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Thema im Fokus:

Osterreich: Schwache
Wirtschaft, starke Borse -
wie passt das zusammen?

Anlagethemen im Fokus Werbemitteilung
Investment News e

'3 ERSTE OPPORTUNITIES Wirtschaftlich présentiert sich die Lage in Osterreich derzeit herausfordernd,

- _' J 5 MIX dennoch legte der Wiener Leitindex im vergangenen Jahr kraftig zu und ver-

LAY ” '! Dieser Mischfonds macht zeichnete den héchsten 52-Wochen-Gewinn seit 2005. Auch in diesem Jahr

*‘ die globale Transformation  nqtiert der ATX bereits wieder deutlich im Plus. Im , Thema im Fokus” erliutern

H e g;/ﬁ:tlfserbar wir die Griinde fur die auf den ersten Blick paradox wirkende Entwicklung und
beleuchten die weiteren Perspektiven des Osterreichischen Aktienmarkts.

Drei faszinierende Firmen

der Halbleiterbranche In der Rubrik ,Fonds im Fokus” stellen wir Innen mit dem ERSTE

TSMC, AMD und Broadcom OPPORTUNITIES MIX einen Mischfonds mit einer besonderen Ausrichtung vor.
im Blick Er investiert aktiv vor allem in Aktien und Anleihen, kann aber auch in Rohstoffe,
Seite 9 Wahrungen und gelistete Private Markets investieren. Anders als viele andere

Fonds orientiert er sich dabei aber nicht an einem Vergleichsindex. Stattdessen

. 5 verfolgen die Manager:innen einen konsequenten Bottom-up-Ansatz.
Gelingt 2026 der Befrei-

ungsschlag? . . . - . o
Bayer AG will schwierige AuBerdem werfen wir einen Blick auf drei faszinierende Firmen der Halbleiter

Jahre hinter sich lassen branche, zeigen auf, wie der deutsche Chemiekonzern Bayer 2026 endlich die
Seite 10 Trendwende schaffen will, und erklaren, wie die OMV ihren Konzernumbau mit
neuen Zielen und internationalen Projekten vorantreibt.

Zwischen Fortschrittund  Viel SpaB beim Lesen und ein erfolgreiches Investieren!
Gegenwind

OMV bestatigt Langfristzie- | re |nvestment News Redaktion

le trotz Wertberichtigungen
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Thema im Fokus

Osterreich: Schwache Wirtschaft, starke Bérse — wie passt das zusammen?

Fur Aktienanleger:innen war 2025 ein
gutes Jahr. Auch an der Wiener Bor-
se ging es kraftig nach oben. Der ATX
kletterte um mehr als 45 Prozent, der
hochste Jahresgewinn seit 2005. Da-
mit schnitt Osterreichs Leitindex deut-
lich besser ab als andere groBe Bor-
senbarometer wie der EURO STOXX
50 oder der DAX. Das Frankfurter Ba-
rometer schaffte mit einem Plus von
23 Prozent gerade einmal die Halfte
des Zuwachses — und das, obwohl der
DAX anders als sein Osterreichisches
Pendant als Performance-Index kon-
zipiert wurde, was bedeutet, dass die
Dividendenzahlungen der enthaltenen
Unternehmen in die Kursberechnung
mit einbezogen werden. Schafft man
identische Verhaltnisse und zieht die
Total Return-Variante des ATX zum
Vergleich heran, die wie der DAX

ebenfalls die Dividenden dazuzahlt, ist
die Performance-Llcke sogar noch
groBer.23

Wirtschaft schwachelt

Die starke Wertentwicklung des ATX
scheint auf den ersten Blick etwas
verwunderlich. Denn wirtschaftlich
lduft es in Osterreich alles andere als
rund. Nach dem kraftigen Einbruch
in den Jahren 2023-24 zeigt sich die
Konjunktur nur langsam erholt. Die
EU-Kommission erwartet flir 2025 ein
leichtes Plus beim Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) von 0,3 Prozent. 2026 soll
es 0,9 Prozent und 2027 dann 1,2 Pro-
zent betragen.® Das 0Osterreichische
Wirtschaftswachstum bleibt damit
weiterhin hinter dem EU-Durchschnitt
zurlick. Fir diesen prognostiziert die

-

in den letzten 5 Jahren
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Bei Kursindizes werden Dividendenzahlungen der im Index enthaltenen Unternehmen nicht berilicksichtigt;
Quelle: LSEG-Datastream; Stand: 6. Februar 2026 )

Die Wertentwicklungen der Vergangenheit lassen keine verlasslichen Ruick-
schlisse auf zukiinftige Entwicklungen zu. In der Wertentwicklung sind keinerlei
Provisionen, Gebuhren und andere Entgelte mit ertragsmindernder Auswirkung

auf den Kursverlauf berlicksichtigt.

" Quelle: Kurier; Stand: 30. Dezember 2025
2 Quelle: Wiener Borse; Stand: 28. Janner 2026
® Quelle: Borse Frankfurt; Stand: 28. Jénner 2026

4 Quelle: EU-Kommission; Stand: 17. November 2026
5 Quelle: EU-Kommission; Stand: 17. November 2025
¢ Quelle: ORF; Stand: 7. Janner 2026
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EU-Kommission fur die Jahre 2025
und 2026 ein Wachstum um je 1,4 Pro-
zent — und flr 2027 ein Plus von 1,5
Prozent.’

Gleichzeitig zahlte Osterreich zuletzt
zu Landern mit der hochsten Inflation
in der Wahrungsunion. Zwar schwach-
te sich die Teuerung im Dezember
auf 3,8Prozent ab, lag aber weiter-
hin deutlich Uber dem Euro Zonen
Schnitt.® Zu Jahresbeginn durfte sich
jedoch erstmals seit Langem ein deut-
licher Rickgang der Teuerungsrate
zeigen: Laut vorlaufiger Schnellschat-
zung der Statistik Austria sank die In-
flation im Janner 2026 Uberraschend
auf 2,0 Prozent. Ausschlaggebend da-
flir waren vor allem die um 4,9 Prozent
niedrigeren Energiepreise, beglinstigt
durch das Auslaufen des Basiseffekts
der 2025 beendeten Strompreis-
bremse, die im Janner 2026 gesenk-
te Energieabgabe sowie den redu-
zierten  Erneuerbaren-Forderbeitrag.
Derweil bleiben Dienstleistungen mit
einem Plus von 3,8 Prozent weiterhin
die wichtigsten Preistreiber. Ob der
markante Ruckgang der Inflationsrate
nachhaltig ist, bleibt vorerst offen.”

Hausgemachte Probleme

Unabhangig von der kurzfristigen
Entwicklung der Inflation bleibt die
strukturelle Schwéache der Osterrei-
chischen Wirtschaft jedoch bestehen.
Als zentrale Belastungsfaktoren nennt
die EU-Kommission die Energiepreise
fir die Industrie.* Osterreich gehort
zu den Landern mit den hochsten in-

7 Quelle: ORF; Stand: 4. Februar 2026
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BIP-Wachstumsprognosen ausgewahlter EU-Lander & Regionen
2025 bis 2027 in Prozent
bis oze Il 2025 W 2026 W 2027
Osterreich EU-27 Polen Tschechien Ungarn Kroatien EU-CEE11*
Quelle: Europdische Kommission; Stand: 17. November 2025; *EU-CEE11: Die mittel- & osteuropaischen EU-Mitglieder (BG,
CZ,EE,HR, HU,LT,LV,PL,RO,SI,SK); Quelle: Wiener Institut fir Internationale Wirtschaftsvergleiche; Stand: 22. Oktober 2025 )

Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur zuklnftige Entwicklungen.

dustriellen Strompreisen in der EU. Im
ersten Halbjahr 2025 mussten Kon-
zerne mit einem jahrlichen Stromver-
brauch zwischen 2.000 und 19.999
Megawattstunden  durchschnittlich
15,8 Cent pro Kilowattstunde auf den
Tisch legen, das sind rund 120 Prozent
mehr als im zweiten Halbjahr 2019 —
nur in Irland, Kroatien, Ungarn und
Deutschland haben die Preise noch
starker angezogen.®® Zusammen mit
den kraftigen Lohnsteigerungen der
vergangenen Jahre mindert dies die
Wettbewerbsfahigkeit, weswegen
sich Unternehmen mit Investitionen
am Wirtschaftsstandort Osterreich
zunehmend zurlickhalten.®

Wachstum im Osten

Dass der ATX dennoch derart stark
zulegen konnte, liegt vor allem daran,
dass viele der enthaltenen Unterneh-
men ihre Gewinne nicht mehr nurin der
Heimat, sondern jenseits der Landes-
grenzen, allen voran im osteuropadi-
schen Ausland erwirtschaften.” Und
dort lauft es wirtschaftlich deutlich
besser. Laut dem Wiener Institut fir
Internationale  Wirtschaftsvergleiche
(wiiw) dirften die ostlichen EU-L&nder
2026 um 2,6 Prozent wachsen - und
damit deutlich schneller als der Staa-
tenverbund insgesamt. An der Spitze
sehen die Okonom:innen erneut Polen
mit einem Plus von 3,5 Prozent. Es fol-
gen Kroatien und Bulgarien mit einem
erwarteten Wachstum von je etwa drei
Prozent. ,Wahrend bisher der private
Konsum der Haupttreiber des Wachs-
tums in den EU-Mitgliedern Ostmit-
teleuropas war, gehen wir davon aus,
dass angesichts eines abkiihlenden
Reallohnwachstums die Investitionen

& Quelle: Statista; Stand: 29. November 2025

¢ Quelle: OE24; Stand: 14. Janner 2026

19 Quelle: Erste Asset Management; Stand: 9. Jdnner 2026
" Quelle: Kurier; Stand: 8. Janner 2026

2 Quelle: wiiw; Stand: 22. Oktober 2026

privater Firmen und der &ffentlichen
Hand an Bedeutung gewinnen”, erlau-
tert Richard Grieveson, stellvertreten-
der Direktor des wiiw. Aber auch die
stark steigenden Verteidigungsausga-
ben der NATO-Staaten in der Region
diirften laut Einschatzung der Oko-
nom:innen das Wachstum stitzen.?

Marktfihrer mit Expansions-
drang

Ein im ATX enthaltenes Technologie-
unternehmen, das bereits friih auf
Osteuropa gesetzt hat, ist Palfinger.
Produktions- und Montagestand-
orte befinden sich unter anderem in
Polen, Bulgarien und Serbien.’® Auch
in Nordamerika hat der Weltmarktfih-
rer fir Kran- und Hebeldsungen seine
Prasenz mit drei Standorte stark aus-
gebaut. Inzwischen steuert die Region
rund ein Viertel zu den Einnahmen bei.
Im Raum Asien-Pazifik ist die Marke
ebenfalls prasent. ,Unsere Strategie
»In der Region fir die Region” bewahrt
sich”, so Palfinger CEO Andreas Klau-
ser. Das Salzburger Unternehmen er-
wirtschaftet den Uberwiegenden Teil
seines Umsatzes im Ausland und er-
wartet trotz des herausfordernden
Umfelds ein erfolgreiches Geschafts-
jahr 2025.1415

Kein Einzelfall

Weitere Beispiele flir 6sterreichische
Unternehmen, die einen nicht un-
erheblichen Teil ihrer Einnahmen im
Ausland erzielen, sind der steierische
Maschinen- und Anlagenbauer An-
dritz, der Ziegelhersteller Wiener-
berger, die Baukonzerne Strabag
und Porr AG sowie der Stahlkocher

'3 Quelle: Industriemagazin; Stand: 24. Marz 2026
4 Quelle: WKO; Stand: 25. Juli 2025

s Quelle: Palfinger; Stand: 27. Oktober 2025

8 Quelle: Andritz; Mérz 2025

7 Quelle: Wienerberger; Stand: 31. M&rz 2025

voestalpine. Andritz etwa erwirt-
schaftet inzwischen 37 Prozent sei-
ner Erlése in Nord- und Sudamerika
und weitere 28 Prozent in Asien.'® Bei
Wienerberger kommen 18 Prozent
aus Nordamerika und 26 Prozent aus
Osteuropa. Der Baukonzern Strabag
ist vor allem in Deutschland aktiv.
Ende 2024 kam mehr als die Halfte
des gesamten Auftragsvolumens aus
unserem Nachbarland.® Die Porr AG
hingegen erwirtschaftet mit einem
Auslandsanteil von rund 54 Prozent
ebenfalls einen GroBteil jenseits der
Landesgrenzen und ist besonders im
CEE-Raum stark positioniert. 2025
sicherte sich das Unternehmen be-
deutende Bahnprojekte in Rumdanien
sowie in Polen, darunter den Zuschlag
fir den langsten Hochgeschwindig-
keitstunnel in £6dz."®

Der Linzer voestalpine Konzern ist mit
rund 500 Konzerngesellschaften in
mehr als 50 Landern weltweit aktiv
und erzielt sogar Uber 90 Prozent sei-
nes Umsatzes auBerhalb Osterreichs
- insbesondere in den Bereichen Auto-
mobil, Energie und Bahninfrastruk-
tur.2® Ein weiterer, stark international
aufgestellter ATX-Wert ist die OMV,
der wir in dieser Ausgabe einen eige-
nen Artikel widmen.

Versicherer setzen auf CEE

Auch Osterreichs Finanzelite sucht
angesichts besserer Wachstumsaus-
sichten vermehrt Chancen jenseits
der Landesgrenzen. Bei der Vienna
Insurance Group (VIG) etwa stammt
mittlerweile rund die Halfte des Pra-
mienvolumens aus den CEE-Markten?'
—und es dirfte noch mehr werden. ,In
Osterreich werden pro Person rund
2.300 Euro im Jahr fiur Versicherun-
gen ausgegeben. In der CEE-Region
betragen die Ausgaben im Schnitt nur
ein Zehntel davon”, so CEO Hartwig
Loger mit Blick auf die noch vorhan-
denen Potenziale fir den Versiche-
rer.2?2 Die Zielsetzungen der neuen
Gruppenstrategie fokussieren sich auf
den konsequenten Ausbau der Markt-
fhrerschaft in Zentral- und Osteuro-
pa und eine signifikante Steigerung
der Pramien und Ertrage.?® Auch die
zweitgroBte Versicherungsgruppe des
Landes, UNIQA, ist in insgesamt 14
Landern Zentral und Osteuropas ak-
tiv.2¢ Rund 40 Prozent des gesamten
Pramienvolumens stammen inzwi-

'8 Quelle: Strabag; Stand: 13. Februar 2025

9 Quelle: Porr-Group; Stand: 21. August 2025
20 Quelle: voestalpine; Stand: 4. Juni 2025

21 Quelle: Statista; Stand 1. Dezember 2025
22 Quelle: Kurier; Stand: 30. Oktober 2025


https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000937503
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000609607
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT000000STR1
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000831706
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000730007
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000908504
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000908504
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000743059
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000758305
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000821103
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000730007
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000831706
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schen aus den internationalen Mark-
ten - ein deutliches Zeichen fir die
wachsende Bedeutung des Auslands-
geschafts.?

7 \

ATX Branchenstruktur

Banken 43%

Erdol & Erdgas 12%

Sonstige 10%

Bergbau &
Metalle

Produktionstech-
nik & Maschinen

7%

7%
6%

Versicherungen 6%

Stromversorger

Bauwesen

Baustoffe

Quelle: Wiener Borse; Stand: 30. Janner 2026
\ 7

Banken mit klarem Fokus

Auch der neue Chef der Raiffeisen
Bank International (RBI), Michael HGl-
lerer, will die starke Position am osteu-
ropaischen Markt ,nutzen, um Innova-
tionen im Sinne unserer Kundinnen und
Kunden voranzutreiben, und Mehrwert
zu schaffen.”?6 Nicht ohne Grund: Be-
rechnungen zufolge lag die Eigenka-
pitalrentabilitdt der dortigen Banken-
markte im Jahr 2024 im Durchschnitt
bei 15 bis 20 Prozent, wahrend sie im
Euroraum gerade einmal knapp zehn
Prozent erreichte. Auch die Nettozins-
margen in der Region stiegen starker
als im EU-Schnitt.?”

Mitbewerberin Erste Group verfolgt
ahnliche Ziele. Chancen sieht das
Bankhaus vor allem in Polen. Hier hat
die Gruppe kdrzlich einen 49-prozenti-
gen Anteil an einer polnischen Tochter
der Santander Bank Ubernommen, die
bald in Erste Bank Polska unbenannt
werden soll. Marktbeobachter:innen
zufolge konnte diese strategische Ent-
scheidung der Erste Group helfen, ihre
Marktposition in Osteuropa erheblich
zu starken.?® Denn mit Polen kommt
nicht nur ein Riesenmarkt und das
achte Land hinzu, sondern auch noch
einmal 1.000 Filialen und rund sechs
Millionen neue Kund:innen. Insgesamt
steigt die Zahl damit nun auf fast 23
Millionen.?® Der Zukauf soll zudem zu
einer deutlichen Steigerung der Profita-
bilitat beitragen.*°

22 Quelle: VIG; Stand: 4. Dezember 2025

24 Quelle: Uniga Group; Stand: 23.09.2025
25 Quelle: Uniga Group; Stand: 22.08.2025
26 Quelle: ORF; Stand: 17. Dezember 2025

Weitere Besonderheit

Das wachstumsstarke Osteuropa-Ge-
schaft der Indexmitglieder ist aller-
dings nicht der alleinige Grund fiir die
erfreuliche Performance des ATX im
vergangenen Jahr. Ein weiterer ist der
spezielle Mix. Im Index sind Finanz-
werte sehr stark gewichtet — und die
haben 2025 auch international zu den
starksten Aktien gehoért. Marktbeob-
achter:iinnen zufolge ist der ATX zu-
dem in seiner Bewertung seit 2020
nicht teurer geworden, sondern par-
allel zum Gewinnwachstum der Unter-
nehmen gestiegen."?

Investmentidee

Ob der ATX 2026 an die Performance
im vergangenen Jahr anknlpfen kann,
bleibt abzuwarten. Chancen sind zwei-
felsohne da, allein aufgrund der wei-
terhin ansprechenden Bewertung und
der Osteuropa-Thematik.”® Bei Invest-
ments gilt allerdings zu bedenken, dass
mit dem hdheren Engagement in den
wachstumsstarken CEE-Landern auch
hohere politische Unsicherheiten ein-
hergehen. Hinzu kommen Wahrungs-
risiken, héhere bulrokratische Hirden
und makrodkonomische Abhangigkei-
ten. Zudem sind die Volkswirtschaf-
ten in der Regel zinssensitiver als ihre
westlichen Pendants und somit auch
anfalliger fir Kapitalabflisse.?32 Und
nicht zuletzt birgt die Abhangigkeit von
wenigen Branchen und Unternehmen
im ATX ein gewisses ,Klumpenrisiko".33

Wer deshalb lieber nach unten ab-
gesichert in den Leitindex investieren
mdchte, kdnnte einen genaueren Blick
auf die neue Garant Anleihe von Erste
Bank werfen. Mit dieser Anleihe kdnnen
Anleger:innen 1:1 am Kursanstieg des
Index bis zu einem Cap von 30 Prozent
partizipieren. Gleichzeitig sorgt der Ka-
pitalschutz dafir, dass am Laufzeitende
- selbst bei negativer Indexentwicklung
— 100 Prozent des Nennbetrags zurlick-
bezahlt werden. Die garantierte Min-
destrickzahlung sowie der maximale
Rlckzahlungskurs von 130 Prozent
gelten ausschlieBlich zur Falligkeit. Ein
vorzeitiger Verkauf kann zu Verlusten
flhren. Anleger:innen tragen auBerdem
das Bonitatsrisiko der Emittentin, also
das Risiko von Anderungen der Kredit-
wurdigkeit oder einer Zahlungsunfahig-
keit.

27 Quelle: RBI; Stand; 28. Janner 2025

28 Quelle: IT Boltwise; Stand: 2. Janner 2026

2% Quelle: Kurier; Stand: 29. Dezember 2025

30 Quelle: Erste Group; Stand: 9. Jdnner 2026

Aktien im Paket

Eine weitere Moglichkeit, in den oster-
reichischen Aktienmarkt zu investieren,
bietet das Erste Group Index-Zertifikat
Austria Top 10 Open End_auf den So-
lactive ERSTE Austria Top 10 Index. Das
Barometer, an dessen Wertentwicklung
Anleger:innen 1:1 partizipieren, bildet bis
zu zehn Osterreichische Unternehmen ab,
die durch das Research der Erste Group
positiv beurteilt werden. Dazu werden
die Aktien zuerst nach Starke der Emp-
fehlung (,Kaufen / Akkumulieren / Hal-
ten") gereiht und anschlieBend nach der
Marktkapitalisierung fur den Index selek-
tiert. Die Zusammensetzung des Index
wird dabei quartalsweise Uberprift und
neu berechnet. Uber den Wertpapier-
Sparplan der Erste Bank und Sparkas-
se kann zudem mit kleinen Betragen in
das , Austria Top 10" Zertifikat investiert
werden. Bei Investments gilt jedoch zu
beachten, dass bei fallenden Index-Kur-
sen mit dem Zertifikat Verluste entste-
hen und es im Gegensatz zur genannten
Garant Anleihe keine Kapitalgarantie gibt.
Daruber hinaus tragen Anleger:innen bei
einem Investment auch hier das Bonitats-
risiko der Emittentin, also das Risiko von
Anderungen der Kreditwiirdigkeit oder
einer Zahlungsunfahigkeit.

Hinweis: Die angefiihrten Unternehmen
sind beispielhaft ausgewahlt worden und
stellen keine Anlageempfehlung dar.

{ N

Produktprofil:
Erste Bank ATX Garant 26-31

Emittentin Erste Bank der
oestereichischen
Sparkassen AG
ISIN ATOOOOA3RZD9
Basiswert ATX
Begebungstag 05.03.2026
Falligkeit 05.03.2031
Nennbetrag EUR 1.000
Partizipation 1:1 an der positiven
Wertentwicklung

des Basiswerts bis
maximal zum Cap
von 30%
100,00% des
Nennbetrags zum
Laufzeitende

Mindesriick-
zahlungskurs

Hoéchstriick- 130% des

zahlungskurs Nennbetrags zum
Laufzeitende

Erstausgabekurs 100 %, laufende
Marktanpassung

Weitere Informationen und die rechtlich

verbindlichen Bedingungen ...
\ J

31 Quelle: KPMG; Stand: 6. Februar 2025
32 Quelle: CAPinside; Stand: 22. Mai 2025
32 Quelle: extraETF; Stand: 28. Janner 2026


https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000A3RZD9
https://www.sparkasse.at/investments/produkte/anlageprodukte/index-partizipations-zertifikate/themen-zertifikate/top-10-austria
https://www.sparkasse.at/erstebank/privatkunden/sparen-anlegen/anlegen-investieren/unsere-anlageprodukte/wertpapier-sparplan
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000606306
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000606306
https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=AT0000652011
https://www.sparkasse.at/erstebank/privatkunden/sparen-anlegen/anlegen-investieren/unsere-anlageprodukte/wertpapier-sparplan
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ERSTES SPARKASSES

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!

Faszination Halbleiter - 4.Feb. 2026 Stromhunger trifft Energiewende - 28.Jan. 2026
Die ,DNA" der modernen Welt Was Umwelttechnologien mit Ki

zu tun haben
Blick hinter die Kulissen einer einzigartigen Branche Mehr zum Thema Umwelttechnologien & KI

o
Wenn Gold zieht und 19. Jan. 2026 Osterreich im Fokus - 09. Jan. 2026
Silber spurtet ... Eine Standortbestimmung
Mehr zu den Edelmetallen Mehr zum Thema Osterreich



https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog/2026/02/04/halbleiter
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/2026/01/28/umwelttechnologie_ki
https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog/2026/01/19/edelmetalle
https://www.sparkasse.at/investments/service-wissen/services/investmentblog/2026/01/09/oesterreich
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ERSTE OPPORTUNITIES MIX

Dieser Mischfonds macht die globale Transformation investierbar

Der ERSTE OPPORTUNITIES MIX ist ein
Fonds mit einer besonderen Ausrich-
tung der Erste Asset Management. Er
investiert aktiv vor allem in Aktien und
Anleihen, kann aber auch auf Rohstoffe,
Wahrungen und gelistete Private Mar-
kets setzen. Dabei orientiert er sich nicht
an einem Vergleichsindex. Stattdessen
ergibt sich das Portfolio aus den ,besten
Ideen” (,Bottom-up”) der Fondsmana-
ger:innen. Dadurch werden die Invest-
ments dort getatigt, wo es Trends oder
Opportunitaten gibt, die interessante An-
lagechancen ermdglichen. Dazu erdff-
nen die Fondsmanager:innen Positionen
in ausgewahlten Werten der einzelnen
Anlageklassen. Diese werden zum Teil in
verschiedene Richtungen und auf unter-
schiedlichen Zeithorizonten gesteuert,
sodass insgesamt ein stimmiges Portfo-
lio mit Gberschaubaren Risiken entstehen
soll. Daraus resultiert im ERSTE OPPOR-
TUNITIES MIX ein Dualismus zwischen
langfristiger Ausrichtung und kurzfristi-
gen Gelegenheiten.

Megatrends am Aktienmarkt

In der Regel machen Aktien den hochs-
ten Anteil im Fonds aus. Der zuletzt mit
fast 20 Prozent am starksten gewichtete
Megatrend ist dabei die Digitalisierung.
Dass diese in vollem Gange ist, zeigt
die rasante Entwicklung im Bereich der
kunstlichen Intelligenz sowie bei Themen
wie Halbleiter, Software und Robotik.
Quer Uber alle Sektoren treiben Digitali-
sierung und Kl die Produktivitat und Inno-
vationen von Geschaftsmodellen an. Die
Folge ist ein tiefgreifender gesellschaft-
licher Wandel, der neue Formen von Le-

ben, Lernen und Wirtschaften ermdglicht.
Das bringt sowohl Chancen — etwa fir
Cloud Computing sowie den Finanz- und
Bildungsbereich mit sich, aber auch ent-
sprechende Herausforderungen etwa
bei der Cybersicherheit. Exemplarisch
fir den Megatrend sind der US-Anbieter
fur Netzwerktechnologie Cisco Systems,
die lateinamerikanische Bankplattform
Nu Holdings und der kanadische Raum-
fahrtkonzern MDA Space im Portfolio
vertreten. Zudem wurde erst kurzlich
im Janner der britische Medienkonzern
RELX aufgenommen.

Der am zweithdchsten gewichtete Me-
gatrend im ERSTE OPPORTUNITIES MIX
ist die globale Transformation. Das The-
ma bildet unter anderem den weltweiten,
umfassenden Wandel in Infrastruktur,
Energie und Lieferketten ab. Zwei Bei-
spiele aus dem Portfolio sind der spani-
sche Flughafenbetreiber Aena und die
US-Baufirma Emcor, die zudem Dienst-
leistungen in dieser Branche anbietet.
Daneben finden sich im Portfolio auch
Unternehmen aus dem Energiesektor,
die den Megatrend widerspiegeln. Wie
bei allen Megatrends konnen sich Ent-
wicklungen jedoch langsamer oder an-
ders als erwartet prognostiziert entfalten,
was zu Fehlinvestitionen und Wertver-
lusten im Portfolio fUhren kann.

Ein drittes groBes Thema im Portfolio
ist die Demografie. In weiten Teilen der
westlichen Welt altert und schrumpft die
Bevodlkerung. Doch auch dieses Umfeld
bietet Chancen flir Unternehmen, etwa
in den Bereichen Gesundheit, Premium-
Konsum und Infrastruktur. Drei Beispie-
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le aus dem Portfolio sind der deutsche
Medizintechnikanbieter Siemens Healt-
hineers, die kanadische Premium-Mode-
firma Aritzia und der Schmuckhersteller
Chow Tai Fook Jewellery aus Hongkong.

Aktives Management

Was die regionalen Gewichtungen an-
geht, setzen die Fondsmanager:innen
ebenfalls auf aktive Entscheidungen,
die gegenwartige Chancen und Risi-
ken am Markt widerspiegeln. Zum Bei-
spiel lag der Fokus zuletzt verstarkt auf
europdischen Aktien. Die Griinde daftir
waren starke Unternehmensgewinne,
das verbesserte Zinsumfeld und die im
Vergleich zu US-Aktien niedrigeren Be-
wertungen. Ebenfalls bemerkenswert
ist, dass zuletzt Lateinamerika zu Lasten
von US-Technologieaktien als Relative-
Value-Trade ins Portfolio aufgenommen
wurde (Lateinamerika long vs. Nasdaq
short). Hintergrund sind Uberdehnte Be-
wertungen bei US-Wachstumsaktien
und der starke KI-Optimismus, wahrend
sich in Lateinamerika die makrodkono-
mische Dynamik verbesserte, die Be-
wertungen attraktiv waren und zusatz-
liche Unterstlitzung durch die dortige
Ausrichtung auf Rohstoffe bestand. Ein
weiterer Relative Value Trade war zu-
letzt Indien vs. MSCI World (Nifty 50
long, MSCI World short). Hier setzten die
Fondsmanager:innen auf ein divergie-
rendes Wachstum. Wahrend Indien von
einer starken Binnennachfrage, struktu-
rellen Reformen und der Tendenz zum
Reshoring profitierte, zeichneten sich
in den entwickelten Markten ein ver-
langsamtes Wachstum und restriktivere
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Themen und Opportunitdten im Portfolio des
ERSTE OPPORTUNITIES MIX

22,7%

17,7%

Quelle: Erste Asset Management; Stand: 19. Janner 2026
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Finanzierungsbedingungen ab. Zudem
kdnnen politische Instabilitat, Wahrungs-
risiken und schwache institutionelle Rah-
menbedingungen die Renditen in diesen
Markten erheblich beeintrachtigen.

Weitere Opportunitaten

Neben Aktien sind stets auch Anleihen
mit einer Gewichtung von mindestens
15 Prozent im Portfolio vertreten. In
dieser Anlageklasse ist das Portfolio
vorsichtig positioniert und bevorzugt
Emittenten mit Investment-Grade-Ra-
ting. Anleihen aus Westeuropa und dem
Finanzsektor sind dabei libergewichtet.
Als Beimischung mit hoherem Rendite/
Risiko-Profil waren zuletzt ungarische
und polnische Lokalwahrungsanleihen
vertreten. Zudem koénnen Anleihen aus
Schwellenlandern und Fallen Angels
zur Diversifikation beigemischt werden.
Bei Fallen Angels handelt es sich um
Unternehmensanleihen, die aufgrund
einer Verschlechterung der finanziellen

Bedingungen ihren Investment-Gra-
de-Status verloren haben. Einige die-
ser Firmen kdnnten diesen Status aber
in Zukunft zurlickerlangen. Wenn die
Fondsmanager:innen dies richtig ein-
schatzen und spater tatsachlich eine
Hochstufung erfolgt, sind entsprechend
hohere Renditen moglich. Dem steht je-
doch ein hohes Risiko gegenuber, da
solche Anleihen im schlimmsten Fall
ausfallen kénnen.

Interessant war zuletzt auch die Posi-
tionierung des ERSTE OPPORTUNITIES
MIX bei Rohstoffen, genauer gesagt
bei Edelmetallen. Hier stand vor allem
Gold im Fokus. Das Portfolio partizipier-
te Uber den WisdomTree Physical Gold
ETF am starken Kursanstieg des Gold-
preises, der zuletzt jedoch wieder deut-
lich schwankte und die Sensibilitat des
Edelmetallmarktes sichtbar machte. Zu-
dem war der Fonds indirekt Uber die Ak-
tie des kanadischen Edelmetallhandlers
Wheaton Precious Metals investiert.

Fazit

Der Erste Opportunities Mix ist ein breit
diversifizierter Multi-Asset-Fonds, der
gezielt strukturelle Megatrends abbildet.
Neben der grundséatzlichen, langfristi-
gen Ausrichtung kdnnen die Fondsma-
nager:innen dabei flexibel auf Verande-
rungen am Markt reagieren. Das Ziel ist
es, eine Uberrendite zu erzielen. Dabei
ist allerdings zu beachten, dass die An-
lageklassen und Opportunitaten neben
Chancen auch entsprechende Risiken
bergen und ein Kapitalverlust bis hin zum
Totalverlust mdglich ist.

Hinweis: Die angeflihrten Unternehmen
sind beispielhaft ausgewahlt worden und
stellen keine Anlageempfehlung dar.

Produktprofil:

ERSTE LAUFZEITFONDS 2030

ISIN ATOO00OA3DX91
(Ausschtter
quartalsweise)
ATOOOOA3BMH2
(Ausschtter
jahrlich)
ATO000A3BMJ8
(Thesaurierer)

Erstausgabetag 03.06.2024

Fondsrechnungs- 01.12. bis 30.11.

jahr

Ausschiittungs- 01.03.

datum

Empfohlene mindestens 6 Jahre

Behaltedauer
Verwaltungsgebiihr 1,20 % / 1,00 %

(max./aktuell) p.a.
Depotbank Erste Group Bank
AG

Erste Asset
Management GmbH

Kapitalanlage-
gesellschaft

Weitere Informationen und die rechtlich
verbindlichen Bedingungen ...
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Der ERSTE OPPORTUNITIES MIX beabsichtigt gemaB den von der Osterreichischen Finanzmarktaufsicht genehmigten
Fondsbestimmungen mehr als 35 % seines Fondsvermogens in Wertpapieren und/oder Geldmarktinstrumenten von 6f-
fentlichen Emittenten anzulegen. Eine genaue Auflistung dieser Emittenten finden Sie im Prospekt, Abschnitt Il, Punkt 12.
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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.
Weitere Ausflihrungen zur nachhaltigen Ausrichtung des ERSTE OPPORTUNITIES MIX sowie zu den Angaben geman
Offenlegungs-Verordnung (Verordnung (EU) 2019/2088) und Taxonomie-Verordnung (Verordnung (EU) 2020/852) sind
dem aktuellen Prospekt, Punkt 12 und Anhang ,Nachhaltigkeitsgrundsatze"” zu entnehmen

Bei der Entscheidung, in den ERSTE OPPORTUNITIES MIX zu investieren, sollten alle Eigenschaften oder Ziele des
ERSTE OPPORTUNITIES MIX bertcksichtigt werden, wie sie in den Fondsdokumenten beschrieben sind.

\

®



https://www.erste-am.at/de/private-anleger/fonds/erste-opportunities-mix/AT0000A3BMJ8
https://data.erste-am.com/gem/erste-am/getDocumentContentByIsin/P/AT/DE/AT0000A3BMJ8
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ERSTE GREEN INVEST

Ein Comeback inmitten des globalen Energiehungers

Das Jahr 2025 markierte fur den Bereich
der Umweltaktien und insbesondere fir
den ERSTE GREEN INVEST eine signi-
fikante Kehrtwende. Nach einer Phase
ausgepragter Volatilitat zu Beginn des
Jahres, die primar durch die politische
Unsicherheit in den USA und die Rhetorik
rund um die Streichung von Subventionen
fur erneuerbare Energien gepragt war, hat
sich das Blatt grundlegend gewendet. Ein
entscheidender Moment war der soge-
nannte , Liberation Day" am 2. April 2025.
Was zunachst als Schock durch die An-
kiindigung neuer Zdlle begann, fiihrte zu
einem massiven Abverkauf von Risikoka-
pital und erhéhter Unsicherheit. In der an-
schlieBenden Phase der Marktneubewer-
tung konnten insbesondere Umweltaktien
deutlich an Boden gutmachen und ein klar
erkennbares Comeback verzeichnen.

Ein wesentlicher Treiber der jliingsten Ent-
wicklung ist die veranderte Ausrichtung
der US-Klimapolitik. Zwar hatten viele
Marktteilnehmer deutlich  restriktivere
Vorgaben erwartet, doch der schlieBlich
verabschiedete ,One Big Beautiful Bill
Act” fiel moderater aus und bietet einen
klareren, investorenfreundlichen Rahmen.
Wahrend einzelne Anreize und Uber-
gangsregeln fortbestehen, wurden flr

bestimmte Bereiche —insbesondere Wind
und Solar - prazisere Zeitfenster und teils
strengere Anforderungen definiert.
Wichtige Forderungen bleiben bis min-
destens 2030 bestehen, was Unterneh-
men wie Sunrun oder First Solar grund-
satzlich Planungssicherheit gibt. Zudem
zeigt sich, dass 6konomische Fakten die
Ideologie Ubertreffen: In den USA wird der
GroBteil neuer Solarkapazitdten mittler-
weile in republikanisch gepragten Bun-
desstaaten installiert, da Wind und Sonne
schlicht die glinstigsten Energiequellen
sind.

Besonders spannend ist die fundamen-
tale Verschiebung der Nachfrageseite.
Nach zwei Jahrzehnten stagnierenden
Strombedarfs steigen die Kurven nun steil
an, primar getrieben durch den Ausbau
von Rechenzentren und Kinstlicher Intel-
ligenz. Der ERSTE GREEN INVEST setzt
dabei gezielt auf jene Unternehmen, die
gewissermaBen die ,Schaufeln im neuen
Goldrausch” bereitstellen — also auf An-
bieter elektrischer Infrastruktur, Kiihltech-
nologien und Ldsungen zur Netzstabilitat,
ohne die moderne Rechenzentren und
KI-Anwendungen nicht betrieben werden
kdnnten. Microsoft-CEO Satya Nadella
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brachte es auf den Punkt: Nicht Chips,
sondern Strom ist der neue Flaschenhals.
Da Solar-, Windkraft- und Batteriespei-
cher am schnellsten ans Netz gebracht
werden konnen, sind sie flr Hyperscaler
wie Meta oder Amazon die erste Wahl.
Trotz der jungsten Rallye bleibt das Set-
up flir 2026 interessant. Die Bewertungen
von Unternehmen aus dem Umfeld erneu-
erbarer Energien bewegen sich weiterhin
auf moderatem Niveau, insbesondere im
Vergleich zu Wachstumsbereichen, die
stark von Kl getrieben sind. Anleger:in-
nen sollten jedoch beachten, dass Kurs-
verldufe im Umweltsektor weiterhin stark
schwanken konnen und politische Ent-
scheidungen — wie die Ereignisse zu Jah-
resbeginn gezeigt haben - auch kiinftig
zu erhohten Risiken flihren kénnen. Mit
einem Fokus von Uber zwei Dritteln des
Portfolios auf das breite Energiethema
positioniert sich der Fonds, um vom mdg-
lichen strukturellen Bullenmarkt der Ener-
gieunabhangigkeit profitieren zu kénnen.

Hinweis: Investitionen bergen neben
Chancen auch Risiken. Die angefiihrten
Unternehmen sind beispielhaft ausge-
wahlt worden und stellen keine Anlage-
empfehlung dar.

p
Fondshinweise:

Der Fonds verfolgt eine aktive Veranlagungspolitik und orientiert sich nicht an einem Vergleichsindex. Die Vermdgenswer-
te werden diskretionar ausgewahit und der Ermessensspielraum der Verwaltungsgesellschaft ist nicht eingeschrankt.
Weitere Ausflihrungen zur nachhaltigen Ausrichtung des ERSTE GREEN INVEST sowie zu den Angaben gemaRB 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
GREEN INVEST zu investieren, sollten alle Eigenschaften oder Ziele des ERSTE GREEN INVEST bericksichtigt werden, wie
sie in den Fondsdokumenten beschrieben sind.

~
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https://data.erste-am.com/gem/erste-am/getDocumentContentByIsin/P/AT/DE/AT0000A2DY42
https://www.erste-am.at/de/private-anleger/fonds/erste-green-invest/AT0000A2DY42
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Drei faszinierende Firmen der Halbleiterbranche
TSMC, AMD und Broadcom im Blick

Ohne Halbleiter geht in der modernen Welt
gar nichts. Sie sind die Grundlage flr den
Betrieb jedes elektronischen Produkts,
Wachstumsmotor fast aller Industrien und
zahlen zu den weltweit am meisten gehan-
delten Produkten. Eingesetzt werden sie in
speziellen Chips zum Training kinstlicher
Intelligenz (Kl), klassischen Computern
und Smartphones sowie in Autos und Ro-
botern. Dabei dirften strukturelle Wachs-
tumstreiber wie Rechenzentren und auto-
nomes Fahren dazu flihren, dass Halbleiter
in Zukunft noch wichtiger werden.!

Dreiinteressante Firmen

Der global dominante Auftragsfertiger ist
die Taiwan Semiconductor Manufacturing

Company (TSMC). Der Konzern ist Pionier
dieser Branche und produziert viele der
modernsten Chips. Damit profitiert TSMC
fast zwangslaufig vom Chip-Boom. Im 4.
Quartal stieg der Umsatz gegenliber dem
Vorjahr um rund 25 Prozent. Dabei mach-
ten modernste Technologien im 7-Nano-
meter-Bereich und darunter groBe Teile
des Wafer-Umsatzes aus. Die Bruttomar-
ge betrug ansehnliche 62 Prozent. Fir das
1. Quartal erwarten die Taiwanesen, dass
das Geschaft durch die anhaltend starke
Nachfrage nach Technologien gestiitzt
wird.2 Das Wachstum konnte demnach
weiter anhalten. Unter den Chipdesignern
finden sich dagegen US-Giganten wie
NVIDIA, Broadcom und AMD, die auf die
Entwicklung optimaler Chip-Architekturen
und Software-Systeme spezialisiert sind.
Sie haben aber keine eigenen Fabriken.
Das reduziert Investitionen und ermdg-
licht schnelle Innovation. Da die Designer
die Rechte besitzen, verkaufen sie die von
" Quelle: Erste Bank und Sparkasse; Stand: 4. Februar 2026

2 Quelle: TSMC Investor Relations; Stand: 15. Janner 2026
® Quelle: Samsung; Stand: 13. Februar 2020

TSMC & Co. gelieferten Chips unter ihrem
Markennamen.®Dabeiist AMD schonlange
im Geschaft und hat sich mit hochmoder-
nen Prozessoren einen Namen gemacht.
Diese kommen uberall von Laptops Uber
Konsolen bis hin zu Servern zum Einsatz.
Entsprechend verzeichnet AMD Rlicken-
wind durch den Chip-Boom. Im letzten
Quartal sprang der Umsatz um 36 Prozent
gegenliber dem Vorjahr an, die Bruttomar-
ge betrug 54 Prozent.* Gleichzeitig ist die
Produktpipeline des Unternehmens prall
geflllt, was neue KI-Chips angeht. Des-
halb dirfte der NVIDIA-Konkurrent auch in
Zukunft interessant bleiben.® Ein weiterer
groBer Chipdesigner und KI-Powerhouse
ist Broadcom.® Bei den Kaliforniern stieg
der Umsatz im letzten Quartal um 28 Pro-
zent gegenuber dem Vorjahr und die Brut-
tomarge auf fast 68 Prozent” Wie TSMC
zahlt der Netzwerkspezialist zu den zehn
nach Marktkapitalisierung wertvollsten
Firmen der Welt.®

Neben Chancen auch Risiken

Die drei Konzerne haben bisher stark vom
Boom bei Kl und Chips profitiert. Doch
die vergangene Entwicklung und die gu-
ten Wachstumsaussichten sind bereits
eingepreist. Das Risiko besteht nun darin,
dass die hohen Erwartungen enttauscht
werden. Dazu kommt das Risiko, das wie
ein Damoklesschwert Uber der ganzen
Branche hangt: Die Geopolitik rund um
China und Taiwan. Im Fokus steht TSMC,
dessen Fabriken das Riickgrat der ganzen
Halbleiterbranche sind.° Anleger:innen,
die deshalb einen Teilschutz bevorzugen,
kdnnten sich die neue Protect Pro Anleihe
der Crédit Agricole anschauen. Das Wert-
4 Quelle: AMD Investor Relations; Stand: 4. November 2025

5 Quelle: Capital Depesche; Stand: 9. Jdnner 2026
¢ Quelle: Axios Markets; Stand: 12. Dezember 2025

papier bietet einen fixen Kupon von 19,50
Prozent p.a. sowie einen 35-prozentigen
Puffer als Teilschutz bis zur Barriere. Die
Barriere wird ausschlieBlich am Laufzeit-
ende betrachtet. Notiert der Schlusskurs
der Aktien dann auf oder Uber der Barriere,
erfolgt die Rickzahlung zum Nennbetrag.
Liegt er darunter, werden die Aktien des
Basiswerts mit der schlechtesten Wert-
entwicklung (Worst-of) zum Austibungs-
preis geliefert. Das bedeutet: Man be-
kommt Aktien, die am Markt weniger wert
sind, als man urspringlich investiert hat.
Dadurch besteht die Moglichkeit eines
Verlusts. Anleger:iinnen tragen auBerdem
das Bonitétsrisiko der Emittentin und der
Garantin, d. h. das Risiko von Anderungen
in der Kreditwdirdigkeit oder einer Zah-
lungsunfahigkeit.

e )
Produktprofil:

19,50 % Crédit Agricole Protect
Pro Halbleiter 26-27

Emittentin Crédit Agricole CIB
Financial Solutions
ISIN DEOOOA4PVAF3
Basiswerte AMD, Broadcom,
TSMC
Begebungstag 05.03.2026
Félligkeit 10.03.2027
Verzinsung p.a. 19,50%
Nennbetrag EUR 1.000

Schlusskurs der
Basiswerte am
03.03.2026

65 % des
Austibungspreises
100 %, laufende
Marktanpassung

Ausilibungspreise

Barriere bei finaler
Beobachtung

Erstausgabekurs

Weitere Informationen und die rechtlich

verbindlichen Bedingungen ...
. J

7 Quelle: ‘Broadcom Investor Relations;

Stand: 11. Dezember 2025
& Quelle: CompaniesMarketCap; Stand: 30. Janner 2026
® Quelle: The New York Times; Stand: 24. Jdnner 2024


https://www.sparkasse.at/investments/instrument?isin=DE000A4PVAF3
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Gelingt 2026 der Befreiungsschlag?

Bayer AG will schwierige Jahre hinter sich lassen

In ihrer 163-jahrigen Firmengeschichte
hat die deutsche Bayer AG schon einige
Umbrliche, Meilensteine und Weichen-
stellungen erlebt. Von Farbstoffen als
ehemals groBten Geschaftsbereich Uber
Medikamente - allen voran das Vorzeige-
produkt Aspirin, das erstmals im Jahr 1900
in Tablettenform auf den Markt kam - bis
hin zum Agrargeschaft, das Bayer seit der
Jahrtausendwende in der Sparte Crop-
Science bundelt! Die folgenreichste Ent-
scheidung dirfte aber die Ubernahme
von Monsanto aus dem Jahr 2018 ge-
wesen sein, die das umstrittene Unkraut-
vernichtungsmittel Glyphosat (Roundup)
in das Produktportfolio der Leverkusener
brachte. ,Ein guter Tag fir Aktionare, weil
die Ubernahme ein sehr hohes Wertschaf-
fungspotenzial schafft”, lieB der damalige
Bayer-Vorstandsvorsitzende Werner Bau-
mann verlauten.? Acht Jahre spater, in
denen bereits rund 10 Milliarden US-Dollar
an Vergleichszahlungen an amerikanische
Klager:innen geflossen sind,® dirfte das
Resimee verhaltener ausfallen. Gleich-
wohl bahnt sich in naher Zukunft Rechtssi-
cherheit an, wenn der Oberste Gerichtshof
der USA im Juni sein Urteil fallt, das den
Bayer-Konzern ,auf einen Schlag von der
Klagewelle weitgehend befreien kdnnte".*

Pharmageschaft Riickende-
ckung

gibt

Im 3. Quartal 2025 erzielte Bayer einen
leichten Anstieg des Konzernumsatzes
von 0,9 Prozent auf 9,66 Milliarden Euro,
das EBITDA konnte dabei im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum um 20,8 Prozent
auf 1,51 Milliarden Euro gesteigert werden.
Besonders im Bereich der Pharmasparte
" Quelle: Bayer AG; Stand: 30. Jdnner 2026

2 Quelle: Bayer AG; Stand: 7. Juni 2018
3 Quelle: Agrarheute; Stand: 24. Mérz 2025

schlummern Wachstumspotenziale. So
mussten das Augenmedikament Eylea™
und der Gerinnungshemmer Xarelto™ zwar
UmsatzeinbuBen hinnehmen, gleichzeitig
sorgten aber das Krebsmedikament Nu-
bega™ und Kerendia™, das bei chronischen
Nierenerkrankungen zum Einsatz kommt,
fur massive Umsatzzuwachse.® Pharma-
sparten-Chef Stefan Oelrich rechnet zu-
dem fir die kommenden Jahre mit einem
Jextrem guten Wachstum®, getrieben vor
allem von den finf groBen Blockbuster-
Kandidaten Nubega™, Kerendia™, Asun-
dexian™, Elinzanetant™ und Fidaxomicin™.
Spéatestens 2027 will Bayer sein Pharma-
geschaft wieder auf einen Wachstumskurs
im mittleren einstelligen Prozentbereich
bringen.® Gleichzeitig dreht Bayer mit sei-
nem ,Dynamic Shared Ownership“-Pro-
gramm an der Kostenschraube und plant
durch Umstrukturierungen jahrlich zwei
Milliarden Euro innerhalb der Organisation
einzusparen.’

Behutsamer Umbruch

Bayer-CEO Bill Anderson bezeichnete
2025 als ,zweites Jahr des Turnarounds”
und im Hinblick auf die Geschéaftszahlen
als das ,wohl schwierigste Jahr".® Flr das
laufende Geschéaftsjahr kénnte allerdings
eine juristische Grundsatzentscheidung
und Fortschritte im Pharmageschaft fir
die lang erwartete Wende sorgen.® Trotz
der Fortschritte bleibt Bayer aber mit er-
heblichen Rechts- und Reputationsrisiken
konfrontiert, die weiter fir Unsicherheit
sorgen kdnnen. Wer Bayer bei seinem Um-
bruch begleiten, gleichzeitig aber etwas
vorsichtiger agieren mochte, kdnnte einen
Blick auf eine neue Protect Pro Anleihe der
4 Quelle: Handelsblatt; Stand: 16. Janner 2026

5 Quelle: Bayer; Stand: 30. September 2025
¢ Quelle: Tagesschau; Stand: 14. Jdnner 2026
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Erste Bank auf die Bayer AG werfen. Das
Wertpapier bietet einen fixen Kupon von
10,50 Prozent p.a. sowie einen 20-prozen-
tigen Puffer als Teilschutz bis zur Barriere
wobei diese ausschlieBlich am Laufzeit-
ende betrachtet wird. Notiert am Bewer-
tungstag die Bayer-Aktie auf oder Uber
der Barriere, wird die Anleihe zum Nenn-
betrag zurlickgezahlt. Liegt der Aktienkurs
darunter, werden Bayer-Aktien zum Aus-
Ubungspreis geliefert. Das bedeutet: Man
bekommt Aktien, die am Markt weniger
wert sind, als man urspringlich investiert
hat. Dadurch besteht die Mdglichkeit eines
Kursverlusts. Anleger:innen tragen auBer-
dem das Bonitatsrisiko der Emittentin, d. h.
das Risiko von Anderungen in der Kredit-
wiirdigkeit oder einer Zahlungsunfahigkeit.

7 \

Produktprofil: 10,50 % Erste
Bank Protect Pro auf Bayer AG
26-27

Emittentin Erste Bank der
oesterreichischen
Sparkassen AG
ISIN ATO000A3S0J2
Basiswert Bayer AG
Begebungstag 05.03.2026
Falligkeit 05.03.2027
Verzinsung p.a. 10,50 % p.a.
Nennbetrag EUR 1.000
Auslibungspreis 100 % des
Schlusskurses
der Aktie am
04.03.2026
Barriere beifinaler 80 % des

Beobachtung Auslibungspreises
100 %, laufende

Marktanpassung

Erstausgabekurs

Weitere Informationen und die rechtlich

verbindlichen Bedingungen ...
\ J

7 Quelle: Handelsblatt; Stand: 20. Méarz 2025
& Quelle: Bayer AG; Stand: 5. Mérz 2025
¢ Quelle: Welt; Stand: 7. Janner 2026
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Zwischen Fortschritt und Gegenwind
OMYV bestatigt Langfristziele trotz Wertberichtigungen

Der Umbau der OMV hin zu einem integ-
rierten Unternehmen flr Energie, Kraft-
stoffe und Chemikalien schreitet kontinu-
ierlich voran.Im Oktober 2025 prasentierte
OMV-Chef Alfred Stern im Rahmen eines
Kapitalmarkt-Updates weitere Details auf
diesem Weg - so soll bis 2030 das berei-
nigt um Lagerhaltungs- und Einmaleffek-
te ausgewiesene operative Ergebnis auf
mehr als 6,5 Miliarden Euro gesteigert
werden, die OI- und Gasproduktionskapa-
zitét auf rund 400.000 Barrel Oldquivalent
pro Tag anwachsen und die kumulierten
organischen Investitionen um insgesamt 5
Milliarden Euro angepasst werden.!

Licht und Schatten

Das aktuelle Fazit zu OMV fallt indes zwie-
spaltig aus — fUr das 4. Quartal 2025 mus-
sen Wertberichtigungen in Hohe von rund
700 Millionen Euro vorgenommen werden,
die hauptsachlich auf Produktionsriick-
gange in der Sparte ,Energy” zurlick-
zufiihren sind. Neben der Férdermenge
ist auch der von OMV realisierte Rohol-
preis auf Jahressicht von 71,9 US-Dollar/
Barrel auf 62,4 gefallen, was fir zusatz-
lichen Druck auf die Margen sorgt.? Mit
der Entwicklung in den Sparten ,Fuels und
Feedstock" sowie ,,Chemicals” zeigt man
sich hingegen zufrieden. OMV profitiert
zum einen von der Referenzmarge der
europaischen Raffinerien, die signifikant
von 11,54 US-Dollar auf 13,96 US-Dollar
je Barrel gestiegen ist und somit die Profi-
tabilitat des Gesamtkonzerns erhoht. Zum
anderen erhohte sich die Verkaufsmenge
von Polyolefinen deutlich von 1,68 Mil-
lionen Tonnen auf 1,80 Millionen Tonnen
auf Jahressicht.? Von zentraler Bedeutung
1 Quelle: OMV; Stand: 6. Oktober 2025

2 Quelle: OMV; Stand: 15. Janner 2026
3 Quelle: ad-hoc-news; Stand: 16. Janner 2026

erweisen sich zudem die internationalen
Aktivitaten — so stellt der Konzern mit OMV
Petrom das groBte integrierte Energieun-
ternehmen Stidosteuropas* dar, auch das
im November 2025 gegriindete Joint Ven-
ture mit Masdar (Abu Dhabi Future Energy
Company) belegt den hohen Stellenwert,
den die internationale Ausrichtung bei
OMV einnimmt.®

Gezahmte und gleichsam geballte
Energie

Bei OMV dreht sich alles um Energie
und Chemie — wodurch sich eine groBe
Schnittmenge zum ATX ergibt, bei dem
diese Sektoren ebenfalls eine zentrale
Rolle spielen. Zumal bei beiden gilt, dass
Risiken im Inland sich durch internationale
Hebel stabilisieren lassen.®” Gerade beim
Thema Wasserstoff beweist OMV zudem,
dass sich strategische Zukunftsinvesti-
tionen auch im heimischen Markt durch-
fuhren lassen.2 Wer bei OMV gleichwohl
vorsichtiger agieren mochte, kdnnte einen
Blick auf die neue Memory Express An-
leihe von Erste Bank werfen. Das Papier
schitzt vor Kursverlusten der OMV-Aktie
bis zu 35Prozent und bietet gleichzeitig
die Chance auf einen jahrlichen Zinsku-
pon von 7,25Prozent p.a. Eine vorzeitige
Rickzahlung erfolgt, wenn die Aktie an
einem der jahrlichen Bewertungstage auf
oder Uber ihrem Startwert (Austibungs-
preis) notiert. Liegt die Aktie darunter, aber
auf oder Uber der Kupon-Barriere, wird
der Zinskupon gezahlt und die Laufzeit
verlangert sich um ein weiteres Jahr. Bei
noch tieferen Kursen entfallt der Kupon
zunachst, kann aber nachgereicht werden,
wenn an einem der folgenden Stichtage
4 Quelle: OMV; Stand: 10. Dezember 2025

5 Quelle: OMV; Stand: 6. November 2025
¢ Quelle: Borsen-Zeitung; Stand: 15. Janner 2026

die Bedingungen wieder erfiillt sind (Me-
mory-Effekt). Am finalen Bewertungstag
entscheidet die Finale-Ruckzahlungs-
Barriere ob die Anleihe zum Nennbetrag
inklusive aller ausstehenden Zinsen zu-
rickgezahlt wird oder OMV-Aktien zum
Austbungspreis geliefert werden. Im
letzteren Fall bekommt man Aktien, die
am Markt weniger wert sind, als man ur-
springlich investiert hat. Dadurch besteht
die Moglichkeit eines Kapitalverlusts. An-
leger:innen tragen auBerdem das Boni-
tatsrisiko der Emittentin, d. h. das Risiko
von Anderungen in der Kreditwiirdigkeit

oder einer Zahlungsunfahigkeit.

( )
Produktprofil:
Erste Bank Memory Express
Anleihe auf OMV AG 26-31
Emittentin Erste Bank der
oesterreichischen
Sparkassen AG
ISIN ATOOOOA3S0OH6
Basiswert OMV AG
Begebungstag 05.03.2026
Finale Falligkeit 05.03.2031
Memory-Zinssatz  7,25%
Nennbetrag EUR 1.000
Vorzeitige Jahrlich, erstmals am
Riickzahlungstage 05.03.2027
Ausiibungspreis Schlusskurs des
Basiswerts am
04.03.2026
Vorzeitige Riick- 100 % des
zahlungs-Barriere  Auslibungspreises
Finale-Riickzah- 65 % des
lungs-Barriere Auslibungspreises
Erstausgabekurs 100 %, laufende
Marktanpassung
Weitere Informationen und die rechtlich
verbindlichen Bedingungen ...
. J

7 Quelle: Borealis; Stand: 4. Marz 2025
8 Quelle: OMV; Stand: 7. Janner 2026
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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 dafiur 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 zustéandige 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 naturlichen
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 durfen 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 fiir 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: Este Asset Management
GmbH, Am Belvedere 1, 1100 Wien

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

veroffentlichungen

Impressum (vollstandiges Impressum unter www.erstebank.at/impressum abrufbar):
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Anleihen der Credit Agricole:

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

Sie konnen 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 berlcksichtigen
nicht die personlichen Merkmale unserer
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 Osterreichischen 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
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