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Mit vollen Hosen ist gut stinken

... ist ein Spruch, den mir Bawag-CEO Anas
Abuzaakouk verzeihen mag (mehr zu den
deutlich hdheren Zahlen seines Instituts in
den News), aber sein folgendes Zitat fallt
zumindest auf: ,Gleichzeitig bleiben wir in
einem Marktumfeld, das unserer Einschéat-
zung nach seit einiger Zeit von UbermaBiger
Kreditvergabe und nachlassiger Risikopru-
fung gepragt ist”. Wummes. Da passt auf den

ersten Blick eine gleichzeitige Ergebnisverof-
fentlichung ins Bild: die UniCredit verdiente
im 3. Quartal Uberraschend viel ... weil die
Bank fast ein Drittel weniger Geld fir dro-
hende Kreditausfalle zurtcklegte als im Vor-
jahreszeitraum. Das ist sicher berechtigt,
Abuzaakouk Aussage fur Anleger aber trotz-
dem ein Auftrag, die Zahlen ihrer Bank-Aktien
kunftig noch genauer auf Risiko abzuklopfen.
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BKS Bank. Der Kon-
)) zernperiodeniber-
schuss nach Steuern

wird in den ersten drei Quarta-
len des Jahres 2025 voraus-
sichtlich zwischen 105 Mio.
und 115 Mio. Euro betragen
und damit unter dem Ergebnis
der ersten drei Quartale des
Jahres 2024 (137 Mio.) liegen.
Diese Entwicklung ist laut Aus-
sendung eine Folge des gesun-
kenen Leitzinsniveaus und der
immer noch verhaltenen Kon-
junkturentwicklung im Haupt-
markt Osterreich. Die
endgiiltigen Zahlen fir das
dritte Quartal 2025 werden am
20. November veroffentlicht.<

CA Immobilien ver-
)) starkt das Asset Ma-
nagement Team mit

Matthias Gof3mann als Team
Lead Vermietung im Asset Ma-
nagement der CA Immo
Deutschland GmbH. <

Strabag. Die Tochter
)) Zisblin tbernimmt fe-
derfihrend mit ROM

Technik GmbH&Co.KG die
schlisselfertige Realisierung
des ersten Bauabschnitts des
IPAI Campus in Heilbronn. Mit
dem IPAI Campus entsteht auf
dem Areal Steindicker ein euro-
paweit einzigartiger Innovati-

onspark fisr Kiinstliche Intelli-
genz (,Innovation Park Artifi-
cial Intelligence”).

Wolftank Group
)) Group. Laut Directors’
Dealings-Liste kaufte

Aufsichtsrat Andreas Aufschnai-
ter 5000 Aktien zu im Schnitt
4,433 Euro. <

Internationale
)) Companynews.

Der Sportartikel-Hersteller Adi-
das wird nach einem unerwar-
tet guten Sommergeschéft
optimistischer fir dieses Jahr.
Der Betriebsgewinn soll nun
statt 1,7 bis 1,8 Milliarden Euro
rund 2 Milliarden erreichen.
Beim Umsatz rechnet Adidas
nun wéhrungsbereinigt mit
einer Steigerung um 9 Prozent.
Bisher hatte das Management
ein Plus im hohen einstelligen
Prozentbereich in Aussicht ge-
stellt.

In den drei Monaten bis Ende
September wuchs der um berei-
nigte Umsatz um 8 Prozent auf
gut 6,6 Milliarden Euro, der Be-
triebsgewinn um gut 23 Prozent
auf 736 Millionen Euro.

Die italienische GroB3bank Uni-
credit hat im dritten Quartal
ihren Gewinn iiberraschend er-
neut gesteigert. Mit 2,6 Milliar-
den Euro lag der Uberschuss
knapp fiinf Prozent hsher als

ein Jahr zuvor. <ag/red>
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BAWAG GROUP

Geduld ist die Tugend

3. QUARTAL 2025

Bawag Group erzielte in
Summe der ersten drei
Quartale des Geschéftsjahrs
2025 einen operativen Ertrag
von 1,64 Milliarden Euro
(+41%), ein Ergebnis vor Ri-
sikokosten von 1,04 Mrd.
(+32%), ein Ergebnis vor
Steuern von 845,7 Mio.
(+22%) und einen Uber-
schuss von 629,7 Mio.
(+21%) - entsprechend 7,98
Euro je Aktie (nach 6,58
Euro).

CEO Anas Abuzaakouk

beigestellt

laufenden Geschéaftsjahrs 2025 deutlich mehr einge-
nommen und mehr verdient (siehe Kasten). Hier spie-
geln sich vor allem die jingsten Ubernahmen - die
niederldndische Online-Bank Knab im Februar 2024 und das
deutsche Privatkundengeschéft der Barclays Bank im Feb-
ruar 2025 - wider: der Uberschuss legte mehr als 20 Prozent
zu, womit das Management nun davon ausgeht, die bisheri-
gen Ziele fur das Jahr 2025 zu Ubertreffen.
sDie operative Entwicklung unserer Geschéaftsbereiche war
solide. Gleichzeitig bleiben wir in einem Marktumfeld, das
unserer Einschétzung nach seit einiger Zeit von GberméBiger
Kreditvergabe und nachlassiger Risikoprifung gepragt ist,
weiterhin geduldig und diszipliniert — mit 13,5 Mrd. Euro an
Barmitteln, was 19 Prozent unserer Bilanzsumme ent-
spricht”, kommentiert CEO Anas Abuzaakouk die Zahlen des
Instituts.<

Bawag Group seit 1Tnem Jahr (plus 500-MA) Quelle: baha

BAWAG Group AG 5.00

D ie Bawag Group hat in den ersten drei Quartalen des
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Goldrausch aus Angst

richt?2 Je nachdem, ob man die Ursachen oder die

Auswirkungen betrachtet, féllt das Urteil unter-
schiedlich aus. In jedem Fall handelt es sich aber um eines
der bemerkenswertesten Phédnomene auf dem Markt in die-
sem Jahr: Der Goldpreis bricht erneut einen Rekord nach
dem anderen. Nachdem er am 17. Oktober 2025 die
Marke von 4330 US-Dollar pro Feinunze iiberschritten hat,
verzeichnet er einen Anstieg von 65% im Jahresvergleich
- deutlich mehr als der Bitcoin. Uber drei Jahre liegt der
Anstieg sogar bei 162%, denn der Aufwértstrend setzte be-
reits Ende 2022 ein. Der Goldminenindex FTSE Gold Mines
bertrifft diese Entwicklung sogar noch mit einer Zunahme
von +177% im Jahresvergleich.

I I andelt es sich um eine gute oder schlechie Nach-

Glédnzende Rekorde -
getrieben von Sorge
statt Euphorie. Diesem
Héhenflug liegt allerdings
eher Angstlichkeit als Eu-
phorie zugrunde. Zu den offensichtlichsten Griinden ge-
héren die Zweifel am Wert des US-Dollars. Das Vertrauen
in diese Wahrung basiert auf der Unabhéngigkeit der ame-
rikanischen Zentralbank. Doch dieses Vertrauen ist ge-
fahrdet, seit der US-Président massiven Druck ausiibt und
eine Senkung der Leitzinsen erzwingen will, obwohl die In-
flation in den USA nach wie vor etwas zu hoch ist. Zu die-
ser selbst verschuldeten Schwéchung des Dollars kommen
die Bemiihungen Chinas hinzu, mit der US-Wéhrung zu
konkurrieren. Dies schlégt sich in ungebremsten Goldké&u-
fen der Zentralbank nieder und eine baldige Umkehr die-
ser Dynamik ist gewiss nicht zu erwarten.

Die Auseinandersetzung zwischen Russland und der
Ukraine verstérkt diesen Gold-Run aus anderen Griinden
noch weiter, da Gold in diesem Kontext als Fluchtwert be-
gehrt ist. So hélt Polen, das von diesem Konflikt besonders
stark betroffen ist, den Rekord bei den diesjéhrigen Gold-
kéufen durch die Zentralbanken. Die anderen Léander Ost-
europas verfolgen dieselbe Strategie, wenn auch mit
geringeren Volumen.

Hinzu kommen zuletzt auch die Probleme einiger Regio-
nalbanken in den USA, die - wahrscheinlich zu Unrecht -
an die Schwierigkeiten des Sektors im Jahr 2023 erinnern.
Sie haben die Furcht vor Turbulenzen im Bankensektor des
Landes verstdrkt und dem Edelmetall so weiteren Auftrieb
gegeben.

Warum
Edelmetalle alle
Rekorde brechen.

Silber auf dem Vormarsch: mehr als nur Mitlaufer.

Foto: PixébgyPublicDomainPictures

Doch Gold ist nicht der einzige Wert, der sich vor dem Hin-
tergrund weltweiter Konflikte gut entwickelt. Silber ver-
zeichnet sogar einen noch atemberaubenderen
Aufschwung. Mit iber 53 US-Dollar pro Feinunze am 17.
Oktober hat es sich im Jahresvergleich um 87% und im
Drei-Jahres-Vergleich um 190% verteuvert. Seinen Héhen-
flug allein mit dem des Goldes zu verbinden, wére jedoch
zu vereinfacht. Zwar ist Silber Gblicherweise mit Gold kor-
reliert, es gibt jedoch einen wesentlichen Unterschied. Sil-
ber wird némlich nicht von den Zentralbanken gekauft, da
sein Wert im Verhéltnis zu seinem Volumen und somit zu
seinen Lagerkosten zu gering ist. Die Griinde fiir seine wie-
der erstarkende Beliebtheit liegen also anderswo als bei
staatlichen Kéufen.

Das doppelte Potenzial von Silber: Industrie und
Investment. Ein erster Grund ist die Rolle, die Silber in
elektrischen Schaltkreisen spielt. Dank seiner hervorra-
genden Leitféhigkeit fir Strom und Wérme ist es nicht nur
eine wesentliche Komponente fiir den Betrieb von Solar-
panelen, die in China massiv ausgebaut werden. Dariiber
hinaus wird es fir bestimmte Elekironikbauteile benétigt,
die im weltweiten Wettlauf um Rechenkapazitéten immer
wichtiger werden. Doch Silber wird nicht nur industriell ge-
nutzt. Es dient auch als sicherer Hafen fiir Investitionen -
wenn auch nicht fir die Zentralbanken, sondern fiir private
und sogar institutionelle Anleger. So ist die von Silber-ETFs
gehaltene Menge des Metalls in jiingster Zeit stark gestie-
gen und beléuft sich mittlerweile auf iber 800 Millionen
Feinunzen. Das entspricht einem Plus von 17 % seit Jah-
resbeginn.

Trotz dieses Anstiegs ist Silber im Vergleich zu Gold nicht
tberbewertet. Die derzeitige Gold-Silber-Ratio von 79
wirkt im Vergleich zum durchschnittlichen Verhélinis von 68
tber einen Zeitraum von 27 Jahren immer noch hoch. Das
legt nahe, dass sich Silber besser entwickeln kénnte als
Gold - zumindest relativ gesehen. Aufgrund seiner indus-
triellen wie auch seiner finanziellen Eigenschaften kénnte
Silber daher ein neues goldenes Zeitalter erleben. .<
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VON WALTER KOZUBEK
ZERTIFIKATEREPORT-HERAUSGEBER

Luxus lauft wieder: LYMH
tberrascht mit Q3-Zahlen

er franzésische  Luxusgiiterkonzern  LVMH
D (FRO0O00121014) hat vergangene Woche die Anle-

ger positiv Gberrascht: Nach zwei riickléufigen
Quartalen stieg der Umsatz in Q3 organisch um 1 Prozent
auf knapp 18,3 Mrd. Euro, wihrend Analysten im Durch-
schnitt mit einem leichten Rickgang von -0,7 Prozent ge-
rechnet hatten. Dabei verbuchte das Segment Fashion &
Leather Goods (ca. 50 Prozent des Konzernumsatzes)
einen Riickgang von 2 Prozent, wéhrend Parfums & Kos-
metik sowie Uhren & Schmuck jeweils um 2 Prozent zuleg-
ten, Weine & Spirituosen erzielten ein Plus von 1 Prozent.
Der selektive Einzelhandel - getragen von Sephora und
der Erholung in Asien - wuchs sogar um 7 Prozent. Die
Aktie legte bis zu 15 Prozent zu; einige Analysten erken-
nen eine strukturelle Stabilisierung im globalen Luxusge-
schéft, bleiben angesichts der Bewertung jedoch noch
zuriickhaltend.

Discount-Strategie mit 9 Prozent Puffer (Mérz).
Das Discount-Zertifikat der BNP Paribas mit der ISIN
DEOOOPG99426 generiert beim Preis von 554 Euro eine
maximale Rendite von 46 Euro oder 19,9 Prozent p.a.,
wenn die Aktie am 20.3.26 auf oder ilber dem Cap von
600 Euro schlieBt. Im negativen Szenario erfolgt eine Ak-
tienlieferung.

Bonus-Strategie mit 17,4 Prozent Puffer (Mérz).
Das Capped-Bonus-Zertifikat der DZ Bank mit der ISIN
DEOOODU4F4U7 ist mit einem Bonusbetrag und Cap von
600 Euro ausgestattet. Sofern die Barriere bei 500 Euro
bis zum 20.3.26 nie verletzt wird, erhalten Anleger den
Bonus- und Héchstbetrag, andernfalls einen Barausgleich.
Beim Preis von 565 Euro sind maximal 35 Euro oder 15,6
Prozent p.a. drin. Attraktives Pricing mit ca. 6,7 Prozent

Abgeld!

Einkommensstrategie mit 5 Prozent p.a. Kupon
und 4 Prozent Puffer (Juni). Die Aktienanleihe der
LBBW (DEOOOLB4Y5V2) zahlt einen Kupon von 5 Prozent
p-a. Durch den Einstieg unter pari errechnet sich die ef-
fektive Rendite jedoch mit 13,6 Prozent p.a., sofern der Ak-
tienkurs am Bewertungstag (19.6.26) auf oder iber dem
Basispreis von 580 Euro liegt. Andernfalls erfolgt die Lie-
ferung von 1 Aktie (= 1.000 Euro / 580 Euro) sowie eines
Barausgleichs fir die Bruchteile.

G
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Foto: Pixabay Leonhard_Niederwimmer

ZertifikateReport-Fazit: Wer davon ausgeht, dass die
LVMH-Aktie die Talsohle durchschritten hat und auf dem
aktuellen Niveau zumindest eine Stabilisierungsphase ein-
leitet, kann sich mit diesen Zertifikaten defensiv positionie-
ren und die maximale Rendite bereits bei einer
Seitwdrtsbewegung und sogar im Falle von moderat fal-
lenden Aktienkursen erzielen. <

TRADING-IDEE:
VOESTALPINE — ERSTE HURDE DURCHBROCHEN

Mehr dazu hier

WEBINAR: SICHERER HAFEN ODER GLANZENDE
ILLUSION? GOLD & SILBER IM FOKUS (24.10)

Mehr dazu hier

TRADING-IDEE:
ABB — STARKE ZAHLEN UND MILLIARDENVERKAUF

Mehr dazu hier

TRADING-IDEE: APPLE - NACHHALTIGER AUS-
BRUCH?

Mehr dazu hier

o
* .

BNP PARIBAS

ZERTIFIKATE


https://www.boerse-stuttgart.de/de-de/produkte/anlageprodukte/discount-zertifikate/stuttgart/pg9942
https://www.boerse-stuttgart.de/de-de/produkte/anlageprodukte/bonus-zertifikate/stuttgart/du4f4u
https://www.boerse-stuttgart.de/de-de/produkte/anlageprodukte/aktienanleihen/stuttgart/lb4y5v
https://derivate.bnpparibas.com/
https://produkte.erstegroup.com/Retail/de/Products/Structured_Products/Site/By_product_type/index.phtml 
https://www.ideas-daily-us.de/2025/oktober/kw-43/21-oktober/marktidee/?utm_source=boerse-express&utm_medium=news&utm_campaign=ideas-daily-us&utm_content=marktidee&utm_term=20251021
https://markets.vontobel.com/de-ch/inspiration/118149/abb-starke-zahlen-und-milliardenverkauf
https://register.gotowebinar.com/register/2376190213719090783?source=Newsletter
https://derivate.bnpparibas.com/service/daily/dailyAKTIEN__VOESTALPINE___Erste_Huerde_durchbrochen/?utm_source=boerse-express.com&utm_medium=content&utm_content=daily_aktien&utm_campaign=news-boerse-express.com-Meldungen_boerseexpresscom

22/10/25 Seite 6

BORSE EXPRESS

o " o

Vontobel

Werbung

Partizipationszertifikat auf den Solactive Rare Earth & Minerals Index

RS selgeinve Rap et iingrls el
GEGITBERS e DRI DIROGOMOILS
sdiungels e e
Managementgebiihr 0,90 % p. a

Laufzeit Open-End
Ausgabepreis EUR 100,00
Aktueller Briefkurs EUR 140,68 (Stand 20.10.2025)

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

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

markets.vontobel.com

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