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Das 6sterreichische Fondsvolumen der Wert- Euro, offenen Immobilien-Investmentfonds
papier-Verwaltungsgesellschaften (VWGs) verzeichneten Nettomittelabflisse von 0,9
erhdhte sich 2025 um 7,5% (+16,6 Mrd.) auf Mrd. Euro.

rund 236,5 Mrd. Euro - ein neues Allzeithoch. Die Gesamthdhe der Ausschuttungen aller
Die Nettomittelzuflisse betrugen 7,1 Mrd. Fonds betrug 1,7 Mrd. Euro, die Kursgewinne
Euro. Die héchsten Nettomittelzuflisse er- beliefen sich auf rund 11,2 Mrd. Euro. Perfor-
reichten Aktienfonds mit rund 3,9 Mrd. Euro, mancesieger waren Aktienfonds Osterreich
gefolgt von Rentenfonds mit rund 3,1 Mrd. mit einem Plus von 40,4%
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Nimm dein Gluck
selbst In die Hand.

Machen Sie sich fit fir die Bérse und nitzen Sie das Angebot der
Wiener Borse Akademie mit Uber 30 verschiedenen Seminaren und
Lehrgangen fur Einsteiger und Profis.

Jetzt 20 % Neujahrsbonus

auf zahlreiche Seminare sichern!
Buchbar vom 1. bis 19. Janner 2026

Code: NEWYEAR2026
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In Kirze
E—

ams-OSRAM. Im Rah-
)) men des Teilriickkau-
fangebots fir die

ausstehenden Wandelanleihen
in Héhe von 760 Mio. Euro mit
Falligkeit 2027 (ISIN:
DEOOOA283WZ3) von bis zu
einem Héchstbetrag von 300
Mio. Euro, wurden der Gesell-
schaft ein Nennbetrag von
199,9 Mio. angeboten. Der
Preis lag bei 96,0 Prozent der
Nominale. Die Abwicklung
wird voraussichtlich am 21. J&n-
ner erfolgen. <

Andritz kauft eine 51-
)) Prozent-Beteiligung am
chinesischen Spezialis-

ten fir Induktionserwérmung
Baoding Sanzheng Electrical
Equipment. Mit dieser Akquisi-
tion stérkt man "die Position als
umfassender Lsungsanbieter
fir die Stahlverarbeitung, ins-
besondere fiir Elektroband",
heif3t es. Sanzheng erzielte zu-
letzt einen Jahresumsatz von
umgerechnet rund 30 Mio.
Euro. Zum Kaufpreis werden
keine Angaben gemacht. <

Gallmetzer Health-
)) Care. Laut Directors’
Dealings-Liste verkaufte

Gallmetzer Holding (in enger
Beziehung zu Vorstand Dietrich

IMPRESSUM BORSE EXPRESS GmbH

Gallmetzer) 1250 Aktien zu im
Schnitt 4,0 Euro. <

ReGuest. Laut Di-
)) rectors’ Dealings-Liste
kaufte Vorstand Mi-

chael Mitterhofer 100 Aktien
zu im Schnitt 8,15 Euro. <

SBO. Erste Group re-
)) duziert fir die Aktie
die Empfehlung von

Kaufen auf Akkumulieren - und
das Kursziel von 38,3 auf 37,2
Euro. <

voestalpine. Bar-
)) clays bestdtigt fir die
Aktie die Empfehlung

Ubergewichten - und erhsht
das Kursziel von 35,0 auf 44,0
Euro. <

Emerald Horizon.
)) Das Grazer Deep-Tech-
Unternehmen positio-

niert sich fir einen mdglichen
Bérsengang. Die 2019 gegriin-
dete Firma entwickelt Small
Modular Reactors (SMRs) auf
Thorium-Basis zur Erzeugung
von giinstigem Strom und
macht aktuell eine Finanzie-
rungsrunde bei einer Bewer-
tung von 790 Millionen Euro.
Im Podcast ,IPO Spotlight”
(hier) spricht Vorstand Florian
Wagner iiber die Technologie,
das unkonventionelle Ge-
schaftsmodell und konkrete
IPO-Pléne - méglicherweise
sogar an der Wiener Bérse.<
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Konjunkturnews.
)) Die Jahresinflation lag
in Osterreich 2025

bei 3,6 Prozent und damit deut-
lich héher als im Jahr 2024 mit
2,9 Prozent. Angetrieben
wurde die Inflation im Vorjahr
insbesondere durch héhere
Strompreise aufgrund des
Endes der Strompreisbremse.
Waéhrend bei Nahrungsmitteln
laut Statistik Austria der Preis-
druck zunahm, fielen die Preis-
anstiege in der Gastronomie
weniger stark aus als im Vor-
jahr, hielten sich aber auf
hohem Niveau. Wohnen, Was-
ser und Energie waren 2025
die stérksten Inflationstreiber.
Billigere Treibstoffe démpften
hingegen die Teuerung.

Laut Statistikamt in Peking legte
das Bruttoinlandsprodukt Chi-
nas im vierten Quartal 2025 im
Jahresvergleich um 4,5 Prozent
zu. Damit verzeichnete die
zweitgréfte Volkswirtschaft der
Welt das schwéchste Quartals-
wachstum seit dem Ende des
Corona-Lockdowns vor drei
Jahren. In den drei vorange-
gangenen Quartalen hatte die
Wirtschaft noch um 5,4 Pro-
zent, 5,2 Prozent und 4,8 Pro-
zent zugelegt. Fir das
Gesamtjahr meldeten die Statis-
tiker ein Wachstum von 5,0 Pro-
zent. Gestiitzt wurde die
Konjunktur durch den Auf3en-
handel.<

Int. Unternehmens-
)) news.

Bei der Parfimeriekette Dou-
glas stieg im ersten Geschiifts-
quartal (bis Ende Dezember)
der Umsatz nach vorléufigen
Zahlen im Jahresvergleich um
1,7 Prozent auf 1,67 Milliarden
Euro. Davon blieben 19,9 Pro-

boerse-express:

zent als bereinigtes EBITDA
tbrig. Ein Jahr zuvor lag diese
Marge noch bei 21,5 Prozent.
Analysten hatten diesmal im
Schnitt 20,8 Prozent erwartet.
Fir das laufende Geschéftsjahr
bis Ende September rechnet
Douglas-Chef Sander van der
Laan weiter mit einem Umsatz
von 4,65 bis 4,8 Milliarden
Euro. Die bereinigte operative
Marge soll rund 16,5 Prozent
betragen. <

US-Bérsen haben
)) heute wegen des Feier-
tags Martin Luther King

Day keinen Handel. <<ag/red>

Gewinneraktien
(WBI-Index, heute)

Quelle: baha in Prozent
Telekom Austria AG 1,50
Kapsch TrafficCom AG 1,01
Flughafen Wien AG 0,36
voestalpine AG 0,15
UBM Development AG 0,00
Agrana 0,00
CA Immobilien AG -0,08
Zumtobel Group AG -0,28
FREQUENTIS AG -0,49
OMV AG -0,57
Marinomed Biotech -5,05
RHI Magnesita N.V. -3,79
POLYTEC Holding -3,60
SBO AG -2,95
Palfinger AG -2,71
Wienerberger AG -2,562
Raiffeisen Bank -2,51
FACC AG -2,28
Bajaj Mobility AG -2,24
AT&S -2,05



https://www.wienerborse.at/listing/boersegang-ipo/spotlight/emerald-horizon/
https://www.boerse-express.com/agb/
https://www.boerse-express.com/impressum
https://www.boerse-express.com/

19/01/26

Seite 4

BORSE EXPRESS

Mayr-Melnhof seit 2 Jahren (+50-Tage-Schnitt)  (baha/BE)
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Das sagen die Analysten

Das sagen die Analysten

Kaufen Halten Verkaufen Kaufen Halten Verkaufen
Empfehlungen 1 2 0 Empfehlungen 6 8 2
Kursziel: 90,1 EUR von 78,0 EUR  bis 110,0 EUR Kursziel: 51,5 EUR von 45,0 EUR bis 62,0 EUR
Quelle: koyfin Quelle: koyfin

Osterreichische Post seit 2 Jahren Quelle: (baha/BE)

Palfinger seit 5 Jahren Quelle: (baha/BE)
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Das sagen die Analysten

Das sagen die Analysten

Kaufen Halten Verkaufen Kaufen Halten Verkaufen
Empfehlungen 0 0 3 Empfehlungen 4 0 0
Kursziel: 29,2 EUR von 25,6 EUR bis 31,0 EUR Kursziel: 43,0 EUR von 38,5 EUR bis 81,0 EUR
Quelle: koyfin Quelle: koyfin

Polytec seit 2 Jahren Quelle: (baha/BE)
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Das sagen die Analysten

Das sagen die Analysten

Kaufen Halten Verkaufen Kaufen Halten Verkaufen
Empfehlungen 3 0 0 Empfehlungen 6 4 0
Kursziel: 4,6 EUR von 4,0 EUR bis 5,8 EUR Kursziel: 36,1 EUR von 34,5 EUR bis 37,5 EUR
Quelle: koyfin Quelle: koyfin
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direkt in lhr
Postfach

Investitionen bergen Chancen und Risiken.
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Schwache Small-Cap-Renditen oder einfach auBergewohnliche Large-Cap-Ergebnisse?

(Quelle: DJE AM)
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eine Frage, die die Portfolioentscheidungen préagt:

Spielt die GréBe eine Rolle? Ein Blick in die Ge-
schichte legt nahe, dass sie das tut. Kleinere Unternehmen
bieten zwar Wachstumspotenzial, verfiigen jedoch in der
Regel Uber weniger finanzielle Widerstandskraft als ihre gro-
Beren Wettbewerber und sind daher im Durchschnitt anfalli-
ger fur finanzielle Schocks wie steigende Zinsen. Aus
diesem Grund verlangen Investoren Ublicherweise eine Ri-
sikopramie — das bekannte ,Size Premium®, ein Konzept,
das in Fama und Frenchs wegweisender Studie zur Asset-
Pricing-Theorie von 1993 formalisiert wurde.

Seit den 1990er Jahren erzielten Unternehmen mit gerin-
ger Marktkapitalisie-
rung (,Small Caps®)
beeindruckende Rendi-
ten im Vergleich zu
ihren gréBeren Pen-
dants — ein Trend, der
bis Mitte der 2010er
Jahre anhielt. In den
vergangenen zehn
Jahren hat sich das Bild jedoch etwas verandert: Small Caps
haben im Allgemeinen schlechter abgeschnitten als ihre
Large-Cap-Peers, wie der Chart der Woche zeigt. Was er-
klart diese Divergenz? Im Folgenden beleuchten wir Fakto-
ren, die zur jungsten Outperformance der Large Caps
beigetragen haben, sowie Argumente, warum Small Caps
fur die kommenden Jahre gut positioniert sein kénnten.

Zunéchst ein Thema, das derzeit allgegenwartig ist: Kiinst-
liche Intelligenz. Da Technologie einen erheblichen Anteil an
den Aktienrenditen ausmacht, war die Sektorstruktur ein ent-
scheidender Unterschied. Im S&P 600 machen Technolo-
gieaktien nur etwa 14 Prozent des Index aus, verglichen mit
rund 34 Prozent im S&P 500. Diese begrenzte Gewichtung
hat Small Caps von der Kl-getriebenen Rallye ausgeschlos-
sen, die Large Caps nach oben katapultierte. Zur Einord-
nung: Die ,Magnificent 7¢ erzielten in den vergangenen zehn
Jahren eine beeindruckende Rendite von 38 Prozent p.a.,
verglichen mit 9 Prozent p.a. fur Small Caps, gemessen am
S&P 600. Mit anderen Worten: Die jungste Performance-
Lucke spiegelt weniger eine Schwéche der Small Caps wider
als vielmehr den auBergewdhnlichen Lauf der groBen Tech-
nologie-Werte.

Bei der Bewertung bérsennotierter Aktien stellt sich oft

US-Small Caps: Bereit fur ein

Comeback?
Haben Small Caps ein schwaches Jahrzehnt
hinter sich — oder waren Large Caps einfach
jenseits aller MaBstabe?

Zweitens haben die Dynamiken der privaten Markte die
Small-Cap-Landschaft verandert. Eine robuste M&A-Aktivitat
und die wachsende Attraktivitat privater Finanzierungen
haben den Zufluss innovativer Unternehmen in 6ffentliche
Small-Cap-Indizes teilweise reduziert. Dadurch ist die Dy-
namik, die traditionell mit Small Caps verbunden war, ver-
schwommen, und der Weg Ulber den Boérsengang ist weniger
attraktiv geworden. Ein bemerkenswerter Trend ist die ag-
gressive Ubernahmestrategie groBer Konzerne, die vielver-
sprechende Unternehmen oft kaufen, bevor sie an die Bérse
gehen.

Trotz dieser Gegenwinde glaubtdie DWS, dass sich der
Ausblick fur US-Small Caps konstruktiver entwickeln kénnte,
angetrieben  durch
zwei entscheidende
Faktoren: Bewertun-
gen und Finanzie-
rungskosten. Small
Caps werden derzeit
mit einem Kurs-Ge-
winn-Verhéltnis ge-
handelt, das rund 20
Prozent unter dem von Large Caps liegt — ein historisch sel-
tenes Niveau, das in der Vergangenheit haufig Phasen rela-
tiver Outperformance einleitete.

Das letzte Mal, dass wir eine solche Bewertungslicke ge-
sehen haben, war Anfang der 2000er Jahre, gefolgt von
einem Jahrzehnt starker Ertrage.

Ein weiteres Puzzlestiick ist die Zinssensitivitat: Small
Caps sind typischerweise starker auf Fremdkapitalfinanzie-
rung angewiesen als auf 6ffentliche Aktienmarkte und rea-
gieren daher empfindlich auf Veréanderungen der
Finanzierungskosten. Sollten die Zinsen weiter sinken, wie
wir fir die USA fur das kommende Jahr prognostizieren,
kénnten diese Unternehmen von erheblichen Rickenwinden
profitieren.

Historisch gesehen erholen sich Qualitats- und Bewer-
tungsfaktoren insbesondere dann, wenn der Russell 2000
wie zuletzt um 10 Prozent oder mehr hinter dem S&P 600
zuruckgeblieben war. Die Auswahl bleibt jedoch entschei-
dend. Wie Michael Sesser, Fondsmanager Aktien der DWS,
es ausdrickt: ,Unserer Meinung nach werden Fundamen-
taldaten bei US-Small Caps wieder an Bedeutung gewin-
nen.“<
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HAGEN ERNST,
STELLVERTRETENDER LEITER RESEARCH UND PORTFO-
LIOMANAGEMENT BEI DER DJE KAPITAL AG

Software: Sind KI-Dis-
ruptionsrisiken ubertrie-
ben oder berechtigt?

Kijnstliche Intelligenz ist das derzeit dominierende

Thema im Technologiesektor. Anfangs sahen Investo-

ren durch neue Kl-Anwendungen unisono enormes
Wachstumspotenzial. Mittlerweile riicken jedoch zunehmend
die Risiken in den Fokus. Investoren fragen sich, ob Soft-
wareldsungen nicht selbst durch die Kl-Agenten neuer An-
bieter wie OpenAl ersetzt werden kénnten. Einige Investoren
meiden daher generell den Softwaresektor. Beispielsweise
fokussiert sich Softbank als Risikokapitalgeber bei Neuen-
gagements auf Themen wie Kl-Rechenzentren, Halbleiter
und Robotics und meidet explizit den Softwaresektor. Ein

. . GroBteil der Aktien aus
Ein GroBteil der dem Softwarebereich no-
Aktien aus dem tiert zweistellig im Minus
Softwarebereich und ist historisch gesehen
ist historisch gese-

oftmals gunstig.
Gut méglich, dass hier
hen ... glinstig.

der Markt etwas Ubertreibt.
Sicherlich ist die weitere
Entwicklung im Bereich
der kunstlichen Intelligenz schwer einzuschétzen, sind doch
die Fortschritte rasant. Allerdings sind die Geschéftspro-
zesse vor allem bei gréBeren Unternehmen sehr komplex
und nicht so einfach durch einen Kl-Agenten zu Uberneh-
men, selbst wenn dieser Uber einen langeren Zeitraum an-
gelernt wird. Erwartungen diesbezuglich sind auf dem
OpenAl-Entwicklertag im Oktober doch eher enttduscht wor-
den. Der alllbergreifende Kl-Agent, der einen GroBteil der
Geschéftsprozesse abbilden kann, ist nicht présentiert wor-
den. Aktuell geht es eher in die Richtung, dass sich OpenAl
als eine Art neues Betriebssystem analog zu Apples iOS
oder Microsofts Windows im Bereich Kl etabliert, auf das be-
stehende Softwarel6sungen aufbauen. Dies hat zumindest
an dem Tag der Prasentation zu einer Erholung der Soft-
wareaktien gefuhrt.

Exklusive Datenbanken inmitten der KI-Disruption. Letzt-
endlich ist aber nicht auszuschlieBen, dass langfristig zu-
mindest ein Teil der heutigen Softwarelésungen obsolet und
von Kl-Agenten ubernommen werden kann. Daher sollten
sich Investoren moglichst auf Anbieter fokussieren, deren
Softwarelésungen nicht so einfach zu ersetzen sind. Wich-
tig in dem Zusammenhang ist der exklusive Zugang zu
Daten. Klassisches Beispiel sind Softwareldsungen aus dem

Bereich Unternehmensressourcen-Planung (ERP). Die Sys-
teme der fihrenden Anbieter verwalten einen GroBteil der
unternehmensinternen Daten ihrer Kunden, auf die kein an-
deres System ohne Weiteres zugreifen kann. Dementspre-
chend dirfte das Disruptionsrisiko hier eher gering sein.

Beim fihrenden deutschen Anbieter liegen die Daten bei-
spielsweise geschutzt in der eigenen Datenbank. Kl bietet
somit fur den Anbieter mehr Chancen als Risiken. Mittelfris-
tig will dieser eine Milliarde Euro an Kl-Umsé&tzen erwirt-
schaften. Dies waren zwar nur drei Prozent vom Umsatz, der
Vorstandsvorsitzende hatte jedoch jingst angedeutet, dass
es auch mehr sein kdnnte. Zentrales Tool ist ein KI-Agent,
der nach Anlernung Routinetatigkeiten im Rechnungswesen,
in der Buchhaltung oder im Personal selbststandig erledigen
kann. Zudem befindet sich der Anbieter mitten in der Cloud-
migration. Gut die Hélfte der Kundenbasis ist bereits auf die
Cloudlésung migriert. Dieses Jahr hat der Zollstreit aller-
dings vor allem im zweiten Quartal die Kunden verunsichert
und dazu gefuhrt, dass der Anbieter erstmals nur das untere
Ende beim Cloudwachstum erreichen kénnen wird. Norma-
lerweise passt er im Laufe des Jahres den Ausblick nach
oben an. Zudem wirkt sich die anhaltende US-Dollar-Schwa-
che negativ aus. Kdme es zu einer Stabilisierung des Dol-
lars, &nderte sich die Situation. Mdéglich wéren auch
Ruckenwind aus der Cloudmigration und Umsatzpotenzial
aus Kl, bei KMUs sowie der neuen Business-Plattform (je
mindestens eine Milliarde Euro zusatzlicher Umsatz). In
einem so optimistischen Szenario ware wahrscheinlich ein
zweistelliges Umsatz- und Gewinnwachstum bis zum Ende
der Dekade erzielbar.

US-Softwarelésungen im Ringen mit den Hyperscalern.
Ahnliches gilt fiir den fiihrenden US-amerikanischen An-
bieter von Unternehmensdatenbanken, der dedizierte L6-
sungen flir GroBkunden und KMUs anbietet. Zudem
beginnt dieser nun im gréBeren Stil, KI-Rechenzentren
aufzubauen, die an Drittkunden vermietet werden sollen.
Mit OpenAl konnte ein GroBauftrag von 300 Milliarden US-
Dollar tber finf Jahre (beginnend ab 2027) gewonnen
werden, der zun&chst fur einen rasanten Kursanstieg
sorgte. Insgesamt hat der US-Anbieter einen Auftragsbe-
stand von 523 Milliarden US-Dollar und ubertrifft die ,etab-
lierten” groBen Hyperscaler wie AWS (Amazon), Azure
(Microsoft) oder GCP (Google). So rechnet man mit einer
Vervierfachung des 2025er Umsatzes auf 225 Milliarden
US-Dollar sowie einem Gewinn pro Aktie von 21 US-Dollar
bis 2030.

Die anfangliche Euphorie ist mittlerweile der Angst gewi-
chen, wie dieser Ausbau finanziert werden kann und ob
OpenAl Uberhaupt ihren Verpflichtungen nachkommen kann
angesichts der immer noch sehr hohen Cashburn-Rate. So
notiert die Aktie des US-Anbieters aktuell gerade einmal bei
einem Kurs-Gewinn-Verhaltnis von neun auf Basis des
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2030er Gewinnziels. Der Ausbau von KI-Rechenzentren ist
sehr kapitalintensiv und birgt daher vor allem fur den US-An-
bieter Risiken, da die bestehenden Cashflows nicht ausrei-
chen und man somit einen Teil Gber Schulden finanzieren
muss. Der US-Anbieter betont aber, dass man nur profitable
Auftrdge annehmen und eine Bruttomarge von 30 bis 40
Prozent auf das KI-Cloudgeschéft erzielen will. Falls dies der
Fall ist, wéren die aktuellen Marktbefirchtungen unbegrin-
det.

Komplexe Softwarelésungen: tendenziell geschiitzt vor
Disruption. Ein ebenfalls eher geringes Disruptionsrisiko
haben die relativ komplexen Softwareldsungen im Bereich
Produktlebenszyklus-Management (PLM). Trotzdem konn-
ten sich PLM-Anbieter der allgemein schwachen Kursent-
wicklung im Softwaresektor nicht entziehen. Vor allem der
Marktflhrer, der einen Marktanteil von 16 Prozent aufweist,
ist starker unter Druck geraten, da man den Ausblick fur
2025 nach unten revidieren musste. Das Life-Science-Ge-
schéft rund um die 2019 zugekaufte Spezialfirma offenbart
vor allem Schwéchen bei Auftragsforschungsinstituten (Pla-
nung, Durchfihrung, Management und Analyse von klini-
schen Studien fir neue Medikamente) und wéchst aktuell
nur noch im unteren einstelligen Bereich. Zudem hat der Le-
benszyklusmarktfihrer einen hohen Kundenanteil aus der
unter Druck geratenen Automobilbranche. Sollte sich das
Geschaft im nachsten Jahr stabilisieren kdnnen, hatte er Er-
holungspotenzial, liegt doch die Bewertung, gemessen am
Kurs-Gewinn-Verhaltnis, fir 2026 mit knapp 18 deutlich
unter dem Funf-Jahres-Durchschnitt von 33.

Risiken in der Bild- und Videobearbeitung durch Kl-Ge-
nerierung. Das wahrscheinlich gréBte Kl-Disruptionsrisiko
aktuell wird beim fihrenden Anbieter flr Bildbearbeitungs-
software gesehen. Es gibt eine Vielzahl neuer ,Text-to-
Video-KI-Modelle® von Anbietern wie OpenAl (Sora 2),
Google (Veo 3) oder Runway (N/L), die potenziell neuen
Wettbewerb fur die bisherigen Flaggschiffprodukte in der
Bild- und Videobearbeitung bedeuten. Bild- und Videoverar-
beitung eignen sich besonders gut fur Kl. Allerdings durfte
auch hier zumindest ein GroBteil der Kunden weiter mit den
etablierten Lésungen des Marktfihrers arbeiten, besonders
im professionellen Bereich. Der Marktfuhrer bietet ebenfalls
ein eigenes Kl-Tool an. Zudem kénnen die aktuell neuen Ki-
Lésungen bislang nicht mit derartig umfangreichen Funktio-
nalitdten punkten. Ferner kommen immerhin rund 25

Mehr

Prozent des Umsatzes aus dem Dokumentenbereich (PDF),
wo keine Disruptionsrisiken bestehen. Dennoch ist nicht
auszuschlieBen, dass der Marktfiihrer fir Bild- und Video-
software zum ,KI-Opfer und im schlimmsten Fall friher oder
spater komplett ersetzt wird. Dementsprechend notiert die
Aktie nur mit einem Kurs-Gewinn-Verhaltnis von 15 fur 2026.
Mdogliche Risiken bei Kundenmanagementlésungen. Ein
ebenfalls Uberdurchschnittliches Kl-Disruptionsrisiko durfte
der fuhrende Anbieter von Kundenmanagementsystemen
(CRM) haben. Zwar bietet dieser ebenfalls ein eigenes Kl-
Tool an, die Monetarisierung blieb zwar unter den Erwartun-
gen, ist aber mit jéhrlich wiederkehrenden Einnahmen von
1,4 Milliarden US-Dollar (entspricht Umsatzanteil von gut
drei Prozent) im Sektorvergleich Uberdurchschnittlich.
Zudem fokussiert sich der Anbieter zunehmend auf Kl-Da-
tenanalyse. Fur acht Milliarden US-Dollar kaufte man einen
Anbieter fir Cloud-Datenmanagement. Dieser soll nun in die
bestehenden Lésungen integriert werden. Der Kundenma-
nagementanbieter selbst sieht zudem mehr Chancen als Ri-
siken durch KI. Bis 2030 will man den Umsatz organisch um
durchschnittlich zehn Prozent auf 60 Milliarden US-Dollar
steigern. Zudem hat man ein 50 Milliarden US-Dollar schwe-
res Aktienrickkaufprogramm gestartet (davon wurden be-
reits 28,1 Milliarden US-Dollar abgerufen, allein 3,8 Mrd.
US-Dollar im letzten Quartal).

Fazit: Software ist tot, lange lebe die Software. Leider ist
das KI-Disruptionsrisiko im Softwarebereich nur schwer ein-
schatzbar. Der Markt kénnte hier jedoch etwas Ubertreiben,
ist es doch fraglich, ob KI-Agenten einen GroBteil der Soft-
warelésungen wirklich ersetzen kénnen. Relativ geringes Ri-
siko durften Anbieter haben, deren Daten geschutzt und
nicht so einfach zuganglich sind, wie etwa bei Softwarel®-
sungen in der Unternehmensressourcen-Planung (ERP).
Ebenfalls nur schwer ersetzbar dirften relativ komplexe
Softwareldésungen sein, etwa im Produktlebenszyklusmana-
gement (PLM). Besonders negativ ist das Sentiment dage-
gen vor allem beim PLM-Marktflhrer (gesenkter Ausblick far
2025) sowie beim US-Marktfihrer fir Unternehmensdaten-
banken (Finanzierung des Aufbaus des neuen Kl-Rechen-
zentrumsgeschéfts), was jlingst zu hohen Kursriickgdngen
fuhrte. Sicherlich ein erhohtes Disruptionsrisiko haben der
Marktfihrer bei Bild- und Videobearbeitung oder auch der
Marktfuhrer bei Kundenmanagementsystemen. Bewer-
tungspotenzial hatten beide Unternehmen, wenn sich die
derzeit eingepreisten Risiken als Ubertrieben herausstellen.<
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gute Nacht sagen.

Von 7:30 bis 23:00 Uhr

Auf gettex exchange
jetzt noch lénger traden!

Ab sofort sind die 1.000 umsatzstarksten Aktien von 7:30 Uhr bis
23:00 Uhr handelbar - spatestens Ende des 2. Quartals gehen alle
Aktien in die Verldngerung.

Bereits vom Start an konnen alle ETFs, ETNs, ETCs, Fonds und Bonds
gehandelt werden.

Alles ohne Bdrsenentgelt und ohne Courtage — aber mit borslicher
Handelsiliberwachung.

www.gettex.de/handelszeitverlaengerung



https://www.gettex.de/handelszeitverlaengerung



