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WOCHENAUSBLICK.

IRANKRIEG LASTET AUF DEN BÖRSEN,

KURZFRISTPROGNOSEN GESENKT.

FAZIT / ZUSAMMENFASSUNG

Wie es im Iran-Krieg weitergeht, ist offen. Klar scheint indes, dass hierdurch die Inflation

anziehen und das Wachstum sich abschwächen wird. Weil die Indexgewinne genauso wie die

Aktienkurse nominale und keine realen Größen sind, legten erstere im Umfeld früherer

Ölpreisschocks trotzdem zu. Historisch gingen die Aktienkurse zunächst jedoch in die Knie, weil

die Anleger bei den Bewertungen in aller Regel einen deutlichen Risikoabschlag vornahmen. Den

initialen Kursrückgängen folgte mit wieder sinkenden Ölpreisen typischerweise eine

Erleichterungsrally. Weil der Makro-Newsflow in den Folgemonaten dann jedoch negativ ausfiel,

waren die Anleger längere Zeit hin- und hergerissen. Erst als sie Licht am Ende des Tunnels

wahrnahmen, billigten sie Aktien wieder höhere Bewertungen zu. Wegen der aktuell schwierigen

Gemengelage haben wir zunächst unsere Indexziele für Mitte 2026 gesenkt.

Quelle: LBBW vom 27. März 2026
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Widersprüchliche Signale

Was der Krieg gegen den Iran und seine Folgen für die Weltkonjunktur, sowie für Teuerung, Zinsen und Aktien im Detail

bedeutet, lässt sich Stand jetzt allenfalls vermuten, in seinem Ausmaß bis dato jedoch kaum abschätzen, da viel zu viel

in der Schwebe ist. Schließlich lässt sich nach wie vor nicht sagen, wie lange die Straße von Hormus für die meisten

Schiffe blockiert bleibt. Die Iran ließ zwar den einen oder anderen Tanker Richtung Indien oder China passieren. Das

Gros der Schiffe steckt jedoch weiterhin im Persischen Golf fest. Unser Hauptszenario geht von einer schrittweisen

Normalisierung Ende April aus, d.h. im Umkehrschluss von zwei Monaten Blockade.

Weil sich schon im vergangenen Dezember abzeichnete, dass die Vereinigten Staaten wohl eine Militäroperation gegen

den Iran vorbereiten, begannen die Preise für Gas (ab dem 11. Dezember) und Öl (ab dem 17. Dezember) schon damals

leicht zu steigen. Mit Kriegsbeginn beschleunigte sich dieser Prozess. Bezogen auf den Settlement-Preis kostet Brent-

Öl inzwischen 74 % und Gas (TTF) sogar 106 % mehr als zum jeweiligen Preistief im vergangenen Dezember (vgl. Abb.

1).

Im Unterschied zu früheren Ölpreisschocks wie der ersten und zweiten Ölkrise in den 1970er-Jahren hat sich die

Abhängigkeit der Wirtschaft von Erdöl zwar deutlich verringert. Die Blocklade der Straße von Hormus hat das Ölangebot

derzeit jedoch so stark verringert wie noch nie zuvor. Angesichts der hierdurch teilweise sogar überproportional

steigenden Treibstoffpreise droht der Partei des US-Präsidenten an der „Heimatfront“ ein Desaster bei den

Zwischenwahlen Anfang November. Weil sich die Regierung bis dato der Öffentlichkeit gegenüber auf kein explizites

Kriegsziel festgelegt hat, könnte Trump theoretisch zwar jederzeit den Krieg beenden, sich zum Sieger erklären und

seine Ziele als erfüllt darstellen. Bezüglich Israel sieht die Sache allerdings völlig anders aus: Weil sich das Mullah-

Regime auf die Fahne geschrieben hat, den Staat Israel von der Landkarte zu tilgen, dürfte Ministerpräsident Benjamin

Netanjahu mit diesem Krieg das Ziel verbinden, diese Bedrohung ein für alle Mal zu beseitigen. Bräche Trump den Krieg

vorzeitig ab, würden die bereits sichtbaren Risse im Verhältnis zu Israel weiter aufbrechen. Zudem wäre der US-

Präsident vor aller Welt blamiert, falls der Iran die Straße von Hormus dann trotzdem weiter blockieren würde.
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Auch Trumps Strategie bleibt unklar: Vor rund einer Woche drohte er, iranische Kraftwerke und damit die

Energieinfrastruktur des Landes anzugreifen, falls Teheran die Straße von Hormus nicht zügig wieder freigibt. Hierfür

setzte er ein zeitnahes Ultimatum. Das Mullah-Regime kündigte für diesen Fall als Vergeltung jedoch Attacken auf die

Meerwasser-Entsalzungsanlagen der Golfstaaten an und drohte zudem mit expliziten Angriffen auf Touristen-

Hochburgen in der Region. Weil Trumps Ultimatum bereits in der Nacht von Montag auf Dienstag unserer Zeit

abgelaufen wäre, zeigten sich die Anleger montagfrüh im Panikmodus: Der Ölpreis legte weiter stark zu, an den

Terminmärkten wurden vorübergehend drei bis vier Leitzinsanhebungsschritte der EZB eingepreist, und die

Aktienkurse rauschten in den Keller. Angesichts des Drucks der Märkte machte Trump einmal mehr einen Rückzieher

(Stichwort TACO: „Trump always chickens out“). Um die (europäische) Mittagszeit verkündete er am Montag via Truth

Social, in den nächsten fünf Tagen keine Angriffe auf die iranische Energieinfrastruktur fliegen zu wollen. Inzwischen

verlängerte er diese Frist sogar bis zum 6. April. Der US-Präsident begründete dies mit sehr guten und produktiven

Gesprächen beider Staaten bezüglich einer „vollständigen und endgültigen Beilegung der Feindseligkeiten“.

Gemunkelt wurde von einem 15-Punkte-Plan. Innerhalb weniger Minuten schoss der DAX um satte 1.300 Punkte in die

Höhe, und der Preis für ein Barrel Brent fiel wieder unter die Marke von 100 US-Dollar, nachdem am Montag im frühen

Handel noch ein Zwischenhoch von 114 US-Dollar erreicht worden war. Wer mit wem bezüglich jenes Plans gesprochen

hat, ist allerdings unklar. Irans Außenminister Abbas Araghtschi bestreitet jedenfalls, dass es Verhandlungen gab.

Zudem habe sein Land auch keinerlei Absichten, überhaupt zu verhandeln. Trotzdem soll der Iran der

Nachrichtenagentur Tasnim zu Folge inzwischen eine Antwort an die USA, inklusive eigener Forderungen übermittelt

haben. Trump wäre allerdings nicht Trump, wenn er den Druck nicht wieder erhöhen würde. Im Laufe des Dienstags

wurde nämlich bekannt, dass die USA derzeit eine Elitetruppe aus rund 3.000 Fallschirmjägern in die Region verlegt.

Dies könnte für eine bevorstehende Bodenoffensive sprechen. Mögliches Ziel könnte dabei die Besetzung der

iranischen Insel Kharg im Persischen Golf sein, über die 90 % der iranischen Ölexporte laufen. Damit könnte Trump den

Mullahs die wichtigste Einnahmequelle nehmen, parallel hierzu würde der Ölpreis aber wohl weiter steigen.

Krieg hat langfristige Folgen

Mit einer wieder reibungslosen Durchfahrt durch die Straße von Hormus wäre jedoch längst nicht alles wieder in Butter.

Im Gegenteil: Spätestens seit des israelischen Angriffs auf das in Teilen vom Iran ausgebeuteten Gasfeld South-Pars

sowie der iranischen Vergeltungsattacke auf den von Qatar Energy betriebenen Gas-Verflüssigungskomplex Ras Laffan

ist klar, dass es längerfristig wirkende Schäden geben wird. Schließlich handelt es sich bei South-Pars um eines der

größten Gasfelder weltweit, und auch Ras Laffan ist nicht irgendeine Anlage zur Herstellung von LNG, sondern die

Nummer Eins der Welt. Qatar Energy veranschlagt bis zu fünf Jahre für die Reparatur der entstandenen Schäden. In

dieser Phase dürften gemäß Unternehmensaussagen die Exporte bei Kondensat um 24 %, bei LNG um 17 %, bei

Heliumprodukten um 14 %, bei LPG um 13 % sowie bei Naphtha und Schwefel um jeweils 6 % geringer ausfallen.

Schlagzeilen rund um Russland und die Ukraine traten zuletzt zwar in den Hintergrund: Massive Angriffe der Ukraine

auf russische Ölhäfen und Raffinerien trafen die russische Wirtschaft jüngst jedoch ins Mark. Moskaus Öl-Exporte

scheinen temporär um 40 % eingebrochen zu sein. Jenes Öl wurde überwiegend zu rabattierten Preisen nach China
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verschifft. Nun muss sich die Volksrepublik anderweitig Öl beschaffen, was die Situation am Weltmarkt weiter

verschärfen dürfte.

Zudem dürfte der Krieg auch zu höheren Lebensmittelpreisen führen. Rund ein Drittel der weltweiten Produktion von

Stickstoffdünger muss die Straße von Hormus passieren. Die hierdurch entstandene Knappheit ließ die Preise für

Dünger bereits deutlich steigen. Ein geringerer Düngereinsatz würde zudem die Erträge verringern und damit zu einer

Knappheit an Lebensmitteln führen. Höhere Gaspreise schlagen darüber hinaus auf die Herstellungskosten von

Düngemitteln durch. Die gestiegenen Energiekosten verteuern aber auch so schon die Lebensmittelproduktion im

industriellen Maßstab via Maschineneinsatz, Verarbeitung, Transport und Lagerung. Zudem wirken derzeit auch die

längeren Seerouten sowie die höheren Versicherungsprämien preistreibend.

Der immer wieder beschossene Flughafen von Dubai bildet zudem ein zentrales Flug-Drehkreuz. Und über die Straße

von Hormus werden nicht nur Öl, Gas und Düngemittel, sondern Waren aller Art transportiert. Dies könnte dazu führen,

dass in Produktionsprozessen dringend benötige Teile und Vorprodukte verspätet eintreffen, weshalb Unternehmen

ihre Produktion möglicherweise drosseln oder temporär sogar ganz stilllegen müssen.

Steigende Inflation, sinkendes Wachstum

Mit dem Ende der Kampfhandlungen und einer Wiederaufnahme der freien Passage durch die Straße von Hormus wäre

zunächst zwar wohl ein weiterer Kurssprung bei Aktien zu erwarten. Wegen der Folgen des Kriegs droht dann jedoch ein

anhaltend negativer Newsflow: Zu befürchten sind eine weltweite Belastung der Konjunktur, steigende Inflationsraten

sowie tendenziell wieder restriktiver agierende Notenbanken. Um ein Gefühl dafür zu bekommen, was den Märkten

drohen könnte, haben wir die Entwicklung im Umfeld der an dieser Stelle vor zwei Wochen beschriebenen früheren

Ölpreisschocks im Detail untersucht und der gegenwärtigen Lage gegenübergestellt.

Wie nicht anders zu erwarten war, zog die US-Headline-Inflation im Umfeld sämtlicher bisherigen Ölpreisschocks an. Als

Startzeitpunkt haben wir dabei jeweils denjenigen Monat gewählt, ab dem der Ölpreis zu steigen begann – im Fall des

Kriegs gegen den Iran also Dezember 2025. Am stärksten legte die Teuerung im Rahmen der Iranischen Revolution (um

5,7 Prozentpunkte) sowie im Umfeld des Jom-Kippur-Kriegs zu (+4,8 PP), also in einer Phase, in welcher die

Abhängigkeit der Wirtschaft von fossilen Brennstoffen noch weit größer war als heutzutage. Zudem lag damals auch

das Ausgangsniveau schon deutlich höher als in späteren Zeiten. Nimmt man den Sonderfall im Vorfeld der Finanzkrise

heraus, als die US-Teuerung um 3,4 Prozentpunkte zulegte, stieg die Inflation in späteren Phasen jeweils „nur“ in etwa

der Hälfte jener Größenordnung. Dies gilt sowohl für die Entwicklung im Umfeld der Kuwait-Krise, des Arabischen

Frühlings als auch des russischen Angriffs auf die Ukraine. Dabei ist in letzteren Fall jedoch zu beachten, dass sich die

Teuerung im Zuge der „Wiedereröffnung der Wirtschaft“ nach den coronabedingten Lockdowns zuvor schon markant

erhöht hatte. Hinsichtlich der Dauer des Inflationsanstiegs gab es größere Unterschiede: Im Rahmen der Kuwait-Krise

wurde das Hoch bei der Teuerung schon nach vier Monaten erreicht. Zumeist dauerte es jedoch länger als ein Jahr bis

die Teuerung wieder zu sinken begann (vgl. Abb. 2).
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Zur besseren Veranschaulichung der Verläufe beim BIP-Wachstum haben wir aus den hier lediglich auf Quartalsbasis

vorliegenden Daten mittels Interpolation monatliche Zeitreihen erstellt. Die jüngsten Werte, also von Dezember 2025

bis Februar 2026 haben wir auf Basis des BIP-Wachstums per Ende 2025 und unseren Wachstumsprognosen für das

erste Quartal 2026 ermittelt.

Umfeld sämtlicher bisherigen Ölpreisschocks gab das Wirtschaftswachstum in realer Betrachtung nach. Als die

Abhängigkeit von fossilen Brennstoffen noch deutlich höher war, mündete dies in aller Regel zudem in eine Rezession.

Im Zuge des Arabischen Frühlings sowie in Folge des russischen Angriffs auf die Ukraine tauchte das reale US-BIP-

Wachstum jedoch jeweils nicht mehr unter die Nulllinie ab. Zudem brachte der reine Ölpreisanstieg die US-Konjunktur

auch im Vorfeld der Finanzkrise nicht zum Straucheln, sondern hatte lediglich eine abgeschwächte Wirtschaftsdynamik

zur Folge. Eine Rezession stellte sich damals erst im Zuge der Probleme bei den Subprime-Papieren und in Folge des

Zusammenbruchs von Lehman Brothers ein (vgl. Abb. 3).

Für das spätere Verständnis der Entwicklung an den Aktienmärkten ist die Betrachtung des nominalen BIP-Wachstums

allerdings deutlich zielführender. Schließlich handelt es sich sowohl bei den Aktienkursen als auch bei den

Indexgewinnen ebenfalls um nominale und keine realen Größen. Wegen der bereits im Vorfeld der Ölpreisschocks

bestehenden und mit dem Ölpreisanstieg weiter anziehenden Teuerung fiel das nominale BIP-Wachstum trotz – oder

gerade wegen – des inflationären Schocks nämlich durchgängig positiv aus. Dies galt auch im Vorfeld der Finanzkrise.

Zu einem Zeitpunkt also, als die Wirtschaft erst mit einem deutlich gestiegenen Ölpreis und damit einer klar höheren

Inflation zu kämpfen hatte, lag das nominale BIP-Wachstum über Monate hinweg im Bereich von 6 % YoY. Erst als die

Probleme im Finanzsektor hinzukamen und immer offenbarer wurden, und sich mit dem Lehman-Zusammenbruch

zudem eine Art Dominoeffekt einstellte, tauchte das nominale BIP-Wachstum damals doch noch in negatives Terrain ab

(vgl. Abb. 4).
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Wegen seines Sonderstatus, und weil das eigentliche Kernproblem damals nicht der vorausgegangene starke

Ölpreisanstieg, sondern die später folgende Subprime-Krise war, macht es Sinn, für eine zusammenfassende

Darstellung der typischen Entwicklung von Inflation, realem sowie nominalem BIP-Wachstum im Umfeld von

Ölpreisschocks die Zeit im Vorfeld der Finanzkrise außen vor zu lassen. Fasst man die verbleibenden fünf Schocks, also

im Umfeld des Jom-Kippur-Kriegs, der Iranischen Revolution, der Kuwait-Krise, des Arabischen Frühlings sowie des

russischen Überfalls auf die Ukraine in jeweils einem Durchschnittschart zusammen, wird plastisch, mit welchen

Auswirkungen nun möglicherweise erneut zu rechnen ist. Im Durchschnitt jener Ölschocks legte die Teuerung um 1,7

Prozentpunkte im Vergleich zum jeweiligen Ausgangsniveau zu und erreichte ihr Hoch nach einem guten Jahr. Das

reale BIP-Wachstum brach im Mittel um 3,7 Prozentpunkte ein und markierte ihr Tief 13 bis 15 Monate nachdem der

Ölpreis nach oben zu drehen begonnen hatte. In drei der fünf Fälle – jedoch nicht mehr in jüngerer Zeit – tauchte die US-

Wirtschaft dabei in eine Rezession ab. Wegen der erhöhten Inflation verharrte das nominale BIP-Wachstum jedoch in

allen fünf Fällen deutlich im Plus. Im schlechtesten Fall – nämlich im Rahmen der Kuwait-Krise – sank es bis auf einen

Wert von 3,2 % YoY. Wegen der wieder sinkenden Teuerung gab das nominale BIP-Wachstum allerdings noch einige

Monate weiter nach als sich das reale Wachstum bereits schon wieder erholte (vgl. Abb. 5).
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KGV-Kontraktion als zentrales Merkmal

An den Märkten hakten die Anleger Ölpreisschocks hingegen meistens deutlich schneller ab – quasi in Zeitraffer.

Zunächst gingen die Notierungen in den Keller. Aber schon nach wenigen Monaten – teilweise schon nach zwei bis drei,

spätestens jedoch nach zwölf – erfolgte eine Kurserholung. Mit den sich sukzessive verschlechternden Makrodaten

folgte in aller Regel dann zwar eine zähe Phase der Seitwärtsentwicklung. Wenn es jedoch am dunkelsten war – die US-

Wirtschaft also in die Rezession abglitt, und das nominale BIP-Wachstum immer weiter sank – witterten die Anleger in

aller Regel bereits wieder das Licht am Ende des Tunnels, weshalb die Kurse in dieser Phase zulegten. Die Ausnahme

hiervon bildete aus den bekannten Gründen einmal mehr die Entwicklung im Vorfeld der Finanzkrise (vgl. Abb. 6).

Angesichts der teils dubiosen Finanzierungsmethoden im Bereich der KI-Unternehmen sowie der zuletzt gestiegenen

Risiken bei Private Credit lässt sich eine gewisse Wiederholung dieses Szenarios aktuell zwar nicht völlig ausschließen.

Hierbei würde es sich allerdings um ein mögliches Risiko- und nicht um das Hauptszenario handeln.

Weil es sich bei Gewinnen wie schon bei den Kursen um nominale und keine realen Größen handelt, entwickelten sich

diese im Umfeld der Ölpreisschocks trotz der hiermit verbundenen Konjunkturschwäche weit besser als man zunächst

hätte vermuten können. Dies lagt nicht nur an den Unternehmen des Energiesektors, welche im S&P 500 anders als

hierzulande über ein ordentliches Gewicht verfügen, sondern auch daran, dass die Firmen Phasen stark steigender

Inflation oftmals dazu nutzen die Preise stärker zu erhöhen als parallel die Kosten steigen, um hierdurch ihre Marge zu

steigern.

Auffällig ist jedoch, dass die Anleger auf Ölpreisschocks in aller Regel zunächst mit einer deutlichen KGV-Kontraktion

reagierten – also quasi einen Risikoabschlag einpreisten. Die höheren Gewinne führen in dieser Phase daher nicht zu

höheren Kursen. Im Gegenteil: Weil die KGV-Abschläge die steigenden Gewinne Anfangs überkompensieren, sanken die

Kurse sogar. Sobald die Anleger aber wieder das Licht am Ende des Tunnels witterten, drehte sich das Bild jedoch um.

Weil die KGVs nun weitgehend stabil bleiben, legen die Aktienkurse wegen der steigenden Gewinne nun wieder zu.

Wenn die Anleger in der dritten Phase den Aktien sogar wieder ein höheres Multiple zubilligen verstetigte sich der

Aufwärtstrend bei den Kursen sogar (vgl. Abb. 8).
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Wie schon bei den zentralen Makrogrößen macht es auch bei den entscheidenden Aktienmarktgrößen Sinn, diese in je

einem zusammenfassenden Chart darzustellen. Hierbei zeigt sich, dass der S&P 500, sobald der Ölpreisanstieg in einen

veritablen Ölpreisschock mündete, in die Knie ging. Der späteren Erleichterungsrally folgte dann eine volatile, seitwärts

gerichtete Phase. Dies dürfte damit zusammenhängen, dass die Folgen des Schocks nun mehr und mehr in

schwächeren Makrozahlen offenbar werden, was die Anleger verunsichert. Trotz der konjunkturellen Schwäche legten

die Gewinne jedoch weiter zu. Wie bei den Kursen handelt es sich hierbei schließlich um nominale und keine realen

Größen. Die anfängliche Risikoaversion der Anleger führt zunächst zu deutlich sinkenden KGVs. Sobald diese jedoch

wieder das Licht am Ende des Tunnels witterten billigten sie Aktien wieder höhere Bewertungen zu (vgl. Abb. 9).

Moderater bewertet, aber kein Worst Case

Die Reaktion der Anleger auf den durch den Iran-Krieg ausgelösten Ölpreisschock fiel nicht durchgängig gleich aus:

Während die Kursreaktion im S&P 500 bislang noch verhalten ausfiel, gingen Euro Stoxx 50 und noch mehr der

heimische DAX wesentlich stärker in die Knie. Diese Reaktion ist insofern jedoch plausibel, weil die USA deutlich

weniger von Importen von fossilen Brennstoffen abhängig ist als Europa.

Mit dem Kursrückgang tauchte der DAX etwas unter sein „neutrales“ Niveau ab, welches unser Drei-Faktor-Modell bei

rund 23.200 Punkten veranschlagt. Der Euro Stoxx 50 liegt zwar noch deutlich über diesem, befindet sich jedoch

zumindest wieder in seinem „fairen“ Bewertungskanal, dessen oberes Ende bei ca. 5.925 Zählern liegt. Der S&P 500 ist

gemäß unserem Modell hingegen nach wie vor überbewertet (vgl. Abb. 10). Verglichen mit der Situation im Vorfeld des

Ölpreisschocks, als der S&P 500 nicht nur substanziell, sondern markant überbewertet war, der Euro Stoxx 50 sein

„faires“ Band ebenfalls nach oben verlassen hatte und der DAX nur noch unweit unterhalb dessen oberer Begrenzung

notierte, haben sich die Bewertungsniveaus inzwischen allerdings deutlich zurückgebildet. Sie reflektieren gleichwohl

nach wie vor alles andere als Worst-Case-Szenarios. Hierzu müssten die Indizes schließlich jeweils unterhalb ihrer

„fairen“ Bewertungsbänder notieren.
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Wochenausblick

Dass US-Aktien gemäß unserem Drei-Faktor-Modell nach wie vor noch überbewertet sind, relativiert sich allerdings mit

Blick auf den Gewinntrend. Seit Mitte 2025 legten die Schätzungen für den 2026er-Gewinn hier dynamisch zu und

nahmen auch zuletzt weiter an Fahrt auf. Dies hat zur Folge, dass sich in unserem Modell auch der Bewertungskanal

tendenziell immer weiter nach oben schiebt. Im Euro Stoxx 50 konnten die Gewinnschätzungen zuletzt zwar ebenfalls

zulegen, jedoch erst seit wenigen Wochen und zudem längst nicht so stark wie für die USA. Für den DAX wurden die

Analysten zuletzt indes sukzessive skeptischer (vgl. Abb. 11). Hält dieser Trend an, würde der von unserem Modell

ermittelte Bewertungskanal hier künftig sogar niedriger ausfallen.

Das zur Wochenmitte veröffentlichte ifo-Geschäftsklima zeigt ebenfalls ein skeptisches Bild. Während die Einschätzung

der Lage mit 86,7 Punkten unverändert blieb, sank die Erwartungskomponente von revidiert 88,4 auf 86,4 Zähler.

Senkung der Kurzfristprognosen

Angesichts der Verwerfungen an den Märkten haben wir unsere Indexkursziele für Mitte 2026 – mit Ausnahme des vom

Ölpreisschock wohl weniger stark belasteten S&P 500 – etwas nach unten angepasst. Für Ende 2026 bzw. Mitte 2027

lassen wir unsere Schätzungen allerdings (vorerst) unverändert. Hierzu bedarf es eines klareren Bildes. Momentan

schwanken die Aktienkurse noch zu sehr auf Basis von Tagesnews in die eine wie in die andere Richtung.

Bei unseren überarbeiteten Prognosen unterstellen wir eine Entwicklung entlang unseres Hauptszenarios, nämlich dass

sich der Schiffsverkehr durch die Straße von Hormus bis Anfang Mai einerseits wieder weitgehend „normalisiert“,

andererseits aber Störungen der Energieversorgung über verschiedene Kanäle wie Energie, Dünger, Nahrungsmittel

wirken und daher nach und nach zu Preisdruck führen.

Falls sich der Krieg gegen den Iran, und die von ihm ausgehenden wirtschaftlichen Folgen von unserem derzeitigen

Hauptszenario weg und dabei mehr in Richtung unseres Negativszenarios entwickeln sollte, z.B. im Falle einer deutlich

länger andauernden Blockade der Straße von Hormus mit möglicherweise zusätzlichen Schäden an Öl- und Gasanlagen,

wären weitere Anpassungen der Indexziele nötig.



BITTE BEACHTEN SIE DEN HAFTUNGSAUSSCHLUSS AUF SEITE 29.

© 2021 SPARKASSE FÜRTH

MÄRKTE & ANGEBOTE.  SEITE

AUSGABE 14 / 2026
S Sparkasse Fürth

WOCHENAUSBLICK.

1

1

Quelle: LBBW vom 20. März 2026

US-Arbeitsmarktbericht als Highlight

Zu Wochenbeginn am Montag werden die vorläufigen Zahlen zur heimischen Inflation im März berichtet. Tags darauf

folgen die Zahlen zur deutschen Arbeitsmarktstatistik. Zudem werden an diesem Tag die Vorabzahlen zu den auf

europäischer Ebene harmonisierten Verbraucherpreisen für den Monat März präsentiert. Gegen Abend folgt noch das

vom Conference Board erhobene US-Konsumentenvertrauen. Zur Wochenmitte am Mittwoch wird der japanische

Tankan-Bericht zum ersten Quartal 2026 veröffentlicht. Für China und die Vereinigten Staaten werden die März-

Einkaufsmanagerindizes zum verarbeitenden Gewerbe veröffentlicht. Der für diesem Tag ebenfalls anstehende ADP-

Bericht wirft ein Schlaglicht auf das Makro-Highlight der Woche – nämlich den für Freitag-Nachmittag terminierten

offiziellen März-US-Arbeitsmarktbericht. Für Donnerstag stehen die Zahlen zu den US-Exporten und Importen für

Februar auf der Agenda. Zum Wochenschluss am Freitag steht zudem noch der ISM-Schwestereinkaufsmanagerindex

zum Dienstleistungssektor auf dem Kalenderblatt.

Unternehmensseitig stehen kaum mehr Quartalszahlen auf der Agenda. Am ehesten dürften hierzulande noch die für

Dienstag terminierten Nike-Zahlen Beachtung finden.



BITTE BEACHTEN SIE DEN HAFTUNGSAUSSCHLUSS AUF SEITE 29.

© 2021 SPARKASSE FÜRTH

MÄRKTE & ANGEBOTE.  SEITE

AUSGABE 14 / 2026
S Sparkasse Fürth

1

2

WOCHENAUSBLICK.
Quelle: LBBW vom 28. Februar 2025

Entwicklung auffällig anders verlaufende und die Betrachtung damit in gewisser Weise verzerrende Top-Jahr

1997 herausnehmen, wäre die Folgeentwicklung sogar schon ab April durchgängig negativ gewesen (siehe

Abbildung 2).

Parallelen zum Jahr 2000 ...

Beim Blick auf die früheren Jahre, in denen der DAX einen Raketenstart hingelegte, fallen unweigerlich gewisse

Parallelen zum Jahr 2000 ins Auge. Damals wie heute hatten die Aktienmärkte bereits eine längere, von Tech-

Phantasie getriebene Rally hinter sich. Damals elektrisierten Internet und Mobiltelefonie die Anleger,

heutzutage die Künstliche Intelligenz. Damals wie heute basierte der fulminante Start ins neue Jahr zudem nicht

auf der Breite des Marktes, wie dies beispielsweise
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MARKTÜBERBLICK.

Stand: Montag, 30. März 2026

08:38 Uhr
Entwicklung

zur Vorwoche

Entwicklung

zur Vorwoche

DAX® 22 294,20  EUROSTOXX 50® 5 503,08 

MDAX® 27 581,87  S&P 500 6 368,85 

TecDAX® 3 352,30  NIKKEI® 51 885,85 

EUR/USD 1,1504  EUR/YEN 183,74 

Gold (in USD) 4 529,77  Öl (in USD) 128,60 

Umlaufrendite (in %) 3,07 

PROGNOSEN AKTIENMARKT
Aktuell Prognosen Stand: 30. März 2026

30.03.2026 per 30.06.2026 per 30.06.2027

DAX® 22 294 24 000 26 500

EUROSTOXX 50® 5 503 5 700 6 200

S&P 500® 6 368 6 800 7 000

PROGNOSEN RENTENMARKT
Aktuell Prognosen Stand: 30. März 2026

30.03.2026 per 30.06.2026 per 30.06.2027

3-Monats-EURIBOR 2,127 2,35 2,55

Bundesanleihen 10 Jahre 3,079 3,10 3,20

TERMINE IN DER KW 14.

Montag EWU Wirtschaftsvertrauen März

EWU Industrievertrauen März

D Verbraucherpreise / Inflationsrate März

D Einzelhandelsumsätze Februar

Dienstag D Arbeitslosenquote März

USA Chicago Einkaufsmanagerindex März

USA Konsumentenvertrauen März

Mittwoch CHN Einkaufsmanagerindex Verarbeitendes Gewerbe März

EWU Arbeitslosenquote Februar

USA Einzelhandelsumsätze Februar

USA Einkaufsmanagerindex Verarbeitendes Gewerbe März

Donnerstag USA Handelsbilanz Februar

Freitag USA Arbeitslosenquote März

USA Einkaufsmanagerindex Dienstleistungen März
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So sichern Sie sich finanzielle Freiheit und eine nachhaltige Zukunft.

Geldanlage, Altersvorsorge und Nachhaltigkeit: Eine wichtige Kombination für Ihre finanzielle Zukunft In einer

zunehmend komplexeren Welt ist es wichtig, sich frühzeitig mit der eigenen finanziellen Zukunft auseinanderzusetzen.

Die Themen Geldanlage und Altersvorsorge gehören zu den grundlegenden Bausteinen einer langfristigen finanziellen

Planung. Doch was hat es mit den verschiedenen Anlageklassen auf sich und warum ist ein monatlicher Sparplan so

entscheidend? Und vor allem: Wie kann man sicherstellen, dass diese Investitionen auch nachhaltig und zukunftsfähig

sind?

In diesem Artikel gehen wir auf diese wichtigen Themen ein und beleuchten neben klassischen Investmentfonds und

strukturierten Produkten auch die Rolle von Nachhaltigkeit bei der Geldanlage.

MIT WEITBLICK INVESTIEREN.
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DIE GRUNDLAGEN DER GELDANLAGE

Bevor man sich mit den unterschiedlichen Anlageformen und -klassen beschäftigt, ist es sinnvoll, einen Überblick über die

verschiedenen Optionen zu bekommen. Geldanlagen können grundsätzlich in verschiedene Klassen unterteilt werden, die sich

hinsichtlich Risiko, Rendite und Liquidität unterscheiden:

Aktien gelten als risikoreiche, aber auch chancenreiche Anlageform. Sie sind Anteile an Unternehmen und bieten die 

Möglichkeit, von deren Wachstum zu profitieren. Langfristig betrachtet haben Aktien historisch gesehen eine hohe Rendite 

erzielt, doch die kurzfristigen Schwankungen können mitunter erheblich sein.

Anleihen sind verzinslichen Wertpapiere und gelten sicherer als Aktien, da sie regelmäßige Zinszahlungen und eine

Rückzahlung des Kapitals am Ende der Laufzeit bieten. Anleihen sind daher eine beliebte Wahl für konservative,

sicherheitsorientierte Anleger.

„Betongold“ oder besser gesagt Immobilien können eine stabile Einkommensquelle bieten, besonders wenn man in

vermietete Objekte investiert. Immobilien sind jedoch weniger liquide und erfordern daher einen mittel- bis langfristigen

Anlagehorizont.

Investmentfonds bündeln das Geld vieler Anleger und investieren es in eine Vielzahl von Wertpapieren. Sie ermöglichen es,

auch mit kleineren Beträgen eine breite Diversifikation u.a. über unterschiedliche Anlageklassen zu erreichen und das Risiko

zu streuen. Dabei gibt es zwei Hauptarten von Fonds:

Aktiv gemanagte Fonds: Hier verwaltet ein Fondsmanager das Kapital und trifft Entscheidungen basierend auf Marktforschung

und Analysen. Ziel ist es, die Rendite des Fonds besser als den Marktdurchschnitt zu gestalten.

Passiv gemanagte Fonds (ETFs): Diese Fonds folgen in der Regel einem bestimmten Index wie dem DAX oder dem MSCI World.

Der Vorteil ist die kostengünstigere Verwaltung, da keine aktiven Entscheidungen getroffen werden müssen. Für viele Anleger

sind ETFs eine attraktive Option, da sie eine breite Marktdiversifikation zu geringen Kosten bieten.

Die Risiken bei ETF sind vielschichtig. U.a. ist hier keine Überrendite möglich, da der ETF nur den Markt abbildet. Daher sind

auch die möglichen Gewinne begrenzt. Ein ETF kann nicht von einer positiven Marktbewegung profitieren, die außerhalb des

Indexes liegt. Daneben sind die Marktschwankungen immer zu beobachten. Wenn der Index, den der ETF abbildet, eine

negative Entwicklung nimmt, folgt auch der ETF dieser Entwicklung. In Zeiten von Marktrückgängen kann dies zu Verlusten

führen.

STRUKTURIERTE PRODUKTE UND ZERTIFIKATE: VIELSEITIGKEIT UND RISIKO

Neben den traditionellen Anlageformen gibt es auch Zertifikate oder auch strukturierte Produkte, die eine zunehmend

wichtige Rolle spielen. Diese Finanzinstrumente bieten Anlegern die Möglichkeit, von spezifischen Marktentwicklungen zu

profitieren, ohne direkt in einzelne Wertpapiere investieren zu müssen.

Zertifikate und strukturierte Produkte sind meist von Banken oder anderen Finanzinstituten ausgegebene Produkte, die an die

Entwicklung von Indizes, Rohstoffen oder anderen Referenzwerten gebunden sind. Sie bieten eine flexible Möglichkeit der

Geldanlage und können auf individuelle Bedürfnisse zugeschnitten werden.

Bestimmte Schutzmechanismen ermöglichen es bei Turbulenzen am Markt als Investor etwas ruhiger zu schlafen. Dabei

werden sogenannte Barrieren als Sicherheitspuffer bei Fälligkeit eingebaut, die Verluste abfangen, wenn die Marktentwicklung

mal leicht negativ ist. Beispiele hierfür sind Aktien-Anleihen und Express-Zertifikate. Wer ganz auf Nummer sicher gehen will,

dem stehen hier Kapitalschutzprodukte zur Verfügung, die die Chance am Aktienmarkt zu partizipieren beinhalten.

MIT WEITBLICK INVESTIEREN.
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Diese Anlagelösungen sind vor allem für Anleger geeignet, die sich mit den Märkten gut auskennen und bereit sind, ein

höheres Risiko einzugehen. Sie bieten auch die Möglichkeit, von Marktbewegungen zu profitieren, die mit klassischen

Investments wie Aktien oder Anleihen nur schwer zugänglich wären.

DIE BEDEUTUNG DES MONATLICHEN SPARPLANS

Ein regelmäßiger Sparplan ist ein wichtiger Bestandteil jeder langfristigen Anlagestrategie. Durch monatliches Sparen können

Anleger von den sogenannten Cost-Average-Effekten profitieren. Das bedeutet, dass man in Zeiten hoher Kurse weniger

Anteile für sein Geld kauft und in Zeiten niedriger Kurse mehr – was langfristig zu einem günstigeren Durchschnittspreis führt.

Darüber hinaus ermöglicht ein Sparplan den Einstieg in den Kapitalmarkt, ohne dass eine hohe Anfangsinvestition erforderlich

ist. Dies ist besonders vorteilhaft, wenn man mit kleinen Beträgen beginnen möchte. Der monatliche Beitrag kann dabei

flexibel gestaltet werden, je nach persönlicher Finanzsituation.

Ein weiterer Vorteil eines monatlichen Sparplans ist die Möglichkeit, vermögenswirksame Leistungen (VL) einzubeziehen.

Diese werden häufig vom Arbeitgeber gezahlt und bieten eine zusätzliche Unterstützung beim Vermögensaufbau. Die

Vermögenswirksamen Leistungen sind eine steuerlich begünstigte Form der Geldanlage, die vor allem dann attraktiv ist, wenn

der Arbeitgeber einen Teil des Beitrags übernimmt.

NACHHALTIGE GELDANLAGE: VERANTWORTUNG ÜBERNEHMEN

In der heutigen Zeit spielt Nachhaltigkeit bei der Geldanlage eine immer größere Rolle. Immer mehr Anleger legen Wert darauf,

dass ihre Investitionen nicht nur Rendite bringen, sondern auch positive gesellschaftliche und ökologische Auswirkungen

haben.

Nachhaltige Fonds:

Es gibt mittlerweile eine Vielzahl von Fonds, die gezielt in Unternehmen investieren, die hohe Standards in den Bereichen

Umweltschutz, soziale Verantwortung und gute Unternehmensführung (ESG-Kriterien) erfüllen. Diese sogenannten ESG-Fonds

(Environmental, Social, Governance) bieten eine Möglichkeit, das eigene Geld ethisch und nachhaltig anzulegen.

Nachhaltige strukturierte Produkte:

Auch in den Bereich der strukturierten Produkte finden sich zunehmend nachhaltige Varianten, die gezielt in grüne

Technologien oder nachhaltige Unternehmen investieren. Diese bieten die Möglichkeit, von der Energiewende oder der

Digitalisierung zu profitieren und dabei gleichzeitig einen Beitrag zur Lösung globaler Herausforderungen zu leisten.

Für Anleger, die sich langfristig und verantwortungsbewusst engagieren wollen, ist es empfehlenswert, bei der Auswahl von

Fonds oder anderen Produkten gezielt auf Nachhaltigkeitskriterien zu achten.

MIT WEITBLICK INVESTIEREN.
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FAZIT: EINE DURCHDACHTE STRATEGIE FÜR IHRE ZUKUNFT

Die Wahl der richtigen Geldanlage ist eine individuelle Entscheidung, die von den persönlichen Zielen, dem Risikoprofil und

der Lebenssituation abhängt. Wer frühzeitig mit dem Sparen beginnt und regelmäßig in eine breit diversifizierte

Anlagestruktur investiert, kann von den Vorteilen eines langfristigen Vermögensaufbaus profitieren. Dabei ist es wichtig, die

verschiedenen Anlageklassen und -formen zu verstehen, sei es in Form von klassischen Investment-fonds, strukturierten

Produkten oder nachhaltigen Investitionen.

Ein monatlicher Sparplan, kombiniert mit vermögenswirksamen Leistungen, kann den Einstieg in die Kapitalmärkte erleichtern

und gleichzeitig für eine kontinuierliche Rendite sorgen. Wenn Sie zusätzlich den Fokus auf nachhaltige Investitionen legen,

können Sie sicherstellen, dass Ihre finanziellen Ziele nicht nur heute, sondern auch in der Zukunft im Einklang mit Ihren Werten

stehen.

Nutzen Sie die Chancen, die Ihnen der Kapitalmarkt bietet, und denken Sie daran: Es ist nie zu früh, mit dem Sparen und

Investieren für die Zukunft zu beginnen.

Sprechen Sie mit Ihrer Beraterin oder Ihrem Berater. Vereinbaren Sie einen Termin, um die für Ihre Bedürfnisse beste

Anlagelösung für Ihr Portfolio zu finden.

MIT WEITBLICK INVESTIEREN.
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Immobilienfonds zählen zu den klassischen Anlageformen innerhalb der Kapitalanlagewelt. Sie

verbinden die Vorteile einer Beteiligung an der Wertentwicklung von Immobilien mit der

professionellen Verwaltung durch spezialisierte Fondsgesellschaften. Für viele Anleger sind sie

insbesondere für mittel- bis langfristige Ziele geeignet und bieten eine Alternative zu reinen

Wertpapierinvestments oder Direktinvestitionen in einzelne Objekte.

In diesem Beitrag stellen wir Ihnen die lukrative Anlageklassen näher vor.

VERMÖGENSAUFBAU MIT

REALEN WERTEN.

Quelle: DekaBank
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WAS SIND IMMOBILIENFONDS?

Ein Immobilienfonds ist ein Investmentfonds, der das Kapital der Anleger in ein Portfolio aus Immobilienobjekten investiert.

Die Anleger erwerben Anteile des Fonds, wodurch sie indirekt an den Erträgen und der potenziellen Wertentwicklung der

Immobilien beteiligt sind. Diese Immobilien können Bürogebäude, Einkaufszentren, Logistikimmobilien, Wohnanlagen oder

Hotels sein.

Zentraler Unterschied zu einer Direktinvestition: Der Anleger besitzt nicht eine einzelne Immobilie, sondern ist über den Fonds

breit gestreut an vielen Objekten beteiligt. Die Verwaltung und Auswahl der Anlagen übernimmt ein professionelles

Fondsmanagement.

VORTEILE VON IMMOBILIENFONDS

Immobilienfonds bringen im Vergleich zu anderen Anlageklassen mehrere Vorteile mit sich – insbesondere für Anleger mit

mittel- bis langfristigem Anlagehorizont:

Reale Werte und Sachwertcharakter

• Portfolio besteht aus vielen Immobilien,

• oft in verschiedenen Ländern und Nutzungsarten,

• somit ist das Risiko von Mietausfällen oder einzelobjektspezifischen Problemen reduziert.

Diese Diversifikation kann die Schwankungsbreite des Anlageportfolios reduzieren und trägt zu einer ausgewogeneren

Renditeentwicklung bei.

Stabilität und laufende Erträge

Immobilien generieren regelmäßig Mieteinnahmen, welche Fonds an die Anleger weitergeben – oft in Form von

Ausschüttungen einmal jährlich. Dadurch entstehen laufende Erträge, die – anders als bei Aktien – nicht allein auf

Wertsteigerungen basieren.

Die Wertentwicklung von Immobilienfonds verläuft in der Regel schwankungsärmer als die von reinen Aktieninvestments.

Einstiegshürden und Liquidität

Viele offene Immobilienfonds erlauben die Beteiligung bereits mit relativ kleinen Beträgen und ermöglichen Anlegern, am

Immobilienmarkt teilzuhaben, ohne eine Immobilie direkt kaufen und verwalten zu müssen.

Steuerliche Aspekte

Bei offenen Immobilienfonds können insbesondere Teile der Erträge steuerlich begünstigt sein – zum Beispiel durch teilweise

Steuerfreiheit bestimmter Ertragsanteile, abhängig vom Fonds und seiner Struktur.

VERMÖGENSAUFBAU MIT REALEN WERTEN.

Immobilien gelten als greifbare Sachwerte mit intrinsischem Nutzen:

Sie werden für Produktion, Handel, Wohnen und Dienstleistungen

gebraucht. Das schafft eine fundamentale Nachfragebasis, die

langfristig Wertstabilität und Ertragspotenzial bieten kann.

Diversifikation

Ein zentraler Vorteil von Immobilienfonds besteht in der Breiten

Risikostreuung: Quelle: DekaBank
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WELCHE ARTEN VON IMMOBILIENFONDS GIBT ES?

Immobilienfonds unterscheiden sich in Struktur, Handelbarkeit und Anlageziel. Die wichtigsten sind:

Offene Immobilienfonds

Diese Fonds sind für eine breite Anlegergruppe zugänglich und ermöglichen es, Fondsanteile in der Regel laufend zu kaufen

und zu verkaufen – nach einer Mindesthaltefrist, meist begleitet von kurzen Kündigungsfristen. Sie investieren in ein Portfolio

aus verschiedenen Immobilien und zeichnen sich durch hohe Diversifikation und relativ stabile Wertentwicklung aus.

Vorteile offener Fonds:

• Geringe Einstiegshürde,

• Professionelles Management,

• Breite Risikostreuung,

• Liquide Struktur.

Geschlossene Immobilienfonds

Diese Fonds sammeln Kapital für ein klar definiertes Projekt bzw. Objekt und haben eine festgelegte Laufzeit. Sie gelten oft als

risikoreicher und weniger liquide, da Investoren erst mit Beendigung des Fonds oder über Sekundärmärkte wieder aussteigen

können.

Sonderformen und Immobilien-ETFs

Darüber hinaus gibt es börsengehandelte Immobilienfonds (z. B. Immobilienaktien-ETFs oder REIT-Standards), die an der

Börse gehandelt werden und oft eine transparentere Preisbildung und niedrigere Kosten aufweisen als traditionelle Fonds.

LANGFRISTIGE PERSPEKTIVEN UND VORTEILE

Stabilität in unterschiedlichen Marktzyklen

Immobilienfonds können in verschiedenen Marktphasen stabilisierend wirken. Sie müssen nicht unbedingt stark steigen, aber

häufig bieten sie eine gleichmäßige Renditeentwicklung, die kurzfristige Schwankungen anderer Anlageklassen ausgleicht.

Ergänzung im Portfolio

Als Baustein in einem breit diversifizierten Anlageportfolio tragen Immobilienfonds zur Risikostreuung bei – insbesondere,

wenn sie neben Aktien, Anleihen und Rohstoffen eingesetzt werden.

VERMÖGENSAUFBAU MIT REALEN WERTEN.

Immobilienfonds sind besonders attraktiv für Anleger mit einem längerfristigen

Anlagehorizont – typischerweise 5–10 Jahre oder mehr. Gründe:

Inflationsschutz

Immobilien können langfristig als Schutz vor Inflation wirken, da Mietverträge und

Immobilienwerte tendenziell mit steigenden Preisen mitziehen.

Quelle: Adobe Stock
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RISIKEN VON IMMOBILIENFONDS

Wie jede Anlageform bergen auch Immobilienfonds Risiken:

• Immobilienmarktrisiken: Wertänderungen durch wirtschaftliche Veränderungen oder Mietausfälle können auftreten.

• Zinsrisiken: Änderungen im Zinsumfeld können die Finanzierungskosten und somit die Wertentwicklung beeinflussen.

• Liquiditätsrestriktionen: Offene Immobilienfonds haben oft Mindesthalteperioden und Kündigungsfristen, sodass

kurzfristige Verfügbarkeit eingeschränkt ist.

Eine fundierte Beratung und ein längerfristiger Anlagehorizont können helfen, diese Risiken angemessen zu steuern.

IMMOBILIENFONDS DER DEKABANK – PROFIL UND ALLEINSTELLUNGSMERKMALE

Die DekaBank ist einer der führenden Anbieter von Immobilienfonds am deutschen Markt. Die Fondsgesellschaft gehört zur

Sparkassen-Finanzgruppe und verfügt über mehr als fünf Jahrzehnte Erfahrung im Immobilieninvestment.

Breites Angebot hochwertiger Offener Immobilienfonds

Zu den bekannten Immobilienfonds der Deka gehören:

• Deka-ImmobilienGlobal – Seit 2002 am Markt, investiert dieser offene Immobilienfonds in ein breit aufgestelltes Portfolio

von mehr als 40 internationalen Immobilien in Weltstädten. Dabei wird sowohl auf regionale Diversifikation als auch auf

Nachhaltigkeit geachtet – ökologische und soziale Merkmale fließen in die Immobilienauswahl ein. Ziel ist es, Anleger am

langfristigen Wachstum globaler Immobilienmärkte zu beteiligen. .

• WestInvest InterSelect - Aufgelegt im Jahr 2000 fokussiert sich der Fonds auf Gewerbeimmobilien in Europa (Büro,

Einzelhandel, Hotel, Logistik) mit nachhaltigen Auswahlkriterien (ESG) und einer breiten regionalen /

nutzungsartenbezogenen Streuung.

• Swiss Life Euopean Living - Der „Swiss Life REF (DE) European Living“ ist ein offener Wohnimmobilienfonds mit Fokus auf

Wohnimmobilien in europäischen Ballungsräumen und Metropolregionen. Er wird von Swiss Life Asset Managers aufgelegt

VERMÖGENSAUFBAU MIT REALEN WERTEN.

• Deka-ImmobilienEuropa – Dieser offene Immobilienfonds wurde bereits

1997 aufgelegt und ist mit über 130 Immobilienobjekten in Europa der

größte Publikums-Immobilienfonds am deutschen Markt. Der Schwerpunkt

liegt auf Gewerbeimmobilien an Top-Standorten in europäischen Metropolen

– etwa Büro-, Hotel- und Einzelhandelsimmobilien in Berlin, Paris oder

Barcelona. Der Fonds verfolgt eine nachhaltige (ESG) Strategie und

berücksichtigt ökologische Aspekte bei Auswahl und Bewirtschaftung der

Immobilien.

• Deka-ImmobilienNordamerika – Dieser Fonds richtet sich auf

Gewerbeimmobilien in Nordamerika (USA, Kanada, Mexiko) und ist derzeit

der einzige offene Immobilienfonds nach deutschem Recht mit Fokus auf

diese Region. Die Strategie kombiniert Anlageerträge aus Mieten mit

langfristiger Wertsteigerung in einer wirtschaftlich stark nachgefragten

Region.

Quelle: DekaBank
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und gemanagt, der Vertrieb in Deutschland erfolgt exklusiv über die Deka. Der Fonds investiert in Wohnportfolios mit

stabiler Nachfrage – darunter klassische Mehrfamilienhäuser, moderne Wohnformen wie Mikro-Apartments, Studenten-,

Service- und Seniorenwohnen – in Regionen mit positiver demografischer und wirtschaftlicher Entwicklung und guter

Infrastruktur. Ziel ist es, langfristig stabile Erträge aus Miet- und Wertentwicklungen zu erwirtschaften und Chancen wie

Urbanisierung und Bevölkerungswachstum zu nutzen. Der Fonds integriert auch Nachhaltigkeitsaspekte (ESG) in die

Auswahl und Verwaltung der Immobilien. • Der „Swiss Life European Living“ unterscheidet sich von klassischen Deka-

Immobilienfonds dadurch, dass er konzentriert auf Wohnnutzung setzt und dabei Trends wie Urbanisierung un

demografische Entwicklung aktiv adressiert.

Er wurde mit einem Scope-Award 2026 als „Bester Asset Manager Retail Real Estate Residential“ ausgezeichnet – ein

Zeichen für die Qualität des Fondsmanagements und Leistungsergebnisse.

Qualität und Top-Lagen

Langjährige Erfahrung und Marktabdeckung

Mit über fünf Jahrzehnten Marktpräsenz und einem verwalteten Immobilienvermögen in hoher zweistelliger Milliardenhöhe

gehört die Deka zu den zentralen Marktteilnehmern im deutschen Immobilienfondsmarkt – sowohl für Privatanleger als auch

institutionelle Investoren.

Stabilität in herausfordernden Umfeldern

Aktuelle Daten zeigen, dass Deka-Immobilienfonds auch in instabilen Marktphasen Nettozuflüsse und stabile Erträge

verzeichnen konnten, was auf das konservative Management und die Qualität der Immobilienportfolios hindeutet.

Scope Alternative Investment Awards (2026)

VERMÖGENSAUFBAU MIT REALEN WERTEN.

Ein wichtiges Alleinstellungsmerkmal ist die Fokussetzung auf

erstklassige Immobilien in Toplagen weltweit – z. B. in Chicago,

London, Paris oder Sydney. Diese Strategie zielt darauf ab,

langfristig stabile Erträge und Wertentwicklung für die Anleger zu

erzielen.

Nachhaltigkeit und ESG-Strategie

Einige Deka-Immobilienfonds integrieren ökologische, soziale

und Governance-Kriterien (ESG) in ihre Auswahl- und

Managementprozesse. Das stärkt den Nachhaltigkeitsaspekt der

Investments.

Bei den Scope Awards 2026 wurde die Deka Immobilien als Asset Manager mehrfach

ausgezeichnet — und diese Auszeichnungen basieren stark auf der langfristigen

Performance, Stabilität und Qualität der Produkte, zu denen auch die offenen

Immobilienfonds für Privatkunden gehören.

• Bester Asset Manager Retail Real Estate Europe – bestätigt die Leistung der

europäischen Fonds wie Deka- ImmobilienEuropa und WestInvest InterSelect im

Vergleich zu Wettbewerbsfonds.

Quelle: DekaBank
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Diese Auszeichnungen gelten nicht isoliert für einen einzelnen Fonds, sondern würdigen das Gesamtmanagement und die

Produktpalette der Deka-Immobilienfonds. Das bedeutet aber gleichzeitig, dass insbesondere Deka-ImmobilienEuropa,

WestInvest InterSelect, Deka-ImmobilienGlobal, Deka-ImmobilienMetropolen und Deka-ImmobilienNordamerika im Rahmen

dieser Awards zu den führenden Immobilienfonds in ihren jeweiligen Kategorien gezählt wurden.

FAZIT

Immobilienfonds sind eine etablierte Anlageform für Anleger, die an der Entwicklung des Immobilienmarkts teilhaben möchten

– mit einem langfristigen Anlagehorizont, laufenden Erträgen und einer stabileren Wertentwicklung im Vergleich zu reinen

Aktieninvestments. Die breite Streuung, der Sachwertcharakter und potenziell steuerliche Vorteile machen sie in vielen

Portfolios zu einem sinnvollen Baustein.

Die Immobilienfonds der DekaBank stehen für Qualität, globale Diversifikation, nachhaltige Strategien und langjährige

Markterfahrung. Diese Merkmale positionieren die Deka-Fonds als wichtige und führende Angebote im deutschen

Immobilienfondsmarkt – sowohl für private als auch institutionelle Anleger.

Eine Auswahl von möglichen Immobilienfonds finden Sie in dieser Publikation auf Seite 28.

Gerne stehen Ihnen unsere Beraterinnen und Berater für weitere Fragen und Angebote zur Verfügung.

Vereinbaren Sie dazu einfach einen Beratungstermin.

VERMÖGENSAUFBAU MIT REALEN WERTEN.

• Bester Asset Manager Real Estate Global – unterstreicht die Leistung der

global ausgerichteten Fonds wie Deka- ImmobilienGlobal, Deka-

ImmobilienMetropolen und auch Deka-ImmobilienNordamerika im

internationalen Vergleich.

• Bester Asset Manager Institutional Real Estate Europe – prämiert

zusätzlich die Kompetenz gegenüber institutionellen Investoren,

was wiederum positiv auf die Fondskonzepte und das Management aller

Fonds wirkt.

Quelle: DekaBank
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ANGEBOTE NACH

ANLAGEKLASSEN.
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Emittent / Bezeichnung
ISIN / WKN

aktueller Kurs

Währung

Performance in % Ausstattungsmerkmal

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre

DekaBank

Deka-ESG Renten CF (A)

LU0703711035  / DK1A48 

119,85

EUR

1,89 12,82 0,64 Rentenfonds Nachhaltigkeit Welt

Anlageziel dieses Teilfonds ist es, durch die Nutzung von Chancen und 

die Vermeidung von Risiken, die sich aus ökonomischen, ökologischen 

und sozialen Entwicklungen ergeben, durch die Investition in Anleihen 

ein mittel- bis langfristiges Kapitalwachstum zu erwirtschaften.

Dabei wird die Erzielung einer größtmöglichen Rendite bei gleichzeitig 

angemessenem Risiko für diese Anlageklasse angestrebt.

25

ANGEBOTE NACH ANLAGEKLASSEN.

ANLAGEKLASSE IMMOBILIEN.
INVESTMENTFONDS.
Emittent
Bezeichnung

ISIN
WKN

Aktueller Kurs
Währung

Performance 
1 Jahr in %

Performance 
3 Jahre in %

Performance
5 Jahre in %

DekaBank

Deka-ImmobilienMetropolen

DE000DK0TWX8

DK0TWX

50,99

EUR

1,21 3,48 7,95

DekaBank

Deka-ImmobilienGlobal

DE0007483612

748361

54,61

EUR

1,93 5,50 9,48

WestInvest

WestInvest InterSelect

DE0009801423

980142

48,61

EUR

2,01 6,74 12,37

DekaBank

Deka-ImmobilienNordamerika

DE000DK0LLA6

DK0LLA

55,47

USD

1,00 5,46 9,98

ANLAGEKLASSE RENTEN.

ANLEIHEN.
Zinssatz p.a.

Währung

Bezeichnung Fälligkeit Rating Kaufkurs Rendite

in % p.a.

ISIN

1,55 % p.a. 

EUR

Sparkasse Fürth - Sparkassenbrief

Laufzeit  1 Jahr: 1,75 % p.a. (ab 5.000 EUR)   |   Laufzeit  2 Jahre: 1,75 % p.a. (ab 5.000 EUR) 

Konditionen für längere Laufzeiten erfragen Sie bitte bei Ihrer Beraterin oder Ihrem Berater.

Je nach 

Laufzeit

- 1,75 -

2,60 % p.a. 

EUR

Helaba - Carrara Festzinsanleihe 05g/26-05/29

Zeichnungsfrist: 30.03.2026 bis 04.05.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

1. bis 3. Kupon: 2,60 % p.a.

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

07.05.2029 Aa2 Ausgabepreis

100,00 %

2,60 DE000HEL0VM3

2,85 % p.a. 

EUR

LBBW – 2,85 % Festzins-Anleihe / LBBW

Zeichnungsfrist: 25.03.2026 bis 15.04.2026 (11:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

1. bis 6. Kupon: 2,85 % p.a.

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

20.04.2032 Aa2 Ausgabepreis

100,00 %

2,85 DE000LB601B8

3,00 % bis 

4,00 % p.a. 

EUR

Helaba - Carrara Zuwachsanleihe 04s/26-04/36 (k)

Zeichnungsfrist: 16.03.2026 bis 13.04.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

Kupons: 3,00 % / 3,10 % / 3,20 % / 3,30 % / 3,40 % / 3,50 % / 

3,60 % / 3,70 % / 3,85 % / 4,00 % p.a. 

Jährliche Kündigungsmöglichkeit durch die Emittentin.

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

16.04.2026 Aa2 Ausgabepreis

100,00 %

3,43 DE000HEL0U46

EUR DekaBank – Tresor-Anleihe mit Cap 04/2030 bezogen auf den MSCI World Climate Change 

ESG Select CTB 4.5% Decrement

Zeichnungsfrist: 30.03.2026 bis 04.05.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

Anleihe ist im DekaBank-Depot verwahrfähig

- Partizipation an der Entwicklung des Index zu 100% bis zum Cap von 119,50 % bei Fälligkeit

- Kapitalschutz bei Fälligkeit von 100%

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

02.04.2030 A+ Ausgabepreis

1.000,00 EUR

max.

4,55

DE000DK1H6F5

Hinweis 1 Hinweis 2

+ 100% Rückzahlung bei Fälligkeit. - Kursverlust bei vorzeitigem Verkauf über Börse möglich. + 100% Rückzahlung bei Fälligkeit. - Bonitätsrisiko des Emittenten.

+ keine Kündigungsmöglichkeit des Emittenten. - Kursschwankungen während der Laufzeit möglich.
+ Kündigungsmöglichkeit des Emittenten zum jeweiligen

Kupontermin.
- Kursschwankungen während der Laufzeit möglich.

- Bonitätsrisiko des Emittenten. - Kursverlust bei vorzeitigem Verkauf über Börse möglich.

INVESTMENTFONDS.
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ANGEBOTE NACH ANLAGEKLASSEN.

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 seitwärts bewegenden Kursen des Basiswerts Ertragsmöglichkeiten

erwarten.

Die Rückzahlung ist vom Kursverlauf des Basiswerts abhängig, sie erfolgt aber mindestens zum Kapitalschutzbetrag und maximal bis zum Höchstwert,

dem sogenannten Cap, des Basiswerts.

Für die Rückzahlung sind zwei Kursschwellen, der Basispreis, der dem Startwert entspricht, sowie der Teilschutzlevel, relevant. Ja nach Produktausgestaltung

durch den Emittenten gibt unterschiedliche Werte für den Kapitalschutz. Zum Beispiel 90%, 100% oder auch 110%.

Die Rückzahlungsszenarien.

Szenario 1: Liegt der Schlusskurs des Basiswerts am Bewertungstag (Referenzpreis) auf

oder über dem Cap, wird das Produkt am Laufzeitende zum Capbetrag zu-

rückgezahlt.

Szenario 2: Liegt der Referenzpreis unter dem Cap, aber über dem Startwert, wird das

Produkt am Laufzeitende entsprechend dem Kursverlauf des Basiswerts im

Vergleich zum Startwert unter Berücksichtigung der Partizipationsrate zu-

rückgezahlt.

Szenario 3: Liegt der Referenzpreis auf oder unter dem Startwert, wird das Produkt am

Laufzeitende zum Festbetrag zurückgezahlt

Ihre Chancen Ihre Risiken

▪ Partizipation an einer positiven Entwicklung des Basiswerts bis zum Cap ▪ Sie sind dem Risiko einer Insolvenz, das heißt einer Überschuldung, drohenden Zahlungsunfä-

higkeit oder Zahlungsunfähigkeit der DekaBank als Emittentin ausgesetzt.

▪ Attraktive Rendite bei Fälligkeit der Anleihe ▪ Sie tragen das Risiko, dass der Marktpreis dieses Produkts als Folge der allgemeinen Entwick-

lung des Marktes fällt. Sie erleiden einen Verlust, wenn Sie unter Ihrem individuellen Erwerbs-

preis veräußern.

▪ Kapitalschutz mindestens in Höhe des (Teil-)Schutzbetrages des 

Nennbetrags am Rückzahlungstermin

▪ Bei einer positiven Entwicklung des Basiswerts ist die Rückzahlung auf den Höchstbetrag 

begrenzt.

▪ Geeignet für sicherheitsorientierte Anleger ▪ Bei Rückzahlung des Produkts tritt ein Verlust ein, wenn der Rückzahlungsbetrag geringer ist 

als Ihr individueller Erwerbspreis

AKTIENANLEIHEN - FESTE ZINSEN: 

WIE SIE ANLEIHEN UND AKTIEN OPTIMAL KOMBINIEREN.
Aktien-Anleihen eignen sich für Anleger, die feste Zinsen suchen. Für eine gute Verzinsung ist jedoch eine gewisse Risikobereitschaft erforderlich. Das 

Produktkonzept ist einfach und verständlich. Zusätzlich 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 über dem 

marktüblichen Zinsniveau. Die Zinsen werden jährlich unabhängig von der Entwicklung der zugrunde liegenden Aktie gezahlt und federn mögliche Verluste 

ab. Die Rendite der Aktien-Anleihe ist allerdings auch auf die Höhe dieser jährlichen Zinszahlungen begrenzt.

Die Auszahlung bei Fälligkeit hängt vom Aktienkurs am finalen Bewertungstag – in der Regel eine Woche vor Laufzeitende - ab. Ein bei Ausgabe der Anleihe 

festgelegtes Kursniveau - der Basispreis - entscheidet über Art und Höhe.

Liegt der Schlusskurs der Aktie am finalen Bewertungstag auf oder über dem Basispreis, wird der Nennbetrag ausgezahlt.

Anderenfalls bekommen Anleger eine festgelegte Aktienanzahl entsprechend dem Bezugsverhältnis ins Depot eingebucht. Eventuelle Aktienbruchteile 

werden in bar ausgeglichen. Ungünstigster Fall: Mit Ausnahme der Zinszahlung Totalverlust des eingesetzten Kapitals, wenn die Aktie bei Lieferung wertlos 

ist.

Eine wichtige Besonderheit bei klassischen Aktien-Anleihen: 

Das Bezugsverhältnis 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 hätte und nicht zum Startwert.  

g niedrigerer Einstand, geringerer Verlust (siehe Auszahlungsprofil rechts)

Mit Aktien-Anleihen kann in jeder Marktphase eine attraktive Rendite

erzielt werden. Ausschlaggebend ist die Höhe des Basispreises. Ist

dieser niedriger als der Aktienkurs, entsteht ein Sicherheitspuffer.

Dieser wird umso größer, je tiefer der Basispreis liegt. Bis zum

Basispreis sind Anleger gegen Verluste der zugrunde liegenden Aktie

geschützt.
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ANGEBOTE NACH ANLAGEKLASSEN.

ANLAGEKLASSE AKTIEN.
AKTIEN |  AKTIENANLEIHEN.
Zinssatz p.a.

Währung

Bezeichnung Fälligkeit Rating Kaufkurs ISIN

7,00 % p.a.

EUR

DekaBank – Aktien-Anleihe auf adidas AG

Zeichnungsfrist: 30.03.2026 bis 20.04.2026 (10:00 Uhr) 

vorzeitige Schließung möglich

- Basispreis: 80 % vom Startniveau

- Lieferung von Aktien im Verhältnis Nennbetrag/Barriere

Bitte beachten Sie die Hinweise zu den Risiken am Ende der Seite!

23.04.2027 A+ Ausgabepreis

100,00 %

DE000DK1H635

6,25 % p.a.

EUR

LBBW – Aktien-Anleihe auf Siemens AG

Zeichnungsfrist: 18.03.2026 bis 08.04.2026 (11:00 Uhr) 

vorzeitige Schließung möglich

- Basispreis: 85 % vom Startniveau

- Lieferung von Aktien im Verhältnis Nennbetrag/Barriere

Bitte beachten Sie die Hinweise zu den Risiken am Ende der Seite!

23.04.2027 Aa2 Ausgabepreis

100,00 %

DE000LB6TWS6

INVESTMENTFONDS.

Emittent / Bezeichnung
ISIN / WKN

aktueller Kurs

Währung

Performance in % Ausstattungsmerkmal

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre

DekaBank

Deka Portfolio ESG Globale 

Aktien

LU0133819333 / 658871

66,00

EUR

1,85 26,35 39,28 Nachhaltiger Aktienfonds Weltweit

Deka Portfolio Nachhaltigkeit Globale Aktien bietet Chancen an weltweiten 

Aktienmärkten zu partizipieren und gleichzeitig in Unternehmen zu investieren, 

die respektvoll und wertschätzend mit Menschen, der Umwelt und damit unserer 

Zukunft umgehen. Studien haben gezeigt, dass eine nachhaltige 

Unternehmenspolitik Anlegern langfristig eine Rendite versprechen kann. 

DekaBank

Deka-Globale Aktien 

LowRisk CF 

LU0851806900 / DK2CFX

256,34

EUR

2,16 27,51 43,86 Aktienfonds Weltweit

Das Fondsvermögen wird nach dem Grundsatz der Risikostreuung weltweit in 

Aktien angelegt. Bei der Zusammenstellung des Portfolios ist ein attraktives 

Chance-/ Risikoverhältnis wichtig, was vor allem durch die Auswahl von Aktien 

erreicht wird, die niedrige Kursschwankungen erwarten lassen. Die Maximierung 

der Rendite im Vergleich zum breiten Aktienmarkt steht nicht im Vordergrund.

ZERTIFIKATE.

Emittent / Bezeichnung
ISIN / WKN

aktueller Kurs
Währung

Ausstattungsmerkmale 

Bitte beachten Sie auch die Risiken zu diesen Anlagen am Ende der Seite!

DekaBank

Express-Zertifikat Memory mit Airbag 

Basiswert: NIVIDIA Corp.

DE000DK1H4Y1 / DK1H4Y

Ausgabepreis 

1.010,00

EUR

Zeichnungsfrist: 23.03.2026 bis 13.04.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

Laufzeit: max. 6,25 Jahre - Kupon pro Periode: 8,50 % p.a.

Barriere: 55 % des Startkurses - Sicherheitspuffer zum Laufzeitende: 45 %

- Chance auf vorzeitige Rückzahlung zu 100% zzgl. Kupon mit fallenden Tilgungsschwellen:

100,00% / 95,00% / 90,00% / 85,00% / 80,00%

- Stichtagsbezogene Betrachtung am Ende der Laufzeit

- Chance auf attraktiven Bonus, Nachzahlung ausgefallener Zinsen 

- Mögliche Andienung ausschließlich in bar bei Fälligkeit zur Barriere (55 % des Startkurses)

DekaBank

Sparkasse Fürth Express-Zertifikat Memory 

mit Airbag 08/2032 der DekaBank 

Basiswert: MSCI World Climate Change ESG 

Select CTB 4.5%Decrement

DE000DK1H3R7 / DK1H3R

Ausgabepreis 

100,00 %

Zeichnungsfrist: 23.03.2026 bis 17.04.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

Laufzeit: max. 6,27 Jahre - Kupon pro Periode: 4,50 % p.a.

Barriere: 75 % des Startkurses - Sicherheitspuffer zum Laufzeitende: 25 %

- Chance auf vorzeitige Rückzahlung zu 100% zzgl. Kupon mit fallenden Tilgungsschwellen:

100,00% / 95,00% / 90,00% / 85,00% / 80,00%

- Stichtagsbezogene Betrachtung am Ende der Laufzeit

- Chance auf attraktiven Bonus, Nachzahlung ausgefallener Zinsen 

- Mögliche Andienung in bar bei Fälligkeit zur Barriere (75 % des Startkurses)

Hinweise zu den Risiken

- Emittenten-/ Bonitätsrisiko des Emittenten. - Kursverlust bei vorzeitigem Verkauf über Börse möglich.

- Rückzahlung am Ende der Laufzeit abhängig von Basiswertentwicklung. - Kursschwankungen während der Laufzeit möglich.

- Ggf. Risiko einer verzögerten oder ausfallenden Bonuszahlung. - Totalverlust möglich.
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ANGEBOTE NACH ANLAGEKLASSEN.

ANLAGEKLASSE ROHSTOFFE.
Quelle: LBBW vom 27. März 2026

Die Notierungen am Ölmarkt bilden zurzeit das wichtigste Barometer, an

dessen Ausschlägen sich die Anleger sowohl an den globalen

Aktienmärkten als auch an den Rentenmärkten orientieren. Hier lieferte die

zu Ende gehende Woche eine Achterbahnfahrt der Gefühle:

Eskalationssignale von US-Präsident Trump verdarben den Anlegern den

Wochenstart, wobei der Brent-Ölpreis in der Spitze erneut an der Marke von

120 USD/Barrel kratzte, eine Entschärfung der Rhetorik ließ die

Notierungen dann zurückfallen, am Ende ging es aber wieder nach oben.

Insgesamt hat die Blockade der Straße von Hormus zu deutlich höheren

Energiepreisen geführt. Wir gehen zwar weiterhin davon aus, dass der

Ölpreis fällt, sobald die Durchfahrt durch die Meerenge wieder möglich ist.

Da mittlerweile durch den Krieg aber auch Produktionsanlagen, Raffinerien

und Ölinfrastruktur in Mitleidenschaft gezogen wurden, dürfte das

weltweite Angebot die Vorkriegswerte langsamer erreichen als bislang

angenommen. Wir erhöhen daher unsere Prognose und erwarten, dass

Brent zur Jahresmitte 2027 bei 75 USD notiert.

Durch die höheren Energiepreise steigt auch die Inflation. Damit sinkt

jedoch die Wahrscheinlichkeit für Zinssenkungen durch die Notenbanken -

was wiederum den Goldpreis belastet. Daneben hat auch der US-Dollar seit

Kriegsbeginn deutlich zugelegt. Allerdings bleibt die Nachfrage nach

Goldmünzen und -barren bislang stabil. Auch halten sich die Verkäufe der

Gold-ETCs in Grenzen. Zudem erwarten wir trotz der höheren Inflation

weiterhin Zinssenkungen in den USA. Und auch der US-Dollar sollte im

Jahresverlauf wieder abwerten. Die Gold-Hausse dürfte durch den

Nahostkrieg also nicht beendet, sondern nur abgebremst werden. Wir

senken vor diesem Hintergrund unsere Prognose. Zur Jahresmitte 2027

rechnen wir mit Preisen von 5.500 USD pro Feinunze.
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ÖLPREIS WEITER UNTER DRUCK.

GOLDPREIS LÄSST FEDERN.
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WERBUNG


