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Offenbar glauben die Borsen nicht mehr an eine erneute Eskalation der Kampfhandlungen am
Persischen Golf. Das begrenzt aber auch das Uberraschungspotenzial nach oben. Stattdessen
konzentrieren sich die Anleger auf den unverdndert starken Boom der Kiinstlichen Intelligenz.
Die extreme Chip-Nachfrage lisst Gewinne und Aktienkurse des Halbleitersektors explodieren.
Damit verteuert sich aber auch die Ausstattung der Rechenzentren. Deren Finanzierung diirfte
ohnehin schwieriger werden, denn die Folgen des Irankriegs werden sich in Form von
Inflationsdruck durch die Volkswirtschaften fressen und die Notenbanken zu einer restriktiveren
Geldpolitik zwingen. Immerhin: Trotz Eintriibung der Rahmenbedingungen haben sich die DAX-
Unternehmen in der Berichtssaison recht robust gezeigt. Es gab in etwa genauso viele positive

wie negative Ausblicke auf den weiteren Geschiftsverlauf.
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Borsen setzen auf Lésung am Golf

In dem Hin und Her zwischen Drohungen und Friedenssignalen zeichnet sich bislang zwar keine nachhaltige
Friedenslosung am Persischen Golf ab. Auf der anderen Seite wird aber eine Wiederaufnahme der Kampfhandlungen
ebenfalls immer unwahrscheinlicher. In den USA ist der Krieg gegen den Iran denkbar unpopuldr, und die
Zwischenwabhlen riicken unerbittlich ndher. Je hoher der Spritpreis an der Tankstelle, desto weniger Mandate dirften
Donald Trumps Republikaner gewinnen. Darauf setzen vor allem die Aktienmarkte. Mit einer tempordr erhdhten
Inflation kdmen die Unternehmen klar, da sich ihnen dann auch Preiserhéhungsspielrdume erdffnen wiirden. Auf der
anderen Seite stellt sich aber die Frage, inwieweit die Markte noch Aufwdrtspotenzial haben, wenn der Konflikt
tatsdchlich auf konstruktive Art geldst wiirde. Eine positive Uberraschung wire dies nicht wirklich, der Effekt kénnte
dann schnell verpuffen und einer niichterneren Betrachtung der durch den Krieg entstandenen 6konomischen Schaden

weichen. Im DAX ist der Kampf zwischen Bullen und Béren noch nicht entschieden (vgl. Abb. 1).

Abb.1: DAX
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Quelle: LSEG, LBBW Research

KI-Boom treibt die Gewinne

In der Wahrnehmung der Anleger scheint der Irankrieg wieder in den Hintergrund geriickt zu sein. Das Hauptthema ist
wieder der KI-Boom. An den Borsen greift wieder das Goldgrdaber-Schaufel-Argument. Die groRen Gewinner der
vergangenen Monate waren die Unternehmen, die mit ihren harten Technologien die vielen Rechenzentren ausstatten.
In vorderster Linie sind dies die Halbleiterhersteller. In der Tat explodieren die Gewinne der Produzenten, die in Korea
und Taiwan sitzen, regelrecht. Sie bescherten den nationalen Indizes, die sie dominieren, zuletzt eine fulminante
Hausse, und aufgrund des signifikanten Einflusses dieser Aktien zog der MSCI Emerging Markets zuletzt den tbrigen
Indizes davon. Aber auch Japans Bdrse hat einen guten Teil der Outperformance den dortigen Halbleiterausriistern zu
verdanken. Auf die langere Sicht zeigt sich ein guter Zusammenhang zwischen Gewinntrend und Indexperformance (vgl.
Abb. 2 und 3).
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Abb.2: Gewinnzuwachs der fiihrenden Aktienindizes Abb.3: Performance der filhrenden Aktienindizes
in Indexpunkten in jeweiliger Landeswahrung
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Hierzulande startete zwar die Infineon-Aktie durch, aber aufgrund der relativen Schwéche vieler Index-Schwergewichte
hinkt der DAX im internationalen Vergleich schon seit 1angerem hinterher. Positiv gewendet kénnte man ihm natdrlich
ein entsprechendes Nachholpotenzial zugestehen. Wiirden alle 40 Unternehmen des DAX die vom LBBW Research

ermittelten Kursziele erreichen, stiinde Deutschlands Leitindex bei 29.500 Punkten.

DAX-Konzerne zeigen gewisse Resilienz

Dazu wird es wohl kaum kommen, denn der Gegenwind aus Energiepreisen, Lieferkettenstorungen und ungiinstigen
wirtschafts- und geopolitischen Rahmenbedingungen ist zu stark. Die Anlegerstimmung spricht ebenfalls dagegen,
denn die Befragten erwarten auf mittlere Sicht kaum Kursgewinne. Sie sehen die Aktien also als gut bezahlt an. Aber
immerhin zeigt unsere Auswertung der abgeschlossenen Quartalssaison, dass Deutschlands Konzerne bislang mit
einem blauen Auge davongekommen sind. In den vorgelegten Quartalszahlen spiegeln sich die neuen Probleme
natlrlich nur in Ansdtzen wider, aber die Ausblicke vergleichen sich mit Einschdtzungen, die vor der Krise am
Persischen Golf getroffen wurden. In den aktuellen Ausblicken hielten sich die positiven und negativen Impulse aus den
Chefetagen die Waage (vgl. Abb. 4). Positiv zu wertende Ausblicke gab es neben Infineon auch aus der Chemieindustrie,
von einigen Automobilherstellern und aus dem Investitionsgiiterbereich. Mdgliche Belastungen wurden unter anderem

von SAP thematisiert.

Abb.4: Bilanz der Q1-Berichtssaison Abb.5: DAX-Ausblicke im Zeitverlauf
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Es hatte schlimmer kommen kénnen — Optimismus konnte angesichts der Starke der Verwerfungen niemand erwarten.
Insofern kann unsere Bilanz durchaus als Hoffnungszeichen und als Hinweis auf eine gewisse Resilienz der DAX-

Konzerne gewertet werden. In der vorangegangenen Berichtssaison gab es mehr negative Ausblicke (vgl. Abb. 5).

Risiko Renditeanstieg

Ist nun alles in Butter? Aus unserer Sicht: Nein! Denn die Krise am Persischen Golf wird sich in den kommenden
Monaten weiter durch die Volkswirtschaften fressen. Nicht nur die Energiepreise steigen, sondern auch die Preise fiir
andere Vorprodukte sowie die Transportkosten fiir viele Gliter. Mit einer Zeitverzogerung lbertragen sich gestiegene
Energie- und Diingemittelpreise auf die Nahrungsmittel. Hinzu kommen die aufgrund der vom KI-Boom angetriebenen
Nachfrage massiv gestiegenen Preise fiir Halbleiter aller Art. Da diese in so gut wie jedem hochwertigen Konsumgut
stecken, wird auch diese Warengruppe erfasst. Der Druck in der Inflationspipeline wird daher bis ins kommende Jahr
hinein anhalten und die Notenbanken zu einer restriktiveren Geldpolitik bewegen. Die Rentenmaérkte haben bereits
reagiert, Deutschlands zehnjahrige Bundestitel rentieren so hoch wie seit 15 Jahren nicht mehr, im Rest des Euroraums
sieht es ahnlich aus. In Japan stehen die Renditen sogar auf einem DreiRigjahreshoch (vgl. Abb. 6). Die Zeit des
weltweiten Kapitalliiberschusses diirfte also passé sein. Sollte der neue Fed-Chef Kevin Warsh seiner Maxime folgen und

die durch Anleihekiufe ausgeweitete Bilanz der Fed schrumpfen lassen, gdsse er weiteres Ol ins Feuer.
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Quelle: LSEG, LBEBW Research

Die Kapitalkosten bilden die Achillesferse des KI-Booms. Der Aufbau immer gréRerer Rechenzentren verschlingt
Geldsummen, die aus den Cashflows der Protagonisten nicht mehr darstellbar sind. Daher treten sie entweder direkt
oder Uber Zweckgesellschaften als groBe Schuldner am Kapitalmarkt auf. Steigende Finanzierungszinsen verandern
aber zum einen die Kalkulation der Betreiber, die Gewinnschwelle steigt. Zum anderen verandern sie aber auch die
Modellrechnungen, mit denen die Investoren die Gesellschaften bewerten. Da deren Ertrage weit in der Zukunft liegen,
haben steigende Diskontierungszinsen auf diese Unternehmen eine (iberproportionale Hebelwirkung. Dies gilt ganz
besonders fiir die auf ihren Borsengang wartenden Stars wie SpaceX, OpenAl und Anthropic (s.u.) Offenbar wird auf die
Tube gedrickt, bevor der Markt kippt. Die auf Basis immer hdherer Wertansatze eingestiegenen Investoren wollen
schlieBlich Gewinne sehen. Die Mega-Platzierung von SpaceX dirfte den ersten Lackmustest auf die tatsachliche

Kaufbereitschaft an den Public Markets darstellen.
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Quartalszahlen als Quasi-Makro-Ereignis

Zur Wochenmitte berichtete mit Nvidia das vorletzte Unternehmen der ,,Big 8“ zum Quartal. Aus diesem illustren Kreis
stehen nun nur noch die Zahlen von Broadcom (am 5. Juni) aus. Mit einer Marktkapitalisierung von 5,4 Billionen US-
Dollar ist Nvidia das am hochsten kapitalisierte Unternehmen der Welt und zudem Speerspitze des KI-Booms. Obwohl
der US-Leitindex mit 500 Werten sehr breit aufgestellt ist, macht an diesem allein der Gewinn von Nvidia einen Anteil
von rund 7,5 % aus. Quartal fur Quartal haben die Nvidia-Zahlen eine Art ,,Make-or-Break“-Charakter. Diese Zahlen
wirken daher quasi wie wichtige Makrodaten. Die von Nvidia-Chef Jensen Huang prasentierten Zahlen toppten einmal
mehr die Analystenerwartungen. Der Gewinn je Aktie von 1,87 USD fiel um 6,5 % hoher als prognostiziert aus. Damit lag
das Gewinnwachstum im Vergleich zum Vorquartal bei etwas mehr als 15 %. Entscheidender war jedoch, dass sich die
Gewinndynamik gegeniiber dem Vorjahresquartal von 82 % auf 95 % weiter beschleunigte. Nachdem diese von in der
Spitze 593 % auf ,,nur* noch 54 % gesunken war, stellte das abgelaufene Quartal — welches in der Nvidia-Terminologie
wegen eines gebrochenen Geschéftsjahres unter Q1/2027 lauft — bereits die dritte Drei-Monats-Periode dar, in welcher

die Gewinndynamik wieder stieg (vgl. Abb. 7).
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Jensen Huang liberraschte zudem die Anleger mit der Ankiindigung, dass die Quartalsdividende von bislang nur einem
US-Cent gleich auf 25 Cent angehoben wird. Zudem gab er Aktienriickkdufe im Volumen von 80 Milliarden USD bekannt.
Obwohl Huangs Ausblick auf das laufende Quartal etwas oberhalb der Konsenserwartungen lag, zeigten sich die
Anleger nicht vollig zufrieden. Dies diirfte nicht zuletzt mit der wachsenden Konkurrenz zusammenhdngen. Nvidia ist
zwar nach wie vor der mit riesigem Abstand fiihrende Anbieter von Kl-Beschleuniger-Chips. Die Konkurrenz im Silicon
Valley versucht jedoch zunehmend, ein Stiick vom Kuchen abzubekommen. AMD bietet bereits konkurrierende
Produkte an, Broadcom und Alphabet drangen ebenso auf den Markt wie auch Amazon. Die Zeit, in der Nvidia

monopolartige Margen vereinnahmt, konnte sich daher mehr und mehr dem Ende zuneigen.

Wall Street diirfte noch Kl-lastiger werden
Die aktuellen ,Big 8“ vereinen auf sich zusammen einen Anteil am S&P 500 von iiber 39 %. Mit Micron Technology,
AMD, Intel und Oracle rangieren noch weitere Unternehmen, die derzeit vom Kl-Boom profitieren, unter den 20 nach

Borsenkapitalisierung groRten US-Gesellschaften. Mit dem bevorstehenden Bérsengang von SpaceX, dem fiir
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September geplanten IPO von OpenAl, sowie dem ebenfalls noch fiir die zweite Jahreshdlfte erwarteten Going Public

von Anthropic erhéht sich das Gewicht von KI-Werten an der Wall Street weiter.

Der Ausgabepreis von Elon Musks SpaceX wird am 11. Juni festgelegt. Der Bérsengang soll Tags darauf erfolgen.
SpaceX vereinigt unter seinem Dach eine Raumfahrtgesellschaft, das Satellitennetzwerk Starlink, das soziale Netzwerk
X (vormals Twitter), sowie das Kl-Labor xAl. Trotz tiefroter Zahlen kénnte die Kapitalisierung des Konglomerats 1,75
Billionen USD erreichen und wiirde sich damit stante pede zwischen Broadcom und Tesla einreihen. SpaceX wiirde
hierdurch zum grof3ten Borsengang aller Zeiten avancieren — noch vor dem im Jahr 2019 erfolgten IPO des saudischen
Olkonzerns Aramco. Musk wird das Unternehmen auch nach dem Bérsengang weiter dominieren. Eine Struktur mit zwei
Aktienklassen sichert dem Milliardar 85,1 % der Stimmrechte. Im Rahmen einer Dreifach-Rolle bleibt er Konzernchef,
Technikvorstand und Verwaltungsratsvorsitzender. Er macht es damit Mark Zuckerberg nach, der mit einem Anteil von
knapp 13 % am Kapital Gber 54 % der Stimmrechte besitzt. Das gelingt ihm mit Hilfe der ihm gehdérenden, nicht

notierten B-Aktien, denen ein zehnfaches Stimmrecht zukommt.

Ob die Anleger SpaceX auf Sicht tatsdchlich wie ein Kl-Unternehmen bewerten, oder eher wie eine
Raumfahrtgesellschaft oder ein Unternehmen aus der Kommunikationsbranche, muss die Zeit erst noch zeigen. Den bei
der US-Borsenaufsicht SEC eingereichten Unterlagen ist zu entnehmen, dass das Unternehmen im vergangenen Jahr
bei einem Umsatz von knapp 19 Milliarden USD einen Verlust von fast 5 Milliarden Dollar schrieb. Dabei ist zu erkennen,
dass die Verluste seit Jahresbeginn sogar sprunghaft angestiegen sind. Im ersten Quartal 2026 lagen sie mit 4,3
Milliarden USD fast so hoch wie der Umsatz von 4,7 Mrd. USD. Die xAl genannte Kl-Sparte — welche mit der ,alten“
SpaceX fusioniert wurde — verbrennt ndmlich Unsummen fiir den Aufbau von Rechenzentren. Das hauseigene Kl-Modell
Grok gilt in Branchenkreisen derzeit zudem lediglich als das viertbeste Alternative. Der erst kirzlich abgeschlossene
Vertrag mit Anthropic liber Cloud-Dienstleistungen soll der KI-Sparte bis Mai 2029 nun allerdings monatlich 1,25
Milliarden USD einbringen. Unrentabel ist zudem auch das Startgeschaft mit der Falcon-Rakete, welches 2025 fiir einen
Anteil von gut 20 % am Konzernumsatz stand. Im Gegenzug ist jedoch das Satellitengeschéft Starlink hochprofitabel.
Mit einem Anteil von rund 60 % am Umsatz stellt es die mit Abstand groRte Sparte. Via Starlink lassen sich Signale in
hoher Geschwindigkeit direkt an Smartphones senden. Sinkende Startkosten kdnnten es SpaceX alsbald erméglichen,
Kunden fur schnellen Internetzugang nicht nur in entlegenen Regionen zu gewinnen, sondern weltweit auch
traditionelle Telekomanbieter mit ihren Glasfasernetzen auszustechen. Auf Sicht kénnte das Unternehmen zudem fiir
ein ganzes Biindel weiterer Geschifte bereitstehen, welche jetzt noch als Spinnerei wirken kénnen. Musk nannte hierfur
beispielsweise Reisen zu anderen Planeten, Abbau von Rohstoffen auf Asteroiden, Energieerzeugung auf dem Mond,
oder den Aufbau von KI-Rechenzentren im All. Letztere hatten den Charme, dass sie vollstdndig mit Solarstrom versorgt

werden kdnnten und die Server keine Kithlung benétigen wiirden.

OpenAl driickt beziiglich seines Bérsengangs nun ebenfalls auf die Tube. Das KI-Unternehmen mdéchte einer méglichen
Marktabkiihlung zuvorkommen. Der Antrag auf Borsenzulassung soll vermutlich noch am heutigen Freitag erfolgen.

Goldman Sachs und Morgan Stanley sollen bereits mit der Ausarbeitung des Bérsenprospekts beauftragt worden sein.
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Im Rahmen einer kiirzlich abgeschlossenen Finanzierungsrunde, wurde der Entwickler von ChatGPT — welcher den KiI-
Hype Uberhaupt erst ins Rollen brachte — mit gut 850 Milliarden USD bewertet. Es wird daher vermutet, dass OpenAl-
CEO Sam Altman mit dem angestrebten Bérsengang eine Kapitalisierung von rund einer Billion Dollar anstrebt. Damit
wiirde sich das Unternehmen noch vor Eli Lilly auf dem zehnten Rang im S&P 500 einreihen. Anthrophic kdnnte sogar
einen noch leicht hoheren Bdrsenwert erreichen. Das Unternehmen, welches mit Claude, das derzeit am stdrksten

gehypte KI-Modell besitzt, wird jetzt schon auf 900 Milliarden USD taxiert.

S&P 500 ist den Neulingen noch versperrt

Bis zum Einriicken in den S&P 500 miissen sich die Neulinge allerdings gedulden. Eines der Aufnahmekriterien besagt
namlich, dass Kandidaten zwar in einzelnen Quartalen Verluste schreiben diirfen, die Summe aus den vergangenen vier
Quartalen zum Zeitpunkt der Indexaufnahme jedoch positiv sein muss. Daher dauerte es beispielsweise nach dem

IPO von Tesla im Jahr 2010 zehn Jahre bis zur Aufnahme in den S&P 500. Ahnliches galt auch fiir Uber. Trotz
ausreichender Kapitalisierung blieb auch das Transportunternehmen im US-Leitindex zundchst aulRen vor. Das Index-
Komitee hat allerdings einen gewissen Ermessensspielraum. In Ausnahmefédllen kénnten sehr groRe, marktpragende
Unternehmen daher auch dann schon in den S&P 500 aufgenommen werden, wenn sie das Profitabilitatskriterium noch

nicht erfiillen.

Wochenausblick

Die verkiirzte Bérsenwoche beginnt Dienstag mit dem US-Konsumentenvertrauen (Conference Board) fiir Mai. Wir
erwarten einen Riickgang auf rund 90 Punkte. Hintergrund sind hdhere Energiepreise und die anhaltende Unsicherheit
im Zusammenhang mit dem Irankrieg. Im April hatte der Beginn der Waffenruhe und widerspriichliche Meldungen iber
ein baldiges Ende des Krieges das Stimmungsbild kurzzeitig leicht aufgehellt. Diese Wirkung scheint nun aber wieder

nachzulassen.

Am Donnerstag folgen dann vergleichbare Stimmungsindikatoren fiir den Euroraum. Wir prognostizieren auch hier
einen leichten Riickgang des Wirtschaftsvertrauens. Steigende Finanzierungskosten, eine nach wie vor verhaltene
Industriekonjunktur und eine nur zodgerliche Erholung im Dienstleistungssektor dampfen die Erwartungen von

Unternehmen und privaten Haushalten.

Ebenfalls am Donnerstag werden in den USA weitere Makrodaten verdéffentlicht. Im Fokus steht dabei die PCE Kernrate
fur April im Jahresvergleich. Dieser Preisindex ist fiir die Fed besonders wichtig, da er Energie und Nahrungsmittel
ausklammert, die erfahrungsgemdR deutlich starkeren Schwankungen unterliegen. Die Kernrate gibt daher ein
stabileres Bild des zugrunde liegenden Inflationsdrucks. Uberraschungen nach oben oder unten kénnten die
Erwartungen an den weiteren Zinspfad der Fed beeinflussen. Wir prognostizieren hier eine leichte Erhéhung um 0,1

Prozentpunkte, was Zinssenkung in die weitere Zukunft verschieben wiirden.

Am Abend spricht zudem EZB Direktoriumsmitglied Isabel Schnabel. Von ihrer Rede werden Hinweise auf den weiteren
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Kurs der Geldpolitik im Euroraum erwartet. Die groRen Zentralbanken haben sich zuletzt zwar liberwiegend abwartend
gezeigt. Gleichzeitig betonen sie aber immer wieder ihre Entschlossenheit, einem erneuten Anstieg der Inflation
entschieden entgegenzutreten. Die Markte werden daher sehr genau auf mdgliche Signale achten, ob und wann weitere

Zinssenkungen oder eine langere Pause im laufenden Zyklus zu erwarten sind.

Am Freitag und damit am Monatsende veroffentlicht das Statistische Bundesamt die vorlaufigen Verbraucherpreise fiir
Deutschland fur Mai (YoY). Hier kdnnte sich der Tankrabatt dampfend auf die zuletzt stark gestiegene Inflationsrate
auswirken. Dieser Effekt ist aber Gibers Jahr gerechnet nur marginal. Am gleichen Tag gibt die Ratingagentur S&P die
Uberprifte Bewertung fiir Frankreich bekannt. Im Herbst vergangenen Jahres hatten die drei groRen Ratingagenturen
inklusive S&P das Land aufgrund der anhaltenden innenpolitischen Schwierigkeiten bereits herabgestuft. Eine weitere

Herabstufung ist in Anbetracht der nun stabilisierten Lage daher unwahrscheinlich.

Von Unternehmensseite sind derzeit hingegen keine gréReren Impulse zu erwarten. Die Berichtssaison fir das erste
Quartal ist weitgehend abgeschlossen. Im Fokus der Markte stehen daher in der Pfingstwoche vor allem die genannten
Konjunktur- und Preisdaten, sowie weiterhin die Entwicklungen im Irankrieg. Eine erneute Eskalation erscheint zwar

unwahrscheinlich, ist aber noch nicht vom Tisch.
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Stand: Dienstag, 26. Mai 2026 Entwicklung

09:14 Uhr zur Vorwoche

DAX® 25 334,09 7 EUROSTOXX 50®
MDAX® 32 652,90 7 S&P 500
TecDAX® 4 071,56 y | NIKKEI®
EUR/USD 1,1630 A EUR/YEN

Gold (in USD) 4 529,27 A" 01 (in USD)
Umlaufrendite (in %) 3,03 A Y]

PROGNOSEN AKTIENMARKT

DAX®
EUROSTOXX 50®
S&P 500®

PROGNOSEN RENTENMARKT

3-Monats-EURIBOR

Bundesanleihen 10 Jahre

TERMINE IN DER KW 22.

Montag -
Dienstag USA Konsumentenvertrauen
Mittwoch D Einzelhandelsumsatze
Donnerstag EWU Wirtschaftsvertrauen | Industrievertrauen
USA Auftragseingdnge langlebiger Giiter
USA Persdnliche Einkommen / Ausgaben
USA Neubauverkaufe
Freitag D Arbeitslosenquote
USA Chicago Einkaufsmanagerindex
FR Rating-Review Frankreich (S&P)
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Aktuell
26.05.2026
25334
6114
7473

Aktuell
26.05.2026
2,204
2,970

6 114,57
7 473,47
64 996,09

185,11

105,49

Entwicklung
zur Vorwoche

7
7
7

Prognosen Stand: 30. Mdrz 2026

per 30.06.2026
24000

5700

6 800

per 30.06.2027
26 500

6200

7000

Prognosen Stand: 30. Marz 2026

per 30.06.2026
2,35
3,10

Mai
April
Mai
April
April
April
Mai
Mai
Mai

per 30.06.2027
2,55
3,20

MARKTE & ANGEBOTE. SEITE 11
AUSGABE 22 /2026



MIT WEITBLICK INVESTIEREN. -

So sichern Sie sich finanzielle Freiheit und eine nachhaltige Zukunft.

Geldanlage, Altersvorsorge und Nachhaltigkeit: Eine wichtige Kombination fiir lhre finanzielle Zukunft In einer
zunehmend komplexeren Welt ist es wichtig, sich friihzeitig mit der eigenen finanziellen Zukunft auseinanderzusetzen.
Die Themen Geldanlage und Altersvorsorge gehéren 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 zukunftsfahig

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.
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Bevor man sich mit den unterschiedlichen Anlageformen und -klassen beschiftigt, ist es sinnvoll, einen Uberblick tiber die

DIE GRUNDLAGEN DER GELDANLAGE

verschiedenen Optionen zu bekommen. Geldanlagen kénnen grundsatzlich in verschiedene Klassen unterteilt werden, die sich

hinsichtlich Risiko, Rendite und Liquiditat unterscheiden:

Aktien gelten als risikoreiche, aber auch chancenreiche Anlageform. Sie sind Anteile an Unternehmen und bieten die
Moglichkeit, von deren Wachstum zu profitieren. Langfristig betrachtet haben Aktien historisch gesehen eine hohe Rendite

erzielt, doch die kurzfristigen Schwankungen kénnen mitunter erheblich sein.

Anleihen sind verzinslichen Wertpapiere und gelten sicherer als Aktien, da sie regelméaflige Zinszahlungen und eine
Riickzahlung des Kapitals am Ende der Laufzeit bieten. Anleihen sind daher eine beliebte Wahl fir konservative,

sicherheitsorientierte Anleger.

.Betongold“ oder besser gesagt Immobilien kdnnen 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 biindeln das Geld vieler Anleger und investieren es in eine Vielzahl von Wertpapieren. Sie ermdglichen es,
auch mit kleineren Betrdgen eine breite Diversifikation u.a. Gber 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 kostengiinstigere Verwaltung, da keine aktiven Entscheidungen getroffen werden miissen. Fir 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 Uberrendite méglich, da der ETF nur den Markt abbildet. Daher sind
auch die moglichen Gewinne begrenzt. Ein ETF kann nicht von einer positiven Marktbewegung profitieren, die auBerhalb 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 Marktriickgangen kann dies zu Verlusten

fuhren.

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 Moglichkeit, von spezifischen Marktentwicklungen zu

profitieren, ohne direkt in einzelne Wertpapiere investieren zu miissen.

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 Moglichkeit der

Geldanlage und kénnen auf individuelle Bediirfnisse zugeschnitten werden.

Bestimmte Schutzmechanismen ermdglichen es bei Turbulenzen am Markt als Investor etwas ruhiger zu schlafen. Dabei
werden sogenannte Barrieren als Sicherheitspuffer bei Falligkeit eingebaut, die Verluste abfangen, wenn die Marktentwicklung
mal leicht negativ ist. Beispiele hierfuir sind Aktien-Anleihen und Express-Zertifikate. Wer ganz auf Nummer sicher gehen will,

dem stehen hier Kapitalschutzprodukte zur Verfiigung, die die Chance am Aktienmarkt zu partizipieren beinhalten.
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Diese Anlagelésungen sind vor allem fiir Anleger geeignet, die sich mit den Markten gut auskennen und bereit sind, ein

hoheres Risiko einzugehen. Sie bieten auch die Mdglichkeit, von Marktbewegungen zu profitieren, die mit klassischen

Investments wie Aktien oder Anleihen nur schwer zugénglich waren.

DIE BEDEUTUNG DES MONATLICHEN SPARPLANS

Ein regelmédRiger Sparplan ist ein wichtiger Bestandteil jeder langfristigen Anlagestrategie. Durch monatliches Sparen kénnen
Anleger von den sogenannten Cost-Average-Effekten profitieren. Das bedeutet, dass man in Zeiten hoher Kurse weniger

Anteile fiir sein Geld kauft und in Zeiten niedriger Kurse mehr —was langfristig zu einem glinstigeren Durchschnittspreis fihrt.

Dariiber hinaus ermdéglicht ein Sparplan den Einstieg in den Kapitalmarkt, ohne dass eine hohe Anfangsinvestition erforderlich
ist. Dies ist besonders vorteilhaft, wenn man mit kleinen Betrdgen beginnen méchte. Der monatliche Beitrag kann dabei

flexibel gestaltet werden, je nach persénlicher Finanzsituation.

Ein weiterer Vorteil eines monatlichen Sparplans ist die Méglichkeit, vermdgenswirksame Leistungen (VL) einzubeziehen.
Diese werden hdufig vom Arbeitgeber gezahlt und bieten eine zusédtzliche Unterstiitzung beim Vermdgensaufbau. Die
Vermdgenswirksamen Leistungen sind eine steuerlich begiinstigte Form der Geldanlage, die vor allem dann attraktiv ist, wenn

der Arbeitgeber einen Teil des Beitrags Gibernimmt.

NACHHALTIGE GELDANLAGE: VERANTWORTUNG UBERNEHMEN

In der heutigen Zeit spielt Nachhaltigkeit bei der Geldanlage eine immer gréRere Rolle. Immer mehr Anleger legen Wert darauf,
dass ihre Investitionen nicht nur Rendite bringen, sondern auch positive gesellschaftliche und dkologische 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 Unternehmensfiihrung (ESG-Kriterien) erfiillen. Diese sogenannten ESG-Fonds

(Environmental, Social, Governance) bieten eine Moglichkeit, 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 griine
Technologien oder nachhaltige Unternehmen investieren. Diese bieten die Mdglichkeit, von der Energiewende oder der

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

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

Fonds oder anderen Produkten gezielt auf Nachhaltigkeitskriterien zu achten.
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FAZIT: EINE DURCHDACHTE STRATEGIE FUR IHRE ZUKUNFT

Die Wahl der richtigen Geldanlage ist eine individuelle Entscheidung, die von den personlichen Zielen, dem Risikoprofil und
der Lebenssituation abhdngt. Wer friihzeitig mit dem Sparen beginnt und regelmdBig in eine breit diversifizierte
Anlagestruktur investiert, kann von den Vorteilen eines langfristigen Vermdgensaufbaus 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 vermégenswirksamen Leistungen, kann den Einstieg in die Kapitalmarkte erleichtern
und gleichzeitig fiir eine kontinuierliche Rendite sorgen. Wenn Sie zusatzlich den Fokus auf nachhaltige Investitionen legen,
kdnnen Sie sicherstellen, dass lhre finanziellen Ziele nicht nur heute, sondern auch in der Zukunft im Einklang mit lhren Werten

stehen.

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

Investieren fiir die Zukunft zu beginnen.

Sprechen Sie mit lhrer Beraterin oder |lhrem Berater. Vereinbaren Sie einen Termin, um die fur lhre Bedirfnisse beste

Anlagelosung fir Ihr Portfolio zu finden.
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Quelle: DekaBank

Immobilienfonds zdhlen 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. Fiir viele Anleger sind sie
insbesondere fiir 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 ndher vor.
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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 Ertrdgen und der potenziellen Wertentwicklung der
Immobilien beteiligt sind. Diese Immobilien kénnen Bilirogebdude, Einkaufszentren, Logistikimmobilien, Wohnanlagen oder

Hotels sein.

Zentraler Unterschied zu einer Direktinvestition: Der Anleger besitzt nicht eine einzelne Immobilie, sondern ist (iber den Fonds
breit gestreut an vielen Objekten beteiligt. Die Verwaltung und Auswahl der Anlagen Ubernimmt ein professionelles

Fondsmanagement.

VORTEILE VON IMMOBILIENFONDS

Immobilienfonds bringen im Vergleich zu anderen Anlageklassen mehrere Vorteile mit sich — insbesondere fiir Anleger mit

mittel- bis langfristigem Anlagehorizont:

Reale Werte und Sachwertcharakter
Immobilien gelten als greifbare Sachwerte mit intrinsischem Nutzen:

Sie werden fiir Produktion, Handel, Wohnen und Dienstleistungen
gebraucht. Das schafft eine fundamentale Nachfragebasis, die

langfristig Wertstabilitdt und Ertragspotenzial bieten kann.
Diversifikation

Ein zentraler Vorteil von Immobilienfonds besteht in der Breiten

Risikostreuung: ~ Quelle: DekaBank
J Portfolio besteht aus vielen Immobilien,

o oftin verschiedenen Landern und Nutzungsarten,

o somit ist das Risiko von Mietausfdllen oder einzelobjektspezifischen Problemen reduziert.

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

Renditeentwicklung bei.
Stabilitdt und laufende Ertrdge

Immobilien generieren regelmdRig Mieteinnahmen, welche Fonds an die Anleger weitergeben - oft in Form von
Ausschiuttungen einmal jdhrlich. Dadurch entstehen laufende Ertrdge, die — anders als bei Aktien — nicht allein auf

Wertsteigerungen basieren.
Die Wertentwicklung von Immobilienfonds verlauft in der Regel schwankungsarmer als die von reinen Aktieninvestments.
Einstiegshiirden und Liquiditat

Viele offene Immobilienfonds erlauben die Beteiligung bereits mit relativ kleinen Betrdgen und ermdglichen Anlegern, am

Immobilienmarkt teilzuhaben, ohne eine Immobilie direkt kaufen und verwalten zu missen.
Steuerliche Aspekte

Bei offenen Immobilienfonds kénnen insbesondere Teile der Ertrdge steuerlich begiinstigt sein — zum Beispiel durch teilweise

Steuerfreiheit bestimmter Ertragsanteile, abhdngig vom Fonds und seiner Struktur.
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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 fiir eine breite Anlegergruppe zugénglich und ermdéglichen es, Fondsanteile in der Regel laufend zu kaufen
und zu verkaufen - nach einer Mindesthaltefrist, meist begleitet von kurzen Kiindigungsfristen. Sie investieren in ein Portfolio

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

Vorteile offener Fonds:

o Geringe Einstiegshiirde,

o Professionelles Management,
o Breite Risikostreuung,

o Liquide Struktur.

Geschlossene Immobilienfonds

Diese Fonds sammeln Kapital fir 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 iiber Sekundarmarkte wieder aussteigen

kénnen.
Sonderformen und Immobilien-ETFs

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

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

LANGFRISTIGE PERSPEKTIVEN UND VORTEILE

Immobilienfonds sind besonders attraktiv fiir Anleger mit einem ldngerfristigen

Anlagehorizont — typischerweise 5-10 Jahre oder mehr. Griinde:

Inflationsschutz

Immobilien kdnnen langfristig als Schutz vor Inflation wirken, da Mietvertrdge und

Immobilienwerte tendenziell mit steigenden Preisen mitziehen.

Immobilienfonds kénnen in verschiedenen Marktphasen stabilisierend wirken. Sie miissen nicht unbedingt stark steigen, aber

:,,Quelle: Adobe Stock

Stabilitdt in unterschiedlichen Marktzyklen

haufig bieten sie eine gleichmaRige Renditeentwicklung, die kurzfristige Schwankungen anderer Anlageklassen ausgleicht.
Ergdanzung im Portfolio

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

wenn sie neben Aktien, Anleihen und Rohstoffen eingesetzt werden.
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RISIKEN VON IMMOBILIENFONDS

Wie jede Anlageform bergen auch Immobilienfonds Risiken:

o Immobilienmarktrisiken: Wertdanderungen durch wirtschaftliche Verdnderungen oder Mietausfille kdnnen auftreten.
o Zinsrisiken: Anderungen im Zinsumfeld kénnen die Finanzierungskosten und somit die Wertentwicklung beeinflussen.
o Liquiditatsrestriktionen: Offene Immobilienfonds haben oft Mindesthalteperioden und Kiindigungsfristen, sodass

kurzfristige Verflugbarkeit eingeschrdnkt ist.

Eine fundierte Beratung und ein langerfristiger Anlagehorizont kénnen helfen, diese Risiken angemessen zu steuern.

IMMOBILIENFONDS DER DEKABANK — PROFIL UND ALLEINSTELLUNGSMERKMALE

Die DekaBank ist einer der fiihrenden Anbieter von Immobilienfonds am deutschen Markt. Die Fondsgesellschaft gehort zur

Sparkassen-Finanzgruppe und verfiigt Giber mehr als fiinf Jahrzehnte Erfahrung im Immobilieninvestment.
Breites Angebot hochwertiger Offener Inmobilienfonds

Zu den bekannten Immobilienfonds der Deka gehéren:

¢ Deka-ImmobilienEuropa — Dieser offene Immobilienfonds wurde bereits
1997 aufgelegt und ist mit iber 130 Immobilienobjekten in Europa der
groBte Publikums-Immobilienfonds am deutschen Markt. Der Schwerpunkt
liegt auf Gewerbeimmobilien an Top-Standorten in europdischen Metropolen
—etwa Biiro-, Hotel- und Einzelhandelsimmobilien in Berlin, Paris  oder
Barcelona. Der Fonds verfolgt eine nachhaltige (ESG) Strategie und
berticksichtigt 6kologische 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 Anlageertrage aus Mieten mit

langfristiger Wertsteigerung in einer wirtschaftlich stark nachgefragten
Region.

¢ Deka-ImmobilienGlobal — Seit 2002 am Markt, investiert dieser offene Immobilienfonds in ein breit aufgestelltes Portfolio
von mehr als 40 internationalen Immobilien in Weltstadten. Dabei wird sowohl auf regionale Diversifikation als auch auf
Nachhaltigkeit geachtet — 6kologische und soziale Merkmale flie3en in die Immobilienauswahl ein. Ziel ist es, Anleger am

langfristigen Wachstum globaler Immobilienmarkte zu beteiligen. .

e Westlnvest InterSelect - Aufgelegt im Jahr 2000 fokussiert sich der Fonds auf Gewerbeimmobilien in Europa  (Biiro,
Einzelhandel, Hotel, Logistik) mit nachhaltigen Auswahlkriterien (ESG) und einer breiten regionalen /

nutzungsartenbezogenen Streuung.

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

Wohnimmobilien in europdischen Ballungsrdumen und Metropolregionen. Er wird von Swiss Life Asset Managers aufgelegt
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und gemanagt, der Vertrieb in Deutschland erfolgt exklusiv tiber die Deka. Der Fonds investiert in Wohnportfolios mit
stabiler Nachfrage - darunter klassische Mehrfamilienhduser, 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 Ertrdage aus Miet- und Wertentwicklungen zu erwirtschaften und Chancen wie
Urbanisierung und Bevolkerungswachstum zu nutzen. Der Fonds integriert auch Nachhaltigkeitsaspekte (ESG) in die
Auswahl und Verwaltung der Immobilien. e 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 fir die Qualitdt des Fondsmanagements und Leistungsergebnisse.

Qualitdt und Top-Lagen

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 Ertrage und Wertentwicklung fiir die Anleger zu

erzielen.
Nachhaltigkeit und ESG-Strategie

Einige Deka-Immobilienfonds integrieren Okologische, soziale

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

Uelle: DekaBank

Managementprozesse. Das starkt den Nachhaltigkeitsaspekt der

Investments.

Langjdhrige Erfahrung und Marktabdeckung

Mit ber fiinf Jahrzehnten Marktprasenz und einem verwalteten Immobilienvermégen in hoher zweistelliger Milliardenh6he
gehort die Deka zu den zentralen Marktteilnehmern im deutschen Immobilienfondsmarkt — sowohl fiir Privatanleger als auch

institutionelle Investoren.
Stabilitdt in herausfordernden Umfeldern

Aktuelle Daten zeigen, dass Deka-Immobilienfonds auch in instabilen Marktphasen Nettozufllisse und stabile Ertrage

verzeichnen konnten, was auf das konservative Management und die Qualitdt der Imnmobilienportfolios hindeutet.

Scope Alternative Investment Awards (2026)

Bei den Scope Awards 2026 wurde die Deka Immobilien als Asset Manager mehrfach
ausgezeichnet — und diese Auszeichnungen basieren stark auf der langfristigen
Performance, Stabilitdét und Qualitdt der Produkte, zu denen auch die offenen

Immobilienfonds fiir Privatkunden gehoren.

e Bester Asset Manager Retail Real Estate Europe - bestdtigt die Leistung der

WINNER

2026 europdischen Fonds wie Deka- ImmobilienEuropa und Westinvest InterSelect im

yry—
R

Vergleich zu Wettbewerbsfonds.
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e 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.

e Bester Asset Manager Institutional Real Estate Europe - prdmiert
zusatzlich die Kompetenz gegeniiber institutionellen Investoren,

was wiederum positiv auf die Fondskonzepte und das Management aller

Fonds wirkt.

Diese Auszeichnungen gelten nicht isoliert fiir einen einzelnen Fonds, sondern wiirdigen das Gesamtmanagement und die
Produktpalette der Deka-Immobilienfonds. Das bedeutet aber gleichzeitig, dass insbesondere Deka-ImmobilienEuropa,
Westlnvest InterSelect, Deka-ImmobilienGlobal, Deka-ImmobilienMetropolen und Deka-ImmobilienNordamerika im Rahmen

dieser Awards zu den fiihrenden Immobilienfonds in ihren jeweiligen Kategorien gezéhlt wurden.

FaziT

Immobilienfonds sind eine etablierte Anlageform fiir Anleger, die an der Entwicklung des Immobilienmarkts teilhaben mochten
— mit einem langfristigen Anlagehorizont, laufenden Ertragen 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 fiir Qualitdt, globale Diversifikation, nachhaltige Strategien und langjahrige
Markterfahrung. Diese Merkmale positionieren die Deka-Fonds als wichtige und fiihrende Angebote im deutschen

Immobilienfondsmarkt — sowohl fiir private als auch institutionelle Anleger.

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

Gerne stehen lhnen unsere Beraterinnen und Berater fiir weitere Fragen und Angebote zur Verfligung.

Vereinbaren Sie dazu einfach einen Beratungstermin.
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/- INGEBOLTEINAGE

ANLAGEKLASSE IMMOBILIEN.

INVESTMENTFONDS.
Emittent ISIN Aktueller Kurs Performance Performance Performance
Bezeichnung WKN Wadhrung 1Jahrin % 3 Jahre in % 5 Jahre in %
DekaBank DEOOODKOTWX8 51,36 1,85 3,93 8,11
Deka-ImmobilienMetropolen DKOTWX EUR
DekaBank DE0007483612 54,81 1,96 5,58 9,76
Deka-ImmobilienGlobal 748361 EUR

Westlnvest DE0009801423 48,76 2,13 6,65 12,53
Westlnvest InterSelect 980142 EUR

DekaBank DEOOODKOLLAG6 55,36 0,96 5,05 9,64
Deka-ImmobilienNordamerika DKOLLA usD

ANLAGEKLASSE RENTEN.

INVESTMENTFONDS.

Emittent / Bezeichnung aktueller Kurs Performance in % Ausstattungsmerkmal

ISIN/WKN Wahrung 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre

DekaBank 121,59 2,07 13,99 1,89 Rentenfonds Nachhaltigkeit Welt

Deka-ESG Renten CF (A) EUR Anlageziel dieses Teilfonds ist es, durch die Nutzung von Chancen und

die Vermeidung von Risiken, die sich aus 6konomischen, 6kologischen
und sozialen Entwicklungen ergeben, durch die Investition in Anleihen
ein mittel- bis langfristiges Kapitalwachstum zu erwirtschaften.

Dabei wird die Erzielung einer gré6Rtmdéglichen Rendite bei gleichzeitig
angemessenem Risiko fiir diese Anlageklasse angestrebt.

LU0703711035 / DK1A48

ANLEIHEN.

Zinssatz p.a. Bezeichnung Falligkeit Rating Kaufkurs Rendite ISIN
Wdhrung in % p.a.

2,00 % p.a. Sparkasse Fiirth - Sparkassenbrief Je nach - 2,00 -
EUR Laufzeit 1 Jahr: 2,00 % p.a. (ab 5.000 EUR) | Laufzeit 2 Jahre: 2,25 % p.a. (ab 5.000 EUR) Laufzeit

Konditionen fiir 1angere Laufzeiten erfragen Sie bitte bei lhrer Beraterin oder lhrem Berater.

2,65 % p.a. Helaba - Carrara Festzinsanleihe 069/26-06/29 05.06.2029 Aa2  Ausgabepreis 2,65 DEOOOHELOWG3
EUR Zeichnungsfrist: 27.04.2026 bis 01.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %
1. bis 3. Kupon: 2,65 % p.a.
Bitte beachten Sie den Hinweis 1 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!
3,10 % p.a. LBBW - 3,15 % Festzins-Anleihe 22.06.2032 Aa2  Ausgabepreis 3,10 DEO00OLB63VZ1
EUR Zeichnungsfrist: 27.05.2026 bis 17.06.2026 (11:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %
1. bis 6. Kupon: 3,10 % p.a.
Bitte beachten Sie den Hinweis 1 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!
3,00 % bis Helaba - Carrara Zuwachsanl.06n/26-06/36 (k) 11.06.2036 Aa2  Ausgabepreis 3,77 DEOOOHELOWSS8
5,00 % p.a. Zeichnungsfrist: 12.05.2026 bis 08.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %
EUR Kupons:
3,00 % /3,15% /3,30 % /3,45 % /3,60 % /3,75 % / 4,00 % / 4,25 % / 4,50 % / 5,00 % p.a.
Jahrliche Kiindigungsmaéglichkeit durch die Emittentin.
Bitte beachten Sie den Hinweis 2 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!
EUR DekaBank - Tresor-Anleihe mit Cap 06/2030 bezogen auf den MSCI World Climate Change  05.06.2030 A+ Ausgabepreis max. DEO0O0DK1JLQ4
ESG Select CTB 4.5% Decrement 1.000,00 EUR 5,10
Zeichnungsfrist: 11.05.2026 bis 01.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich
Anleihe ist im DekaBank-Depot verwahrfahig
- Partizipation an der Entwicklung des Index zu 100% bis zum Cap von 122,00 % bei Falligkeit
- Kapitalschutz bei Falligkeit 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 tiber Bérse maglich. +100% Riickzahlung bei Falligkeit. - Bonitatsrisiko des Emittenten.
+ keine Kiindigungsmaéglichkeit des Emittenten. - Kursschwankungen wéhrend der Laufzeit moglich. +Eggglggrg?séglichkeitdes Emittenten zum j iligen - Kurssct k wahrend der Laufzeit moglich.
- Bonitéatsrisiko des Emittenten. - Kursverlust bei vorzeitigem Verkauf iiber Bérse maglich.
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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 seitwdrts bewegenden Kursen des Basiswerts Ertragsmoglichkeiten
erwarten.

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

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

Kurs des Basiswerts In % des Startwerts

0 Die Riickzahlungsszenarien.
Waa ; . . . .
MfW\M\'M qf V‘m\”fw WN Senio! - Szenario 1: Liegt der Schlusskurs des Basiswerts am Bewertungstag (Referenzpreis) auf
( . . .
5 o W Y oder Uber dem Cap, wird das Produkt am Laufzeitende zum Capbetrag zu-
/\,\,wf W [l riickgezahlt.
0 /u Szenario 2: Liegt der Referenzpreis unter dem Cap, aber tber dem Startwert, wird das
M Produkt am Laufzeitende entsprechend dem Kursverlauf des Basiswerts im
5 Vergleich zum Startwert unter Berlicksichtigung der Partizipationsrate zu-
‘w\"‘\w ) rickgezahlt.
Szenario3
Szenario 3: Liegt der Referenzpreis auf oder unter dem Startwert, wird das Produkt am
Bawertungstag Laufzeitende zum Festbetrag zuriickgezahlt
B Cap W Startwert
lhre Chancen lhre Risiken
= Partizipation an einer positiven Entwicklung des Basiswerts bis zum Cap = Sie sind dem Risiko einer Insolvenz, das heiRt einer Uberschuldung, drohenden Zahlungsunfa-
higkeit oder Zahlungsunfahigkeit der DekaBank als Emittentin ausgesetzt.
= Attraktive Rendite bei Félligkeit der Anleihe = Sie tragen das Risiko, dass der Marktpreis dieses Produkts als Folge der allgemeinen Entwick-
lung des Marktes fdllt. Sie erleiden einen Verlust, wenn Sie unter Ihrem individuellen Erwerbs-
preis verauBern.
= Kapitalschutz mindestens in Hohe des (Teil-)Schutzbetrages des = Bei einer positiven Entwicklung des Basiswerts ist die Riickzahlung auf den Hochstbetrag
Nennbetrags am Riickzahlungstermin begrenzt.
= Geeignet fur 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
Produktkonzeptist einfach und verstandlich. Zusatzlich 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
marktiiblichen Zinsniveau. Die Zinsen werden jéhrlich unabhéngig von der Entwicklung der zugrunde liegenden Aktie gezahlt und federn mégliche Verluste
ab. Die Rendite der Aktien-Anleihe ist allerdings auch auf die Héhe dieser jahrlichen Zinszahlungen begrenzt.

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

Liegt der Schlusskurs der Aktie am finalen Bewertungstag auf oder tiber dem Basispreis, wird der Nennbetrag ausgezahit.

Anderenfalls bekommen Anleger eine festgelegte Aktienanzahl entsprechend dem Bezugsverhdltnis ins Depot eingebucht. Eventuelle Aktienbruchteile
werden in bar ausgeglichen. Ungtinstigster Fall: Mit Ausnahme der Zinszahlung Totalverlust des eingesetzten Kapitals, wenn die Aktie bei Lieferung wertlos
ist.

Eine wichtige Besonderheit bei klassischen Aktien-Anleihen:
Das Bezugsverhaltnis 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 hatte und nicht zum Startwert.

- niedrigerer Einstand, geringerer Verlust (siehe Auszahlungsprofil rechts)

Mit Aktien-Anleihen kann in jeder Marktphase eine attraktive Rendite Gewinn
erzielt werden. Ausschlaggebend ist die Hohe des Basispreises. Ist
dieser niedriger als der Aktienkurs, entsteht ein Sicherheitspuffer.
Dieser wird umso groRer, je tiefer der Basispreis liegt. Bis zum —

Kurs des
Basispreis sind Anleger gegen Verluste der zugrunde liegenden Aktie Basiswertes
geschitzt.
Basiswert Il Basiswert
Verlust I Aktienanieihe (Auszahlungsprofily
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ANLAGEKLASSE AKTIEN.

AKTIEN | AKTIENANLEIHEN.
Zinssatz p.a. Bezeichnung Félligkeit Rating Kaufkurs ISIN
Wihrung
6,00 % p.a. LBBW - Aktien-Anleihe auf SAP AG 29.12.2026 Aa2  Ausgabepreis DEO0OLB63TD2
EUR Zeichnungsfrist: 20.05.2026 bis 10.06.2026 (11:00 Uhr) 100,00 %
vorzeitige SchlieBung méglich
- Basispreis: 80 % vom Startniveau
- Lieferung von Aktien im Verhdltnis Nennbetrag/Barriere
Bitte beachten Sie die Hinweise zu den Risiken am Ende der Seite!
4,50 % p.a. LBBW - Express-Aktien-Anleihe auf Siemens AG 28.06.2030 Aa2  Ausgabepreis DE000LB63604
EUR Zeichnungsfrist: 12.05.2026 bis 02.06.2026 (11:00 Uhr) 100,00 %
vorzeitige SchlieBung méglich
- jahrliche vorzeitige Riickzahlung zu 100% maglich.
- Basispreis: 75 % vom Startniveau
- Lieferung von Aktien im Verhéltnis Nennbetrag/Barriere
Bitte beachten Sie die Hinweise zu den Risiken am Ende der Seite!
INVESTMENTFONDS.
Emittent / Bezeichnung aktueller Kurs Performance in % Ausstattungsmerkmal
ISIN/ WKN Wahrung 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
DekaBank 67,07 2,51 22,30 37,79 Nachhaltiger Aktienfonds Weltweit
Deka Portfolio ESG Globale EUR Deka Portfolio Nachhaltigkeit Globale Aktien bietet Chancen an weltweiten
Aktien Aktienmarkten zu partizipieren und gleichzeitig in Unternehmen zu investieren,
LU0133819333/ 658871 die respektvoll und wer!:schatzend mlt.Menschen.. der Umwelt‘ und damit unserer
Zukunft umgehen. Studien haben gezeigt, dass eine nachhaltige
Unternehmenspolitik Anlegern langfristig eine Rendite versprechen kann.
DekaBank 260,61 4,77 23,12 41,49 Aktienfonds Weltweit
Deka-Globale Aktien EUR Das Fondsvermdégen wird nach dem Grundsatz der Risikostreuung weltweit in
LowRisk CF Aktien angelegt. Bei der Zusammenstellung des Portfolios ist ein attraktives
LU0851806900 / DK2CEX Char.1ce-l Ffisiko‘verhéltl?is wichtig, was vor allem durch die Auswa.hl von .Ak.tien
erreicht wird, die niedrige Kursschwankungen erwarten lassen. Die Maximierung
der Rendite im Vergleich zum breiten Aktienmarkt steht nichtim Vordergrund.
ZERTIFIKATE.
Emittent / Bezeichnung aktueller Kurs Ausstattungsmerkmale
ISIN/ WKN Wahrung Bitte beachten Sie auch die Risiken zu diesen Anlagen am Ende der Seite!
DekaBank Ausgabepreis Zeichnungsfrist: 26.05.2026 bis 15.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich
Express-Zertifikat Memory mit Airbag 1.010,00 Laufzeit: max. 6,25 Jahre - Kupon pro Periode: 7,10 % p.a.
Basiswert: SAP AG EUR Barriere: 65 % des Startkurses - Sicherheitspuffer zum Laufzeitende: 35 %
DE000DK1JP82 / DK1JP8 - Chance auf vorzeitige Riickzahlung 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
- Mogliche Aktienandienung bei Félligkeit zur Barriere (65 % des Startkurses)
DekaBank Ausgabepreis Zeichnungsfrist: 26.05.2026 bis 15.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich

Express-Zertifikat Memory mit Airbag
08/2032 der DekaBank

Basiswert: MSCI World Climate Change ESG
Select CTB 4.5% Decrement
DEO00DK1JQX9/ DK1JQX

100,00 %

Laufzeit: max. 6,25 Jahre - Kupon pro Periode: 4,25 % p.a.

Barriere: 70 % des Startkurses - Sicherheitspuffer zum Laufzeitende: 30 %

- Chance auf vorzeitige Riickzahlung 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

- Mégliche Andienung in bar bei Falligkeit zur Barriere (70 % des Startkurses)

Hinweise zu den Risiken
- Emittenten-/ Bonitatsrisiko des Emittenten.
- Ruckzahlung am Ende der Laufzeit abhangig von Basiswertentwicklung.

- Ggf. Risiko einer verzégerten oder ausfallenden Bonuszahlung.

- Kursverlust bei vorzeitigem Verkauf tiber Borse méglich.
- Kursschwankungen wahrend der Laufzeit maglich.

- Totalverlust moglich.
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 INGEBOIENAGEY : \INPAGEKEFASSEN:

Quelle: LBBW vom 24. April 2026

ANLAGEKLASSE ROHSTOFFE.
6LPREIS WEITERHIN HOCH.

Als letzte Woche Hoffnungen aufkamen, dass die StraRe von Hormus wieder

gedffnet werde, gaben die Olpreise deutlich nach. Allerdings ist der %0 %0
Schiffsverkehr weiterhin gestort, so dass Brent erneut in den Bereich der 1% \ 120
100-USD-Marke gestiegen ist. Durch die StraBe von Hormus werden in der 1o 1
Regel rund 15 Mio. Barrel pro Tag (mbpd) an Rohdl und 5 mbpd an 190 100
Olprodukten transportiert. Die Blockade der Meerenge fiihrte dazu, dass % %0
das globale Olangebot im M&rz um rund 10 mbpd gesunken ist. Dennoch %0 %0
sollte die Meerenge im Laufe der ndchsten Wochen wieder befahrbar sein. 0 0
Denn die hohen Benzinpreise in den USA erhdhen zu Beginn der ,,Driving %0 21 ' 22 ' 23 ' 24 ' 25 — %
Season“ den Druck auf den US-Prasidenten, den Irankrieg bald zu beenden. = USD pro Fass Brentdl

Fir Entlastung sorgt, dass iber alternative Transportwege aus der

Golfregion aktuell rund 3 mbpd mehr Rohél transportiert werden als vor Quelle: LSEG, LBBW Research
Kriegsbeginn. Zudem diirfte die OPEC+ ihre Forderquoten in den
kommenden Monaten erhéhen. Und auch die Olnachfrage schwicht sich
weiter ab. Fiir das zweite Halbjahr 2026 zeichnet sich am Olmarkt immer
noch ein hoher Angebotsiiberschuss von tiber 1,5 mbpd ab. Wir bestdtigen
daher unsere Prognose: Bis Jahresende 2026 diirfte Brent wieder auf 80

USD nachgeben.
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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 BASIERENDEN WERTPAPIERE WERDEN IN KEINER WEISE VON DER DEUTSCHEN BORSEN AG, STOXX LIMITED UND MSCI
GEFORDERT, HERAUSGEGEBEN, VERKAUFT ODER BEWORBEN.
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Irgendwie will ich auch mal
auf einen Spitzenplatz.

/7 Schluss mit irgendwie.

- Deka Uberzeugt mit herausragenden Bewertungen bei den wichtigsten
Anbietervergleichen. Vertrauen Sie auf Top-Qualitat und preisgekrénte
N Kompetenz der Deka-Finanzmarktprofis.

i Capital £ WirtschaftsWoche
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Kompetenz ist unser Kapital.
°
5 Sparkasse IIDEI(a

Fiirth Investments

DekaBank Deutsche Girozentrale. Nahere Angaben zu den Auszeichnungen finden Sie unter www.deka.de/auszeichnungen oder unter: Capital-Heft 03/2026 WirtschaftsWoche-Heft 44/2025
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