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WOCHENAUSBLICK.

UNTIL THE MUSIC STOPS....

FAZIT / ZUSAMMENFASSUNG

Und läuft und läuft und läuft! Dieser Slogan aus der VW-Werbung der 1960er-Jahre ließe sich

problemlos auf die Aktienmärkte übertragen. Wie lange die Rally tatsächlich andauert, lässt sich

aus historischen Daten allerdings nicht vorhersagen. Die aktuell rekordhohe Gewinndynamik im

S&P 500 kann jedoch kaum mehr getoppt werden. Sein KGV lag nur in wenigen Fällen noch höher

als jetzt, und die Risikoprämie gegenüber zehnjährigen US-Treasuries beträgt nur noch wenig

mehr als Null. Das Chance-Risiko-Verhältnis hat sich daher eingetrübt. Was uns jedoch am

meisten Sorge bereitet, ist die geradezu explosionsartige Rally der etablierten

Halbleiterunternehmen, welche nun ebenfalls vom KI-Boom profitieren. Gewichtet haben sich die

Kurse der zentralen Protagonisten dieses Sektors in den vergangenen zwölf Monaten nahezu

verachtfacht. Dies riecht nach Überhitzung und könnte daher so etwas wie „the last hurrah“ des

KI-Hypes darstellen.

Quelle: LBBW vom 29. Mai 2026
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Once a trend is established …

Von George Soros, einem der bekanntesten Hedgefonds-Manager aller Zeiten, stammt das Zitat: „Once a trend ist

established, it tends to persist.“ Weil seit dem im März 2020 markierten Coronatief jedes weitere Indextief höher ausfiel

als das jeweilige davor, dauert die laufende Rally im S&P 500 nun schon sechs Jahre. In dieser Zeit schaffte es der US-

Leitindex einmal sogar, neun Wochen in Folge zu steigen.

Nach insgesamt fünf Verlustwochen hintereinander zu Beginn des Irankriegs drehte der S&P 500 in der Woche nach

Ostern wieder nach oben, weil am 8. April 2026 die Waffenruhe zwischen den USA und dem Iran in Kraft trat. Da der US-

Leitindex in den hierauf folgenden sieben Wochen ebenfalls zulegte, hatte er zu Wochenbeginn bereits acht

Pluswochen am Stück hinter sich. Wer zuletzt also nach dem Motto „the trend ist your friend“ handelte, wurde belohnt.

Aktuell schickt sich der S&P 500 an, sogar die neunte Woche in Folge im Plus zu schließen. Weil eine zehnte Pluswoche

am Stück einen Rekord darstellen würde, spricht nun einiges dafür, dass auf kurze Sicht bald wieder Gewinnmitnahmen

folgen könnten. Schließlich ist die Nachrichtenlage längst nicht so toll wie die Kursentwicklung.

Hängepartie dauert schon zwei Monate

Der Irankrieg hat die globale Konjunktur schließlich fraglos geschwächt und die Teuerung angeheizt. Dies bringen wir

im Rahmen unserer gekappten Schätzungen für das BIP-Wachstum sowie der nun höheren Inflationsprognosen zum

Ausdruck. Die Straße von Hormus ist seit Ende Februar weitgehend gesperrt. Im Zuge der Kampfhandlungen wurden

einzelne Ölquellen und Gasfelder sowie Raffinerien beschädigt. Auch die Preise für Düngemittel zogen stark an, so dass

bei Lebensmitteln auf Sicht ebenfalls mit stark anziehenden Preisen zu rechnen ist.

Die Verhandlungen zwischen den USA und dem Iran ziehen sich schon fast zwei Monate lang hin. Das lange

angekündigte Memorandum zwischen den Vereinigten Staaten und dem Iran, auf welchem detaillierte

Friedensverhandlungen aufbauen sollen, ist nach wie vor nicht in trockenen Tüchern. Seitens Trump wurde es zwar

mehrfach als unmittelbar bevorstehend bezeichnet, der Iran wiegelte jedoch genauso regelmäßig ab und sprach von

teils unüberbrückbaren Differenzen. Positive Signale wurden an den Aktienmärkten durchgängig mit deutlichen

Kurszuwächsen goutiert, negative brachten hingegen – falls überhaupt – lediglich geringfügige Rücksetzer.

Am vergangene Wochenende hatte der US-Präsident ebenfalls gepostet, dass ein solches Abkommen unmittelbar

bevorstünde. Sein Außenminister Marco Rubio sprach zudem davon, dass noch am selben Tag Ergebnisse verkündet

würden. Tags darauf ruderte Trump jedoch wieder zurück. Mit ihm würde es nur einen guten Deal geben, und ein

solcher brauche Zeit, weshalb er seine Leute angewiesen habe, nichts zu überstürzen. Weil die USA zu Wochenbeginn

trotz Waffenruhe Raketenstellungen im Süden der islamischen Republik sowie Minenboote in der Straße von Hormus

angriffen, sollen die Gespräche Medienberichten zur Folge kurz vor dem Abbruch gestanden haben. Formal ist die

Waffenruhe zwar weiterhin intakt, faktisch beschuldigen sich beide Seiten jedoch gegenseitig des Vertragsbruchs.

Dabei kam es auch gestern wieder zu Angriffen. Während die USA militärische Ziele in Bandar Abbas attackierte,

reagierte der Iran als Vergeltung mit Angriffen auf einen US-Luftwaffenstützpunkt in der Region.
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Gestern Abend dann die erneute Wende: Aus US-Kreisen hieß es, dass amerikanische und iranische Unterhändler eine

vorläufige Einigung zu einem Rahmenabkommen erzielt hätten. Vom Iran wurde dies jedoch nicht bestätigt. Beide

Seiten müssten ohnehin noch die Zustimmung ihrer jeweiligen politischen Führungen einholen. US-Vizepräsident J.D.

Vance meinte hierzu, dass schwer vorherzusagen sei, wann Trump den Textentwurf billigen werden, bzw. ob überhaupt.

Falls er zustimmt, würde gemäß US-Nachrichtenportal Axios die Waffenruhe um weitere 60 Tage verlängert werden. Teil

der Einigung sei zudem ein ungehinderter Schiffsverkehr durch die Straße von Hormus. Im Gegenzug würden die USA

die Blockade iranischer Häfen aufgeben, und das Mullah-Regime würde sich dazu verpflichten, die innerhalb der

Meerenge verlegten Minen binnen 30 Tagen zu entfernen. Zudem sollen Verhandlungen über Irans Atomprogramm

aufgenommen werden.

Falls sich die USA und der Iran schlussendlich tatsächlich auf eine gemeinsame Linie einigen, wäre jedoch nicht alles

sofort wieder in Butter. Erst wenn alle Minen entfernt sind, könnte wieder eine größere Zahl von Schiffen die Meerenge

passieren. Bis sich die angespannten Lieferketten wieder vollständig normalisiert haben, dürfte zudem noch einiges

mehr an Zeit ins Land ziehen. Damit leere Tanker den Golf auch künftig wieder anfahren und sich die Reedereien nicht

dafür entscheiden, ihr Öl stattdessen beispielsweise in Brasilien oder Nigeria zu laden, braucht es zudem eine

Perspektive dauerhafter Sicherheit. Daher ist zu erwarten, dass die Prämie der Transportversicherer auf absehbare Zeit

erhöht bleiben dürften. An der Preisfront dürften die Folgen des Krieges und des Ölpreisschocks zudem noch lange zu

spüren sein. Zwischen Teuerungsbeginn und Inflationspeak lagen historisch vielfach zwölf oder mehr Monate. Ob das

von US-Präsident Donald Trump mehrfach herausgestellte Kriegsziel, den Iran am Bau einer Atombombe zu hindern,

schlussendlich erreicht wird, lässt sich – Stand jetzt – zudem kaum abschätzen. Summa summarum lässt sich daher

sagen, dass der Krieg die Situation sowohl ökonomisch als auch geopolitisch verschlechtert hat. Aber die Aktienmärkte

notieren deutlich höher als zuvor.

S&P 500 lief Gewinn immer stärker voraus

Für diese dürfte sich das Chance/Risiko-Verhältnis zuletzt somit verschlechtert haben. Nicht nur wegen der in den

vergangenen Wochen deutlich gestiegenen Kurse und den entsprechend höheren KGVs. An den Bondmärkten legten

wegen den gestiegenen Inflationserwartungen und deren Konsequenzen für die Geldpolitik rund um den Globus zudem

die Renditen deutlich zu, was automatisch die Aktien-Risikoprämien sinken ließ. Diese fielen weit unter ihre

langjährigen Median-Werte. Höhere Renditen haben zudem zur Folge, dass der Gegenwartswert künftiger Cashflows

sinkt. All dies sprach daher nicht für steigende – sondern im Gegenteil für sinkende Aktienkurse.

Würden die Aktienmärkte der fundamentalen Entwicklung hinterherhinken, wäre dies kein Problem. Aber das Gegenteil

ist der Fall. Illustriert sei dies am S&P 500, welcher als weltgrößter Leitindex quasi die globale Musik vorgibt: Seit

Beginn des laufenden Aufwärtszyklus legte er in Summe deutlich stärker zu als sein Gewinn. Während der Index seither

um kumuliert 238 % stieg, verbesserte sich der 12-Monats-Forward-Gewinn – trotz eines fulminanten Anstiegs bei den

im Index mit immer höherem Gewicht vertretenen Tech-Werten – in dieser Zeit lediglich um 107 %. Dass der S&P 500

dabei initial seinem Gewinn vorauslief, lässt sich erklären. Wegen des Risikoabschlags fiel sein 12-Monats-Forward-KGV
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zum Kurstief am 23. März 2020 mit 13,0 – für amerikanische Verhältnisse – recht niedrig aus. Unterstellt man in der

Folge „return to the mean“ ist selbstredend, dass die Kurse stärker zulegen als die Gewinne. Zudem gingen die

Gewinnschätzungen im Zuge der Lockdowns zunächst erst noch in die Knie. Der temporär auf 86 % angeschwollene

Vorsprung baute sich mit Ende 2021 dann wieder sukzessive ab. Im September 2022 – und damit lediglich zwei Monate,

bevor mit ChatGPT der KI-Hype startete – betrug der Kursvorsprung daher lediglich noch 24 %. Zu diesem Zeitpunkt lag

das 12-Monats-Forward-KGV wieder bei 15,3 und entsprach damit weitgehend dem langjährigen Bewertungsmedian

(seit 1988) von 15,6. Der US-Aktienmarkt hatte zu diesem Zeitpunkt daher eine Art Gleichgewichtsniveau erreicht.

Anstatt sich ab diesem Zeitpunkt nun im Einklang mit den steigenden Gewinnen zu entwickeln, begann der S&P 500

seinem Gewinntrend jedoch wieder vorauszueilen. Im Maximum – im November 2025 – waren die Kurse den Gewinnen

daher um kumuliert 137 % enteilt (vgl. Abb. 1). Mit dem deutlichen Kursrückgang im Zuge des Irankriegs sank der

Vorsprung temporär zwar wieder bis auf 91 %. Im Zuge der seit neun Wochen dauernden „Friedensrally“ legte er jedoch

bereits wieder auf aktuell 131 % zu. Mit einem 12-Monats-Forward-KGV von 21,3 fällt die Bewertung des S&P 500 daher

aktuell ziemlich hoch aus. Von einem Risikoabschlag – wie zu Zeiten der Pandemie – ist derzeit somit keine Spur.

Anleger scheinen Dynamik zu extrapolieren

Als im November 2022 der Launch von ChatGPT den KI-Hype entfachte, sah die Gewinndynamik des S&P 500 mau aus.

Das Gewinnmomentum betrug lediglich 4,1 % YoY. Ein gutes halbes Jahr lang gab dieses sogar noch weiter nach und

erreichte das Tief im Juni 2023 bei -3,6 % YoY. Seither legte es nahezu ununterbrochen auf aktuell 29,2 % zu. Diese

Entwicklung in die Zukunft fortzuschreiben, könnte jedoch gefährlich sein. Historisch erreichte die US-Gewinndynamik

in der Spitze zwar noch weit höhere Stände. Seit 1988 überstieg sie aber nur zweimal das gegenwärtige Niveau, und

zwar im Nachgang der Finanzkrise mit im Top 40,6 % und nach den Lockdowns in der Pandemie mit im Maximum sogar

43,6 %. Beiden Fällen war zuvor jedoch nicht nur ein geringfügiger Gewinnrückgang sondern ein massiver

Gewinneinbruch vorausgegangen, welcher die jeweilige Berechnungsbasis markant sinken ließ (vgl. Abb. 2). Dass die

Gewinndynamik des S&P 500 auf Sicht wieder nachlässt, dürfte daher eine deutliche höhere Wahrscheinlichkeit haben

als eine weitere Beschleunigung des Momentums.
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Zumal dann, wenn man sich die Entwicklung im Detail anschaut. Gewiss: Künstliche Intelligenz stellt eine Zäsur dar: So

wie die Entwicklung der Dampfmaschine, der Übergang von der Manufaktur zur industriellen Fließbandproduktion, oder

die Vernetzung der Welt und die zur Verfügungstellung von Echtzeit-Informationen via Internet. Abweichungen von

historischen Mustern mittels „this time is different“ zu begründen, ging jedoch meistens schief. Betrachtet man das

isolierte Gewinnmomentum des Sektors „Information Technology“, liegt dieses mit aktuell 67,7 % nämlich nicht nur

noch wesentlich höher als im Gesamtmarkt, sondern zudem auch so hoch wie nie zuvor. Damit fällt es mehr als fünfmal

so dynamisch aus wie im langjährigen Median (13,4 %). Die gute Laune der Anleger kommt daher nicht von ungefähr

und hat somit durchaus ihre Berechtigung. Und auch außerhalb der Informationstechnologie – oder anders formuliert

in den restlichen zehn US-Sektoren – legte nach einer ausgedehnten Phase schwachen Wachstums das gewichtete

Gewinnmomentum zuletzt wieder deutlich zu. Es fällt mit 16,3 % aktuell weit mehr als doppelt so hoch aus wie im

langjährigen Median (7,3 %) (vgl. Abb. 3). Dies nicht zuletzt deshalb, weil die Sektoren „Energy“ sowie die hiermit eng

verwandten „Materials“ (u.a. Petrochemie) wegen der hohen Öl- und Gaspreise aufgrund der Sperrung der Straße von

Hormus derzeit von einer Sonderkonjunktur profitieren und ihren 12-Monats-Forward-Gewinn mit Jahresraten von

45,0% bzw. 37,6 % steigern konnten. Mit der Wiederöffnung der Meerenge würden sich ihre Gewinnwachstumsraten

jedoch wohl wieder normalisieren.

Das stetig wachsende Gewicht der Techs schuf im S&P 500 zudem eine gefährliche Abhängigkeit. Von den 80,3

Gewinnpunkten, um welche der 12-Monats-Forward-Gewinn YoY stieg, stammen allein 46,7 aus diesem Sektor – mithin

also ein Anteil von 58,1 %. Die verbleibenden 33,6 Punkte an Gewinnanstieg verteilen sich somit auf die restlichen zehn

US-Sektoren. So lange die Musik bei den IT-Werten weiter spielt, mag alles gut sein. Aber wehe, wenn diese verstummt.

Als im März 2000 die Dotcom-Blase platzte, hing der S&P 500 indes weit weniger von der Gewinnentwicklung der IT-

Werte ab als heute. In den zwölf Monaten, welche diesem Ereignis vorausgingen, hatte ihr Gewinn zwar ebenfalls weit

dynamischer zugelegt, als dies im breiten Markt der Fall war. Der Anteil jener Werte am Anstieg des 12-Monats-

Forward-Gewinns des S&P 500 lag damals trotzdem nur bei 29,5 %.

Dass das Gewinnniveau der Techs stetig steigt, ist zudem alles andere als ein Naturgesetz. An den Märkten wird zudem

nicht die Gegenwart bezahlt, sondern die Zukunft antizipiert. Wenn die Gewinndynamik jedoch so hoch ausfällt wie

derzeit, kann es auf Sicht kaum noch besser, jedoch wieder deutlich schlechter kommen. Angesichts der zuletzt immer

schneller steigenden Kurse – insbesondere bei den Halbleiterwerten (hierzu später mehr) – denken die Anleger aktuell

jedoch offenbar anders. Stattdessen scheinen sie die jüngste Entwicklung gedanklich in die Zukunft fortzuschreiben.

Dies könnte ein riskantes Unterfangen sein.
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Eingetrübtes Chance-Risiko-Verhältnis

Zurück zur Betrachtung des gesamten S&P 500: In der Tendenz führte ein höheres Gewinnmomentum zwar tatsächlich

zu einer schwächeren Kursentwicklung in den folgenden zwölf Monaten. Dies galt allerdings nur für den

Erwartungswert. Weil das Bestimmtheitsmaß hierfür lediglich knapp 1,7 % beträgt, scheint alles möglich – von einer

sich nochmals beschleunigenden Rally bis hin zu einem deutlichen Rücksetzer. Die Spanne möglicher Ergebnisse

sämtlicher Konstellationen, in denen das Gewinnmomentum so hoch wie derzeit oder sogar noch höher ausfiel, reichte

seit 1989 von +31,0 % im Hoch bis -21,1 % im Tief. Bezogen auf das derzeitige Gewinnmomentum von 29,2 % ergibt

sich für die kommenden zwölf Monate auf Basis der langjährigen Regression ein Erwartungswert von +6,1 % (vgl. Abb.

4).

Vergleichbare Überlegungen lassen sich auch für die Betrachtung der weit unterdurchschnittlichen Ex-ante-

Risikoprämie sowie der hohen absoluten Bewertung des US-Aktienmarkt anstellen. Aber auch hier gilt, dass lediglich

eine Tendenz auszumachen ist. Ein valider Zusammenhang existiert auf kurze Sicht hier ebenfalls nicht.
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Subtrahiert man von der Gewinnrendite des S&P 500 die Rendite zehnjähriger US-Treasuries, erhält man die Ex-ante-

Aktienrisikoprämie. Im Median seit 1988 lag diese bei 1,85 %. Mit dem in den vergangenen Jahren steigenden 12-

Monats-Forward-KGV reduzierte sich die Gewinnrendite. Weil parallel hierzu auch noch die Rendite zehnjähriger US-

Treasuries stieg, sank die Ex-ante-Risikoprämie immer weiter. Aktuell liegt diese mit 0,25 % nur noch knapp über der

Nulllinie (vgl. Abb. 5). Ex ante wird die Inkaufnahme von Aktienrisiken – also einer Kombination aus höherem Markt- und

zusätzlichen Bonitätsrisiko somit kaum mehr entlohnt. Anleger müssen sich daher fragen, ob sie auf Sicht nicht auf den

geringfügigen Aufschlag verzichten und stattdessen mit Treasuries auf die risikolose Rendite setzen sollten.

Dies wäre zwar eine durch und durch rationale Entscheidung, trotzdem muss dies nicht die richtige sein. In der zweiten

Hälfte der 1990er-Jahre fiel die Ex-ante-Risikoprämie über weite Strecken sogar negativ aus. Aus Ex-ante-Sicht

bedeutete dies, dass die Renditeerwartung für US-Aktien trotz des höheren Risikos unter derjenigen von US-Treasuries

lag. Wer damals seinem Kopf folgte, verpasste eine mehrjährige Rally. Mitte Januar 2000 – also gute zwei Monate vor

dem Platzen der Dotcom-Bubble – lag die ex-ante-Risikoprämie sogar bei -2,65 %.

Die Rally der späten 1990er Jahre ist ein zentraler Grund dafür, weshalb der Erwartungswert für die Kursentwicklung

des S&P 500 in den jeweils folgenden zwölf Monaten für sämtliche Konstellationen, in welchen die Ex-ante-

Risikoprämie so gering wie nun oder sogar noch niedriger ausfiel, mit 7,5 % vergleichsweise hoch liegt. Im Maximum

legte der US-Leitindex in dieser Gemengelage sogar um 50,4 % zu, im schlechtesten Fall brach der Index daraufhin

jedoch um 30,4 % ein. Bezogen auf die derzeitige Höhe der Risikoprämie von 0,25 % ergibt sich für die kommenden

zwölf Monate anhand der Regression ein Erwartungswert von +8,7 % Mit lediglich 1,3 % fällt das Bestimmtheitsmaß

hier nochmals niedriger aus als bei der Betrachtung des Gewinnmomentums (vgl. Abb. 6).

Zu guter Letzt wollen wir auch noch das 12-Monats-Forward-KGV des S&P 500 im Lichte seiner Historie betrachten. Mit

aktuell 21,3 lag es seit Anfang 1988 nur an weniger als 14 % aller Tage noch höher als jetzt. Und zwar in der jüngeren

Vergangenheit, vor allem aber im Umfeld der Dotcom-Bubble sowie der Post-Corona-Rally (vgl. Abb. 7). Die beiden

letztgenannten Phasen sind dabei höchst unterschiedlich zu interpretieren: Rund um die Jahrtausendwende waren US-

Aktien trotz markant negativer Ex-ante-Risikoprämie teuer, was eine äußerst kritisch einzuschätzende Konstellation
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darstellte. Im Rahmen der Post-Corona-Rally korrespondierte die hohe Bewertung hingegen mit einer ebenfalls sehr

hohen Aktienrisikoprämie. Aktien waren verglichen mit zehnjährigen US-Treasuries damals somit äußerst attraktiv,

weshalb die hohe Aktienmarktbewertung in dieser Phase völlig unproblematisch war. Angesichts einer längst nicht

mehr als adäquat einzuschätzenden Ex-ante-Risikoprämie ist das aktuell erneut hohe KGV somit als durchaus kritisch

anzusehen, wenngleich die derzeitige Konstellation um Längen weniger gefährlich erscheint als im Frühjahr 2000.

Bezüglich des 12-Monats-Forward-KGVs wollen wir uns nun ebenfalls anschauen, was eine Bewertung auf oder sogar

oberhalb des gegenwärtigen Niveaus von 21,3 für die Kursentwicklung der hierauf folgenden zwölf Monate bedeutet

hätte. Im Best Case legte der S&P 500 auf Sicht eines Jahres hierbei 42,6 % zu, im schlimmsten Fall brach er jedoch um

33,4 % ein. Bezogen auf das derzeitige KGV von 21,3 liegt der aus der Regression ableitbare Erwartungswert für die

kommenden zwölf Monate bei +5,5% Mit knapp 4,0 % fällt das Bestimmtheitsmaß hier zwar deutlich höher aus als bei

der Betrachtung von Gewinnmomentum und Ex-ante-Aktienrisikoprämie. Aber auch dies bedeutet, dass sich die

Entwicklung des S&P 500 in den folgenden zwölf Monaten nur mit einem Anteil von mageren 4 % anhand des KGVs

erklären lässt, also 96% auf andere Aspekte zurückzuführen sind (vgl. Abb. 8).

wissenschaftlich fortschrittlichsten Methoden nicht vorhersagen. Ein Crash in der nahen Zukunft ist genauso möglich

wie eine nochmalige Beschleunigung des Aufwärtstrends. Unsere Datenanalyse zeigt jedoch, dass das Risiko einer

wieder abflauenden Gewinndynamik, die schwache relative Attraktivität von Aktien gegenüber Bonds, sowie die

vergleichsweise hohe Bewertung des S&P 500, das Chance-Risiko-Verhältnis jeweils getrübt haben. Seit Anfang 1988

legte der Kurs des S&P 500 um gut 9,3 % p.a. zu. Auf Basis der drei zuvor genannten Faktoren liegt der Erwartungswert

für die nun folgenden zwölf Monate hingegen lediglich bei 6,1 % (Gewinnmomentum), 8,7 % (Risikoprämie) bzw. 5,5 %

KGV) – und damit jeweils niedriger. Falls die Gewinndynamik im Zuge der laufenden Rally weiter zulegen, die

Risikoprämie noch mehr absinken und das KGV weiter steigen würde, würde dies die Perspektiven nochmals weiter

schwächen.
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Angepasste Kursziele

Mit dem heutigen Tag ersetzen Indexprognosen per Ende September turnusgemäß die Kursziele für Mitte des Jahres,

Angesicht der massiven Rally haben wir unsere Erwartungen für den S&P 500 zwar etwas nach oben angepasst. Dies gilt

im Übrigen auch für den japanischen Nikkei. Unser vorsichtiges Narrativ bleibt gleichwohl bestehen.

Zeichen von Überhitzung

Eine bekannte Börsenweisheit besagt „A bull market does not die in a whimper, but in a bang!“ Hiermit ist gemeint,

dass ein solcher für gewöhnlich nicht leise und unauffällig endet, sondern dass die finale Phase oftmals von Euphorie,

Exzessen und Überspekulation geprägt ist. Lange Haussephasen an den Börsen enden in aller Regel daher nicht, weil

sich die Stimmung allmählich verschlechtert, sondern weil sie zuvor erst noch zu gut wurde. Derartige

Überhitzungstendenzen lassen sich seit Jahresbeginn mehr und mehr bei den traditionellen Halbleiterwerten

beobachten. So legte beispielsweise Micron Technology am Dienstag um 19 % im Kurs zu und überschritt damit

erstmals eine Marktkapitalisierung von einer Billion US-Dollar. Micron drang hierdurch in die Top Ten der am höchsten

kapitalisierten Unternehmen im S&P 500 ein. In der Nacht von Dienstag auf Mittwoch schoss auch die koreanischen SK

Hynix um fast 10 % nach oben. Der koreanische Blue-Chip-Index KOSPI, welcher mit Samsung ein weiteres Tech-

Schwergewicht beherbergt, verzeichnete seit Jahresbeginn ein Kursplus von 94 %.

In den vergangenen Jahren hatten die Tech-Werte – insbesondere die KI-Highflyer – zwar auch schon massiv zugelegt.

Was sich in den vergangenen Monaten jedoch bei den traditionellen Halbleiterunternehmen abspielte, toppt alles. Um

dies zu visualisieren, haben wir die wichtigsten Tech-Protagonisten der vergangenen Jahre in vier Gruppen eingeteilt:

Die Gruppe der Halbleiterausrüster und -infrastrukturunternehmen setzt sich aus der niederländischen ASML, dem

weltweit führenden Hersteller von EUV- und DUV-Lithografieanlagen (extreme ultraviolet bzw. deep ultraviolet), welche

zur Herstellung modernster Chips benötigt werden, sowie der taiwanesischen TSMC zusammen. Letztere agiert mit

führender Technologie als weltweit größter Auftragsfertiger (Foundry) für Mikrochips. Die Gruppe der Spezial-KI-

Chipdesigner beherbergt Broadcom, welche bei ASICs (application-specific integrated circuit) führend sind, und Nvidia,

die absolute Nummer Eins bei GPUs (graphic processing unit). In der Gruppe der Hyperscaler, welche auch Hyperscale-

nah agierende Unternehmen umfasst, befinden sich Alphabet, Amazon (wegen ihrer Tochter AWS), Meta Platforms,

Microsoft und Oracle. Die Gruppe der etablierten bzw. sonstigen Halbleiterunternehmen setzt sich schließlich aus AMD,

Intel, Micron Technologies, Samsung (welche allerdings auch noch diverse andere Geschäfte betreiben) und SK Hynix

zusammen.

Der Einfachheit halber haben wir bei allen genannten Unternehmen die Kursentwicklung in US-Dollar betrachtet und

hieraus sodann für jede Teilgruppe eine gleichgewichte rollierende Jahresrate der Kursentwicklung berechnet. Dabei

fällt auf, dass die Kursdynamik der einzelnen Teilgruppen auch schon in der Vergangenheit enorme Ausmaße annahm,

jedoch längst nicht so massiv wie zuletzt die sonstigen Halbleiterunternehmen zulegten. Die Halbleiterausrüster und –

infrastrukturunternehmen erreichten den Höhepunkt ihrer Kursdynamik bereits im Frühjahr 2021 mit einem Anstieg

von gewichtet 172 % YoY– also noch lange bevor Ende November 2022 ChatGPT der breiten Öffentlichkeit vorgestellt
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wurde. Nach mehreren Jahren weit geringerer Zuwächse legte die Kursdynamik dieser Teilgruppe zuletzt wieder

deutlich zu und liegt aktuell bei 117 % YoY. Mit 171 % YoY hatten die Spezial-KI-Chipdesigner ihr Hoch in der

Kursdynamik ebenfalls schon im März 2021. Mit 167 % YoY erreichten sie genau drei Jahre später einen weiteren Peak.

Aktuell beträgt ihre Kursdynamik allerdings „nur“ noch 71 % YoY. Die Gruppe der Hyperscaler erreichte mit 82 % YoY

ebenfalls im März 2021 ein erstes Hoch in ihrer Kursdynamik, konnte dieses knappe drei Jahre später mit 93 %YoY

allerdings nochmals toppen. Aktuell liegt ihre Kursdynamik jedoch lediglich noch bei 17 % YoY. Das Kursmuster der

etablierten Halbleiterunternehmen ähnelte in all dieser Zeit zwar im Großen und Ganzen derjenigen der anderen drei

Teilgruppen. In der überwiegenden Zeit blieben sie in ihrer Entwicklung jedoch hinter diesen zurück. Mit deutlichem

Time Lag setzten dann jedoch auch diese zu einer Rally an, welche in ihrem Ausmaß die Kursentwicklung der drei

anderen Teilgruppen um Längen übertrifft. Aktuell liegt ihr gewichteter Kursanstieg bei sage und schreibe 680 % YoY.

Auf den ersten Blick haben die in dieser Gruppe zusammengefassten Unternehmen nicht allzu viel mit Künstlicher

ntelligenz zu tun. AMD, ursprünglich auf CPUs (central processing unit) fokussiert, konzentrierte sich zuletzt jedoch

vermehrt auf GPUs und versucht hiermit Nvidia Konkurrenz zu machen. Intel, ursprünglich vor allem für CPU-Einheiten

für Serverprozessoren und Client-Computing bekannt („Intel Inside“), erweiterte seine Geschäftsbasis zuletzt ebenfalls

um spezialisierte KI-GPUs. Micron Technologies, Samsung und SK Hynix konzentrieren sich allerdings weiterhin auf

„einfache“ Speicherchips wie DRAMs (dynamic random-access memory) und NANDs (blend of not + and). Obwohl jene

auf den ersten Blick wenig mit KI zu tun haben, hängen die Preissprünge für diese indirekt stark mit dem KI-Boom

zusammen. Jedes für das Training großer KI-Modelle verwendete GPU-Cluster braucht riesige Mengen an HBM/DRAM

(high bandwith memory). Zusätzlich werden in den Servern klassische DDR-DRAM-Module (double data rate) verbaut.

Im Rahmen der Inference, also des Betriebs von KI-Modellen, sorgen Milliarden an Anfragen für eine dauerhafte

Auslastung der Rechenzentren. Hierzu benötigt man viel Arbeitsspeicher (DRAM) und Speicherplatz (NANDSSDs). Die

Speicherung der Trainingsdaten sowie die Datenbereitstellung über Vektordatenbanken läuft ebenfalls überwiegend

über NANDSSDs (solid state drives). Der KI-Boom erzeugt somit einen massiven strukturellen Nachfrageschub nach

Speicher – auch wenn der Endnutzer nur den KI-Chat sieht. Strukturell kam zudem vor allem folgendes Problem hinzu:

Das Speichergeschäft ist extrem zyklisch. In der Schwächephase 2022/2023 erlitten Hersteller wie Micron Technologies,
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Samsung oder SK Hynix tiefe Preisverfälle und Verluste. In der Folge veranlassten sie Produktionskürzungen bei DRAM

und NAND. Zudem schichteten sie einen Teil ihrer Kapazitäten in den für KI-GPUs zwingend notwendigen und mit

höherer Marge versehenen HMB-Bereich um. Als die Nachfrage nach DRAMs und NANDs wegen des KI-Hypes

explodierte, traf diese somit auf reduzierte Produktionskapazitäten.

Datenflut voraus

Mit den vorläufigen Zahlen zur heimischen Inflation im Mai hält die zu Ende gehende Woche noch ein Makro-Highlight

parat. Mit dem Monatswechsel stehen traditionell viele wichtige Termine auf dem Kalender. Zu Wochenbeginn werden

die Mai-Einkaufsmanagerindizes für das verarbeitende Gewerbe Chinas sowie der Vereinigten Staaten veröffentlicht.

Am Dienstag stehen die vorläufigen Mai-Daten zu den harmonisierten Verbraucherpreisen im gesamten Euroraum zur

Veröffentlichung bereit. Neben den Einkaufsmanager-Schwesterindizes zum Dienstleistungssektor stehen am Mittwoch

die Veröffentlichung des Konjunkturberichts „Beige Book“ der Fed, sowie jüngste Zahlen zu den Auftragseingängen der

US-Industrieunternehmen auf der Agenda. Darüber hinaus werfen die vom privaten Arbeitsmarktdienstleister ADP

erhobenen Zahlen zum US-Stellenaufbau im Mai ein Schlaglicht auf den für Freitagnachmittag anstehenden offiziellen

US-Mai-Arbeitsmarktbericht. Unternehmensseitig wird diese Datenflut um die Quartalszahlen von Broadcom, dem

letzten noch ausstehenden Unternehmen der US-„Big 8“ sowie von Inditex – einem Nachzügler im Euro Stoxx 50 –

ergänzt. Am Donnerstag stehen zudem noch die Einzelhandelsumsätze im Euroraum auf dem Terminkalender.
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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, 1. Juni 2026

09:22 Uhr
Entwicklung

zur Vorwoche

Entwicklung

zur Vorwoche

DAX® 25 128,76  EUROSTOXX 50® 6 054,68 

MDAX® 33 240,07  S&P 500 7 580,06 

TecDAX® 4 184,40  NIKKEI® 66 934,33 

EUR/USD 1,1658  EUR/YEN 185,88 

Gold (in USD) 4 504,99  Öl (in USD) 98,26 

Umlaufrendite (in %) 2,93 

PROGNOSEN AKTIENMARKT
Aktuell Prognosen Stand: 29. Mai 2026

01.06.2026 per 30.09.2026 per 30.06.2027

DAX® 25 128 25 000 26 500

EUROSTOXX 50® 6 054 5 900 6 200

S&P 500® 7 580 7 300 7 800

PROGNOSEN RENTENMARKT
Aktuell Prognosen Stand: 29. Mai 2026

01.06.2026 per 30.09.2026 per 30.06.2027

3-Monats-EURIBOR 2,268 2,55 2,80

Bundesanleihen 10 Jahre 2,974 3,20 3,35

TERMINE IN DER KW 23.

Montag D/EWU Einkaufsmanagerindex Verarbeitendes Gewerbe Mai

EWU Geldmenge M3 April

EWU Arbeitslosenquote April

USA Bauausgaben April

USA Einkaufsmanagerindex Verarbeitendes Gewerbe Mai

Dienstag -

Mittwoch D/EWU Einkaufsmanagerindex Dienstleistungen Mai

USA Auftragseingänge Industrie April

USA Einkaufsmanagerindex Dienstleistungen Mai

Donnerstag EWU Einzelhandelsumsätze April

Freitag EWU BIP 1. Quartal

USA Arbeitslosenquote Mai
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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 

122,24

EUR

2,25 15,00 2,12 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.

26

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

51,38
EUR

1,83 3,93 8,14

DekaBank
Deka-ImmobilienGlobal

DE0007483612
748361

54,83
EUR

1,98 5,64 9,78

WestInvest
WestInvest InterSelect

DE0009801423
980142

48,79
EUR

2,20 6,65 12,55

DekaBank
Deka-ImmobilienNordamerika

DE000DK0LLA6

DK0LLA

55,39
USD

1,04 5,07 9,68

ANLAGEKLASSE RENTEN.

ANLEIHEN.
Zinssatz p.a.

Währung

Bezeichnung Fälligkeit Rating Kaufkurs Rendite
in % p.a.

ISIN

2,00 % p.a. 

EUR

Sparkasse Fürth - Sparkassenbrief

Laufzeit  1 Jahr: 2,00 % p.a. (ab 5.000 EUR)   |   Laufzeit  2 Jahre: 2,25 % p.a. (ab 5.000 EUR) 

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

Je nach 

Laufzeit

- 2,00 -

2,65 % p.a. 

EUR

Helaba - Carrara Festzinsanleihe 06g/26-06/29

Zeichnungsfrist: 27.04.2026 bis 01.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

1. bis 3. Kupon: 2,65 % p.a.

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

05.06.2029 Aa2 Ausgabepreis

100,00 %

2,65 DE000HEL0WG3

3,10 % p.a. 

EUR

LBBW – 3,15 % Festzins-Anleihe

Zeichnungsfrist: 27.05.2026 bis 17.06.2026 (11:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

1. bis 6. Kupon: 3,10 % p.a.

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

22.06.2032 Aa2 Ausgabepreis

100,00 %

3,10 DE000LB63VZ1

3,00 % bis 

5,00 % p.a. 

EUR

Helaba - Carrara Zuwachsanl.06n/26-06/36 (k)

Zeichnungsfrist: 12.05.2026 bis 08.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

Kupons: 

3,00 % / 3,15 % / 3,30 % / 3,45 % / 3,60 % / 3,75 % / 4,00 % / 4,25 % / 4,50 % / 5,00 % p.a. 

Jährliche Kündigungsmöglichkeit durch die Emittentin.

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

11.06.2036 Aa2 Ausgabepreis

100,00 %

3,77 DE000HEL0WS8

EUR DekaBank – Tresor-Anleihe mit Cap 12/2029 bezogen auf den MSCI World Climate Change 

ESG Select CTB 4.5% Decrement

Zeichnungsfrist: 01.06.2026 bis 22.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

Anleihe ist im DekaBank-Depot verwahrfähig

- Partizipation an der Entwicklung des Index zu 100% bis zum Cap von 117,00 % bei Fälligkeit

- Kapitalschutz bei Fälligkeit von 100%

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

21.12.2029 A+ Ausgabepreis

1.000,00 EUR

max.

4,60

DE000DK1JTR5

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

6,00 % p.a.

EUR

LBBW – Aktien-Anleihe auf SAP AG

Zeichnungsfrist: 20.05.2026 bis 10.06.2026 (11:00 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!

29.12.2026 Aa2 Ausgabepreis

100,00 %

DE000LB63TD2

6,45 % p.a.

EUR

Deka – Aktien-Anleihe auf adidas AG

Zeichnungsfrist: 01.06.2026 bis 22.06.2026 (10:00 Uhr) 

vorzeitige Schließung möglich

- jährliche vorzeitige Rückzahlung zu 100% möglich.

- Basispreis: 80 % vom Startniveau

- Lieferung von Aktien im Verhältnis Nennbetrag/Barriere

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

25.06.2027 A+ Ausgabepreis

100,00 %

DE000DK1JST3

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

66,74

EUR

1,36 24,20 36,72 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

258,83

EUR

3,39 24,73 40,41 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: SAP AG

DE000DK1JP82 / DK1JP8

Ausgabepreis 

1.010,00

EUR

Zeichnungsfrist: 26.05.2026 bis 15.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

Laufzeit: max. 6,25 Jahre - Kupon pro Periode: 7,10 % p.a.

Barriere: 65 % des Startkurses - Sicherheitspuffer zum Laufzeitende: 35 %

- 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 Aktienandienung bei Fälligkeit zur Barriere (65 % des Startkurses)

DekaBank

Express-Zertifikat Memory mit Airbag 

08/2032 der DekaBank 

Basiswert: MSCI World Climate Change ESG 

Select CTB 4.5% Decrement

DE000DK1JQX9 / DK1JQX

Ausgabepreis 

100,00 %

Zeichnungsfrist: 26.05.2026 bis 15.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige Schließung möglich

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

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

- 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 (70 % 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 29. Mai 2026

Die Marktteilnehmer werteten die laufenden Gespräche zwischen den USA

und dem Iran in den vergangenen Wochen als ein Zeichen gegenseitiger

Annäherung. Damit preisten jene zwar zuletzt eine geringere Gefahr

dauerhafter Angebotsstörungen im Persischen Golf ein, zugleich ist die

Feuerpause aber mehr als fragil, da es trotz Waffenruhe wiederholt zu

gegenseitigen Angriffen kam. Am eigentlichen Problem hat sich also nichts

geändert: Der ungelöste Konflikt blockiert weiterhin den Schiffsverkehr

durch die Straße von Hormus. Dem Ölmarkt fehlen damit rund 12 bis 15

Mio. Barrel pro Tag. Etwas entschärft wird dieses Defizit durch die Freigabe

strategischer Ölreserven. Zudem machen die VAE und Saudi-Arabien

Fortschritte bei der Erschließung alternativer Transportwege. Auch die

schwächere Ölnachfrage sorgt für Entlastung. Diese dürfte von Q1 auf

Q2/26 um etwa 3 Mio. Barrel pro Tag sinken. Da der Ölmarkt dennoch stark

unterversorgt bleibt, erhöhen wir unsere kurzfristige Ölprognose auf 95

USD per September und auf 85 USD per Dezember 2026.

Die gestiegenen Ölpreise werden auch die Inflationsraten weltweit nach

oben bringen. Damit dürften die bislang von uns erwarteten Zinssenkungen

der US-Notenbank vermutlich zunächst ausfallen. Von dieser Seite wird es

daher in den nächsten Monaten eher keinen Rückenwind für die

Edelmetalle geben. Unsere Goldprognose nehmen wir vor diesem

Hintergrund etwas zurück. Unterstützung für Gold kommt weiterhin von der

starken Nachfrage nach Münzen und Barren. Diese stieg in Q1/26

gegenüber dem Vorjahr deutlich um über 20 %. Auch die Gold-ETCs stehen

seit Anfang April wieder auf der Käuferseite. Zur Jahresmitte 2027 rechnen

wir mit Preisen von 5.000 USD pro Feinunze Gold.

IMPRESSUM. HAFTUNGSAUSSCHLUSS.
SPARKASE FÜRTH TELEFON (0911) 78 78 – 0
POSTFACH 25 32 FAX (0911) 78 78 – 29 00
90715 FÜRTH

EMAIL: INFO@SPARKASSE-FUERTH.DE

DAX® IST EINE EINGETRAGENE MARKE DER DEUTSCHEN BÖRSE 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 BÖRSEN AG, STOXX LIMITED UND MSCI 
GEFÖRDERT, HERAUSGEGEBEN, VERKAUFT ODER BEWORBEN.

DIE INHALTE DIESER PUBLIKATION STAMMEN UNSERER AUFFASSUNG NACH AUS QUELLEN, DIE WIR FÜR ZUVERLÄSSIG HALTEN.
DIE DARIN ENTHALTENEN INFORMATIONEN HABEN WIR JEDOCH NICHT ÜBERPRÜFT. WIR KÖNNEN DAHER KEINE HAFTUNG FÜR

DEREN RICHTIGKEIT, VOLLSTÄNDIGKEIT UND AKTUALITÄT ÜBERNEHMEN. DIE PUBLIKATION STELLT KEINE ANLAGEBERATUNG DAR

UND ERSETZT NICHT DIE ANLAGEBERATUNG NACH § 64 ABS. 3 WPHG .
DIE MARKTDATEN STAMMEN VON UNSEREM RESEARCHPARTNER LBBW - LANDESBANK BADEN-WÜRTTEMBERG, DER

DEKABANK, REFINITIV GERMANY GMBH UND DER FINANZ INFORMATIK GMBH & CO. KG. BILDER: ADOBE STOCK UND

DEKABANK.
PERFORMANCEANGABEN SIND KEIN VERLÄSSLICHER INDIKATOR FÜR ZUKÜNFTIGE ERGEBNISSE. ALLE ANGABEN OHNE GEWÄHR.
© 2021 SPARKASSE FÜRTH

ÖLPREIS WEITERHIN HOCH.

GOLDPREIS IN DER KORREKTUR.
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WERBUNG


