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Frieden als i-Tupfelchen?

Gestern fabulierten wir hier noch von einem ,Es
ist nur eine Frage des Wann” - heute haben wir in
Wien den Rekord bereits. Auf knapp 11.400
Punkte klettert der ATX TR bereits. Und wieder
sind es Hoffnungen rund um den Ukraine-Konflikt,
die teils ein Kursfeuerwerk auslésen: die Aktie der
Raiffeisen Bank International liegt mehr als zehn
Prozent im Plus! Und dies, weil sich US-Président
Donald Trump sehr bald mit Kreml-Chef Wladimir

Putin und dem ukrainischen Présidenten Wolody-
myr Selenskyj zu Gespréchen iber ein Ende des
Ukraine-Krieges treffen méchte/wird. Wiener-
berger, Strabag - alles mégliche Wiederaufbau-
Profiteure liegen vier und mehr Prozent im Plus.

Wenn jetzt auch noch die Ristungs- und Infra-
struktur-Milliarden trotzdem zu flieBen beginnen
flieBen wohl bald Milch und Honig durch

Europas Gewdsser - Trdume sind erlaubt...

Mit Training zum Erfolg und
Range Rover Evoque gewinnen
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wiener Delivering

boerse a world of
good deals.

Geringe Spesen,
hohe Transparenz.

Exchange Traded Funds sind eine smarte Investmentmadglichkeit mit breiter
Risikostreuung, ohne Ausgabeaufschlag und geringen Managementgebuhren.
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In Kirze
E—

Biogena Group In-
)) vest. Laut Directors’
Dealings-Liste kaufte

Aufsichtsrat Albert Schmid-
bauer 3200 Aktien zu im
Schnitt 2,9 Euro. <

Valneva. Die FDA hat
)) die empfohlene Pause
bei der Anwendung

von IXCHIQ - gegen Chikungu-
nya-Virus - bei Personen ab 60
Jahren aufgehoben. <

Internationale
)) Companynews.

Der deutsche Versicherungs-
riese Allianz sieht sich nach
einem iiberraschend guten
Quartal mit geringeren Kata-
strophenschéden auf guten
Weg zu ihrem Gewinnziel fir
2025. Der operative Gewinn
soll weiter 15 bis 17 Milliarden
Euro erreichen. Nach den ers-
ten sechs Monaten sind es gut
8,6 Milliarden Euro - ein Re-
kord.

Der deutsche Medizintechnik-
konzern Carl Zeiss Meditec
spurt die Auswirkungen der US-
Zollpolitik, hat in den ersten
neun Monaten des Geschéfts-
jahres 2024/25 aber dennoch
bei Umsatz und Ergebnis zuge-

Impressum BORSE EXPRESS GmbH

legt. Der Umsatz stieg um 7,6
Prozent auf rund 1,6 Milliarden
Euro. Das Wachstum ging je-
doch maBgeblich auf die Uber-
nahme des niederléndischen
Augenheilkundespezialisten
DORC zuriick. Wéhrungs- und
akquisitionsbereinigt legte der
Umsatz um 1,1 Prozent zu. Das
EBITDA stieg um drei Prozent
auf 175,4 Millionen Euro.

Die Deutsche Telekom hat
im zweiten Quartal weiter von
den brummenden Geschéften
bei ihrer US-Tochter gezehrt
und erhdht ihren Gewinnaus-
blick fir das Jahr erneut etwas.
Der Umsatz des Konzerns stieg
im Quartal um ein Prozent auf
28,7 Milliarden Euro. Dabei
belastete der schwache US-Dol-
lar. Die Wechselkurseffekte und
Zu- wie Verkdufe von Unterneh-
mensteilen ausgeklammert lag
das Plus bei 4,0 Prozent. Das
um Sonderposten bereinigte
EBITDA AL stieg um 1,7 Pro-
zent auf 11,0 Milliarden Euro.
Unterm Strich fihrten insbeson-
dere Sondereffekte zu einem
deutlichen Anstieg des Gewinns
um gut ein Viertel auf 2,6 Milli-
arden Euro.

Beim operativen Ergebnis er-
wartet man nun zu konstanten
Wechselkursen aus dem Vor-
jahr (1,08 Dollar je Euro) einen
Wert von mehr als 45 Milliar-
den Euro, beim freien Mittelzu-
fluss (Free Cashflow AL) von

MEDIENEIGENTUMER B&rse Express GmbH, Mélkerg. 4/2, 1080 Wien

PHONE 0676/335 09 18

EMAIL redaktion@boerse-express.com ABO www.boerse-express.com/abo
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LEITUNG PROJEKT- & MEDIENMANAGEMENT Ramin Monajemi
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BEZUG Diverse Aboformen unter www.boerse-express.com/abo Gerichtsstand ist Wien.

LENZING
Es soll weiter mehr werden

1. HALBJAHR 2025

Lenzing erzielte im 1. Halb-
jahr des Geschéftsjahrs
2025 einen Umsatz von 1,34
Milliarden Euro (+2,3%), ein
EBITDA von 268,6 Mio.
(+63,3%), ein EBIT von
109,0 Mio. (+477%) und
einen Uberschuss von 15,2
Mio. (nach minus 65,4 Mio.) -
nach Minderheiten sind es
minus 34,8 Mio. (hach minus
70,9 Mio.) entsprechend
minus 0,90 Euro je Aktie
(nach minus 1,84 Euro).

A
CEQ Rohit Aggarwal

Neumayr

sowohl Umsatz als auch Ergebnis im Vergleich zum

Vorjahr steigern. Das EBITDA erhdhte sich im Halbjahr
um 63,3 Prozent auf 268,6 Mio. Euro (beinhaltet positive
Sondereffekte aus dem Verkauf uberschiissiger EU-Emissi-
onszertifikate in H6he von 30,6 Mio. und der Bewertung bio-
logischer Vermbgenswerte in Hoéhe von 12,5 Mio.). Das
Performance-Programm tragt klar zur Ergebnisverbesserung
bei, sagt CEO Rohit Aggarwal zur Ergebnisentwicklung.
~Gleichzeitig sehen wir im zweiten Quartal spirbare Auswir-
kungen der zunehmenden Unsicherheiten im internationalen
Handel insbesondere durch die aggressive Zollpolitik.” Len-
zing will die MaBnahmen zur Effizienzsteigerung daher wei-
ter vorantreiben bestatigt zum aktuellen Zeitpunkt die
Prognose fur das Geschaftsjahr 2025 von einem héheren
EBITDA im Vergleich zum Vorjahr.<

Faserspezialist Lenzing konnte im ersten Halbjahr 2025

Lenzing seit Anfang 2024

Quelle: (baha/BE)
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mehr als 20 Milliarden Euro.

HINWEIS Fiir die Richtigkeit der Inhalte kann keine Haftung ibernommen werden. Die gemach-
ten Angaben dienen zu Informationszwecken und sind keine Aufforderung zum Kauf/ Verkauf
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Bisher wurden rund 45 Milliar-
den Euro operatives Ergebnis

und rund 20 Milliarden Euro an
Barmittelzufluss einkalkuliert.

Der Konsumgiiterkonzern Hen-
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kel wird bei seiner Umsatz-
prognose fir 2025 vorsichtiger.
Der Umsatz schrumpfte im ers-
ten Halbjahr um 3,8 Prozent
auf 10,4 Milliarden Euro, das
bereinigte EBIT lag leicht er-
hsht bei 1,6 Milliarden Euro.
Analysten hatten einen Umsatz
von 10,5 Milliarden Euro er-
wartet, beim Ebit rund 1,58
Milliarden Euro.

Fir das laufende Jahr erwartet
Henkel nun ein organisches
Umsatzwachstum zwischen 1,0
und 2,0 Prozent. Bisher waren
es 1,5 bis 3,5 Prozent. Zugleich
wurde die Erwartung fiir die
bereinigte Umsatzrendite leicht
angehoben auf eine Bandbreite
zwischen 14,5 bis 15,5 Pro-
zent. Zuvor waren es 14,0 bis
15,5 Prozent.

Angesichts einer robusten
Nachfrage nach Seefracht hat
die ddnische Grof3reederei
Maersk ihre Gewinnprognose
fir das Gesamtjahr angeho-
ben. Der Konzern rechnet nun
mit einem bereinigten EBITDA
zwischen 8,0 und 9,5 Milliar-
den Dollar. Bisher hatte der
Konzern sechs bis neun Milliar-
den Dollar in Aussicht gestellt.
Im zweiten Quartal steigerte
Maersk das EBITDA um sieben
Prozent auf 2,3 Milliarden Dol-
lar und ibertraf damit die Ana-
lystenerwartungen von 1,98
Milliarden Dollar. Der Umsatz

stieg um drei Prozent auf 13,1
Milliarden Dollar.

Die deutsche Riistungsfirma
Rheinmetall reitet wegen des
internationalen Rijstungsbooms
weiter auf einer Erfolgswelle.
Umsatz und Gewinn stiegen im
ersten Halbjahr. Allein im zivi-
len Geschéft fir die Autoindus-
trie l&uft es nicht rund. Die
Jahresprognose bestétigten die
Disseldorfer. Der Umsatz legte
im Halbjahr um 24 Prozent auf
4,7 Milliarden Euro zu. Das
operative Ergebnis stieg im
Konzern um 18 Prozent auf
475 Millionen Euro. In den Or-
derbiichern summierten sich
Auftréige mit einem Rekord-
stand von 63 Milliarden Euro.

Ein schwaches Softwarege-
schéft hat den Misnchner Tech-
nologiekonzern Siemens im

dritten Quartal 2024/25 belas-

tet. Das Ergebnis aus dem in-
dustriellen Geschéft ging um

sieben Prozent auf 2,82 Milliar-

den Euro zuriick. In der Auto-
matisierungssparte Digital
Industries brach der Gewinn
stirker als erwartet ein, auch
weil Siemens dort mehrere tau-
send Stellen abbaut.

Dabei kletterte der Konzernum-

satz auf vergleichbarer Basis
um fiinf Prozent auf 19,4 Milli-
arden Euro, weil das Zug-Ge-
schaft brummte. GroBauftrége
fir Zoge und Bahntechnik lie-

Ben auch den Auftragseingang
um 28 Prozent auf 24,7 Milliar-
den Euro nach oben schnellen.
Unter dem Strich blieb von ein
Nettogewinn von 2,24 Milliar-
den Euro, ein Plus von fiinf Pro-
zent. Dabei profitierte Siemens
von Sondereffekten von 368
Millionen Euro, unter anderem
durch den Verkauf eines gro-
3en Teils des Flughafenlogistik-
Geschafts.

Der japanische Elektronik- und
Unterhaltungskonzern Sony
blickt nach einem iberraschend
starken Quartal optimistischer
aufs Gesamtjahr. Das Unterneh-
men hob seine Prognose fiir
den operativen Gewinn im lau-
fenden Geschaftsjahr um vier
Prozent auf 1,33 Billionen Yen
(rund 7,74 Mrd. Euro) an. Als
Grund nannte Sony eine gerin-
gere Belastung durch US-Zélle
sowie ein stark laufendes Ge-
schéft mit Videospielen und
Netzwerkdiensten.

Im abgelaufenen ersten Ge-
sché&ftsquartal (per Ende Juni)
steigerte Sony den operativen
Gewinn um 36,5 Prozent auf

4

Foto: Barse Expres%

340 Milliarden Yen und iber-
traf damit die Analystenerwar-
tungen deutlich. Das Ergebnis
im Spielegeschéft hat sich auf
148 Milliarden Yen mehr als
verdoppelt.

Der Kauf der italienischen Toch-
ter des britischen Mobilfunkkon-
zerns Vodafone hat dem
Telekomkonzern Swisscom im
ersten Halbjahr operativ Schub
gegeben. Der Umsatz schnellte
um 37 Prozent auf 7,45 Milliar-
den Franken (7,92 Mrd. Euro)
hoch. Das bereinigte EBITDA
stieg um 16 Prozent auf 2,47
Milliarden Franken.

Der japanische Autobauer
Toyota hat wegen des starken
Yen und héherer US-Import-
zélle seine Prognose fir den
operativen Gewinn im Gesamt-
jahr um 16 Prozent gesenkt.
Der weltgréfite Autobauver
rechnet nun mit einem operati-
ven Gewinn von 3,2 Billionen
Yen (18,6 Mrd. Dollar). Zuvor
waren es 3,8 Billionen. <

<ag/red>
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NICOLAS GLASEK
IST PORTFOLIOMANAGER BEI DER HANSEN & HEINRICH
AKTIENGESELLSCHAFT IN BERLIN
KI-Schock fir die
SaaS-Industrie

minierende Geschéftsmodell in der Softwarebranche.

Das Modell bot planbare Einnahmen, hohe Gewinn-
margen und eine starke Kundenbindung. Doch nun verén-
dert Kiinstliche Intelligenz die Spielregeln. Die einst soliden
Schutzmechanismen der SaaS-Unternehmen beginnen zu
erodieren.

Die tiefe Integration in Geschéftsprozesse, die einen
Wechsel teuer und riskant machte, technologischen Ein-
trittsbarrieren und Netzwerkeffekie machten Saa$S zu un-
antastbaren Investorenlieblingen. Diese Burggrében
fihrten Gber Jahre hinweg zu hohen Gewinnmargen und

Bewertungen.

Soﬂwore-as-a-Service, kurz Saa$, war lange das do-

Die Einfilhrung von
Kinstlicher Kl als Burggraben-
] lli Il Sprenger. Nun bringt
nte |genz"ste t Kl Verénderungen. Einer
das Geschaftsmo-  der gréBten Angriffe ist
dell von Software-

die Demokratisierung der
unternehmen in Softwareerstellung. Gene-
Frage.

rative Kl und Plattformen
fir die Softwareerstellung
senken die Entwicklungs-
kosten und -zeiten dras-
tisch. Was friher ein Team von Entwicklern jahrelang
beschéftigt hielt, kann nun in einem Bruchteil der Zeit um-
gesetzt werden.

Gleichzeitig ibernehmen KI-Agenten eine Reihe von ein-
fachen Aufgaben, die bisher von mehreren Tools erledigt
wurden. Warum fiir mehrere Tools bezahlen, wenn ein in-
telligenter Kl-Assistent Termine koordiniert, erste Textent-
wiirfe schreibt oder Daten analysiert? Die Konsolidierung
von Anwendungen stellt das Geschéftsmodell vieler An-
bieter infrage.

Bewertungen der SaaS-Modelle infrage stellen.
Ein Blick auf den Markt fir Kreativ-Software zeigt, wie ra-
sant KI-Anwendungen an Boden gewinnen und klassische
SaaS-Modelle unter Druck setzen. Wéhrend Adobes Pho-

- Foto: Pixabay vigrami

toshop (ISIN US00724F1012), der Platzhirsch fir Bildbe-
arbeitung, nur ein moderates Wachstum verzeichnet,
wdéchst die Nutzerbasis von Kl-gestiitzten Alternativen wie
Midjourney und Canva rasant.

Die ambitionierten Bewertungen vieler SaaS-Unterneh-
men basierten auf der Annahme dauerhaft hoher Wachs-
tumsraten, exzellenter Margen und fester Kundenbindung.
Schwinden diese Vorteile durch KI, muss diese Bewertung
iberdacht werden. Die Anpassungsféhigkeit der Unter-
nehmen wird dariber entscheiden, wer am Kapitalmarkt
erfolgreich ist.

Anleger sollten ihr SaaS-Engagement kritisch auf echte
Burggrében iiberpriifen und weiterhin auf breite Streuung
iber Branchen und Einzeltitel setzen. Denn nicht alle Un-
ternehmen sind gleichermafBen betroffen. Anbieter, deren
Wert hauptséchlich auf der Automatisierung einfacher,
standardisierbarer Aufgaben ohne starke Netzwerkeffekte
basierte, kénnten unter Druck geraten. Robuste SaaS-Un-
ternehmen integrieren Kl tief in ihre Produkte, um schwer
replizierbaren Mehrwert zu schaffen.

Anleger sollten Chancen nutzen. Die Bewertungen im
Software-Segment sind bereits stark zuriickgekommen. Ei-
nige Unternehmen handeln zu historisch geringen Bewer-
tungen. Erfolgversprechend ist die néchste Generation von
Kl-nativen Anbietern und etablierten SaaS-Playern, die sich
erfolgreich transformieren und ihre Stérken nutzen, um KI
als Motor fir neve Geschéftsmodelle einzusetzen.<
Diesen und weitere Vermdgensverwalter mit Meinungen
und Anlagestrategien finden Sie auf www.v-check.de.
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VON WALTER KOZUBEK
ZERTIFIKATEREPORT-HERAUSGEBER

Booking.com Uberrascht
positiv

sen des zweiten Quartals die Analystenerwartungen

Gbertroffen: Der Umsatz stieg um 162 Prozent auf 6,8
2Mrd.2US-Dollar, der bereinigte Gewinn lag bei 55,40 US-
Dollar pro Aktie - deutlich iiber den Prognosen von 6,57
Mrd.2US-Dollar und 50,222US-Dollar pro Aktie. Die Zahl
der Ubernachtungen wuchs im Vergleich zum Vorjahr um
82 Prozent, die Buchungen zogen um 13 Prozent an. CEO
Fogel betont den Erfolg strategischer Initiativen, etwa bei
sogenannten ,Connected Trips”, bei denen Kunden meh-
rere Reiseangebote gleichzeitig buchen - deren Anteil
konnte um 30 Prozent gesteigert werden. Auch der Flug-
bereich wuchs um 44 Prozent stark. Wer darauf setzt, dass
sich die Aktie des Branchenprimus innerhalb der néchsten
Monate zumindest seitwdrts entwickelt, kénnte sich mit Zer-
tifikaten defensiv positionieren.

Booking.com (US09857L1089) hat mit den Ergebnis-

Discount-Strategie mit 6,8 Prozent Puffer (Dezem-
ber). Beim Discount-Zertifikat der DZ Bank
(DEOOODQ99SL6) errechnet sich aus dem Héchstbetrag
(Cap) von 5.500 US-Dollar und dem Preis von 442,80 Euro
(Bezugsverhdlinis 1/10) bei gleichbleibenden Wechselkur-
sen eine Renditechance von ca. 33,70 Euro oder 19,5 Pro-
zent p.a., sofern der Schlusskurs am 19.12.25 zumindest
auf Héhe des Caps liegt. Barausgleich allen Szenarien.

Discount-Strategie mit 12,7 Prozent Puffer (De-
zember). SchlieBt die Aktie am 19.12.25 auf oder iber
dem Cap von 5.000 US-Dollar, dann bringt das Discount-
Zertifikat von Morgan Stanley (DEOOOMJ3D1G9) zum
Preis von 41,30 Euro (Bezugsverhdlinis 1/100) bei kon-
stanten Wechselkursen einen Gewinn von ca. 1,94 Euro
oder 12,4 Prozent p.a. Barausgleich.

Discount-Strategie mit 9 Prozent Puffer (Marz).
Das Discount-Zertifikat der BNP Paribas (DEOOOPJOL3S6)
zahlt den Héchstbetrag, wenn die Aktie am 20.3.26 zu-
mindest auf Héhe des Caps von 5.500 US-Dollar notiert.
Beim Kaufpreis von 431,60 Euro und konstanten Wechsel-
kursen errechnet sich die maximale Rendite mit ca. 45 Euro
oder 16 Prozent p.a. Barausgleich in allen Szenarien.

ZertifikateReport-Fazit: Booking.com gehért aufgrund
der weltweiten Reichweite und riesigen Auswahl zu den do-
minierenden Unternehmen in der Branche der Hotelbu-

chungsportale und profitiert vom Tourismus-Boom und stei-
genden Preisen. Wer von einer Seitwértsbewegung des Ak-
tienkurses ausgeht, kann mit Zertifikaten attraktive
Seitwdrtsrenditen verdienen und Riicksetzer verschmer-
zen.<
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\,:?T- MIRKO KOHLBRECHER
““ '\ INVESTMENTSTRATEGE BEI DER SPIEKERMANN & CO AG

s B N OSNABRUCK.
|iegyen
S

Schutzschild
Olpreisschoc

er Kurzkrieg zwischen Iran und Israel hat die Ol-
Dpreise kurzfristig um bis zu 13 Prozent steigen las-

sen. Doch die Kapitalmérkte reagierten insgesamt
Uberraschend gelassen. Zu Recht, denn die Olpreise nor-
malisierten sich rasch wieder. Geopolitische Risiken wer-
den heute viel niichterner bewertet. Die Mérkte passen sich
an wiederkehrende Krisen an.

Das belegen auch empirische Analysen. Der Effekt von
Olpreisschocks auf die Aktienmérkte nimmt bereits nach
sechs Monaten deutlich ab. So werden européische Aktien
bei hohen Olpreisen zunéachst schwacher, doch gleicht sich
dieser Effekt innerhalb weniger Quartale aus. Fir die Ent-
wicklung an den Bérsen bleiben fundamentale Faktoren
wie Unternehmensge-
winne, Konjunkturdaten
und geldpolitische Ent-
scheidungen entschei-
dend.

Fir Anleger ergeben
sich gerade in Phasen
niedriger Olpreise Chan-
cen: Wer antizyklisch
agiert, kann gezielt in Energieaktien investieren. Ener-
gieunternehmen profitieren iiberdurchschnittlich von stei-
genden Olpreisen und bieten eine Absicherung gegen
kiinftige Preisschocks, insbesondere bei Konflikten im
Nahen Osten. Wéhrend andere Branchen bei teurem Ol
unter Druck geraten, kénnen Energieaktien Verluste im
Portfolio ausgleichen.

Anleger sollten
damit den Blick
auf Iangfrlshge
Trends im Olmarkt
richten.

Absicherung gegen Inflation. Energie- und Rohstof-
faktien gelten zudem als bewdhrte Absicherung gegen In-
flation, da viele Inflationsschilbe durch Angebotsschocks

an den Rohstoffmérkten ausgelsst werden. So lésst sich das
Depot diversifizieren und gegen die Volatilitét an den Roh-
stoffmérkten absichern.

Sollte der aktuelle Preisanstieg nach den jingsten Ent-
wicklungen im Nahen Osten anhalten, diirfte dies die Ren-

tabilitét der Energieunternehmen deutlich steigern.
Dennoch hinken die Aktien dieser Unternehmen trotz der
kirzlichen Kursgewinne dem Gesamtmarkt in den letzten
Jahren hinterher.

Sektor ist unterbewertet. Die seit 2008 fallenden
Energiepreise und ESG-Abwégungen haben dazu gefihrt,
dass viele Anleger Energieaktien untergewichtet oder ge-
mieden haben. Das macht den Sektor heute zu einem der
vernachl@ssigten Bereiche des Marktes. Gleichzeitig fiih-
ren sinkende Investitionen der Energieproduzenten dazu,
dass weniger neue Lagerstéatten erschlossen werden. Trotz
Fortschritten bei der Energiewende bleiben fossile Brenn-
stoffe zentral fir die weltweite Energieversorgung, sodass
ein strukturelles Angebotsdefizit droht. Dies kénnte mittel-
fristig zu héheren Energiepreisen und steigenden Gewin-
nen fir Energieunternehmen fihren. Fir Investoren ergibt
sich somit méglicherweise Aufholpotenzial. Aus Bewer-
tungssicht z&hlt der Sektor aktuell zu den attraktivsten am
Markt. <

Diesen und weitere Vermdgensverwalter mit Meinungen
und Anlagestrategien finden Sie auf www.v-check.de.
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