einer der groB-
ten Investment-Booms aller Zeiten.
Schatzungen von McKinsey zufolge
sollen bis 2030 weltweit 6,7 Billionen
US-Dollar in Rechenzentren flieBen.!
Im Gegenzug kdnnten Software und
Dienstleistungen im KI-Bereich so
stark an Bedeutung gewinnen, dass
sie im Jahr 2040 ein wirtschaftliches
Gesamtpotenzial von 15,5 bis 22,9
Billionen US-Dollar erreichen.? Damit
ist die Technologie der wahrschein-
lich wichtigste Wachstumsmotor der
Wirtschaft. Direkt oder indirekt be-
feuert Kl zudem viele weitere struk-
turelle Wachstumstrends wie auto-
nomes Fahren, Cloud Computing,
Robotics und Cybersecurity. Das
eroffnet Technologiewerten hohe
Wachstumspotenziale, birgt aber
auch Risiken. Denn was, wenn sich
die riesigen Investitionen nicht wie
erwartet rechnen?

Der Vergleich zur Internetblase

Bislang konnten die meisten groBen
Tech-Firmen, die beim Thema Kl mit-
spielen, ihre Gewinne regelmaBig
steigern. Das spiegelt sich etwa in
den Kursen der ,Magnificent 7" wi-
" Quelle: McKinsey; Stand: 28. April 2025

2 Quelle: Marketing Al Institute; Stand: 5. November 2024

® Quelle: CompaniesMarketCap; Stand: 28. November 2025
4 Quelle: FONDS professionell; Stand: 7. November 2025

der. Gemeint sind die US-Aktien Al-
phabet, Amazon, Apple, Microsoft,
Meta, NVIDIA und Tesla. Gemeinsam
brachten sie zuletzt eine Markt-
kapitalisierung von 21,5 Billionen
US-Dollar auf die Waage (Stand: 28.
November 2025).> Doch einige Ex-
pert:innen sehen erst den Beginn der
technologischen Revolution. ,Sollte
es die viel zitierte Super-Kl in eini-
gen Jahren tatsachlich geben, wa-
ren die heutigen Bewertungen sogar
Schnappchen”, sagte Antecedo-
Chef Kay-Peter Tdnnes.* Auch Ho-
ward Marks von Oaktree Capital sieht
bislang keine Ubertreibung. Sein Ar-
gument: Es gibt keine vdllige Eupho-
rie am Markt.® Ganz anders war es
wahrend der Internetblase zur Jahr-
tausendwende. Damals gab es klare
Warnsignale: sinkende Profitabilitat,
steigende Verschuldung und erhoh-
te Credit Spreads der Unternehmen.
Das war zuletzt kaum zu beobachten.
GroBe Unternehmen wie Amazon,
Google, Microsoft, Meta und Oracle
konnten sich bisher Uberwiegend
aus ihren Cashflows finanzieren.® Die
Kursentwicklung war also fundamen-
tal untermauert. Hinzu kommt, dass
viele Tech-Giganten zu den innova-
tivsten Firmen weltweit zahlen. Das
macht sie relativ unabhangig vom
Konjunkturzyklus. Klar ist aber auch:
Selbst, wenn sich die Technologie
durchsetzt, werden nicht alle Firmen,
die heute massiv investieren, Uber-
leben.” SchlieBlich durfte es auch
Verlierer geben, wenn Disruption die
Branche durcheinanderwirbelt.

5 Quelle: CNBC; Stand: 21. Oktober 2025

¢ Quelle: Apollo Academy; Stand: 27. Oktober 2025

7 Quelle: The Economist; Stand: 11. September 2025
8 Quelle: Business Insider; Stand: 12. November 2025
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Offensichtliche Risiken

Da sich im Technologie- und vor al-
lem im Kl-Bereich niemand auf ver-
gangenen Erfolgen ausruhen kann,
herrscht ein standiges Wettrennen.
Dabei kann es sich als riskant er-
weisen, langsam und vorsichtig zu
investieren. Denn wer zu zodgerlich
agiert, lauft Gefahr, den Anschluss
zu verlieren. Aus diesem Grund kann
und will es sich kein groBer Player
leisten, nicht dabei zu sein.” Die Fol-
ge sind enorme Gesamtinvestitionen.
Die US-Konjunktur wird heute so
stark von der Kl angetrieben, dass
sie ohne diesen Sondereffekt wahr-
scheinlich schon in eine Rezession
gerutscht ware.® Hinzu kommt, dass
Tech-Firmen einem hohen Innova-
tionsdruck ausgesetzt sind und ihre
Geschaftsmodelle entsprechend
schnell anpassen miussen. Friher
oder spater sind Enttduschungen bei
einzelnen Unternehmen also vorpro-
grammiert. Da in den Kursen vieler
Tech-Aktien aber hohe Erwartungen
stecken, konnte die Fallhohe enorm
sein. Hinzu kommt, dass mehr als die
Halfte der Kl-Investitionen auf Chips
und Server entfallt, die in wenigen
Jahren veraltet sind.” Einige Markt-
beobachter wie Hedgefonds-Grin-
der Harris Kupperman warnen, dass
KI-Rechenzentren aufgrund extrem
kurzer Innovationszyklen deutlich
schneller an Wert verlieren konnten,
als sie Ertrage generieren — ein Risi-
ko, das Investoren im Blick behalten
sollten.® Hinzu kommen wechselsei-
tige Geschafte zwischen einzelnen
¢ Quelle: Praetorian Capital; Stand: 20. August 2025

9 Quelle: Harvard Business Review;
Stand: 16. Oktober 2025
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KI-Firmen, was an die Internetblase
vor 25 Jahren erinnert.’ Von der Ge-
fahr, dass Big-Tech-Firmen als Qua-
si-Monopole angesehen und ent-
sprechend reguliert werden, haben
wir dabei noch gar nicht gesprochen.

Bewahrte Fondslésung

Anleger:innen missen also abwa-
gen: Zum einen koénnten sie Chan-
cen verpassen, wenn sie nicht oder
kaum in Tech-Werte investiert sind.
Zum anderen bestehen hohe Ver-
lustrisiken, da neben Tech-Werten
auch der breite Aktienmarkt leiden
dlrfte, wenn der KI-Boom eines Ta-
ges zusammenbricht. Dabei spie-
len neben KI als zentralem Trend im
Tech-Bereich viele weitere Themen
eine Rolle, sei es Streaming, Video-
spiele oder Quantum Computing. In
diesem dynamischen Umfeld ist ein
erfahrenes Management fir den
Anlageerfolg eines Fonds entschei-

dend. Ein Beispiel daflirist der ERSTE
STOCK TECHNO, der sich seit nun-
mehr 25 Jahren am Markt bewahrt
hat. Der Fonds investiert breit ge-
streut in fihrende Tech-Firmen mit
Schwerpunkt USA, die in Bereichen
wie Halbleiter, Software, Medien und
IT-Dienstleistungen tatig sind. Die
zuletzt groBten Positionen waren
Apple, Microsoft, Broadcom, NVIDIA
und Alphabet (Google). Da die ein-
zelnen Trends unterschiedlich stark
und schnell sind, kénnen sie je nach
Bewertung hdher oder niedriger ge-
wichtet werden. Daraus kdnnen sich
sowohl Chancen als auch Risiken er-
geben. Das gleiche gilt aufgrund des
hohen Anteils von US-Aktien im Port-
folio fir Wechselkursveranderungen
zum Euro.

Hinweis: Eine Veranlagung in Wert-
papiere birgt neben den geschilder-
ten Chancen auch Risiken.
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Produktprofil:

ERSTE STOCK TECHNO

ISIN AT0000754262
(Ausschditter)
AT0000753504
(Thesaurierer)

Erstausgabetag 16.03.2000

Fondsrechnungs- 15.03. bis 14.03.

jahr

Ausschiittungs- 15.06.2025

datum

Empfohlene Behal-
tedauer
Verwaltungsgebiihr bis zu 1,8 % p.a.
Depotbank
AG
Kapitalanlagege-  Erste Asset
sellschaft

mindestens 6 Jahre

Erste Group Bank

Management GmbH

Weitere Informationen und die rechtlich

verbindlichen Bedingungen ...

r

Aktien - Top 12

Apple

Microsoft
Broadcom

NVIDIA

Alphabet

Meta

Palo Alto Networks
Shopify

Nova

D-Wave
Advanced Micro
Devices

SkyWater Techno-
logies

0 5

Quelle: Erste Asset Management; Stand: 31.10.2025
L

ERSTE STOCK TECHNO - Anlagestruktur

Aktien - Subindustrien

8,44% Halbleiter

8,08% System-Software
7,93% Interaktive Medien und Dienste
Hardware-Technologie
Anwendungs-Software
Halbleitermaterialien und -ausristung
Interaktives Home Entertainment
Kommunikationsgerate

IT-Beratung und Andere Dienste
Internet-Dienste und -Infrastruktur

Einzelhandel ohne Spezialisierung

Immobiliendienstleistungen

5% 10% 15% 20% 25%

|
27%

p
Fondshinweise:

eingeschrankt.

Der Fonds verfolgt eine aktive Veranlagungspolitik und orientiert sich nicht an einem Vergleichsindex. Die
Vermogenswerte werden diskretionar ausgewahlt und der Ermessensspielraum der Verwaltungsgesellschaft ist nicht

Weitere Ausflihrungen zur nachhaltigen Ausrichtung des ERSTE STOCK TECHNO sowie zu den Angaben geman Offenle-
gungs-Verordnung (Verordnung (EU) 2019/2088) und Taxonomie-Verordnung (Verordnung (EU) 2020/852) sind dem ak-
tuellen Prospekt, Punkt 12 und Anhang ,Nachhaltigkeitsgrundsatze"” zu entnehmen. Bei der Entscheidung, in den ERSTE
STOCK TECHNO zu investieren, sollten alle Eigenschaften oder Ziele des ERSTE STOCK TECHNO berticksichtigt werden,
wie sie in den Fondsdokumenten beschrieben sind.



https://www.erste-am.at/de/private-anleger/fonds/erste-stock-techno/AT0000754262
https://data.erste-am.com/gem/erste-am/getDocumentContentByIsin/P/AT/DE/AT0000754262
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GEWINNFREIBETRAG NUTZEN

ERSTE LAUFZEITFONDS KMU 2030

Unternehmer:innen und Freiberuf-
leriinnen kdnnen unter bestimmten
Voraussetzungen mit dem Gewinn-
freibetrag einen Teil ihres Gewinns
steuerfrei stellen, indem sie in ausge-
wahlte Wertpapiere oder in bestimm-
te Anlageguter investieren. Bis zu Ge-
winnen in H6he von 33.000 Euro wird
der Grundfreibetrag von 15 Prozent,
entsprechend bis 4.950 Euro, auto-
matisch in der Steuererklarung zuer-
kannt. Bei héheren Gewinnen kénnen
die Unternehmer:innen in ausgewahl-
te Wertpapiere oder bestimmte An-
lageguUter investieren. Diese sind in
der Steuererklarung auszuweisen.
GemaR prozentualer Staffelung steigt
der Freibetrag bis zur Bemessungs-
grundlage von 583.000 Euro auf ma-
ximal 46.400 Euro. Nach Ablauf der
Mindestbehaltedauer von 4 Jahren
kann jederzeit ohne Nachversteue-
rung verkauft werden.

Eine Moglichkeit, den Gewinnfreibe-
trag zu nutzen, ist der ERSTE LAUF-
ZEITFONDS KMU 2030. Dieser Fonds
hat eine Laufzeit von knapp uber 4
Jahren und erflllt die gesetzlichen
Auflagen flr eine steuerlich wirksa-
me Veranlagung. Das Startportfolio
des Fonds besteht aus Emittenten
mit einem Investment-Grade-Rating.
Der Fonds investiert in 30% bis 100%
Staatsanleihen und 0% bis 70% Un-
ternehmensanleihen. Alle Anleihen
lauten auf Euro. Bitte beachten Sie,
dass Bonitatsverschlechterungen zu
Kursriickgangen und Ausfallen fihren
konnen.

Der ERSTE LAUFZEITFONDS KMU
2030 kann noch bis 15. Dezember
2025 gezeichnet werden. Offizieller
Start ist am 16. Dezember. Auch da-
nach kénnen Anleger:innen noch eine
Woche lang, bis zum 23. Dezember
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2025, investieren. AnschlieBend ist
keine Ausgabe mehr vorgesehen.

Das tatsachliche Startportfolio kann
gegebenenfalls abweichen. Sofern
in dieser Unterlage Portfoliopositio-
nierungen von Fonds bekannt gege-
ben werden, basieren diese auf dem
Stand der Marktentwicklung zum Re-
daktionsschluss. Im Rahmen des ak-
tiven Managements kdnnen sich die
genannten Portfoliopositionierungen
jederzeit andern. Bonitatsverschlech-
terungen fuhren nicht automatisch zu
Verkaufen. Der Portfoliowert am Ende
der Laufzeit kann aufgrund der Aus-
schittungspolitik von Marktschwan-
kungen, der Fondskosten oder auf-
grund von Ausfallen auch niedriger
sein als die ursprungliche Investition.

WARNHINWEISE GEMASS INVFG 2011

Abschnitt Il, Punkt 12.

Der ERSTE LAUFZEITFONDS KMU 2030 kann zu wesentlichen Teilen in Sichteinlagen oder kiindbare Einlagen mit einer
Laufzeit von hochstens 12 Monaten iSd § 72 InvFG 2011 investieren.

Der ERSTE LAUFZEITFONDS KMU 2030 beabsichtigt gemiB den von der Osterreichischen Finanzmarktaufsicht ge-
nehmigten Fondsbestimmungen mehr als 35 % seines Fondsvermogens in Wertpapieren und/oder Geldmarktinst-
rumenten von 6ffentlichen Emittenten anzulegen. Eine genaue Auflistung dieser Emittenten finden Sie im Prospekt,

~

A

J

Fondshinweise:

Der Fonds verfolgt eine aktive Veranlagungspolitik und orientiert sich nicht an einem Vergleichsindex. Die Vermdgens-
werte werden diskretionar ausgewahlt und der Ermessensspielraum der Verwaltungsgesellschaft ist nicht eingeschrankt.
Die Verwaltungsgesellschaft behalt sich das Recht vor, den Investmentfonds nicht aufzulegen, sofern zum Beispiel das
Fondsvolumen auf Basis der wahrend der Zeichnungsfrist vorliegenden Zeichnungen zu gering ist, um ein kosteneffizien-
tes Management gewahrleisten zu kénnen.

\

®



https://www.erste-am.at/de/erste-laufzeitfonds-kmu-2030
https://www.erste-am.at/de/erste-laufzeitfonds-kmu-2030
https://www.erste-am.at/de/erste-laufzeitfonds-kmu-2030
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Von der Sicherung zum KI-Powerhouse

Energiemanagement aus dem Hause Schneider Electric

Sollten sie gerade nostalgisch an ihre
alte Schneider-Stereoanlage oder den
Schneider Euro PC mit dem charakteris-
tisch grin leuchtenden 14-Zoll-Mono-
chrom-Monitor denken - die wurden von
der Osterreichischen Schneider Electro-
nics GmbH hergestellt und haben nichts
mit dem franzosischen Weltkonzern
Schneider Electric SE zu tun, dessen An-
fange bis ins Jahr 1836 zurlickreichen.

Kl-Rechenzentren im Fokus

Inzwischen ist man mit 160.000 Mit-
arbeiter:iinnen und einer Million Part-
ner:innen in Uber 100 Landern zu einem
weltweit fihrenden Unternehmen in den
Bereichen Energiemanagement und in-
dustrielle Automatisierung avanciert.! In
2024 erwirtschaftete das in Rueil-Mal-
maison beheimatete Unternehmen einen
Umsatz von rund 38,2 Milliarden Euro,
von dem der GroBteil von 31,1 Milliarden
Euro auf den Bereich Energiemanage-
ment entfiel.? Nachdem bereits 2024
als das erfolgreichste Geschaftsjahr
der Firmengeschichte verbucht wer-
den konnte, was Schneider immer na-
her an seinen deutschen Konkurrenten
Siemens heranflihrt,® lauft auch 2025
nach Plan. Ende Oktober bekraftigte das
Unternehmen seine Gewinnprognose flr
das laufende Jahr und stellte ein organi-
sches Umsatzwachstum von sieben bis
zehn Prozent in Aussicht.* Dabei spielt
dem Konzern die starke Nachfrage nach
KI-Rechenzentren in die Karten — denn
wahrend man in friheren Jahren haupt-
sachlich fur Sicherungen und Schutz-
schalter bekannt war, ist man inzwischen
in Schllsselpositionen wie Stromversor-
" Quelle: Schneider Electric; Stand: 29. November 2025

2 Quelle: Finanzen.net; Stand: 20. Februar 2025
* Quelle: Statista; Stand: 9. Juli 2025

gung, Kihlung und Server-Racks tatig,
die den unterbrechungsfreien Betrieb
von Kl- und Cloud-Diensten ermdglichen.
Ein wichtiges Segment, das laut Finanz-
chefin Hilary Maxson bereits in 2026 vo-
raussichtlich fir mehr als 24 Prozent des
Konzernumsatzes verantwortlich sein
wird.® Weniger erfreulich ist die hohe
Gesamtverschuldung von 14,8 Milliar-
den Euro® sowie der Margendruck durch
US-Z6lle und steigende Inflation in vielen
Absatzlandern, sodass selbst Preisan-
passungen diese Effekte nicht vollstan-
dig ausgleichen kdnnen.’

Vorsichtiger Umgang mit Strom

Schneider Electric hat es sich zum Ziel
gemacht, die Stromnetze der Zukunft
nachhaltig, digital und flexibel zu ge-
stalten® — wer das Unternehmen auf
seinem Weg begleiten, zeitgleich aber
vorsichtiger agieren mochte, konnte
einen Blick auf die neue Memory Ex-
press Anleihe von Erste Bank werfen.
Das Papier schitzt am Laufzeitende
vor Kursverlusten der Schneider-Aktie
bis zu 35 Prozent und bietet gleichzeitig
die Chance auf einen jahrlichen Zinsku-
pon von 7,50 Prozent p.a. Eine vorzeitige
Rlckzahlung erfolgt, wenn die Aktie an
einem der jahrlichen Bewertungstage auf
oder Uber ihrem Startwert (Ausiibungs-
preis) notiert. Liegt die Aktie darunter,
aber auf oder Uber der Kupon-Barriere,
wird der Zinskupon gezahlt und die Lauf-
zeit verlangert sich um ein weiteres Jahr.
Bei noch tieferen Kursen entfallt der Ku-
pon zunachst, kann aber nachgereicht
werden, wenn an einem der folgenden
Stichtage die Bedingungen wieder erflillt
4 Quelle: MarketScreener; Stand: 30. Oktober 2025

5 Quelle: MarketScreener; Stand: 30. Oktober 2025
¢ Quelle: Handelsblatt; Stand: 27. November 2025

sind (Memory-Effekt). Am finalen Bewer-
tungstag entscheidet die Finale-Ruck-
zahlungs-Barriere ob die Anleihe zum
Nennbetrag inklusive aller ausstehenden
Zinsen zurlickgezahlt wird oder Schnei-
der-Aktien zum Auslbungspreis gelie-
fert werden. Im letzteren Fall bekommt
man Aktien, die am Markt weniger wert
sind, als man ursprunglich investiert hat.
Dadurch besteht die Mdglichkeit eines
Kapitalverlusts. Anleger:innen tragen au-
Berdem das Bonitatsrisiko der Emittentin,
d. h. das Risiko von Anderungen in der
Kreditwirdigkeit oder einer Zahlungsun-
fahigkeit.

4 N
Produktprofil: Erste Bank

Memory Express Anleihe auf
Schneider Electric SE 25-30

Emittentin Erste Bank der
oesterreichischen
Sparkassen AG
ISIN ATOOOOA3QRK3
Basiswert Schneider Electric
Begebungstag 30.12.2025
Finale Falligkeit 30.12.2030
Memory-Zinssatz 7,50%
Nennbetrag EUR 1.000
Vorzeitige Jahrlich, erstmals

am 30.12.2026

Schlusskurs
Basiswert am

Riickzahlungstage
Ausilibungspreis

29.12.2025
Vorzeitige Riick- 100 % des
zahlungs-Barriere  Austibungspreises
Finale-Riickzahl- 65 % des

ungs-Barriere
Erstausgabekurs

Auslibungspreises

100 %, laufende
Marktanpassung

Weitere Informationen und die rechtlich
verbindlichen Bedingungen ...

7
\

7 Quelle: Marketscreener; Stand: 30. November 2025
8 Quelle: Schneider Electric; Stand: 29. November 2025


https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000A3QRK3
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Zwischen Tradition und Transformation

Volkswagen im Wandel

Volkswagen ist weltweit bekannt. Das Un-
ternehmen mit Sitz im deutschen Wolfs-
burg ist einer der fihrenden Hersteller
von Autos und Nutzfahrzeugen und der
groBte Autobauer Europas. Zum Konzern
gehdren unter anderem die Marken Audi,
Seat, Skoda, Bentley, Lamborghini, Scania
und MAN. Insgesamt wurden 2024 rund 9
Milionen Fahrzeuge ausgeliefert! Dabei
hat die Marke eine lange Tradition. Der VW
Golf, das erfolgreichste deutsche Auto, ist
51 Jahre alt.2 Doch die lange Erfahrung
schutzte Volkswagen nicht vor Problemen.
Ein groBer Skandal war die Abgas-Affare
im Jahr 2015.2 Heute steckt der Konzern
einigen Beobachter:iinnen zufolge wieder
in einer Krise.*

Der China-Faktor

Das Hauptproblem ist die starke Konkur-
renz vor allem aus China. Schon 2023 wur-
de Volkswagen dort von BYD Uberholt.®
Zwar ist das Land seit langem Partner, aber
auch Konkurrent. Dabei sind die Autos der
Deutschen fiir den chinesischen Markt
einfach zu teuer. Doch das Geschaftsmo-
dell von Volkswagen basiert gerade auf
dem Massenmarkt.* Die Konkurrenz be-
grenzt damit das Wachstumspotenzial und
belastet die Gewinnmargen, die bei Elekt-
roautos geringer sind als bei Verbrennern.®
Die Resultate zeigten sich in den jingsten
Zahlen. So lag der Umsatz in den ersten
neun Monaten dieses Jahres mit 238,7
Milliarden Euro nur marginal tiber dem Vor-
jahr, das operative Ergebnis mit 5,4 Milliar-
den Euro aber ganze 58 Prozent niedriger.
Trotzdem sieht Arno Antlitz, CFO und COO
des Autobauers, den Erfolg der Produkt-
offensive. So kommt in Europa mittler-
" Quelle: Volkswagen Group; Stand: 27. November 2025

2 Quelle: Deutsche Welle; Stand: 21. Mérz 2024
® Quelle: Tagesschau.de; Stand: 9. Dezember 2015

weile jedes vierte Elektroauto aus dem
Volkswagen-Konzern. Doch Belastungen
von 7,5 Milliarden Euro durch hohere Zol-
le, die angepasste Produktstrategie bei
Porsche und dortige Abschreibungen auf
den Firmenwert verhagelten das Ergebnis.
Umso wichtiger ist die laufende Restruk-
turierung, bei der es zuletzt Fortschritte
gab.” In den kommenden funf Jahren soll
etwa ein Viertel der deutschen Kapazita-
ten abgebaut werden, was rund 35.000
Stellen entspricht. Insgesamt kdnnten die
Arbeitskosten so um 1,5 Milliarden Euro
reduziert werden.® Sogar aus China gab
es zuletzt positive Nachrichten. Dort hat
Volkswagen die letzte Ausbaustufe sei-
nes Technologie- und Innovationscenters
in Hefei abgeschlossen. Das Forschungs-
und Entwicklungszentrum ist das groBte
und umfassendste des Konzerns auBer-
halb Deutschlands. Nun kénnen Produkte
vollstandig in China fur China entwickelt
werden. Dadurch sollen die Entwicklungs-
zeiten um 30 Prozent und Kosten um bis zu
50 Prozent gesenkt werden. ,,Damit festi-
gen wir als Volkswagen Konzern unsere
Position auf dem weltgroBten Automobil-
markt nachhaltig”, sagte Vorstandschef
Oliver Blume.®

Kapitalschutz am Laufzeitende

Flr das Gesamtjahr rechnet Volkswagen
mit Auslieferungen und Umsétzen auf dem
Niveau des Vorjahres.” Die Aktie scheint
aufgrund der eingeschrankten Perspekti-
ven niedrig bewertet. Ob der Turnaround
gelingt, ist aber ungewiss. Wer deshalb
nach unten abgesichert investieren mdch-
te, kdnnte einen Blick auf die neue Garant
Anleihe der Erste Bank auf Volkswagen
4 Quelle: NWZonline; Stand: 24. November 2025

5 Quelle: vdi-nachrichten.com; Stand: 24. Janner 2024
¢ Quelle: Volkswagen Group; Stand: 25. Juli 2025

werfen. Damit kdnnen Anleger:iinnen 1:1
am Anstieg der Aktie bis zum Cap von
45Prozent teilhaben. Gleichzeitig sorgt
der Kapitalschutz dafiir, dass am Lauf-
zeitende — selbst bei negativer Kursent-
wicklung — 100 Prozent des Nennbetrags
zuriickbezahlt werden. Die garantierte
Mindestriickzahlung sowie der maximale
Ruckzahlungskurs von 145 Prozent gelten
ausschlieBlich zur Falligkeit. Ein vorzeitiger
Verkauf kann zu Verlusten flhren. Zudem
tragen Anlegerinnen das Bonitatsrisiko
der Emittentin, also das Risiko von Ande-
rungen der Kreditwdrdigkeit oder einer
Zahlungsunfahigkeit.

Produktprofil: Erste Bank
Volkswagen Aktien-Garant 25-30

Emittentin Erste Bank der
oesterreichischen
Sparkassen AG
ISIN ATOOOOA3QRR8
Basiswert Volkswagen AG VZ
Begebungstag 30.12.2025
Falligkeit 30.12.2030
Nennbetrag EUR 1.000

Partizipation 1:1 an der positiven
Wertentwicklung
des Basiswerts bis
maximal zum Cap

von 45 %

Mindestriickzah- 100 % des

lungskurs Nennbetrags zum
Laufzeitende
Hochstriickzah- 145 % des
lungskurs Nennbetrags zum
Laufzeitende
Erstausgabekurs 100 %, laufende

Marktanpassung

Weitere Informationen und die rechtlich

verbindlichen Bedingungen ...
. J

7 Quelle: Volkswagen Group; Stand: 30. Oktober 2025
8 Quelle: Merkur.de; Stand: 26. November 2025
® Quelle: Volkswagen Group; Stand: 25. November 2025
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Trotz anhaltender Neubauflaute

Wienerberger steigert Umsatz und Gewinn

Nach dem massiven Einbruch der letz-
ten Jahre zeigt sich 2025 eine leichte
Erholung in der europdischen Bauwirt-
schaft. Laut Prognosen von EUROCON-
STRUCT durfte die Bauleistung EU-weit
im laufenden Jahr um 0,3 Prozent zule-
gen.' Auch in Osterreich gibt es Anzei-
chen einer Stabilisierung. Erstmals seit
mehreren Jahren wird bei den Investiti-
onen wieder ein kleines Plus erwartet.?
Eine Entwicklung, die sich auch in den
Zahlen von Wienerberger wiederfindet:
Der Konzernumsatz des Baustoffzu-
lieferers stieg in den ersten neun Mo-
naten von 3,4 auf 3,5 Milliarden Euro,
der Gewinn nach Steuern erhdhte sich
kraftig von 49 auf 173 Millionen Euro.
Trotz makrodkonomischer Herausfor-
derungen und anhaltender Volatilitat
in wichtigen Markten habe man ,er-
neut die Widerstandsfahigkeit” des Ge-
schaftsmodells ,unter Beweis gestellt”,
kommentierte Wienerberger-Chef die
Bilanz. Unter anderem habe man sich
auf Kostendisziplin, ,wertschopfende
Losungen” und den Bereich Renovie-
rung und Infrastruktur fokussiert. Eine
gute Entscheidung: Vor allem Dach-
und Rohrldsungen liefen sehr gut.®

Profitabilitat soll steigen

Allerdings musste der Manager auch
ein paar weniger erfreuliche Nachrich-
ten Uberbringen. Wegen der schwécher
als gedachten Entwicklung im Segment
Neubauwohnungen rechnet der Mana-
ger flir 2025 nun mit einem Ergebnis vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen
auf Vorjahresniveau.*® Zuvor wurde
ein Anstieg von circa 750 auf rund 800
" Quelle: EUROCONSTRUCT; Stand: 25. November 2025

2 Quelle: DOCUmedia; Stand: 10. September 2025
3 Quelle: APA; Stand: 13. November 2025

Millionen Euro in Aussicht gestellt.® Er-
hoffte Zinssenkungen und deren positi-
ve Effekte auf den Neubau-Markt seien
nicht wie erwartet eingetreten, hieB
es. ,Ungunstige Wechselkursentwick-
lungen” hatten zusatzlich belastet. Um
gegenzusteuern und die operative Effi-
zienz zu erhohen, soll der Girtel enger
geschnallt werden. Die Initiative ,Fit for
Growth" soll dabei jahrliche Einsparun-
gen von 15 bis 20 Millionen Euro brin-
gen. Ansetzen will Wienerberger dafir
auf samtlichen Ebenen der Organisati-
on. Von der Holding bis zum operativen
Geschaft — man werde alles Uberpriifen
und optimieren, kindigte das Unter-
nehmen an. Fir Anleger:innen eben-
falls nicht uninteressant: Wienerberger
bekraftigte erneut das Ziel, durch stra-
tegische Schritte in Markte mit steigen-
der Nachfrage nach innovativen Losun-
gen von Wienerberger, nachhaltiges
Wachstum zu generieren.* Dazu passt,
dass der Baustoffkonzern seine Betei-
ligung an der franzdsischen GSEiim Juli
auf 100 Prozent aufgestockt und damit
seine flihrende Position als europai-
scher Steildachexperte mit einer Kom-
bination aus innovativen Dach- und So-
larldsungen weiter ausgebaut hat.” In
Irland und GroBbritannien starkte das
Unternehmen zudem mit der Ubernah-
me von MFP seine Position im lukrati-
ven Rohrsegment.®

Alternative zum Direktinvestment

Wer daher ein Investment in Wiener-
berger in Erwdgung zieht, dabei aber
das Risiko reduzieren mochte, konnte
einen Blick auf eine Protect Pro Ak-
4 Quelle: Wienerberger; Stand: 13. November 2025

5 Quelle: boerse-express; Stand: 13. November 2025
¢ Quelle: Wienerberger; Stand: 13. August 2025
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tienanleihe der Erste Bank werfen.
Das Wertpapier bietet einen fixen Ku-
pon von 8,25 Prozent p.a. sowie einen
20-prozentigen Puffer als Teilschutz
bis zur Barriere. Diese wird ausschlieB3-
lich am Laufzeitende betrachtet: Liegt
der Aktienkurs dann auf oder Uber der
Barriere, erfolgt die Rickzahlung zum
Nennbetrag. Liegt er darunter, werden
Wienerberger-Aktien zum Auslbungs-
preis geliefert. Das bedeutet: Man be-
kommt Aktien, die am Markt weniger
wert sind, als man ursprunglich inves-
tiert hat. Dadurch besteht die Mdglich-
keit eines Kursverlusts. Anleger:innen
tragen auBerdem das Bonitatsrisiko
der Emittentin, d. h. das Risiko von An-
derungen in der Kreditwirdigkeit oder
einer Zahlungsunfahigkeit.

N
Produktprofil: 8,25 % Erste
Bank Protect Pro Aktienanleihe
auf Wienerberger AG 25-26
Emittentin Erste Bank der

oesterreichischen

Sparkassen AG
ISIN ATOOOOA3QRN7
Basiswert Wienerberger AG
Begebungstag 30.12.2025
Falligkeit 30.12.2026
Verzinsung p.a. 8,25 % fix
Nennbetrag EUR 1.000
Ausiibungs- Schlusskurs der
preis Aktie am 29.12.2025
Barriere bei finaler 80 % des
Beobachtung Auslibungspreises
Erstausgabekurs 100 %, laufende

Marktanpassung
Weitere Informationen und die rechtlich
verbindlichen Bedingungen ...

\ J

7 Quelle: Wienerberger; Stand: 3. Juli 2025
8 Quelle: Wienerberger; Stand: 3. Juni 2025
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https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000A3QRN7

INVESTMENT NEWS

Wichtige rechtliche Hinweise

Hierbei handelt es sich um eine
Werbemitteilung und nicht um eine An-
lageberatung.

Anleihen und Strukturierte Anleihen wer-
den in Osterreich 6ffentlich angeboten.
Die Rechtsgrundlage dafur und daher
ausschlieBlich verbindlich sind die End-
glltigen Bedingungen sowie der (Ba-
sis-)Prospekt sowie allféllige Nachtrage.
Verschiedene Verordnungen der Euro-
paischen Union und das Osterreichische
Kapitalmarktgesetz schreiben fir diese
Produkte einen Prospekt vor: siehe Pro-
spektverordnung (EU) 2017/1129 bzw.
Delegierte Verordnungen der Kommis-
sion (EU) 2019/980 und (EU) 2019/979.
Die Emittentin hat diesen Prospekt er-
stellt, die zustandige Behorde des Her-
kunftsmitgliedstaates hat ihn genehmigt
(gebilligt). Dies bedeutet aber nicht, dass
diese Behorde das konkrete Wertpapier
auch empfiehlt. Fir bestimmte, soge-
nannte ,verpackte Anlageprodukte” im
Sinne der PRIIPs-Verordnung ist dartber
hinaus ein Basisinformationsblatt (,,BIB")
gesetzlich vorgeschrieben. In diesem
werden die wichtigsten Merkmale des
entsprechenden Finanzprodukts darge-
stellt.

Eine Veranlagung in Wertpapiere birgt
neben den geschilderten Chancen auch
Risiken. Wir diirfen dieses Finanzprodukt
weder direkt noch indirekt natirlichen
bzw. juristischen Personen anbieten,
verkaufen, weiterverkaufen oder liefern,
die ihren Wohnsitz bzw. Unternehmens-
sitz in einem Land haben, in dem dies
gesetzlich verboten ist.

Wir dirfen in diesem Fall auch keine
Produktinformationen anbieten. Dies gilt
besonders fur die USA sowie "US-Per-
sonen" wie sie die Regulation S unter
dem Securities Act 1933 in der gultigen
Fassung definiert.

Hinweis: Sie sind im Begriff, ein Pro-

dukt zu erwerben, das schwer zu ver-

stehen sein kann. Bevor Sie eine Anla-

geentscheidung treffen, empfehlen wir

Ihnen, die vollstandigen Informationen

zum jeweiligen Finanzprodukt zu lesen:

- den (Basis-)Prospekt

- die Endgliltigen Bedingungen

— allféllige Nachtrage sowie gegebenen-
falls

- das Basisinformationsblatt (BIB) und

- die ,Informationen flr Anleger:innen
gemaB § 21 Alternative Investment-
fonds Manager-Gesetz (AIFMG)"

Diese Unterlagen erhalten Sie kostenlos
hier: Erste Bank der oesterreichischen
Sparkassen AG, Am Belvedere 1, 1100
Wien

Sie konnen die Unterlagen auch elekt-
ronisch abrufen: https://www.sparkasse.
at/erstebank/rechtliche-dokumente/ers-

te-bank-emissionen/prospekte/anleihen
oder https://www.sparkasse.at/erste-

bank/rechtliche-dokumente/erste-bank-

emissionen

Fonds der EAM: Erste Asset Management
GmbH, Am Belvedere 1, 1100 Wien

Sie kénnen die Unterlagen auch elektro-
nisch abrufen: www.erste-am.at - Pflicht-

veroffentlichungen

Anleihen der Crédit Agricole: 12 place des
Etats-Unis, CS 70052, 92547 Montrouge
CEDEX (France)

Sie kénnen die Unterlagen auch elektro-
nisch abrufen: https://www.documenta-

tion.ca-cib.com/IssuanceProgram

Beachten Sie auch unsere Kundeninfor-
mation ,Informationen Uber uns und unse-

re Wertpapierdienstleistungen”.

Unsere Analysen und Schlussfolgerungen
sind genereller Natur und bertcksichtigen
nicht die personlichen Merkmale unserer

Impressum (vollstandiges Impressum unter www.erstebank.at/impressum abrufbar):

< Seite 12

Anleger:innen hinsichtlich der Erfahrun-
gen und Kenntnisse, des Anlageziels, der
finanziellen Verhaltnisse, der Verlusttrag-
fahigkeit oder Risikotoleranz.

Interessenkonflikte:

Die Erste Group Bank AG ist mit der Erste
Bank und den o6sterreichischen Sparkas-
sen verbunden.

Die Erste Bank Oesterreich ist mit der Ers-
te Group Bank AG und den o&sterreichi-
schen Sparkassen verbunden.

Die Erste Asset Management GmbH ist mit
der Erste Bank und den osterreichischen
Sparkassen verbunden.

Herausgeberin: Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG, Am Belvedere 1, 1100 Wien, Layout & Gestaltung: Benjamin Volimann,
k25 Neue Medien. Neue Werbung., Erscheinungsweise: 12 x jahrlich


https://derivate.bnpparibas.com/service/basisprospekte/
https://www.sparkasse.at/erstebank/rechtliche-dokumente/erste-bank-emissionen
https://www.sparkasse.at/content/dam/at/spk-erstebank/rechtliches/MIFID-oesterreich.pdf
https://www.sparkasse.at/erstebank/rechtliche-dokumente/erste-bank-emissionen/prospekte/anleihen
https://derivate.bnpparibas.com/service/basisprospekte/
https://www.documentation.ca-cib.com/IssuanceProgram
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