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>>> TOP-STORY

Voller Fokus auf die US-Berichtssaison! Den ersten Be-

Cyb it S.1-2 . . .
yoersecurly lastungstest fiir die KI-Aktien lieferte Alphabet, Ende Ju-

>>> EMPFEHLUNGEN li folgen Microsoft, Meta und Amazon, Ende August

SpaceX Protect Pro Aktienanleihe S.3 Nvidia. Bei den Hyperscalern blicken Anleger zuerst auf

Neuemissionen S. 4 die Investitionspléane. Erwartet werden fiir dieses Jahr
Ausgaben zwischen 720 Mrd. und 760 Mrd. Dollar, fir

. + 0 S.5 : '

ZAT-Musterdepot +158,47 % 2027 zwischen 870 Mrd. und 920 Mrd. Dollar. Ebenso

>>> MAGAZIN wichtig ist, ob diesen Summen Ertrége gegeniiberstehen

News: Raiffeisen Research / und was die Kl-Dienste einbringen. Immerhin liegt das

Wienerberger S.6 erwartete KGV der Hyperscaler so niedrig wie seit gut zehn Jahren nicht. Sobald
alle geliefert haben, bekommen Sie wieder das gewohnte Update von uns.
Ihr Christian Scheid
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Top-Story: Cybersecurity

Wenn die Kl zum Hacker wird

Der eigenstandige Hackerangriff von OpenAl-Modellen hat eine neue Dimension der Cyber-Bedrohung of-
fengelegt. Die Sicherheitsbranche boomt, zwei Index-Zertifikate machen den Trend investierbar.

Es klingt wie das Drehbuch eines Science-Fiction-Thrillers, ist aber die Realitat des
Jahres 2026: Zwei KI-Modelle von OpenAl sind bei einem internen Test ihrer Hacking-
Fahigkeiten aus der abgeschotteten Ubungsumgebung ausgebrochen. Die Systeme,
darunter das neue GPT-5.6 Sol, verschafften sich eigenstandig Zugang zum Internet,
nutzten gestohlene Zugangsdaten sowie eine bis dahin unbekannte Sicherheitsliicke
und drangen in die Server der Kl-Plattform Hugging Face ein. OpenAl selbst spricht
von einem beispiellosen Vorfall: Die Modelle seien zu extremen Mitteln gegangen, um
ein eng gefasstes Testziel zu erreichen. Dabei sollte die Ubung eigentlich nur unter
kontrollierten Bedingungen ausloten, wozu die Systeme im Ernstfall fahig wéren. Der
ChatGPT-Entwickler informierte die betroffene Firma und machte den Fall &ffentlich.
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Cyber Security Performance Index: Aufwértstrend
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Die Episode zeigt, wie sich die Bedrohungslage verschiebt. Kinstliche Intelligenz senkt
die Einstiegshirden fiir Angreifer dramatisch: Tauschend echte Phishing-Mails und
Deepfakes lassen sich per Knopfdruck erzeugen, autonome KIl-Agenten spiren
Schwachstellen schneller auf als jedes menschliche Hackerteam. Was passiert, wenn
solche Werkzeuge in falsche Hande geraten, mag man sich nicht ausmalen.
Unternehmen, Behérden und kritische Infrastruktur missen entsprechend aufristen,
zumal Regulierungen wie die EU-Richtlinie NIS2 héhere Sicherheitsstandards ohnehin
verpflichtend machen.

Entsprechend rund lauft es in der Branche. Die Marktforscher von Gartner erwarten,
dass die weltweiten Ausgaben fir Informationssicherheit heuer um 12,5 Prozent auf
240 Mrd. Dollar steigen. Als das als am schnellsten wachsende Segment gilt Sicher-
heitssoftware, getrieben vom Umzug in die Cloud. Mittel- bis langfristig sorgen laut
Gartner hohere Verteidigungsbudgets, die zunehmende Cyberbedrohung, steigender
regulatorischer Druck und ein besseres Sicherheitsbewusstsein gerade bei kleinen und
mittleren Unternehmen fiir anhaltend hohe Ausgaben. Flr Anleger eréffnet das Thema
damit ein Wachstumsmarkt, der sich am bequemsten {ber breit gestreute Index-
Zertifikate spielen lasst.

Eine fokussierte Variante bietet das Zertifikat (ISIN DEOOODAOAB89 >>>) von Morgan
Stanley auf den Cybersecurity Index des Anlegermagazins Der Aktionar. Das Auswahl-
barometer biindelt neun fiihrende Vertreter der Branche. GroBte Gewichte sind die US-
Schwergewichte Palo Alto Networks, Fortinet und Okta mit zusammen knapp der
Halfte des Index. Dazu kommen der Schwachstellen-Spezialist Rapid7, der Cloud-
Dienstleister Cloudflare, der Internetadressen-Verwalter Verisign, der Cloud-Security-
Anbieter Zscaler, der israelische Pionier Check Point sowie mit Secunet ein deutscher
Anbieter, der vor allem Behdrden mit Hochsicherheits-IT ausstattet. Das Zertifikat lauft
endlos, die Indexgebihr liegt bei 1,0 Prozent p.a. (siehe Tabelle).

Wer es noch breiter mag, greift zum Klassiker: Bereits seit 2015 ist das Open-End-
Partizipationszertifikat (ISIN DEOOOVS5ZCS6 >>>) von Vontobel auf den Cyber
Security Performance Index am Markt. Der von Solactive berechnete Index bildet die
Wertentwicklung 14 flihrender Cybersecurity-Unternehmen als Total-Return-Variante
ab, Nettodividenden werden also mit eingerechnet. Seit Auflage hat der Index um
mehr als 500 Prozent zugelegt, allein heuer steht ein Plus von rund 39 Prozent zu
Buche. Die Managementgebihr betrégt 1,2 Prozent pro Jahr, zudem tragen Anleger
ein Wechselkursrisiko. CHRISTIAN SCHEID

Werbung fiir mehr Infos Anzeige klicken >>>
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Cybersecurity Index-Zertifikat

Morgan Stanley (Alpha-

S beta Access Products)
ISIN DEOOODAOAB89 >>>
WKN DAOAB8
Ausgabetag 30.11.2021

Laufzeit Open End

Stand Basiswert 108,65 Punkte

Ratio 0,10

Geblhren 1,00 % p.a.

Spread 0,60 %

Dividenden Ja (netto)
Wahrungsabsicherung Nein

KESt Ja (27,5 %)

Borsenplatze Frankfurt, Stuttgart

ZAT [Jurteil  ©

Markterwartung €9

Geld-/Briefkurs  10,83/10,90 EUR

Kursziel 15,00 EUR

Stoppkurs 8,25 EUR

Chance (OIOIBIOINGIGIWICIONT)
Risiko (OIBIOINGICIWIBION)

Fazit: Der Vorfall bei OpenAl fuhrt vor Augen,
dass die Cyber-Bedrohung mit der Kl-Revolution
eine neue Dimension erreicht. Sicherheitsausga-
ben sind fur Unternehmen langst keine Kir
mehr, sondern Pflicht. Beide Index-Zertifikate
eréffnen einen diversifizierten Zugang zu diesem
Wachstumsmarkt und eignen sich als langfristige
Depotbeimischung.

Im Aufwartstrend
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Die starken Mai-Zahlen katapultierten die Okta-
Aktie — Schwergewicht in beiden vorgestellten In-
dizes — um mehr als 20 Prozent nach oben, Mitte
Juli folgte bei 153,25 Dollar ein neues 52-
Wochen-Hoch. Seitdem konsolidiert der kurzfristig
Uberkaufte Titel. Auf Jahressicht steht ein Plus
von gut 60 Prozent zu Buche. Okta zahlt zu den
flhrenden Anbietern von Identitats- und Zugriffs-
management. Die Software regelt, wer sich wann
bei welchen Anwendungen anmelden darf — fir
Mitarbeiter, Kunden und zunehmend auch fir Kl-
Agenten, denen das Unternehmen eine eigene Si-
cherheitsplattform widmet. Zuletzt lief es rund: Im
ersten Quartal des Geschaftsjahres 2026/27 stieg
der Umsatz um elf Prozent auf 765 Mio. Dollar,
der bereinigte Gewinn je Aktie tbertraf mit 0,91
Dollar die Erwartungen klar. Die Jahresprognose
hob das Management auf einen Umsatz von 3,19
Mrd. bis 3,21 Mrd. Dollar an.
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SpaceX Aktienanleihe Protect

Absturz nach dem Rekorddebiit

Die SpaceX-Aktie hat seit ihrem kurzen Hohenflug fast die Halfte
an Wert verloren — die extreme Volatilitat er6ffnet attraktive Kon-
ditionen bei einer neuen Aktienanleihe von UniCredit.

Mitte Juni ging der Raumfahrtkonzern SpaceX zu 135 Dollar je Aktie an die Nas-
dag und sammelte dabei 85,7 Mrd. Dollar ein, so viel wie kein Unternehmen
zuvor. Binnen weniger Handelstage schoss der Kurs auf ein Rekordhoch von
225,64 Dollar, die Bewertung erreichte zeitweise mehr als zwei Bio. Dollar. Doch
dann drehte der Wind. Die Aktie verlor in zwélf von 15 Handelstagen an Wert und
rutschte zuletzt sogar unter den Ausgabepreis. Seit dem Hoch hat sich mehr als
eine Bio. Dollar an Bérsenwert in Luft aufgeldst.

Hinter dem Ausverkauf stecken vor allem zwei Termine: Anfang August legt das
Unternehmen von Elon Musk seinen ersten Quartalsbericht als bdrsennotierte
Gesellschaft vor, kurz darauf endet die Haltefrist fiir 911,5 Mio. Aktien im Wert
von rund 116 Mrd. Dollar. Leerverkdufer haben ihre Positionen im Vorfeld massiv
ausgebaut, der Short-Interest stieg binnen eines Monats von 40 Mio. auf gut 200
Mio. Aktien. Musk konterte, die Uberlebenswahrscheinlichkeit der Shortseller sei
sehr gering. Operativ steht mit dem nachsten Starship-Testflug, der erstmals 20
Starlink-V3-Satelliten aussetzen soll, ein wichtiger Meilenstein an. Die Analysten
bleiben mehrheitlich zuversichtlich: 23 Kaufempfehlungen stehen nur eine Ver-
kaufsempfehlung und ein durchschnittliches Kursziel von rund 244 Dollar gegen-
Uber. Die Spanne reicht allerdings von 115 bis 800 Dollar, was zeigt, wie schwer
der Konzern zu bewerten ist.

Wer von der extremen Schwankungsbreite profitieren méchte, ohne direkt einzu-
steigen, kann zur neuen Aktienanleihe Protect (ISIN DEOOOUN96C51 >>>) von
UniCredit greifen. Das Wertpapier ist mit einem Kupon von 15,00 Prozent p.a.
ausgestattet, der unabhangig von der Kursentwicklung gezahlt wird. Die Barriere
liegt bei 50 Prozent des Startwerts und wird nur am letzten Beobachtungstag
betrachtet. Auf aktueller Kursbasis misste sich die Aktie also noch einmal halbie-
ren, ehe es kritisch wird. SchlieBt der Titel am Ende auf oder (iber der Barriere,
erfolgt die Ruckzahlung zum Nennwert. Andernfalls werden SpaceX-Aktien gelie-
fert. Die Anleihe ist wahrungsgesichert, Wechselkursverluste zum Dollar sind da-
mit ausgeschlossen. Weitere Infos unter www.onemarkets.at >>>.  CcHRISTIAN SCHEID

o
* *

In Koope?tion mit der Erste Grfup Bank
und UniCredit Bank stellt Ihnen Zertifikate //
Austria besz*ders aussichtsrei*e Aktienan-

leihen auf eu*b’is‘iile E*zelaktien vor.

Produktkategorisierung gemaR Zertifikate Forum Austria
Anlageprodukt ohne Kapitalschutz

SpaceX Aktienanleihe Protect (Quanto)

Emittent UniCredit Bank
ISIN DEOOOUN96C51 >>>
WKN UN96C5
Ausgabetag 04.08.2026
Bewertungstag 28.07.2027
Riickzahlungstermin 04.08.2027
Nennbetrag 1.000,00 EUR
Basiswert SpaceX

Kurs Basiswert 115,26 USD
Barriere 50 %

Kupon 15,00 % p.a.
Max. Rickzahlung 115,00 %
Ausgabekurs 100,00 %

Agio 0,00 %

KESt Ja (27,5 %)

ZAT JJurteil  ©)

Markterwartung €9 + ©

Ausgabekurs 100,00 %
Renditeziel 15,00 % p.a.
Stoppkurs 89,00 %
Chance 000®®
Risiko OI0IBI6)

Fazit: SpaceX ist hochspekulativ, die Bewertung
ambitioniert und mit Quartalszahlen sowie Lock-
up-Ende stehen kurzfristig heikle Termine an.
Genau diese Unsicherheit macht den Rekordku-
pon von 15 Prozent p.a. moglich. Zusammen mit
dem 50-prozentigen Puffer bis zur Barriere, die
nur am Laufzeitende betrachtet wird, und der
Wahrungssicherung ist die Aktienanleihe Protect
eine interessante Alternative zum riskanten
Direktinvestment.

220

SpaceX (USD)
180
140
100
0626 07/26

Nach dem Rekordhoch bei 225,64 Dollar kurz
nach dem Bérsengang fiel die SpaceX-Aktie zuletzt
unter den IPO-Preis von 135 Dollar.

>>> EMPFEHLUNGEN
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Neuemission: Al/Robotics Bonus&Wachstum 6 (Raiffeisen Zertifikate)

Kl und Robotik mit 45 Prozent Puffer

An der Borse trennt sich bei Tech-Aktien gerade die Spreu vom Weizen: Auf starke Zahlen
folgen Kursspriinge, auf enttduschte Erwartungen heftige Abstiirze. Wer in diesem Umfeld
nicht direkt einsteigen maéchte, findet im Al/Robotics Bonus&Wachstum 6 (ISIN
ATOOOOA3VRP2 >>>) von Raiffeisen Zertifikate eine Alternative mit Teilschutz. Basiswert
ist der Solactive Robotics & Al EUR Index 3.5% AR, der fiihrende Unternehmen aus den
Bereichen Robotik und Kiinstliche Intelligenz bindelt. Am Laufzeitende im August 2031
partizipieren Anleger zu 100 Prozent an der positiven Wertentwicklung des Index, und
zwar ohne Gewinnbegrenzung. Wird die Barriere von 55 Prozent des Startwerts wahrend
der Laufzeit nie verletzt, erfolgt die Riickzahlung zu mindestens 125 Prozent des Nomi-
nalbetrags. Dem komfortablen Risikopuffer von 45 Prozent steht also eine mégliche Bo-
nusrendite von 25 Prozent gegeniiber. Reif3t die Barriere, sind Anleger eins zu eins dem
Marktrisiko ausgesetzt, Kapitalverluste sind dann méglich. Zu beachten ist zudem, dass
beim Basiswert ein fixer Abschlag von 3,5 Prozent pro Jahr berlcksichtigt wird. Das Zerti-
fikat kann noch bis 4. August gezeichnet werden. Infos: www.raiffeisenzertifikate.at >>>.

ZAT JJurteil  ©)

Al/Robotics Bonus & Wachstum 6

Emittent Raiffeisen Bank International
ISIN / WKN ATO000A3VRP2 >>>/ RC1MJ2
Ausgabetag 06.08.2026

Bewertungstag 04.08.2031

Markterwartung

Bonuslevel 125,00 %

Barriere 55,00 %

Emissionspreis 100,00 %

Chance 00OR®®6G

Risiko 00O

KESt Ja (27,5 %)

Produktkategorisierung gemaR Zertifikate Forum Austria
Anlageprodukt ohne Kapitalschutz

Neuemission: Erste Bank Global Invest Garant (VIl) 26-31 (Erste Bank)
Breit gestreutes Kapitalschutz-Investment

Der Erste Bank Global Invest Garant (VII) 26-31 (ISIN ATOOOOA3VVS8 >>>) bietet
Anlegern — wie seine Vorganger — eine Moglichkeit, sehr breit gestreut zu investieren und
trotzdem nicht auf den Schutz des eingesetzten Kapitals zu verzichten. Die Anleihe ist mit
einer festen Laufzeit von funf Jahren versehen. Bei Falligkeit erhalt der Anleger bei einer
positiven Wertentwicklung des Basiswerts, dem STOXX Global 1800 Price Index,
zusatzlich zum Nominalbetrag die Wertentwicklung des Index ausgezahlt. Dabei ist ein
Maximalbetrag (Cap) von 125 Prozent des Startwerts vorgesehen. Bei einer negativen
Kursentwicklung greift der Kapitalschutz zum Laufzeitende. Dabei kommt ein
Mindestbetrag von 100 Prozent des Nennbetrags zur Auszahlung. Weitere Informationen
zur Erste Bank Global Invest Garant (VII) 26-31 finden Sie auf der Homepage der
Emittentin, und zwar unter www.sparkasse.at >>>.

Werbung fur mehr Infos Anzeige klicken >>>

Morgan Stanley

Sofort handeln
oder cool bleiben?
Beides.

ZAT [Jurteil  ©

Erste Bank Global Invest Garant (VII) 26-31

Emittent Erste Bank

ISIN / WKN AT0000A3VVS8 >>>/ EBIRCE
Begebungstag 03.08.2026

Falligkeit 03.08.2031

Markterwartung

Partizipation 100 %

Cap 125 %

Emissionspreis 100,00 % (+ bis zu 2,5 % Agio)
Chance (OIOIBIOINIE)

Risiko (OI0]B]6)

KESt Ja (27,5 %)

Produktkategorisierung geman Zertifikate Forum Austria
Anlageprodukt mit Kapitalschutz
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Der STOXX Global 1800 Price Index ist ein inter-
nationaler Aktienindex, der die Kursentwicklung
von 1800 Aktien abbildet. Dabei werden jeweils
600 Aktien aus Europa, Nordamerika und Asi-
en/Pazifik aufgenommen. Die Titel in den drei
regionalen Indizes werden jeweils gemaB ihrer
Marktkapitalisierung im Streubesitz gewichtet. Bei
der Auswahl wird auBerdem auf eine Mindest-
Liquiditat der Papiere geachtet. Die Gewichte der
Indexmitglieder werden quartalsweise balanciert.
Wie bei der Berechnung von Preisindizes tblich,
werden Dividendenzahlungen in der Wertentwick-
lung nicht berticksichtigt. STOXX Ltd. ist ein
globaler Indexanbieter mit Sitz in der Schweiz und
gehort zur Deutsche Borse Group.
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Z.AT-Musterdepot

Goldbesitzer nutzen den Ricksetzer zum Kauf

Titel ISIN Emittent Kaufkurs' Aktuell’ Stopp' Anzahl Wert' Gewicht Verind.?

©) EUWAX Gold Il DEOOOEWG2LD7 BSC 59,21 117,83 107,50 300 35.349 13,68% +99,00%

@) CECE Infrastructure Zertifikat ATO000A06P81 RBI 9,00 13,07 9,50 2.000 26.140 10,11% +46,03%

@) 2 Europa Inflations B&S 36 ATO0000A3S0D5 RBI 100,00* 102,41* 89,00 20 20.482 7,92% +2,41%

) 2 ATX Discount-Zertifikat ATO0000A3P6F0 RBI 48,23 50,76 38,50 500 25.380 9,82% +5,25%
Wert 107.351  41,53%

20O dem Zertifikat zugrundeliegende Erwartung fiir den Basiswertkurs Cash 151.115  58,47%

1) in Euro; 2) gglber Kaufkurs; fett gedruckt = neue Stopps; k. A. = keine Angabe Gesamt 258,466 100,00% +158,47%

Tabelle sortiert nach Kaufdatum +3,61% (seit 1.1.26) (seit Start 10.05.10)

Emittent

lante Transaktionen

Limit  Akt. Kurs Anzahl Giiltig bis Anmerkung

K = Kauf, V = Verkauf, Z = Zeichnung, * Notiz in Prozent; Nominalwert: 1000 EUR

Aktuelle Entwicklungen

Der Riicksetzer des Goldpreises, der zeitweise unter die Marke
von 4.000 Dollar je Feinunze fiihrte, hinterlasst Spuren im Senti-
ment — allerdings hdchst unterschiedliche. Das zeigt das aktuelle
Goldbarometer, das der Edelmetallhandler Ophirum gemeinsam
mit dem Meinungsforschungsinstitut Civey regelméaBig erhebt. In
der deutschen Gesamtbevolkerung hat die Korrektur das Interesse
splrbar gedampft: Ende Janner planten noch rund acht Prozent
der Befragten, binnen sechs Monaten Gold zu kaufen, Ende Juni
waren es nur noch 5,3 Prozent. Ganz anders die Goldbesitzer:
24,2 Prozent von ihnen wollen ihren Bestand im kommenden
halben Jahr aufstocken, 1,7 Prozentpunkte mehr als Anfang
Mérz. Verkaufen wollen dagegen nur 9,1 Prozent nach zuvor 10,3
Prozent — der niedrigste Wert in der Geschichte des Barometers.
»Viele von ihnen sehen die jlingste Kursentwicklung und das
damit verbundene Preisniveau offenbar als Kaufchance und
fuihlen sich weniger unter Druck, verkaufen zu missen®, erklart
Ophirum-Chef Onder Giftci. Zwar bestimmen nicht die Privat-
anleger den Goldpreis, sondern institutionelle Investoren und vor
allem die Zentralbanken. Die Zahlen unterstreichen aber, dass

Z.AT-Musterdepotregeln

Das Z.AT-Musterdepot konnen Sie ganz ein-
fach nachverfolgen: Musterdepoténderungen
kiindigen wir im zweiwdchentlich erscheinen-
den Zertifikate // Austria-Magazin oder auf
www.zertifikate-austria.at/musterdepot an. Da-
zu geben wir fir jede Order ein Limit an. Auf-
gegeben werden die Auftrage in der Regel zur
Borseneréffnung am nachsten Handelstag. So-
mit hat jeder Leser die Gelegenheit, das Mus-
terdepot nachzubilden. An- und Verkaufsspe-
sen sowie Steuern bleiben unberticksichtigt.

Mit dem Z.AT-Musterdepot verfolgen wir einen
Absolute-Return-Ansatz: Ziel ist es, unabhan-
gig von der Entwicklung an den internationa-
len Finanzmarkten eine positive Rendite zu
erwirtschaften. Die Veranderung der Kursent-
wicklung des Gesamtdepots bezieht sich auf
den Startzeitpunkt 10. Mai 2010, mit dem
fiktiven Startkapital von 100.000 Euro. Bei
den einzelnen Positionen sind das Kaufdatum
und der Kaufkurs ausschlaggebend.

Werbung

dem Edelmetall von privater Seite nach aktuellem Stand kein
Verkaufsdruck droht — die jlingste Schwache geht nicht auf das
Konto der Privatanleger, wie auch die Erfahrungen aus den Ophi-
rum-Filialen zeigen. Ciftci wertet die stabile Haltung als gutes Zei-
chen: Wer in Gold investiere, solle iber kurzfristige Entwicklungen
hinwegsehen und sein Engagement eher als langfristige Versi-
cherung gegen Turbulenzen am Kapitalmarkt verstehen. Fir das
Barometer werten Ophirum und Civey laufend aus, wie viele
Deutsche zuletzt physisches Gold gekauft oder verkauft haben
und was sie planen.

ZAT-Musterdepot vs. ATX
seit Depotstartam 10.05.10

Das Depot konsolidiert — =
genau wie der ATX — auf
hohem Niveau. oo 52 05Na sA6 o8 050 052 0534 05016

fiir mehr Infos Anzeige klicken >>>
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+++ NEWS +++ NEWS +++

Wienerberger senkt Raiffeisen Research: ATX mit Extrapotenzial

Eigentlich misste sich der heimische Aktienmarkt mehr Sorgen um steigen-
de Olpreise und anziehende Inflationsraten machen als andere Borsen: Oster-
reich ist Nettoimporteur von Energie, verfligt Uber einen breiten, energie-
preisabhangigen Industriesektor, und der im ATX stark gewichtete Finanzsek-
tor ist von Inflations- und damit Zinséanderungsrisiken (berproportional be-
troffen, so die Analysten von Raiffeisen Research. Dennoch hat der Leitindex
heuer bereits um mehr als 22 Prozent zugelegt und damit die meisten euro-
paischen Pendants klar hinter sich gelassen.

Die Flaute im Wohnungsbau zwingt Wie-
nerberger zum Rickzieher. Der Ziegel-,
Rohr- und Baustoffhersteller erwartet nun
flr 2026 nur noch ein operatives Ebitda
von rund 700 Mio. Euro nach zuvor 760
Mio. Euro. Im zweiten Quartal stieg der
Umsatz zwar um 13 Prozent auf 1,41
Mrd. Euro, das operative Ergebnis vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen
sank jedoch von 253 Mio. auf 230 Mio.
Euro. Vor allem in den USA, in Kanada
und in GroBbritannien blieb die erhoffte
Erholung im Wohnbau aus. Allein im
zweiten Quartal kostete das rund 30 Mio.
Euro Ergebnis, auf das Gesamtjahr ge-
rechnet dirften es etwa 100 Mio. Euro
sein. Das erste Halbjahr sei herausfor-
dernder gewesen als zu Jahresbeginn er-
wartet, raumte CEO Heimo Scheuch ein.
Er verweist zugleich auf den Konzern-
umbau: Mehr als 60 Prozent der Erlése
stammen inzwischen aus den robusteren
Bereichen Infrastruktur und Sanierung.
Zukaufe wie der italienische Fliesen-

Der Grund: Die Anleger schauten durch die Krise im Nahen Osten hindurch
und bauten auf eine mittelfristige Deeskalation. Daflir sprachen nicht zuletzt
die anstehenden Mid-Term-Wahlen in den USA, die den US-Prasidenten zu
einem raschen Ende seines Kriegs mit dem Iran dréangen. In der Folge dirf-
ten sich Olpreise und Inflation entspannen, 2027 seien sogar echte Riick-
gange denkbar, zumal der Krieg das OPEC-Kartell aufzubrechen beginne: Die
Vereinigten Arabischen Emirate sind bereits ausgetreten, ein Preiskampf
iiber die Menge kénnte folgen. Was Osterreich aktuell belastet, wiirde dann
nachhaltig entlasten. Hinzu kommen die relativ glinstige Bewertung des ATX,
eine im aktuellen Bérsentrend nicht ungiinstige Indexzusammensetzung, die
Investitionsmilliarden fir deutsche Infrastruktur und europaische Verteidi-
gung sowie mit etwas Fantasie der Wiederaufbau der Ukraine. Unterm Strich
traut Raiffeisen Research dem heimischen Leitindex fir die kommenden
Quartale weiterhin ein tendenziell Gberdurchschnittlich starkes Potenzial zu.

B ) 7.250
hersteller Italcer stiitzen diesen Kurs, das ATX
Sparprogramm ,,Fit for Growth® soll den 6.250
Cashflow entlasten. Statt der Aktie ist ein
Capped Bonus (ISIN ATOOOOA3UZC5 5.250
>>>) der Erste Bank interessant. Bei ei- Nach dem Rekordhoch bei knapp 6.600 Punkten
nem Risikopuffer von gut 20 Prozent be- im Juni konsolidiert der Wiener Leitindex ATX  4.250
. . . aktuell knapp unterhalb dieser Marke. 07/25 10/25 0126 0426 07/26

tragt die Renditechance 21,4 Prozent.
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Haftungsausschluss

Samtliche Inhalte des Zertifikate Austria Magazins (Newsletter) einschlieBlich aller seiner Teile
werden nach bestem Wissen und Gewissen recherchiert und formuliert. Dennoch kann seitens der
Helvetia Wertpapieranalyse GmbH (Redaktion und Verlag) keine Gewihr fiir Richtigkeit, Vollstin-
digkeit und Genauigkeit dieser Informationen gegeben werden. Samtliche hierin enthaltenen Scht-
zungen und Werturteile sind das Resultat einer unabha zum Zei der Ver-
offentlichung. Wir behalten uns jedoch das Recht vor, unsere Einschiitzungen jederzeit und ohne ge-
sonderte Bekanntmachung zu dndern bzw. die in diesem Newsletter enthaltenen Informationen
nicht zu aktualisieren bzw. cntsprcchcndc Informationen iiberhaupt nicht mehr zu veréffentlichen.
Die Ausfiihrungen stellen im Ubrigen weder eine noch Anl lung dar. Eine
Haftung des Verlags, der Redaktion oder der Angeslellten der selbigen oder sonstiger Personen fiir
Watchlist, Depots, Kursalarme an einem Ort den Eintritt von (Kapital Kur: und anderen Annahmen oder Ver-
mutungen sowie fiir jedwede Schéden, die durch dung von F und des
smarte Analyse-Tools & Realtime-Kurse Newsletters auftreten, ist kategorisch ausgeschlossen. Die im Newsletter behandelten Anlagemog-
iten konnen fiir besti aufgrund ihrer spezifischen Gegebenheiten nicht geeig-
it i i TanE net sein. Investoren miissen selbst auf Basis ihrer eigenen und ihrer
exklusives Charting & umfangreicher Aktien-Screener rechtlichen und steuerlichen Situation beriicksichtigen, ob eine Anlage in die hierin dargestellten Fi-
nanzinstrumente fiir sie sinnvoll ist. Die hier dargestellten Anlagemdglichkeiten kénnen Preis- und
Wertschwankungen unterliegen, und Investoren erhalten ggf. weniger zuriick, als sie investiert ha-
ben. Auch ein Totalverlust ist nicht ausgeschlossen. Dariiber hinaus lassen die Kurs- oder Wertent-
wicklungen aus der Vergangenheit nicht ohne Weiteres einen Schluss auf kiinftige Ergebnisse zu.
JEtZt entdec ken Insbesondere sind die Risiken, die mit einer Anlage in die hierin behandelten Finanz-, Geldmarkt-
oder Anlageinstrumente oder Wertpapiere verbunden sind, nicht vollumfanglich dargestellt. | VER-
O LINKUNG: Verlag und Redaktion distanzieren sich ausdriicklich von Inhalten siamtlicher externer
Websites, auf die im Rahmen des Newsletters einschlieBlich aller seiner Teile verwiesen wird, und
Mehr Informationen unter stock3.com/terminal [ ¥ | S‘rock iibernimmt keine Haftung fiir Inhalte extern verlinkter Websites. | Nachdruck, Veroffentlichung
und/oder Vervielfiltigung simtlicher Inhalte des Newsletters ist nur mit ausdriicklicher Genehmi-
gung des Verlags gestattet.
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