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Marktkommentae
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Unsere Einschatzung zu Konjunktur, Zinsen und Kapitalmarkten -
mit der Entwicklung unserer werteorientierten Strategien im dritten
Quartal 2026.

KONJUNKTUR - KAPITALMARKTE - STRATEGIEN - NACHHALTIGKEIT

NR. 10/2026 - 19.10.2026

Liebe Mandantin und Mandant,
liebe Investorin und Investor!

IN DIESER AUSGABE

Makrodkonomische Marktentwicklung
Wie gewohnt mochten wir lhnen gerne auf diesem Wege unsere

aktuelle Markteinschatzung zukommen lassen und Sie tiber die Ruckblick auf das dritte Quartal 2026

aktuellen Entwicklungen unserer werteorientierten . L
. o ) Ausblick und Positionierung
Vermogensverwaltungsstrategien informieren.

Das dritte Quartal stand im Zeichen der Energiepreise: Ein erneut Strategieentwicklung Offensiv -

gesperrter Seeweg durch die StraRe von Hormus trieb den Olpreis Ausgewogen - ETF

Uber 100 US-Dollar, die Inflation zog an - und EZB wie US-

Nachhaltigkeit: Rekord beim Okostrom -
Notenbank erhdhten die Leitzinsen. Trotzdem haben die globalen 61 % aus Erneuerbaren

Aktienmarkte das Quartal leicht im Plus abgeschlossen.

lhr MehrWert Assetmanagement
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Makrookonomische Marktentwicklung

EZB-EINLAGENZINS INFLATION EURORAUM OLPREIS BRENT BIP DEUTSCHLAND
2,500 3,8 1035 +0,30
a 0,25 Pp.am 10.09. A Sept. - Vormonat 3,2 % 4o Ende Sept. - Ende Juni 73 $ 2. Quartal ggli. Vorquartal

Die Hoffnung, dass sich die Lage am Energiemarkt im Sommer entspannen wurde, hat sich nicht
erfullt. Mitte Juli erklarte Iran die Stral3e von Hormus erneut fur gesperrt, es folgten Angriffe auf
Tanker. Der Preis fur ein Barrel der Nordseesorte Brent stieg von rund 73 US-Dollar Ende Juni auf
gut 103 US-Dollar Ende September - ein Plus von mehr als 40 %. Europaisches Erdgas verteuerte
sich im selben Zeitraum um rund zwei Drittel.

Diese Entwicklung schlagt unmittelbar auf die Verbraucherpreise durch. Die Inflationsrate im Euroraum stieg
im September auf 3,8 % (August: 3,2 %). Haupttreiber war Energie mit einem Preisanstieg von 18,9 %
gegenuber dem Vorjahr. Die Kerninflation ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak erhdhte sich
dagegen nur moderat auf 2,5 %. In Deutschland kletterte die Teuerung auf 3,3 % und damit auf den hochsten
Stand seit Dezember 2023; Kraftstoffe kosteten 37,1 % und leichtes Heizdl sogar 74,9 % mehr als ein Jahr
Zuvor.

Notenbanken drehen weiter an der Zinsschraube
Inflation im Euroraum 2026

Die Europaische Zentralbank hat am 10. September 2026 ihre Veranderung ggii. Vorjahresmonat

drei Leitzinsen erneut um jeweils 0,25 Prozentpunkte angehoben

- die zweite Erhéhung nach dem Juni. Der Einlagenzins liegt 3,8 %
seither bei 2,50 %, der Hauptrefinanzierungssatz bei 2,65 %. Die
EZB rechnet nun mit einer Inflation von 3,0 % im laufenden Jahr,
2,5 % im Jahr 2027 und 2,1 % im Jahr 2028. Weitere Schritte will
sie von Sitzung zu Sitzung entscheiden; die nachste findet am 29.
Oktober statt.

iel 2 %

Juli August September

Quelle: Eurostat; Juli Schnellschatzung
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Auch die US-Notenbank Fed hat reagiert: Am 16. September hob sie den Leitzins einstimmig um 0,25
Prozentpunkte auf eine Spanne von 3,75 % bis 4,00 % an - die erste Erhdhung seit 2023. Die Mehrheit der
Notenbanker rechnet bis zum Jahresende mit einem weiteren Schritt. Die Rendite zehnjahriger US-
Staatsanleihen stieg auf rund 5,2 % und damit auf den hdchsten Stand seit 19 Jahren. Auch in Europa
erreichten die Renditen von Staatsanleihen mehrjahrige Hochststande.

Konjunktur: schwach, aber widerstandsfahiger als befurchtet

Die Wirtschaft hat sich trotz der Belastungen besser gehalten als im Frihjahr erwartet. Im zweiten Quartal
wuchs das Bruttoinlandsprodukt im Euroraum um 0,4 % gegentber dem Vorquartal. Deutschland legte nach
einer Aufwartsrevision um 0,3 % zu - getragen von den Exporten, die um 2,0 % stiegen. Die Investitionen
gingen dagegen erneut zurtick (-0,2 %), und der private Konsum kam mit +0,1 % kaum voran. Das Statistische
Bundesamt hat zudem das Jahr 2024 von einem Ruckgang auf eine Stagnation hochrevidiert.

Die Einkaufsmanagerindizes deuten fUr den September auf eine fortgesetzte Expansion hin: Der
zusammengesetzte Index lag im Euroraum bei 53,1 und in Deutschland bei 53,8 Punkten - Werte tber 50
signalisieren Wachstum. Die EZB hat ihre Wachstumsprognose fur den Euroraum fur 2026 leicht auf 0,9 %
angehoben und erwartet fur 2027 ein Plus von 1,4 %. Der Internationale Wahrungsfonds rechnet fur
Deutschland im laufenden Jahr mit 0,7 % Wachstum.

Die Energiepreise sind derzeit die wichtigste Stellschraube - fiir die Inflation, fiir die
Zinsen und damit auch fiir die Bewertung an den Kapitalmdrkten.

Was das fur Anlegerinnen und Anleger bedeutet

Wir befinden uns in einem Umfeld, das Okonomen als ,Angebotsschock” bezeichnen: Steigende Preise
entstehen nicht durch eine Uberhitzte Nachfrage, sondern durch knappe und teure Energie. Notenbanken
stehen dabei vor einem Dilemma. Erhdhen sie die Zinsen, bremsen sie die ohnehin schwache Konjunktur; tun
sie es nicht, riskieren sie, dass sich hohere Inflationserwartungen festsetzen. Die EZB hat sich bislang fur
vorsichtige, schrittweise Erhéhungen entschieden. Dass die Kerninflation nur leicht steigt, spricht dafur, dass
der Preisdruck - anders als 2022 - noch nicht breit auf die gesamte Wirtschaft Ubergegriffen hat.

FUr Sparerinnen und Sparer haben die hdheren Zinsen auch eine positive Seite: Geldmarkt- und kurzlaufende
Anleihefonds bieten wieder spirbar hohere laufende Ertrage. Fur langlaufende Anleihen gilt dagegen
weiterhin, dass steigende Renditen zunachst Kursverluste bedeuten.
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Ruickblick auf das dritte Quartal 2026

Unter der Oberflache war das Quartal bewegter, als es die Indexstande vermuten lassen. Der MSCI
World erreichte am 13. August ein neues Allzeithoch, konnte dieses Niveau aber nicht halten und

schloss das Quartal mit einem Plus von rund 1,6 %. Getragen wurde das Ergebnis vor allem von den

USA; europaische Standardwerte gaben leicht nach.

Wertentwicklung ausgewahlter Markte im 3. Quartal 2026

Gold (USD)
S&P 500
MSCI World
DAX

Nasdaq 100
Euro Stoxx 50

Nikkei 225 -4,7 %

+3,7%

Veranderung 30.06.-30.09.2026 in Landeswahrung, Kursindizes. Quelle: Netfonds AG / KBD Finanz Marktbericht Q3 2026.

Bemerkenswert ist der Gegensatz zwischen
Unternehmensgewinnen und Kursen. In den USA
rechnen Analysten fir das dritte Quartal mit einem
Gewinnwachstum der S&P-500-Unternehmen von
rund 29 % - dem dritten Quartal in Folge mit mehr
als 25 %. Weil die Kurse deutlich langsamer stiegen
als die Gewinnerwartungen, sank das Kurs-Gewinn-
Verhaltnis von 20,4 auf 19,1 und liegt damit unter
dem Funfjahresdurchschnitt. Auch in Europa haben
die Unternehmen im zweiten Quartal ihre Gewinne
um rund 20 % gesteigert; der breite Stoxx 600 wird
14-Fachen  der

vergleichsweise gunstig bewertet.

mit etwa dem Gewinne

Gefragt waren im Quartal vor allem Unternehmen
mit Preissetzungsmacht und wiederkehrenden

Umsatzen - etwa Versicherer, Spezialchemie,

MehrWert GmbH - Ottostrale 26 - 96047 Bamberg
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Prufdienstleister.
Technologie- und KI-Werte schwankten stark: Einer
deutlichen Korrektur bei Halbleitern im Juli folgte
eine Erholung zur Berichtssaison. Gold setzte seinen
Aufwartstrend mit einem Hochststand von rund
4.680 US-Dollar Mitte August fort, gab im September
aber einen Teil der Gewinne wieder ab.

Industrieausrister und

An den Anleihemarkten fuhrten die hoheren
Inflationsraten und Leitzinsen zu weiter steigenden
Renditen. Am starksten betroffen waren lange
Laufzeiten. Kurzlaufende und variabel verzinste
Unternehmensanleihen - wie sie in unseren
Strategien eine wichtige Rolle spielen - hielten sich
dagegen gut, da sie von hoheren Zinsen schneller

profitieren.
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QO AUSBLICK

Ausblick und Positionierung

Far das vierte Quartal sehen wir drei entscheidende Faktoren: die Entwicklung im Nahen Osten und
damit der Energiepreise, die Zinsentscheidungen der Notenbanken und die politische Agenda in
den USA.

TREIBER NOTENBANKEN POLITIK

Energie & Geopolitik Zinsen USA

Eine Offnung der StralRe von Hormus Die EZB entscheidet am 29. Die Kongresswahlen Anfang

wiirde den Olpreis spirbar entlasten Oktober, die Fed im Dezember. November, eine Staatsverschuldung
und den Inflationsdruck mindern. Halt Weitere Zinserhéhungen sind von Uber 40 Billionen US-Dollar und
die Blockade an, bleiben Energie- und moglich, aber kein Automatismus hohe Renditen konnen die
Transportkosten die groRte Belastung - zumal die Kerninflation bislang Schwankungen an den Markten

far Europas Industrie. nur moderat steigt. zeitweise erhdhen.

Unsere Positionierung

Wir halten an einer breiten Streuung Uber Regionen, Anlageklassen, Branchen und Laufzeiten fest. Auf der
Aktienseite bevorzugen wir Qualitdtsunternehmen mit soliden Bilanzen und Preissetzungsmacht, die hdhere
Kosten an ihre Kunden weitergeben koénnen. Die aktuell gestiegene Gewinndynamik bei gleichzeitig
gesunkenen Bewertungen spricht aus unserer Sicht dafur, investiert zu bleiben, statt auf einen vermeintlich
besseren Einstiegszeitpunkt zu warten.

Im Anleihebereich setzen wir weiterhin auf kurze bis mittlere Laufzeiten und variabel verzinste
Unternehmensanleihen, insbesondere aus dem skandinavischen Markt. Diese Papiere profitieren unmittelbar
von hoheren Zinsen und sind deutlich weniger zinsempfindlich als lange Staatsanleihen. Langlaufende
Anleihen bauen wir erst dann gezielt aus, wenn sich eine nachhaltige Entspannung bei der Inflation
abzeichnet.

Unsere Zukunftsthemen - erneuerbare Energien, Energieeffizienz, Wasser und neue Mobilitat - gewinnen im
aktuellen Umfeld an strategischer Bedeutung. Die Energiekrise zeigt einmal mehr, wie verwundbar eine
Volkswirtschaft ist, die von importierten fossilen Brennstoffen abhangt. Jede Kilowattstunde, die heimisch und
erneuerbar erzeugt oder eingespart wird, reduziert diese Abhangigkeit. Kurzfristig kénnen diese Segmente
unter héheren Finanzierungskosten leiden; langfristig sehen wir hier einen der stabilsten Investitionstrends.

Kurz gesagt: Das Umfeld bleibt anspruchsvoll, aber nicht unglnstig. Eine ruhige Hand, breite Streuung

und eine konsequente Qualitatsauswahl sind aus unserer Sicht die beste Antwort auf ein Marktumfeld,
das von Energiepreisen und Notenbanken gepragt wird.
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MehrWert Vermogen Offensiv

Mit einem Plus von 12,74 % seit Jahresbeginn bleibt die Offensiv-Strategie unser
starkstes Mandat. Seit unserem letzten Bericht (Stand 30.06.:
in einem seitwarts laufenden Aktienmarkt rund 0,5 % abgegeben - unter

MehrWert.

VERMOGEN

+13,34 %) hat sie

anderem, weil europaische Standardwerte unter den hohen Energiepreisen

litten. Uber ein Jahr liegt die Volatilitdt mit 10,88 % deutlich unter dem

Fanfjahreswert, bei einer Sharpe Ratio von 0,95.

Wertentwicklung nach Kosten seit Auflage in %'

6 von 7

LFD. JAHR 2026

+12,74 %

RISIKOKLASSE

MehrWert Vermdégen Offensiv

2018 2019 2020

2017

* Referenzuniversum: Morningstar-Peergroup Mischfonds EUR aggressiv

KUMULIERTE WERTENTWICKLUNG (NACH KOSTEN)'

Ifd. Jahr 1Jahr 3Jahre 5Jahre seit Auflage
Strategie 12,74% 1259% 30,86% 9,54% 69,79 %
FONDSKENNZAHLEN'
Volatilitat Sharpe max. max.
p.a. Ratio p.a. Drawdown Verlustphase
1Jahr 10,88 % 0,95 -7,05 % 2 Monate
3 Jahre 10,34 % 0,63 -18,78 % 11 Monate
5 Jahre 9,82 % -0,03 -24,90 % 53 Monate
seit Auflage 8,90 % 0,51 -24,90 % 53 Monate
PORTFOLIOSTRUKTUR TOP-REGIONEN
Aktienfonds [ | 90,50 % Global [ |
Mischfonds [ | 9,50 % Europa [ |
USA 1
Emerging I
Markets

> HIER GEHT'S ZUM FACTSHEET DER STRATEGIE

- Global - Stand: 16.10.2026

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

SEIT AUFLAGE

+69,79 %

AUFLAGE

07.10.2016

@ Referenzuniversum*

JAHRLICHE WERTENTWICKLUNG IN %1

20% 15,13
12,59
10 %
0,07 0,95
0%
-10%
-20% -16,35
-19,57
16.10.21- 16.10.22- 16.10.23- 16.10.24- 16.10.25-
16.10.22 16.10.23 16.10.24 16.10.25 16.10.26
B brutto netto (inkl. max. Einstiegsentgelt)
TOP-POSITIONEN
76,00%  iShares Dow Jones Eurozone Leaders Screened UCITS 12,00 %
1200%  ETF(DE)- AOF5UG
7.00 % Invesco Global Active ESG Equity UCITS ETF Acc - 10,10 %
! A2PHJT
5,00 % Best of Green & Common Good R - A3E3Y| 9,50 %
iShares MSCI World SRI UCITS ETF EUR Acc - A2DVB9 8,40 %
Nordea 1 - Global Climate and Environment Fund BP- 8,00 %

EUR - AONEG2

! Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) inkl. aller laufenden Kosten der Vermoégensverwaltung und auf Fondsebene; netto zusatzlich inkl. Einstiegsentgelt (fallt nur im 1. Jahr an).
Weitere Kosten auf Anlegerebene maglich (z. B. Depotkosten). Friihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir die Zukunft; individuelle Kundendepots kdnnen

abweichen. Quelle: Factsheets der BfV Bank fir Vermégen AG, Stand 16.10.2026.
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MehrWert Vermogen Ausgewogen

Die ausgewogene Strategie hat im Quartal als einziges Mandat weiter zugelegt

(Ifd. Jahr von +7,61 % auf +8,09 %). Die hohe Gewichtung nordischer
Unternehmensanleihen mit kurzen Zinsbindungen hat sich im Umfeld
steigender Zinsen bewahrt. Die Sharpe Ratio von 1,25 Uber ein Jahr ist der

beste Wert unserer drei Strategien.

Wertentwicklung nach Kosten seit Auflage in %'

MehrWert.

VERMOGEN

LFD. JAHR 2026

+8,09 %

RISIKOKLASSE

4 von 7

MehrWert Vermogen Ausgewogen

SEIT AUFLAGE

+48,79 %

AUFLAGE

01.07.2013

@ Referenzuniversum*

160 %

140 %

120 %

100 %

R P g

2014

2016

2018

2020 2022 2024 2026

* Referenzuniversum: Morningstar-Peergroup Mischfonds EUR flexibel - Global - Stand: 16.10.2026

KUMULIERTE WERTENTWICKLUNG (NACH KOSTEN)'

Ifd. Jahr 1Jahr 3Jahre 5jahre seit Auflage
Strategie 809% 862% 2560% 6,63% 48,79 %
FONDSKENNZAHLEN'
Volatilitat Sharpe max. max.
p.a. Ratio p.a. Drawdown Verlustphase
1Jahr 515% 1,25 -4,51 % 2 Monate
3 Jahre 5,46 % 0,92 -10,11 % 10 Monate
5 Jahre 5,50 % -0,14 -19,99 % 52 Monate
seit Auflage 4,92 % 0,49 -19,99 % 52 Monate
PORTFOLIOSTRUKTUR TOP-REGIONEN
Anleihenfonds N 48,50 % Global ]
Aktienfonds [ ] 42,50 % Europa |
Mischfonds 1 9,00 % Skandinavien 1
Emerging 1
Markets

> HIER GEHT'S ZUM FACTSHEET DER STRATEGIE

! Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) inkl. aller laufenden Kosten der Vermoégensverwaltung und auf Fondsebene; netto zusatzlich inkl. Einstiegsentgelt (fallt nur im 1. Jahr an).
Weitere Kosten auf Anlegerebene maglich (z. B. Depotkosten). Frithere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir die Zukunft; individuelle Kundendepots kdnnen
abweichen. Quelle: Factsheets der BfV Bank fir Vermégen AG, Stand 16.10.2026.
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JAHRLICHE WERTENTWICKLUNG IN %1

20 %
12,58
10% I 8,62
2,72 .
0,55
-10 %
20% 13285 07
16.10.21- 16.10.22- 16.10.23- 16.10.24~ 16.10.25-
16.10.22 16.10.23 16.10.24 16.10.25 16.10.26
B brutto netto (inkl. max. Einstiegsentgelt)
TOP-POSITIONEN
61,90%  Sissener Corporate Bond Fund EUR-RF - A3CWMY 13,00 %
16,00%  Ppareto SICAV - Pareto Nordic Corporate Bond H EUR- 10,00 %
9.00 % A2DMMS
Best of Green & Common Good R - A3E3Y) 9,00 %
8,00 % . )
° Pareto SICAV - Pareto Nordic Cross Credit A EUR Acc - 9,00 %
A2QJGE
Pareto SICAV - Pareto ESG Global Corporate Bond A - 8,50 %

A2JECV
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QO STRATEGIEENTWICKLUNG

MehrWert Vermogen ETF

Seit Jahresbeginn steht ein Plus von 6,89 %, seit Auflage von 17,42 %. Im dritten
Quartal hat die Strategie einen Teil des starken Frihjahrs wieder abgegeben

0 0
(Ifd. Jahr Ende Juni: +8,73 %): Belastend wirkten unter anderem der zeitweise +6989 /0 +17’42 /0
Ausverkauf bei Halbleiter- und KI-Werten im Juli, der den Technologie-Baustein

LFD. JAHR 2026 SEIT AUFLAGE

— ,. ) SIKOKLASS G
traf, sowie die schwachere Entwicklung europaischer Standardwerte. RISTKOKLASSE AUFLAGE
5 von 7 15.03.2024
Wertentwicklung nach Kosten seit Auflage in %! MehrWert Vermogen ETF @ Referenzuniversum*

Mai24 Sep24 Jan25 Mai25 Sep25 Jan26 Mai26 Sep26

* Referenzuniversum: Morningstar-Peergroup Mischfonds EUR flexibel - Global - Stand: 16.10.2026

KUMULIERTE WERTENTWICKLUNG (NACH KOSTEN)‘I JAHRLICHE WERTENTWICKLUNG IN %"
Ifd. Jahr 1Jahr  3)Jahre 5]Jahre seit Auflage 10%
Strategie 689% 7,72% - - 17,42 % 7,72
5,61
FONDSKENNZAHLEN' 5%
3,04 3,21
Volatilitat Sharpe max. max.
p.a. Ratio p.a. Drawdown Verlustphase
0 %
1Jahr 9,82% 0,56 -8,10% 2 Monate ’
11.03.24- 16.10.24~ 16.10.25-
3 Jahre - - - - 16.10.24 16.10.25 16.10.26
5 Jahre _ _ _ _ B brutto netto (inkl. max. Einstiegsentgelt)
seit Auflage 8,64 % 0,43 -11,92 % 9 Monate
PORTFOLIOSTRUKTUR TOP-REGIONEN TOP-POSITIONEN
Aktienfonds | 60,00%  Global | 51,00%  UBS (Irl) ETF plc - UBS S&P 500 ESG Elite UCITS ETF 12,00 %
Anleihenfonds I 40,00%  Europa [ 23,009%  YSDacc AZQMF
USA ] 12.00 % Sissener Corporate Bond Fund EUR-RF - A3CWMY 10,00 %
; Pareto SICAV - Pareto Nordic Corporate Bond H EUR- 10,00 %
Emergin 4
&ne 1 800%  A2DMMS
Markets
e . ) ) o
Deutschland I 6,00 % Xtrackers Artificial Intelligence & Big Data UCITSETF1C - 9,00 %

A2N6LC

Invesco Global Active ESG Equity UCITS ETF Acc - A2PHJT 8,00 %

> HIER GEHT'S ZUM FACTSHEET DER STRATEGIE

! Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) inkl. aller laufenden Kosten der Vermoégensverwaltung und auf Fondsebene; netto zusatzlich inkl. Einstiegsentgelt (fallt nur im 1. Jahr an).
Weitere Kosten auf Anlegerebene maglich (z. B. Depotkosten). Friihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir die Zukunft; individuelle Kundendepots kdnnen
abweichen. Quelle: Factsheets der BfV Bank fir Vermégen AG, Stand 16.10.2026.
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@ NACHHALTIGKEIT

Rekord beim Okostrom: Erneuerbare decken
61 Prozent des Stromverbrauchs

Wahrend Ol und Gas im dritten Quartal fir Unruhe sorgten, hat die Energiewende in Deutschland
einen neuen Meilenstein erreicht: Von Januar bis September 2026 stammten 60,7 % des
Bruttostromverbrauchs aus erneuerbaren Energien - rund vier Prozentpunkte mehr als im
Vorjahreszeitraum. Das zeigen vorlaufige Berechnungen des Energieverbands BDEW und des
Zentrums fur Sonnenenergie- und Wasserstoff-Forschung (ZSW) vom 1. Oktober 2026.

Die Sonne ist die wichtigste Stromquelle
@® JAN. BIS SEPT. 2026

Erstmals liefert die Photovoltaik mit 94,7 Terawattstunden (TWh)

237 5 den grofiten Beitrag - fast ein Viertel der gesamten
b TWh Stromerzeugung. Auch die Windenergie legte kraftig zu: an Land
SIS 108 STl QLU 6 = um 9,1 %, auf See sogar um 19,8 %. Neben dem Ausbau sorgten

+8,7 % gegenlUber dem
Vorjahreszeitraum

gunstigere Windverhdltnisse fur das Plus. Rucklaufig waren
dagegen Wasserkraft (-14,3 %) infolge geringer Niederschlage
sowie Biomasse (-2,1 %).

1 1’8 GW Bemerkenswert ist das Tempo des Ausbaus: Bis Ende September

MEUG (e SLEEN 2, Gl &3 wurden 11,8 Gigawatt (GW) Photovoltaik neu registriert, nach 11,0

S:Z Wind an Land und 1,3 GIWWind auf GW im Vorjahreszeitraum. Bei Wind an Land kamen 3,5 GW hinzu
(Vorjahr: 3,1 GW). Auf See gingen bereits 1,3 GW neu ans Netz -
mehr als doppelt so viel wie im gesamten Jahr 2025.

60, 7 %

Anteil am Bruttostromverbrauch - Ziel
L e @ Rl e C s B0 Jede Kilowattstunde aus Sonne und Wind muss nicht mit
bis 2030 importiertem Gas erzeugt werden - und ist damit unabhangig von
Seewegen, Blockaden wund Rohstoffborsen. Klimaschutz und
Versorgungssicherheit gehen Hand in Hand. Noch stammen noch
Q“e”ﬁEDEW/ZSW;VO”GUﬁgeWe"ter rund 156 TWh des Stroms aus fossilen Kraftwerken; bis zum
1020 ERG 205 gesetzlichen Ziel von 80 % im Jahr 2030 bleibt also ein weiter Weg.

Heimische Energie als Schutz vor Preisschocks

Jan.-Sept. 2026 Ziel 2030

Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien, Januar bis September 2026 rechts: Veranderung ggu. Vorjahr
Photovoltaik (N, .7 Twih +13.9%
Wind an Land (N, 7.2 Twh +91%
Biomasse — 31,3TWh -21%
Wind auf See _ 20,8 TWh +19,8 %
Wasserkraft - 10,3 TWh -14,3%

Quelle: BDEW/ZSW, vorlaufige Werte, Stand 1.10.2026.
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VERMOGEN

Die ndichste Etappe der Energiewende entscheidet sich nicht mehr allein beim Bau
neuer Wind- und Solaranlagen, sondern bei Netzen, Speichern und Flexibilitdit.

Netze und Speicher werden zum Engpass

BDEW-Chefin Kerstin Andreae betont, dass neue Anlagen zunehmend mit Industrie, Gewerbe,
Batteriespeichern und Warmepumpen um Netzanschlisse konkurrieren. Sie fordert eine rasche Einigung zur
Reform des Erneuerbare-Energien-Gesetzes, ein Beschleunigungspaket fir den Ausbau der Verteilnetze sowie
einfachere Genehmigungsverfahren. Das derzeit im Bundestag beratene Netzanschlusspaket sei dafur
unverzichtbar.

Erzeugen Verteilen Speichern Nutzen

Wind- und Solarparks, Ausbau und Batterien fur Abend und Warmepumpen, E-Mobilitat

Photovoltaik auf Dachern Digitalisierung der Nacht, griner und flexible Verbraucher
Stromnetze Wasserstoff saisonal

Einen neuen Aspekt bringt ZSW-Vorstand Prof. Frithjof Stail ein: Mit mehr Hitzetagen und Tropennachten
steigt der Strombedarf fur Kihlung - der Absatz mobiler Klimagerate hat sich in diesem Sommer verdoppelt.
Dezentrale Photovoltaik in Verbindung mit Batteriespeichern kdnne diesen Bedarf gerade in heillen Phasen
gut decken. Erneuerbare Energien werden damit auch zu einem Baustein der Anpassung an den Klimawandel.

Einordnung fiir Anlegerinnen und Anleger

FUr unsere werteorientierten Strategien bestatigt die Entwicklung einen langfristigen Investitionstrend, der
weit Uber die Stromerzeugung hinausgeht: Netzbetreiber, Hersteller von Kabeln, Transformatoren und
Speichern, Anbieter von Energiemanagement und Effizienztechnik profitieren gleichermaRen von der
Elektrifizierung. Kurzfristig konnen hohere Zinsen die Finanzierung von Projekten verteuern und die Kurse in
diesen Segmenten belasten. Langfristig sehen wir in einer sicheren, heimischen und klimafreundlichen
Energieversorgung jedoch eines der stabilsten Zukunftsthemen.

Quelle: BDEW Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft / Zentrum fiir Sonnenenergie- und Wasserstoff-Forschung Baden-Wurttemberg (ZSW),
Pressemitteilung ,Erneuerbare decken in den ersten drei Quartalen 61 Prozent des Stromverbrauchs” vom 1. Oktober 2026 (vorlaufige Werte).

Ihr MehrWert Assetmanagement

Wichtige Hinweise: Dieser Marktkommentar dient ausschlielich der Information und stellt weder eine Anlageberatung noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf
von Finanzinstrumenten dar. Die enthaltenen Einschatzungen geben unsere Meinung zum Zeitpunkt der Erstellung wieder und kénnen sich ohne Ankiindigung andern.
Marktdaten stammen aus offentlich zugdnglichen Quellen, die wir flr zuverldssig halten, fir deren Richtigkeit wir jedoch keine Gewdhr Ubernehmen. Frihere
Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fur kinftige Ergebnisse. Vermdgensverwalter der Strategien ist die BfV Bank fur Vermdgen AG; Anlageberater ist die
MehrWert GmbH.
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