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Zirich erzielte
im Vorjahr
Rekordgewinn

Die Schiden durch Natur-
katastrophen waren geringer
als in friitheren Jahren.

Ziirich. Der Schweizer Versi-
cherer Ziirich hat das Jahr 2025
mit Rekordergebnissen abge-
schlossen. Ein Grund dafiir war
die geringe Schadenlast aus Na-
turkatastrophen im Vergleich zu
fritheren Jahren. Konzernchef
Mario Greco erklirte dies am
Donnerstag mit der Vorsicht des
Konzerns beim Abschluss ent-
sprechender Versicherungsver-
trige: ,,Das zahlt sich aus.“ Im ab-
gelaufenen Jahr waren die Ge-
winne auf Rekordhoch.

Das Betriebsergebnis des
Konzerns wuchs gegeniiber dem
Jahr davor um 14 Prozent auf
knapp 8,9 Mrd. US-Dollar (7,5
Mrd. Euro). Der Uberschuss legte
um 17 Prozent auf 6,8 Mrd. Dollar
zu, wie der Konzern bekanntgab.
Zudem {ibertraf der Konzern die
durchschnittlichen Erwartungen
von Analysten. Die Aktionire
sollen infolgedessen eine Divi-
dende von 30 Franken (32,88
Euro) je Aktie erhalten, zwei
Franken mehr als ein Jahr zuvor.
»,Das Resultat verdeutlicht, dass
wir auf sehr gutem Weg sind, un-
sere Ziele fiir 2027 zu erreichen
oder sogar zu iibertreffen“, sagte
Greco. Im abgelaufenen Jahr
schnitt Zurich im Schaden- und
Unfallgeschift besser ab als im
Vorjahr und konnte den Schaden-
Kosten-Satz um 1,6 Prozent-
punkte auf 92,6 Prozent senken.

Das teuerste Katastrophener-
eignis waren 2025 die Wald-
briande in Kalifornien, die weite
Teile von Los Angeles verwiistet
hatten. Ziirich ist in den USA stark
vertreten und hatte urspriinglich
eine Belastung von 200 Mio.
Dollar veranschlagt. Diese Belas-
tung konnte man auf 150 Mil-
lionen Dollar senken. (APA/
dpa-AFX)

HINWEIS

Die Besprechung von Wertpapieren und
Investments auf dieser Seite ersetzt keine
professionelle Beratung und ist nicht als
Kaufempfehlung zu betrachten. ,Die
Presse” tbernimmt keine Haftung fur die
kunftige Kursentwicklung.
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Bieten die US-BOrsen noch Chancen?

Markte. Die hohen Investitionen vieler US-Technologiekonzerne verunsichern manch einen
Anleger zunehmend. Marktexperte Robert Steinke erklirt, welchen Ansatz er in den USA verfolgt.

VON RAJA KORINEK

Wien. Sie waren jahrelang wichtige
Zugpferde an der US-Borse: die
groflen Technologietitel. Doch bei ei-
nigen davon hat sich jiingst das Blatt
gewendet. Die Sorge wichst, sie
konnten sich mit ihren Plinen fiir
den Ausbau kiinstlicher Intelligenz
(KI) finanziell iibernehmen. Dement-
sprechend haben einige dieser Titel
an Wert verloren - was deutlich
macht, wie knifflig die Auswahl im
aktuellen Umfeld sein kann. Robert
Steinke, Produktmanager bei Vates
Invest, setzt deshalb bei US-Aktien
auf eine spezielle Strategie. Der Clou:
Einige Aktien, die zuletzt weniger im
Rampenlicht standen, werden hoch
gewichtet. Aber das ist nicht die ein-
zige Besonderheit.

Im Vates Aktien USA-Fonds findet
ndmlich keine eigene Titelselektion
statt, prézisiert Steinke im ,,Presse*-
Gesprich. Stattdessen beobachtet
das Fondsmanagement die Invest-
mententscheidungen von 60 ausge-
wiahlten Groflanlegern in den USA
und setzt diese dann auch im eigenen
Fonds um. ,,Rund 4000 institutio-
nelle Investoren, z. B. grofle Stif-
tungen und Hedgefonds, mit Sitz in
den USA miissen einmal im Quartal
ihre Wertpapierbestinde veroffentli-
chen*, erldutert Steinke. Solche soge-
nannten 13F-Meldungen an die US-
Borsenaufsicht SEC sind ab einem
verwalteten Vermogen von mehr als
100 Millionen Dollar verpflichtend
und miissen bis spétestens 45 Tage
nach  Quartalsende eingereicht
werden.

Unterschiedliche Ansiitze

Doch welche Groflanleger behilt
man bei Vates im Auge? Ein wichtiges
Kriterium sei ein langfristiger und
iiberproportionaler  Anlageerfolg,
betont Steinke. Er nennt etwa das
Duquesne Family Office mit einem
verwalteten Vermogen von mehr als
vier Milliarden Dollar, das vom US-In-
vestor Stanley Druckenmiller gema-
nagt wird. So wurde etwa im No-
vember 2025 bekannt, dass Drucken-
miller im dritten Quartal 2025 seinen
Bestand an Microsoft in Hohe von
mehr als 200.000 Aktien verkauft
hatte und dafiir in Amazon inves-
tierte. Auch die Entscheidungen von
Chris Hohn, der die Geschicke bei

TCIFund Management lenkt, werden
beobachtet. Insgesamt reiche das
Spektrum von langjdhrigen Grof3an-
legern bis hin zu jungen Finanz-
firmen, die allesamt recht unter-
schiedliche Ansitze verfolgen.

Aber lauft der Vates-Fonds damit
nicht Gefahr, den Entscheidungen
hinterherzuhinken? Schliellich ver-
gehen Wochen bis zur Veroffentli-
chung der 13F-Meldungen. Steinke
halt die Angst fiir unbegriindet. ,,Un-
sere Top-Investoren bauen mittel- bis
langfristige Positionen auf, da fallen
die 45 Tage weniger stark ins Ge-
wicht.“ Oft gebe es in den Folgequar-
talen sogar Zukdufe, die man dann
im Fonds genauso umsetze - wie
auch die Verkiufe. Jedoch lasse sich
manch eine Position nur begrenzt
nachbauen. ,,Fonds, die in der EU zu-
gelassen sind, diirfen maximal zehn
Prozent des Fondsvolumens in ein
Wertpapier investieren®, so Steinke.

Doch welche Trends liefen sich
zuletzt ablesen? KI-Investments
zdhlen eindeutig dazu, sagt Steinke.
Auch der Vates-Fonds investierte des-
halb etwa in Seagate Technology. Das
kalifornische Unternehmen stellt

Der Autohersteller Stellantis
baut seine Dieselflotte aus

Industrie 1. Analysten empfehlen die Aktie zum Kauf.

Wien/Hoofddorp. Die Opel-Mutter
Stellantis macht bei ihrem Flotten-
angebot eine Kehrtwende und
bringt Agenturmeldungen zufolge
neue Dieselfahrzeuge von sieben
Pkw- und Kleinbusmodellen in Eu-
ropa auf den Markt. Dies umfasst
Modelle des Peugeot 308 bis hin zur
Premium-Limousine DS 4.

Zugleich wendet sich der Kon-
zern von Elektrofahrzeugen ab,
auch weil dieses Segment in den
USA mit zunehmend schirferem Ge-

Aktienkurs
in EUR

genwind konfrontiert ist. In der EU
wurden jiingst zudem die Emissi-
onsziele ein wenig gelockert, womit
Verbrennungsmotoren de facto
langer zugelassen sind.

Roman Gourvil, Analyst bei der
Privatbank Berenberg, wertet Stel-
lantis‘ Entscheidung als ,,Grofireine-
machen“. Damit seien die Risiken
fiir den Konzern gesunken. Gourvil
belieR das Aktienvotum deshalb auf
»,Kaufen“, senkte aber das Kursziel
auf 7,80 Euro. (red.)
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unter anderem Speichermedien fiir
Laptops und Desktops sowie Netz-
werkspeicher her.

Gesundheitstitel

Auch Western Digital ist Teil des
Fonds. Die Firma verkauft Datenspei-
cherlosungen fiir Festplatten und fiir
die Cloud.

Die grofite Einzelposition war zu-
letzt allerdings CVS Health. Das Un-
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i bei Vates Invest
d - $ GmbH, zu dessen
Palette der Vates Aktien USA-
Fonds (L112060884086) zahlt. Zuvor
war er unter anderem beim deut-
schen Vermdgensverwalter FO-
CAM AG sowie der Bank Julius Bar
Deutschland AG tatig. Sein Studium
der Betriebswirtschaft hat Steinke
an der Universitat Frankfurt absol-
viert.

Der Apotheken-
und Drogerie-
markt-Betreiber
CVS Healthist
aktuell die grofi-
te Einzelposition
im Vates-Fonds.
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ternehmen betreibt Apotheken und
Drogeriemdrkte in den USA und ist
via Aetna auch im privaten Kranken-
versicherungsgeschift titig. Das ver-
gangene Jahr war profitabel, das ope-
rative Ergebnis stieg um rund 21 Pro-
zent auf 14,4 Mrd. Dollar. Allerdings
weht im US-Gesundheitssektor in-
zwischen ein schirferer regulatori-
scher Wind. So wurden zu Jahresbe-
ginn offentliche Mittel fiir das staat-
liche Gesundheitsprogramm Medi-
caid stark gekiirzt. Die Folgen
miissen nun abgewartet werden.

Mit Boston Scientific zdhlt ein
weiterer Gesundheitstitel zu den
groften Gewichtungen. Die Medizin-
technikfirma stellt etwa Herzschritt-
macher, Katheter und Defibrillatoren
her. 2025 erzielte sie einen Nettoge-
winn von 2,9 Milliarden, ein Plus von
mehr als 50 Prozent im Jahresver-
gleich. Mit Ubernahmen, etwa der
Nalu Medical, setzt die Firma auf wei-
teres Wachstum. Nalu Medical ist auf
Therapien bei chronischen neuropa-
thischen Schmerzen spezialisiert.

Wie bei allen Investments sind
auch bei diesem Produkt Verluste
moglich.

Ausblick des Stahlkonzerns
Salzgitter enttiuscht

Industrie 2. Analysten stufen die Aktie mit ,Halten® ein.

Wien/Salzgitter. Der deutsche Stahl-
konzern Salzgitter hat seine Prog-
nosen fiir 2026 veroéffentlicht. Dem-
nach peilt der Konzern einen Um-
satz von gut 9,5 Milliarden Euro an,
nach neun Mrd. Euro im vergan-
genen Jahr.

Das operative Ergebnis vor Ab-
schreibungen (Ebitda) soll von 376
Mio. Euro auf 500 bis 600 Mio. Euro
steigen. Vor Steuern peilt der Kon-
zern ein Ergebnis von 75 bis 175 Mio.
Euro an. Weiteres Wachstum erhofft
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sich Salzgitter dabei unter anderem
von Ubernahmen, wie etwa dem Zu-
kauf von Thyrolf & Uhle. Die Firma
verarbeitet Sicherheitsstahl, der in
der Verteidigungsindustrie benotigt
wird.

Cole Hathorn, Analyst bei Jef-
fries, bleibt vorsichtig und meint,
der Ausblick fiir heuer liege unter
den Konsensschatzungen. Hathorn
stufte die Aktie deshalb mit ,,Halten*
ein und belieR das Kursziel bei 29
Euro. (red.)
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