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AKTIEN SCHLEICHEN AUFWARTS

Fazit

DAX und S&P 500 haben sich an runde Marken herangearbeitet. Wahrend sich der heimische Index an den
17.000 Punkten versucht, testet der S&P 500 die 5.000er-Marke. Die freundliche Tendenz mag angesichts
der nach hinten geriickten Zinssenkungen iiberraschen. Hinter den steigenden Indizes verbirgt sich jedoch
eine sehr durchwachsene Entwicklung des breiten Marktes. Die Hausse steht und fdllt mit den groRen
Technologiewerten, als deren Kurstreiber die KI-Phantasie wirkt. Die Polarisierung hat inzwischen ein weit
groBeres Ausmall angenommen als zu Beginn des Jahres 2000. Der US-Markt ist aber auch in seiner Breite
alles andere als giinstig bewertet. Zudem stagnieren die Unternehmensgewinne in der Summe, wie die Be-
richtssaison belegt. Eine Konsolidierung diirfte daher ndher riicken.

Margen der US-Unternehmen unter Druck

Dass die US-Konzerne mit ihren Quartalszahlen ganz Giberwiegend die Analystenprognosen Ubertreffen, gehort
sozusagen zum guten Ton. Auch in der aktuell laufenden Q4-Berichtssaison. Gelang dies vier von fiinf Unter-
nehmen. Aber das ist nur die halbe Wahrheit, denn der ,Surprise* bezieht sich auf die unmittelbar vor der Zah-
lenvorlage geltenden Schatzungen. Diese wurden aber in den vergangenen Monaten kraftig nach unten revi-
diert. Das Q4-Endergebnis diirfte fiir den S&P 500 aggregiert um mehr als 10 % unter den Analystenschatzun-
gen herauskommen, die zu Beginn des Schlussquartals galten. Diese Tendenz war schon fiir die Q3-Zahlen zu
beobachten, hat sich aber noch deutlich verstarkt. In der Summe bedeutet dies, dass der Quartalsgewinn des
Index seinen vor genau zwei Jahren erzielten Rekordstand noch nicht wieder erreicht hat. Dabei handelt es sich
um nominale Zahlen, das US-BIP hat in gleicher Rechnung seither um 13 % zugelegt. Erklaren ldsst sich diese
Diskrepanz wohl damit, dass die Unternehmen zunédchst die aus dem Nach-Corona-Inflationsschub entstande-
nen Preiserh6hungen fiir Rohstoffe und Vorprodukte tiberwdlzen konnten, nun aber auch héhere Léhne zahlen
missen. Entsprechend geraten die Margen unter Druck. Der US-Arbeitsmarktbericht fir Januar deutet in die
gleiche Richtung: Die Lohne stiegen mit Jahresraten von liber 4 %, und die hohe Zahl neu geschaffener Stellen
deutet auf eine gewisse Knappheit an qualifizierten Arbeitskraften — Fachkraftemangel auch in den USA. Fir die-
jenigen, die auf baldige Zinssenkungen der US-Notenbank gehofft hatten, brachte der Arbeitsmarktbericht
denn auch eine kalte Dusche.

Extreme Konzentration in den KlI-Stars

Seit Microsoft vor gut einem Jahr seine generative KI-Lésung Chat-GPT der Menschheit zum Ausprobieren zur
Verfligung stellte, gibt es fiir die Bérsenkurse der groRBen KI-Werte kein Halten mehr. Dies fiihrte zu einer extre-
men Konzentration der US-Marktkapitalisierung in nur wenigen Titeln. Aktuell entfallen 27 % des S&P 500 (der
wiederum fiir 70 % der gesamten US-Kapitalisierung steht) auf die groRen sechs Internetwerte. Zum Vergleich:
In der TMT-Hausse Anfang 2000 vereinigten die groRten sechs Werte 20 % des S&P 500 auf sich. Unter diesen
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waren mit Microsoft, Cisco und Intel nur drei IT-Werte. Nur Microsoft gelang es, auch weiterhin den Markt zu
schlagen, im Durchschnitt waren die Top-Werte aber ein schlechtes Investment, wie die nachfolgende Tabelle
zeigt. Natirlich gibt es immer Argumente dafiir, dass es diesmal anders kommen werde. So ermdglicht die
Plattform-Okonomie aufgrund des ,Winner-takes-all“-Prinzips eine stirkere Konzentration von Marktmacht —
bis die Kartellbehorden einschreiten. Perspektivisch wird sich die Entwicklung sicher wiederholen. Die Frage ist
nur, wie lange der Trend zur Konzentration noch anhalt. Die Performance des S&P 500 entfiel auch in diesem
Jahr bisher ausschlieB3lich auf die KI-Stars, die restlichen 494 Werte verloren im Mittel fast 2 %.

Hochgesteckte Erwartungen erfiillt

Aufgrund ihrer Bedeutung verdienen die Berichte der KI-Giganten eine genauere Betrachtung. Nvidia steht auf-
grund eines abweichenden Ultimomonats noch aus, die lGbrigen haben ein gemischtes Bild abgegeben. Die
Zahlen von Microsoft und Apple lagen im Rahmen der hochgesteckten Markterwartungen, und auch Alphabets
starkes Gewinnwachstum konnte die Wall Street nicht iberraschen weil das AusmaR des Gewinn Surprise im
Laufe des Jahres immer weiter sank. Erst in der zweiten Runde kamen kraftige Impulse. Amazon legte mit einem
zweistelligen Umsatzwachstum vor, und Meta toppte dies noch mit 25 % Umsatzdynamik. Der fast 20%ige
Kurssprung des Zuckerberg-Konzerns bescherte dann dem S&P 500 seinen bisher hochsten Wochenschluss.

Dennoch: Die Baume werden nicht in den Himmel wachsen, und auf Dauer kénnen die grof3en Werte die kleine-
ren nicht outperformen. Strategisch wiirden wir beginnen, uns in die Gegenrichtung zu orientieren, auch wenn
der Trend hin zu den groBen Werten im neuen Jahr weiter anhdlt.

Trump auf dem Weg zur Nominierung

Das ,Winner-takes-all“-Prinzip gilt auch in vielen Wahlprozessen in den USA. So auch im ,,Caucus”, mit dessen
Hilfe die Republikaner in Nevada ihre Delegierten fiir den Konvent bestimmt haben. Die Partei umging extra die
offiziellen staatlichen Vorwahlen, was zu der absurden Konstellation fiihrte, dass Nikki Haley dort mit einer Min-
derheit der Stimmen siegte, aber Trump, der die Vorwahlen boykottiert hatte, im Caucus alle Delegierten zuge-
sprochen bekam. Diese Vorgdnge zeigen, wie sehr Trump die Partei inzwischen in seinen eisernen Griff bekom-
men hat. Dasselbe gilt fiir die Kongressabgeordneten. Die meisten von lhnen unterstiitzen ihn inzwischen offi-
ziell. De facto reprasentiert er, der sich als AuRenseiter geriert, das Establishment, wahrend die aus der Tea-
Party-Bewegung hervorgegangene Haley die AuRenseiterin ist.

Gezerre um Ukraine-Hilfen

Trump regiert via Kongress auch 1dngst in Washington mit. Der zum Speaker gewdhlte Johnson ist bestenfalls
Trumps Laufer auf dem Schachbrett. Die jlingste Wendung war die Ablehnung der zuvor geforderten Paketlo-
sung, die militarische Hilfe fiir die Ukraine mit Mal3nahmen gegen die irreguldre Einwanderung in die USA ver-
kniipfen sollte. Nun beschloss der Senat, die Ukraine-Hilfe in einer separaten Vorlage einzubringen — Ausgang
offen. Sollten die USA die Ukraine fallen lassen, hdtte dies gravierende Folgen fiir die Sicherheit Europas. Auf
den Verbiindeten wadre kein Verlass mehr, die Europder miissten auf Kriegswirtschaft umstellen und massiv
aufriisten. Die Aktienkurse der Wehrtechnik-Unternehmen deuten in diese Richtung. Seitdem das Ukraine-
Paket im US-Kongress festhangt, haben sie nochmal substanziell zugelegt. Der erfolgreiche Bérsengang des
Panzergetriebe-Herstellers Renk passt ebenfalls in diesen Kontext.
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Quelle: LBBW vom 9. Februar 2024
Inflationsdaten im Fokus

Abgesehen von der Riistungsin-
dustrie leidet die heimische Wirt-
schaft unter den Auswirkungen der
weltpolitischen Konflikte. Die Ver- 110 110
teuerung von Strom und Gas belas-

tet energieintensive Industrien, 105 \J/\ 105
deren Output ist seit Kriegsbeginn 100 /_\/w_\ 100
in der Ukraine deutlich gesunken. ) 95
Hier dirften Uber kurz oder lang

auch Produktionskapazitaten ver- 90 90
schwinden, wie z.B. in der Alumini- 85 85
umherstellung. Wenigstens haben

die Rohstoffpreise insgesamt nicht 80 80

|

zugelegt. Ausfdlle russischer Quel-
len wie bei Nickel wurden inzwi-
schen durch Umlenkung der Wa- 70 . . — 70

) . 2021 2022 2023
renstrome kompensiert. In der neu- . .
en Handelswoche kommen aus Eu- Industrieproduktion ohne Bau

- Produktion energieintensive Branchen

ropa keine wichtigen Zahlen. Die Produktion Chemie
Aufmerksamkeit konzentriert sich
auf Daten, die fiir die kiinftige Zins-
politik der Fed von Bedeutung sind: die US-Konsumentenpreise am Dienstag, Einzelhandelsumsdtze am Don-

nerstag sowie die vorlaufenden Indikatoren der Philadelphia Fed und der Empire Manufacturing Index.

Deutsche Industrieproduktion nach Segmenten

75 75

Quelle: LSEG, LBBW Research

Berichtssaison lauft weiter auf Hochtouren

Wahrend die US-Berichtssaison ihren Kulminationspunkt tiberschritten hat, lauft sie in Europa kontinuierlich
weiter. Unter den US-Nachziiglern verdienen Coca-Cola (Di), Cisco (Mi) sowie Deere und Applied Materials (Do)
Beachtung. Unter den grof3en Europdern stehen mit Schneider Electric (Mi) sowie Safran und Airbus (Do) Indust-
riewerte im Fokus. Aus Deutschland berichtet am Donnerstag die Commerzbank. Im Vorfeld der Hauptversamm-
lungen richtet sich die Aufmerksamkeit natiirlich besonders auf die Dividendenvorschlage. Wir erwarten auf Ba-
sis der DAX-Werte einen neuen Ausschiittungsrekord mit 55 Mrd. EUR. Die hierin zum Ausdruck kommende,
insgesamt anstandige fundamentale Entwicklung spricht weiter fiir Aktien und sorgt fiir eine gewisse Nachfra-
ge. Die Luft ist aber diinner geworden, der Markt schleicht sich eher nach oben. Die Belastungsfaktoren geldpo-
litische Bremsung, weltpolitische Konflikte und moglicher Politikwechsel in den USA dirften den Appetit auf
Aktien auch in den kommenden Monaten ziigeln.
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555200 6 30,862 €
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"
17751 €
30,865 €
95,236 €
129,930 €
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17,750 €
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Stand:

Entwicklung Entwicklung
12.02.2024 09:06 Uhr zur Vorwoche zur Vorwoche
DAX® 16 979,68 7 EUROSTOXX 50°® 4731,61 ¥
MDAX® 25 875,25 7 S&P 500 5 026,61 7
TecDAX® 3430,95 7 NIKKEI® 36 897,42 .
EUR/USD 1,0798 7 EUR/YEN 160,92 .
Gold (in USD) 2025,32 7 Ol (in USD) 86,18 .
Umlaufrendite (in %) 2,37 Y
PROGNOSEN AKTIENMARKT o ktuell 31.03.2024 31.12.2024
Stand: 27. November 2023 DAX® 16 979 16 000 18 000
EUROSTOXX 50°® 4731 4300 4700
S&P 500® 5026 4500 4900
PROGNOSEN RENTENMARKT
Stand: 15. Dezember 2023 3-Monats-EURIBOR 3,891 3,85 2,90
Bundesanleihen 10 Jahre 2,349 2,20 2,10
UNTERNEHMENSMELDUNGEN KW 7. TERMINE IN DER KW 7.
D/EU USA
Montag - -
Dienstag - Coca-Cola Montag -
Dienstag D ZEW Index Februar
USA  Wirtschaftsvertrauen Mittelstand Januar
Mittwoch  Schneider Electric ~ Cisco USA  Verbraucherpreise / Inflation Januar
Mittwoch EWU  Industrieproduktion Dezember
Donnerstag Commerzbank, Deere und Applied Materials Donnerstag EWU  Handelsbilanz Dezember
Safran und Airbus USA  Einzelhandelsumsétze Januar
USA  Importpreisindex Januar
Freitag _ . USA  Philadelphia Fed Index Februar
USA  Industrieproduktion Januar
Freitag USA  Baugenehmigungen/Neubaubeginne Januar
USA  Produzentenpreisindex / Gesamtnachfrage Januar
MSC  Munchner Sicherheitskonferenz (bis 18.02.)
IRL Rating-Review Irland (Moody's®)
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DEKA INVESTMENT GEWINNT ZWEI AWARDS.

Scope Investment Awards 2024.

Zum dritten Malin Folge erhadlt die Deka den begehrten Titel Bester Asset Manager
Rentenfonds. Die Jury hebt dabei vor allem das kontinuierliche und stringente Ri-
sikomanagement, unter anderem durch eine Stop-Loss-Philosophie, hervor.

Betont wurde zudem die starke und stabile Leistung der Deka Rentenfonds in den
Vergleichsgruppen ,Renten Euro Short-Term“ und ,,Renten Euro®.

WINNER
2024

»Der dritte Award hintereinander ist wirklich auRergewdéhnlich und es freut uns be-

sonders, dass wir in sehr unterschiedlichen Marktphasen mit unseren Fonds Uber- Bester
zeugen konnten. Es ist eine tolle Auszeichnung fiir das gesamte Rententeam. Das Asset
Jahr 2023 war von einem Zinsniveau gepragt, auf welches Investoren tiber 15 Jahre Manager
warten mussten. Unsere breit aufgestellte Produktpalette an Staatsanleihen- und .' ILento
Corporate Fonds bietet fiir jede Anlegerin und jeden Anleger attraktive Einstiegs-
chancen. Renten lohnen sich wieder und die Aussicht fiir das kommende Jahr ist
genauso gut. Der Award ist ein Ansporn fiir Alle, die erfolgreiche Arbeit genauso .

COPE

fortzusetzen, und mit etwas Fortune kdnnen weitere Auszeichnungen folgen., Jan
Seifert, Leiter Renten bei Deka Investment.

Ein grofRer und tiberraschender Erfolg war die Auszeichnung als Bester Asset Ma-
nager Aktien Dividende, den die Deka bei der Verleihung zum ersten Mal entge-
gennahm. Die Jury wiirdigte in ihrer Begriindung unter anderem die liberdurch-
schnittliche Dividendenqualitdt, die beim Auswahl- und Analyseprozess der Divi-
dendentitel von Deka Investment im Vordergrund steht. Dariiber hinaus stellte die
Jury heraus, dass das versierte Team neben dem Fondsmanagement auch die Rolle

WINNER

der Research-Analysten i{ibernehme, ,was die Entscheidungswege extrem kurz 2024
hélt.“ Zudem erziele das Flaggschiffprodukt ,iber samtliche Betrachtungszeitrau- Bester AM
me hinweg eine lGberdurchschnittliche Rendite bei guten Risikokennzahlen®, so die AKtler
Jury abschlieBend. viaer
acO

»Der Award fiir unsere Dividenden Strategien freut uns auRerordentlich. Er ist ein

klarer Beleg dafiir, dass die Vorgehensweise unseres Dividendenteams mit Fokus

auf Dividendenqualitdt und die schnellen Abstimmungen im Team auch in heraus-

fordernden Marktverhdltnissen erstklassige Anlageergebnisse erzielen lassen. SCOPE

Auch fir die gesamte Aktienplattform, deren umfassende Kenntnisse ins Manage-

ment der Dividendenstrategie einflieRen, bedeutet die Auszeichnung einen beson-

deren Motivationsschub. Wir werden alles daransetzen, den Erfolg der Dividendenstrategie fortzusetzen und
konsequent Anlage-Chancen nutzen. Dabei werden wir gleichzeitig Unsicherheiten genau beobachten und im
Sinn einer vorteilhaften Chance/Risiko-Gestaltung auch in Zukunft managen.“, Gunther Kramert, Senior Portfo-
lio Manager Deka-DividendenStrategie.

Die Scope Awards gehoéren zu den traditionsreichsten Auszeichnungen am deutschen Markt. Die seit 2005 ver-
gebenen Auszeichnungen wurden dieses Mal in 54 Kategorien verliehen, acht davon mit ESG-Bezug. Rund
12.500 Fonds und 2.000 Asset Manager wurden dazu analysiert. Neben quantitativen Kriterien spielen bei der
Analyse der Scope-Experten auch qualitative Kriterien eine groRe Rolle, dazu zahlen Marktstellung, Innovati-
onskraft, Produktangebot, Digitalisierungsstrategie, Alleinstellungsmerkmale und Kundenservice.

Weitere Informationen zu den Scope Investment Awards finden Sie hier.
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https://www.scopeexplorer.com/scope-awards/2024/investment/winners

Aktuelles Thema

GELDANLAGE EINFACH, PERSONLICH UND DIGITAL.
Sma rtvermfjgen poweredby“bevestor

SmartVermogen - lhre professionelle Geldanlage.

Vertrauen Sie Profis bei lhrer Wertpapieranlage, damit Sie sich entspannt um andere Dinge des Lebens kiim-
mern kdnnen. SmartVermdgen bietet Ihnen bei lhrer Geldanlage das Beste aus zwei Welten: persdnliche Bera-
ter:innen, die Sie kompetent durch den Anlageprozess begleiten, sowie eine durch Kapitalmarkt-Expert:innen
gemanagte digitale Vermdgensverwaltung.

Sie nutzen eine langfristig sinnvolle Vermégensanlage durch weltweite Diversifikation und legen lhr Geld mit
SmartVermdégen klassisch oder nachhaltigkeitsorientiert in jeweils vier Giberwiegend ETF-basierte Portfolios mit
breiter Risikostreuung an. Dabei profitieren Sie von der langjdhrigen Erfahrung und Expertise der Deka-Gruppe,
einem der grofRten Wertpapierdienstleister in Deutschland.

o Xoo Xo No

Geringe » Sehr hohe
Risikobereitschaft Risikobereitschaft

SmartVermogen auf einen Blick:

Ab 25 € monatlich oder 500 € einmalig

@ Auch mit kleinen Summen kénnen Sie loslegen.
Investieren Sie monatlich, legen Sie einmalig an
oder kombinieren Sie beides.

Klassisch oder nachhaltigkeitsorientiert anlegen
Klassisches oder nachhaltigkeitsorientiertes
Anlagekonzept unter Berlicksichtigung &kologischer,
sozialer und ethischer Aspekte.

Keine festen Laufzeiten Beimischung von Investmentthemen
Sollten Sie lhr Geld unerwartet bendtigen, Die ,Kern-Satelliten-Strategie” bildet das strategische
kdnnen Fundament, das durch individuelle Investmentthemen
Sie das Portfolio jederzeit auflgsen. wie Industrie 4.0, Klimawandel, Infrastruktur u. a., die
»Satelliten”, ergdnzt werden kann.

N

Kapitalmarktbedingte Wertschwankungen und daraus resultierende Wertverluste kdnnen nicht ausgeschlossen
werden.

Und so einfach geht’s.

1. Termin in lhrer Sparkasse vereinbaren.

2. Anlagementalitdt ermitteln und persénlichen Anlagevorschlag erhalten.
3. Depot eréffnen und von den Expert:innen der Deka verwalten lassen.

4. Die Wertentwicklung Ihrer Anlage ganz bequem online verfolgen.

Mit SmartVermoégen auf mehr als eine Zins-Karte setzen.

Legen Sie mit SmartVermdgen Geld einfach, persdnlich und digital an.
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Mit der S-Invest App haben Kunden der Sparkasse Fiirth das Marktgeschehen - unabhdngig von Ort und Zeit - immer im
Blick und kénnen ihre Depots bequem online verwalten.

Was hat es mit der S-Invest App auf sich?

In Smartphones biindelt sich zunehmend unser vernetztes Leben. Es ist der Wegbegleiter vieler Menschen, die sich vor
allem mobil Gber alle relevanten Lebensbereiche jederzeit informieren und wenn nétig auch schnell auf diese Informatio-
nen reagieren wollen. Der Online-Zugriff auf das Depot wird dabei fiir den Kunden immer wichtiger, ebenso die Moglich-
keit, grundlegende Wertpapier-Funktionalitaten wie Kauf, Verkauf oder Anlage eines Sparplans auch von unterwegs aus-
fihren zu kénnen. Dies erwarten viele unserer Kunden neben einer kompetenten Beratung und Betreuung im Wertpapier-
geschaft.

Wer steckt hinter der S-Invest App?

Die DekaBank, das Wertpapierhaus der Sparkassen, hat zusammen mit der Finanz Informatik (FI), der Star Finanz und dem
Deutschen Sparkassen- und Giroverband (DSGV) die S-Invest App umgesetzt. Sie bietet die Mdglichkeit, wesentliche Wert-
papierangelegenheiten lber einen Kanal komfortabel erledigen zu kénnen. Dabei kdnnen die Nutzer der S-Invest App
nicht nur ihre Sparkassendepots und die Depots der DekaBank-Gruppe (inkl. S Broker, bevestor/SmartVermdgen und Deka-
Vermogenskonzept) in einer Portfoliosicht zusammenfiihren, sondern auch ihre Depots bei Fremdbanken einbinden. Als
voll integrierte Erweiterung der App Sparkasse komplettiert die S-Invest App den bisherigen Zugang per Smartphone oder
Tablet um alle relevanten Wertpapierfunktionen.

Was ist das Besondere an dieser App?

Die Kunden kénnen sich im Bereich News zu den Themen Investment und Markte informieren und erhalten interessante
Anlageideen, konnen Transaktionen bei Bedarf direkt anstoBen oder den direkten Austausch mit ihrem Sparkassenberater
suchen. Die Erweiterung der App Sparkasse wurde mit dem Ziel entworfen, sehr benutzerfreundlich und lbersichtlich auf-
gebaut zu sein. Die iber 1,5 Millionen Downloads Ende 2022 zeigen, dass wir dieses Ziel erreicht haben.

Was wird benétigt, um diese App zu nutzen?

Alles was die Nutzer bendtigen, ist ein Online-Zugang fiir die Internet-Filiale der Sparkasse Fiirth. Und wenn bereits die
App Sparkasse genutzt wird, dann kann diese durch die S-Invest App problemlos erweitert werden. Durch die nahtlose
Integration kdnnen alle Funktionalitdten nach einer einmaligen Einrichtung direkt aus der App Sparkasse ohne separate
Anmeldung genutzt werden. Natiirlich kann die S-Invest App auch direkt aus den App-Stores von Apple und Google gela-
den werden.

Die Méglichkeiten der S-Invest App auf einen Blick:

Zugriff auf Ihre Wertpapierdepots und Bestdnde - immer und tiberall

Praktisch und komfortabel: Depotverwaltung und Handeln jederzeit moéglich

Schnelle und bequeme Einrichtung von Depots — auch von Fremdbanken

News und Anlageideen fiir Anlageentscheidungen nutzen

Immer aktuell: Marktinformationen und Tagesgeschehen verfolgen

Virtuelles Depot: Mit dem Musterdepot erste Erfahrungen sammeln ohne Kapitaleinsatz
Portfolioanalyse - Neue Blickwinkel fiir Ihre Wertpapieranlagen

L A

Wo gibt es die S-Invest App?

Gehen Sie in ihren App-Store oder Google-Play-Store und laden Sie sich
die S-Invest App kostenlos fiir iOS* oder Android* herunter. Alternativ
kénnen Sie dies auch liber den beigefligten QR-Code vornehmen oder
direkt aus der Sparkassen App.

B

*i0S Version ab 12.4 und Android Version ab 6.0 M
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REALISINVEST EUROPA: DAS EUROPAISCHE IMM

Europa ist in Bewegung: Wirtschaft, Handel, Arbeitswelten, Transport und Tourismus sind im Wandel und bilden immer neue Ankniipfungspunkte — das
gilt auch fur Immobilien. Wer ,,netzwerken* kann, ist klar im Vorteil. Deshalb ist der REALISINVEST EUROPA von Anfang an als breit diversifiziertes Immo-
bilien-Netzwerk angelegt. Das erfordert ein erfahrenes und flexibles Fondsmanagement, das Trends an den internationalen Immobilienmarkten frihzeitig
erkennen und Chancen nutzen kann.

DER EUROPAER

REALISINVEST EUROPA baut auf werthaltige Immobilien an Standorten in Europa, an denen das Leben und die Wirtschaft pulsieren.

DER ALLROUNDER

REALISINVEST EUROPA setzt auf Immobilien-Vielfalt — und einen durchdachten Mix von Nutzungsarten (wie z.B. Biiro, Hotel, Logistik und Handel).

DER OFFENE
REALISINVEST EUROPA ist offen fur alle Anleger, die sich ab 25 Euro europaweit an Immobilien beteiligen méchten.
DER ZUKUNFTSORIENTIERTE

REALISINVEST EUROPA hat die Zukunft im Blick — er baut ein Portfolio mit Wertentwicklungs-Potential auf und strebt moderne, nachhaltige Immobilien-
Standards an.

Viele Anleger fragen sich, wie sie in den Zeiten von Niedrig- oder gar Nullzinsen ihr Geld anlegen sollen. Wo sind die Anlage-Alternativen, die Rendi-
techancen bieten — bei gleichzeitig tiberschaubaren Risiken?

Der REALISINVEST EUROPA bietet eine solche Anlage-Alternative*. Er richtet sich gezielt an private Anleger, die von der Entwicklung der europédischen
Immobilienmarkte profitieren wollen. Wenn Sie Geld in den REALISINVEST EUROPA anlegen méchten, ist eine mittel- bis langfristige Anlagedauer von
mindestens 5 Jahren empfehlenswert. Die gesetzliche Mindesthaltefrist betragt 24 Monate, die Kiindigungsfrist 12 Monate.

AUSWAHL AKTUELLER INVESTMENTS

Biro / Geschéftshaus Logistik Biiro / Geschéftshaus Biiro

Kontorhaus | Berlin (DE) Logchain Two | Rotterdam (NL) TownTown | Wien (A) Le Virage | Marseille (F)
Chancen Risiken
®  Sie haben Teil an einem stetig wachsenden, professionell gemanagten Im- ®  Es besteht das Risiko marktbedingter Kursschwankungen —im Ausnahmefall (z. B. auf-
mobilienportfolio, das durch die angestrebte breit gestreute Zusammenset- grund nicht ausreichender Liquiditat oder fehlender Bewertbarkeit der Vermégensge-
zung (z. B. Lander, Nutzungsarten, Mieter) das Risiko minimieren und die genstande) kann die Riicknahme ausgesetzt werden. Ferner ist die Riickgabe der Antei-
Renditen stabilisieren kann. le durch die die Ruckgabefrist von 12 Monaten bzw. die Mindesthaltedauer von 24

Monaten eingeschrankt.

®  Bereits mit einem geringen Betrag investieren Sie europaweit in attraktive ®  Typische Immobilien-Risiken, z. B. geringere Mieteinnahmen wegen Leerstand oder
Immobilien und profitieren von den erwirtschafteten Ertragen. Zahlungsunfihigkeit von Mietern, Anderung der Marktsituation, geringere Bewertung
der Immobilie, auRerplanméRige Instandhaltungskosten, Projektentwicklungsrisiken.

®  Sie nutzen die Chance auf eine solide und steuerlich attraktive Geldanlage, "  FEine Anderung der steuerlichen, rechtlichen bzw. regulatorischen Rahmenbedingungen
denn ein Teil der Ertrége bleibt steuerfrei (fir den Fonds betragt die Teilfrei- kann sich (ggf. auch riickwirkend) nachteilig auf die Ertragslage bzw. Wertentwicklung
stellung 60%). des Fonds auswirken.

*) Bei einer Investition in den ,REALISINVEST EUROPA* handelt es sich um die Risikoklasse 2 (von 7). Sie ist somit insbesondere fiir konservative Anleger geeignet. Da der
Fonds bei Auflegung noch keinen Track Record aufweist, legt der Emittent zundchst den SRRI (Synthetic Risk and Reward Indicator) fest.
Quelle: Real I.S. AG - https://www.realisinvest.de/
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ANLAGEKLASSE IMMOBILIEN

INVESTMENTFONDS
Emittent ISIN Aktueller Performance Performance Performance
Bezeichnung WKN Kurs 1Jahrin% 3 Jahrein % 5 Jahrein %
Wiéhrung

DekaBank DE0009809566 47,39 3,02 8,61 15,12
Deka-ImmobilienEuropa 980956 EUR
DekaBank DEOOODKOTWX8 51,14 1,46 5,38 nicht verfiigbar
Deka-ImmobilienMetropolen DKOTWX EUR
DekaBank DE0007483612 54,62 2,24 5,88 9,32
Deka-ImmobilienGlobal 748361 EUR
Westlnvest DE0009801423 48,41 2,41 7,62 13,22
Westlnvest InterSelect 980142 EUR
DekaBank DEOOODKOLLA6 55,92 2,70 6,81 11,82
Deka-ImmobilienNordamerika DKOLLA usD
Real I.S. AG DEOOOA2PE1X0 25,77 0,20 5,58 nicht verfiigbar
REALISINVEST EUROPA A2PE1X EUR
ANLAGEKLASSE RENTEN
ANLEIHEN
Zinssatz p.a. Bezeichnung Félligkeit  Rating Kaufkurs Rendite ISIN
Waihrung in % p.a.
2,80 % p.a. Sparkasse Fiirth - Sparkassenbrief Jenach - 2,80 -
EUR Laufzeit 1 Jahr Laufzeit

1. Kupon: 2,80 % p.a.
2,70 % p.a. Helaba - Carrara Festzinsanleihe 03j/24-03/27 (k) 15.03.2027 Aa3 Ausgabepreis 2,70 DEOOOHLB55C5
EUR Zeichnungsfrist: 12.02.2024 bis 08.03.2024 (16:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %

1. bis 3. Kupon: 2,70 % p.a.
Bitte beachten Sie den Hinweis 2 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!

2,25 % p.a. Helaba - Carrara Festzinsanleihe 03b/24-09/30 06.09.2030 Aa3 Ausgabepreis 2,25 DEOOOHLB5451
EUR Zeichnungsfrist: 12.02.2024 bis 08.03.2024 (16:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %

1. bis 6. Kupon: 2,25 % p.a.

Anleihe ist im DekaBank-Depot verwahrfahig.

Bitte beachten Sie den Hinweis 1 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!

3,20 % p.a. Helaba - Carrara Festzinsanleihe 03a/24-03/32(k) 01.03.2032 Aa3 Ausgabepreis 3,20 DEOOOHLB5402
EUR Zeichnungsfrist: 29.01.2024 bis 23.02.2024 (16:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %

1. bis 8. Kupon: 3,20 % p.a.

Bitte beachten Sie den Hinweis 2 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!

EUR Société Générale - 110% Tresor-Anleihe mit Cap 03/2030 bezogen 07.03.2030 A Ausgabepreis max. DEOOOSR7YC51
auf den EURO STOXX 50® 1.000,00 EUR 4,60
Zeichnungsfrist: 12.02.2024 bis 04.03.2024 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich
- Partizipation an der Entwicklung des Index zu 100% bis zum Cap von 131 % bei Falligkeit
- Kapitalschutz bei Félligkeit von 110%
Bitte beachten Sie den Hinweis 1 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!

EUR LBBW - Safe-Anleihe mit Cap bezogen auf den MSCI EMU SRI Select 30 26.02.2027 Aa3 Ausgabepreis max. DEOOOLB400B5
Decrement 4,0% Index 100,00 % 4,77
Zeichnungsfrist: 01.02.2024 bis 22.02.2024 (11:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich
- Partizipation an der Entwicklung des Index zu 100% bis zum Cap von 115 % bei Félligkeit
- Kapitalschutz bei Félligkeit von 100%
Bitte beachten Sie den Hinweis 1 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!

Hinweis 1 Hinweis 2
+100% Riickzahlung bei Falligkeit. - Kursverlust bei vorzeitigem Verkauf Giber Bérse méglich. +100% Riickzahlung bei Falligkeit. - Bonitatsrisiko des Emittenten.
+ keine Kiindigungsmaglichkeit des Emittenten. - Kursschwankungen wahrend der Laufzeit moglich. + II((E;griggpnglisrTéglichkeit des Emittenten zum jeweligen - Kursschwankungen wahrend der Laufzeit moglich.
- Bonitétsrisiko des Emittenten. - Kursverlust bei vorzeitigem Verkauf tiber Brse méglich.
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TRESOR- ODER SAFE-ANLEIHEN MIT CAP.

Was sind Tresor- oder Safe-Anleihen mit Cap?

Darunter versteht man Kapitalschutz-Zertifikate, welche sich auf einen bestimmten Basiswert beziehen. Dies kann bspw. eine Aktie oder ein Aktienindex
sein. Sie richten sich an Anleger, die sowohl bei leicht steigenden oder auch sich seitwédrts bewegenden Kursen des Basiswerts Ertragsmoglichkeiten
erwarten.

Die Riickzahlung ist vom Kursverlauf des Basiswerts abhangig, sie erfolgt aber mindestens zum Kapitalschutzbetrag und maximal bis zum Hochstwert,
dem sogenannten Cap, des Basiswerts.

Fiir die Rickzahlung sind zwei Kursschwellen, der Basispreis, der dem Startwert entspricht, sowie der Teilschutzlevel, relevant. Ja nach Produktausgestal-
tung durch den Emittenten gibt unterschiedliche Werte fiir den Kapitalschutz. Zum Beispiel 90%, 100% oder auch 110%.

Die Riickzahlungsszenarien.

s des Bt n s Srrts Szenario 1: Liegt der Schlusskurs des Basiswerts am Bewertungstag (Referenzpreis) auf
n - oder iiber dem Cap, wird das Produkt am Laufzeitende zum Capbetrag zu-
MW riickgezahlt.
150 J’“‘\.w_r
Szenaio2 - Szenario 2: Liegt der Referenzpreis unter dem Cap, aber iiber dem Startwert, wird das
00 Produkt am Laufzeitende entsprechend dem Kursverlauf des Basiswerts im
Vergleich zum Startwert unter Beriicksichtigung der Partizipationsrate zu-
o rickgezahlt.
N\w Szenatio .
“"° Szenario 3: Liegt der Referenzpreis auf oder unter dem Startwert, wird das Produkt am
- Laufzeitende zum Festbetrag zuriickgezahlt.
N Cap I Startwert
lhre Chancen lhre Risiken

= Partizipation an einer positiven Entwicklung des Basiswerts bis zum Cap = Sie sind dem Risiko einer Insolvenz, das heilt einer Uberschuldung, drohenden Zahlungsunfa-
higkeit oder Zahlungsunfahigkeit der DekaBank als Emittentin ausgesetzt.

= Attraktive Rendite bei Falligkeit der Anleihe = Sie tragen das Risiko, dass der Marktpreis dieses Produkts als Folge der allgemeinen Entwick-
lung des Marktes fllt. Sie erleiden einen Verlust, wenn Sie unter Threm individuellen Erwerbs-
preis veraul3ern.

= Kapitalschutz mindestens in Hohe des (Teil-)Schutzbetrages des = Bei einer positiven Entwicklung des Basiswerts ist die Riickzahlung auf den Hochstbetrag
Nennbetrags am Rickzahlungstermin begrenzt.
= Geeignet fir sicherheitsorientierte Anleger = Bei Riickzahlung des Produkts tritt ein Verlust ein, wenn der Riickzahlungsbetrag geringer ist

als lhrindividueller Erwerbspreis

AKTIENANLEIHEN - FESTE ZINSEN: WIE SIE ANLEIHEN UND AKTIEN OPTIMAL KOMBINIEREN.

Aktien-Anleihen eignen sich fiir Anleger, die feste Zinsen suchen. Fiir eine gute Verzinsung ist jedoch eine gewisse Risikobereitschaft erforderlich. Das Produktkon-
zept ist einfach und verstandlich. Zusétzlich bietet es die Chance auf attraktive Renditen bei einer kurzen Laufzeit.

Eine Aktien-Anleihe ist weder Anleihe noch Aktie. Sie verbindet beide Anlageklassen. Charakteristisch sind die festen Zinsen. Diese liegen tiber dem marktiblichen
Zinsniveau. Die Zinsen werden jahrlich unabhangig von der Entwicklung der zugrunde liegenden Aktie gezahlt und federn mégliche Verluste ab. Die Rendite der
Aktien-Anleihe ist allerdings auch auf die Hohe dieser jahrlichen Zinszahlungen begrenzt.

Die Auszahlung bei Félligkeit hangt vom Aktienkurs am finalen Bewertungstag —in der Regel eine Woche vor Laufzeitende - ab. Ein bei Ausgabe der Anleihe festge-
legtes Kursniveau - der Basispreis - entscheidet tiber Art und Hohe.

- Liegt der Schlusskurs der Aktie am finalen Bewertungstag auf oder (iber dem Basispreis, wird der Nennbetrag ausgezahit.
- Anderenfalls bekommen Anleger eine festgelegte Aktienanzahl entsprechend dem Bezugsverhdltnis ins Depot eingebucht. Eventuelle Aktienbruchteile werden in
bar ausgeglichen. Unginstigster Fall: Mit Ausnahme der Zinszahlung Totalverlust des eingesetzten Kapitals, wenn die Aktie bei Lieferung wertlos ist.

Eine wichtige Besonderheit bei klassischen Aktien-Anleihen:
Das Bezugsverhdltnis ergibt sich aus dem Nennbetrag bezogen auf den Basispreis. Dadurch wird der Anleger im Falle einer Aktienlieferung so gestellt wird, als ob
er die Aktien zum Basispreis erworben hdtte und nicht zum Startwert.

> miedrigerer Einstand, geringerer Verlust (siehe Auszahlungsprofil
rechts) :

Gewinn
Mit Aktien-Anleihen kann in jeder Marktphase eine attraktive Rendite Basispreis Aktienanieihe
erzielt werden.
Ausschlaggebend ist die Hohe des Basispreises. Ist dieser niedriger als :::s‘:f:nes
der Aktienkurs, entsteht ein Sicherheitspuffer. Dieser wird umso groRer, je
tiefer der Basispreis liegt. Bis zum Basispreis sind Anleger gegen Verluste
der zugrunde liegenden Aktie geschiitzt. Basiswert Il Basiswert
Verlust I Aktienanleihe (Auszahlungsprofil)
e
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ANLAGEKLASSE AKTIEN

AKTIEN / AKTIENANLEIHEN

Zinssatzp.a. Bezeichnung Falligkeit Rating Kaufkurs ISIN
Wihrung
7,75 % p.a. LBBW - Aktien-Anleihe auf Vonovia AG 28.03.2025 Aa3 Ausgabepreis DEOOOLB40CJ3
EUR Zeichnungsfrist: 08.02.2024 bis 29.02.2024 (11:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %
- Basispreis: 80 % vom Startniveau
- Lieferung von Aktien im Verhdltnis Nennbetrag/Barriere
Bitte beachten Sie die Hinweise zu den Risiken am Ende der Seite!
4,00 % p.a. LBBW - DuoRendite Aktien-Anleihe auf Siemens AG 30.03.2027 Aa3 Ausgabepreis DEOOOLB403R5
EUR Zeichnungsfrist: 05.02.2024 bis 26.02.2024 (11:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %
- Basispreis: 85 % vom Startniveau
- 50% Teilriickzahlung des Nennbetrages zu 100% bereits nach 12 Monaten.
- Lieferung von Aktien im Verhdltnis Nennbetrag/Barriere
Bitte beachten Sie die Hinweise zu den Risiken am Ende der Seite!
4,00 % p.a. LBBW - Express-Aktien-Anleihe auf Siemens AG 24.03.2028 Aa3 Ausgabepreis DEO0OLB40115
EUR Zeichnungsfrist: 02.02.2024 bis 23.02.2024 (11:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %
- Basispreis: 70 % vom Startniveau
- Jahrliche vorzeitige Riickzahlung des Nennbetrages zu 100% méglich, sofern Basiswert tiber
Riickzahlungslevels notiert
- Lieferung von Aktien im Verhéltnis Nennbetrag/Barriere
Bitte beachten Sie die Hinweise zu den Risiken am Ende der Seite!
INVESTMENTFONDS
. . in9Y
FST';‘}W‘K{‘BEZEIC“"U"Q ak'\:ll\;'ae']l:;:rll(gurs Performance in % Ausstattungsmerkmale
1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
DekaBank 60,86 6,25 25,36 35,59 Nachhaltiger Aktienfonds Weltweit
Deka Portfolio Nachhaltigkeit EUR Deka Portfolio Nachhaltigkeit Globale Aktien bietet Chancen an weltweiten
Globale Aktien Aktienmaérkten zu partizipieren und gleichzeitig in Unternehmen zu investie-
LU0133819333 /658871 ren, die respektvoll und wertschatzend mit Menschen, der Umwelt und damit
unserer Zukunft umgehen. Studien haben gezeigt, dass eine nachhaltige Un-
ternehmenspolitik Anlegern langfristig eine Rendite versprechen kann.
DekaBank 236,68 7.33 30,15 44,91 Aktienfonds Weltweit
Deka-Globale Aktien LowRisk CF EUR Das Fondsvermégen wird nach dem Grundsatz der Risikostreuung weltweit in
LU0851806900 / DK2CFX Aktien angelegt. Bei der Zusammenstellung des Portfolios ist ein attraktives
Chance-/Risikoverhéltnis wichtig, was vor allem durch die Auswahl von Aktien
erreicht wird, die niedrige Kursschwankungen erwarten lassen. Die Maximie-
rung der Rendite im Vergleich zum breiten Aktienmarkt steht nichtim Vorder-
grund. Die Anlageentscheidungen fiir die Aktienauswahl basieren auf finanz-
mathematischen Analysen, die wissenschaftlich fundiert sind.
ZERTIFIKATE

Emittent / Bezeichnung aktueller Kurs

Ausstattungsmerkmale

ISIN / WKN Wihrung Bitte beachten Sie auch die Risiken zu diesen Anlagen am Ende der Seite!
LBBW Ausgabepreis Zeichnungsfrist: 24.01.2024 bis 14.02.2024 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich
Memory-Express-Zertifikat 1.010,00 Basiswert: adidas AG
plus EUR Laufzeit: max. 6,26 Jahre - Kupon pro Periode: 5,75 % p.a.
Basiswert: Barriere: 65% des Startkurses - Sicherheitspuffer zum Laufzeitende: 35 %
adidas AG - Chance auf vorzeitige Riickzahlung zu 100% zzgl. Kupon mit fallenden Tilgungsschwellen:
DEOOOLB4VTC7 / LB4VTC 100,00% /95,00% / 90,00% / 85,00% / 80,00%

- Stichtagsbezogene Betrachtung am Ende der Laufzeit

- Chance auf attraktiven Bonus, Nachzahlung ausgefallener Zinsen

- Mégliche Andienung in Aktien bei Félligkeit zur Barriere (65 % des Startkurses)
DekaBank Ausgabepreis Zeichnungsfrist: 05.02.2024 bis 26.02.2024 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich
Express-Zertifikat Memory 100,00 %  Basiswert: EURO STOXX 50®
mit Airbag Laufzeit: max. 6,25 Jahre - Kupon pro Periode: 3,70 % p.a.
Basiswert: Barriere: 70 % des Startkurses - Sicherheitspuffer zum Laufzeitende: 30 %
EURO STOXX 50® - Chance auf vorzeitige Riickzahlung zu 100% zzgl. Kupon mit fallenden Tilgungsschwellen:
DEOOODK1AYV6 / DK1IAYV 100,00% /95,00% / 90,00% / 85,00% / 80,00%

- Stichtagsbezogene Betrachtung am Ende der Laufzeit
- Chance auf attraktiven Bonus, Nachzahlung ausgefallener Zinsen
- Mégliche Andienung in Bar bei Falligkeit zur Barriere (70 % des Startkurses)

Hinweise zu den Risiken

- Emittenten-/ Bonitatsrisiko des Emittenten.
- Riickzahlung am Ende der Laufzeit abhdngig von Basiswertentwicklung.

- Ggf. Risiko einer verzogerten oder ausfallenden Bonuszahlung.

- Kursverlust bei vorzeitigem Verkauf tiber Bérse méglich.

- Kursschwankungen wahrend der Laufzeit moglich.

- Totalverlust méglich.
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ANLAGEKLASSE ROHSTOFFE

Quelle: LBBW vom 9. Februar 2024

NEUES JAHRESTIEF

Am Rohstoffmarkt geht es auch mit Start in den Monat Februar nicht voran — im Gegenteil: Die laufende Woche brachte
einen neuerlichen Riicksetzer. Der Bloomberg Commodity Index markierte mit 467 Punkten den bisher tiefsten Stand des
Jahres. Verluste gab es liber alle Segmente hinweg, wobei ein festerer US-Dollar im Gefolge starker US-Arbeitsmarktdaten
zu den groBten Belastungsfaktoren zdhlte. Die Edelmetalle litten zudem unter schwindenden Hoffnungen auf baldige US-
Leitzinssenkungen. Im Universum des Bloomberg Commodity Index hat Gas6l (+17 %) die Position an die Spitze des YTD-
Performancerankings erobert. Es folgen Zucker (+16 %) und Heizdl (+14 %). Die grof3ten Preisabschldge gab es seit An-
fang des Jahres bei Sojamehl (-8 %) und Zink (-13 %), wahrend US-Erdgas (-16 %) das Schlusslicht bildet.

IMPRESSUM. HAFTUNGSAUSSCHLUSS.

SPARKASSE FURTH TELEFON (0911) 78 78 -0 DIE INHALTE DIESER PUBLIKATION STAMMEN UNSERER AUFFASSUNG NACH AUS QUELLEN, DIE WIR FUR ZUVERLASSIG HALTEN. DIE DARIN ENTHALTENEN INFORMA-
P 2532 FAX (0911) 78 78 — 29 00 TIONEN HABEN WIR JEDOCH NICHT UBERPRUFT. WIR KONNEN DAHER KEINE HAFTUNG FUR DEREN RICHTIGKEIT, VOLLSTANDIGKEIT UND AKTUALITAT UBERNEH-

OSTFA({'_" MEN. DIE PUBLIKATION STELLT KEINE ANLAGEBERATUNG DAR UND ERSETZT NICHT DIE ANLAGEBERATUNG NACH § 64 ABs. 3 WPHG .
90715 FURTH DIE MARKTDATEN ST. VON U R HPARTNER LBBW - LANDESBANK BADEN-W{RTTEMBERG, DER DEKABANK, REFINITIV GERMANY GMBH UND

EMAIL: INFO@®SPARKASSE-FUERTH.DE DER FINANZ INFORMATIK GMBH & CO. KG. BILDER: PIXABAY.
PERFORMANCEANGABEN SIND KEIN VERLASSLICHER INDIKATOR FUR ZUKUNFTIGE ERGEBNISSE. ALLE ANGABEN OHNE GEWAHR. © 2021 SPARKASSE FURTH

DAX® IST EINE EINGETRAGENE MARKE DER DEUTSCHEN BORSE AG. DER EURO STOXX 50 IST GEISTIGES EIGENTUM DER STOXX LIMITED. DEN EMITTENTEN WURDE DIE NUTZUNG UNTER LIZENZ GESTATTET. DIE AUF DEM INDEX BASIE-
RENDEN WERTPAPIERE WERDEN IN KEINER WEISE VON DER DEUTSCHEN BORSEN AG, STOXX LIMITED UND MSCI GEFORDERT, HERAUSGEGEBEN, VERKAUFT ODER BEWORBEN.
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] Sparkasse

Mit uns geht’s lhrem Geld Furth
ausgezeichnet.

Auch wenn wir uns iiber jede Auszeichnung freuen -
der schonste Moment ist, wenn unsere Kunden ihre
Ziele erreichen.
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