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FAZIT /| ZUSAMMENFASSUNG

Obwohl die Krise am Persischen Golf keineswegs geldst ist, hat sich die Borsenhausse vor allem
in Ubersee weiter beschleunigt. Zwischen der Eintriibung des Umfeldes und steigenden Indizes
besteht nur ein scheinbarer Widerspruch. Die groBe Mehrzahl der Aktienkurse entwickelt sich
unterdurchschnittlich und reagiert damit durchaus auf die wachsenden Schwierigkeiten. Das
alles wird aber durch das Thema Kl iiberdeckt. Dessen Sog zieht immer mehr Aktien nach oben,
sofern diese direkt oder indirekt von Bau und Ausriistung der gewaltigen Rechenzentren
profitieren konnen oder koénnten: Halbleiter und deren Produktion, Stromversorgung,
Vernetzung, Spezialmaterialien... Auf uns wirkt dies wie das Schlussfeuerwerk der KI-Hausse. Der
Rekord-Bdorsengang von SpaceX, bald gefolgt von Anthropic und OpenAl, ldautet nun das grof3e

Kasse-Machen der Venture-Capital-Geber ein.
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Kl-Hausse zieht immer weitere Kreise

An den Weltborsen dreht sich weiter alles um das Thema KI. Die Hausse scheint nun in eine neue Phase eingetreten zu
sein. Seit einigen Monaten erfasst die Bewegung in konzentrischen Ringen immer weitere Gruppen von Aktien, die mit
dem Thema in Verbindung gebracht werden kénnen. Nvidia als Designer der Hochleistungs-Rechenchips war von
Anfang an dabei. In der zweiten Phase kamen die Chipfabriken (TSMC) und ihre Ausriister (ASML) hinzu. Im vergangenen
Jahr zeigte sich, dass die Prozessoren auch Unmengen von fliichtigem Speicher benétigen. Die Preise fiir DRAMs, aber
auch fur nichtflichtige Medien (NAND) gingen in den Steigflug (ber und mit ihnen die Aktienkurse der
Speicherhersteller, von denen drei den Weltmarkt beherrschen: SK Hynix, Samsung und Micron. Die zyklischsten aller

Technologiewerte mutierten zu Wachstumsraketen (Abbildung 1).

Abb.1: Aktien mit KI-Bezug im Vergleich
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Vor zwei Monaten entdeckten die Anleger, dass auch die unspektakularen Leistungshalbleiter von Infineon benétigt
werden — der Aktienkurs verdoppelte sich nach jahrelangem Auf und Ab innerhalb von zwei Monaten. Die
Rechenzentren miissen auch vernetzt werden, denn Daten werden redundant an verschiedenen Orten des Globus
vorgehalten — der Internetpionier Cisco erlebt eine Renaissance. In den Rechenzentren stehen Server — HP Enterprise,
einer der Erben des Computer-Urgesteins Hewlett-Packard, verdoppelt sich innerhalb weniger Tage. Die Anleger
durchforsten die gesamte Wertschopfungskette nach bislang lbersehenen Perlen. Dies geht bis hin zur
Stromversorgung und Spezialchemikalien zur Chipbeschichtung. Dem Beobachter dringt sich das Bild eines

Schlussfeuerwerks auf, das gerade an den Borsen geziindet wird (Abbildung 1).

Mega-Emissionen stehen bevor

Die spektakuldren Kursgewinne von Titeln der zweiten oder dritten Reihe kommen bereits zustande, wenn nur kleine
Anlagesummen aus den billionenschweren Hyperscalern abgezogen werden. Ganz anders verhdlt es sich, wenn echtes
Neugeld eingesammelt werden soll. Die gewaltigen Investitionen kénnen auch die Riesen nicht mehr aus ihren
Cashflows stemmen. Nachdem Alphabet, Meta und Amazon bereits mit Rekordemissionen am Bondmarkt aufgetreten
waren, entschied sich nun Alphabet zu einer gewaltigen Kapitalerhéhung. 80 Mrd. USD erscheinen angesichts des
Borsenwertes wenig, aber sie stellen die grofRte Emission eines bereits notierten Unternehmens der Bérsengeschichte

dar.
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Ein noch gréReres Volumen mdchte schon in der kommenden Woche Elon Musk mobilisieren, wenn sein Vehikel SpaceX
an die Borse geht. Damit wird auch Saudi Aramco als gréBtes IPO aller Zeiten entthront. Mit seiner astronomischen
Bewertung von 1,77 Bio. USD auf Basis des festgelegten Emissionspreises von 135 USD macht das Unternehmen
seinem Namen alle Ehre. Das Kommunikationsnetzwerk Starlink mit seinen erdnahen Satelliten ist zwar hochprofitabel,
aber rechtfertigt nicht ansatzweise die Bewertung von SpaceX. Die fusionierte xAl verbrennt viel Geld und bewegt sich
in einem langfristig hochkompetitiven Markt. Die Falcon-Raketen bringen einen technologischen Sprung, doch auch
hier stellt sich die Frage nach dem dauerhaften Ertragspotenzial. Rechenzentren im Weltall sind ein spannendes
Konzept, aber ob sie sich nach Uberwindung der physikalischen Herausforderungen profitabel betreiben lassen, steht
buchstablich in den Sternen. Die Emission stellt insofern einen interessanten Test auf die Bereitschaft der Anleger dar,
Geld auf solche Zukunftsvisionen zu setzen und sich auf Gedeih und Verderb den unternehmerischen Entscheidungen
von Elon Musk zu unterwerfen. Er hat sich durch Aktien mit Mehrfachstimmrechten und spezielle Klauseln in der

Satzung die Herrschaft auf Lebenszeit gesichert.

Das Emissionsfenster steht also weit offen. Da liberrascht es nicht, dass auch die beiden anderen grof3en durch Venture
Capital finanzierten Kl-Protagonisten, OpenAl und Anthropic, an die Startblécke gehen. Anthropic hat in dieser Woche -
fruher als erwartet, die vertraulichen Unterlagen bei der Bérsenaufsicht SEC eingereicht, und OpenAl sollte in Kiirze
folgen. Beide Platzierungen kdnnten dhnliche GroRenordnungen wie die von SpaceX annehmen. Auf Basis der jingsten

Finanzierungsrunde hat Anthropic seinen Stammvater OpenAl tiberholt. Erstere wird nun mit 900 Mrd. USD bewertet.

MSCI fiir Neuemissionen offen, S&P sperrt sich

Auch wenn die Bewertungen dieser Mega-Neuemissionen viel Zukunftsoptimismus einpreisen, ist ihre Relevanz fiir den
Aktienmarkt unbestritten. Insofern kénnen wir gut nachvollziehen, dass der fiihrende Indexanbieter MSCI International
signalisiert hat, die Unternehmen zeitnah in seine Indexfamilie aufzunehmen. Damit ist die Nachfrage seitens der
passiven Indexfonds sichergestellt. Doch mit welchem Gewicht gehen die Unternehmen in die Indizes ein? MSCI
beriicksichtigt moglichst exakt diejenigen Aktien, die dem Markt wirklich zur Verfligung stehen. Es gibt keine feste
Schwelle fiir den Streubesitz wie in der Stoxx-Familie, sondern wird im Einzelfall lberpriift. Aktien, die Haltefristen
unterliegen, zahlen nicht dazu. Die Gewichtungen der drei genannten Titel werden daher anfangs noch niedrig liegen.
Anders verhdlt es sich in den Indizes der Nasdaq. Hier gehen Titel mit bis zum Dreifachen des Streubesitzes ein. D.h.
passive Fonds, die zum Beispiel den Nasdaq 100 abbilden, miissen liberproportional kaufen. Auf der anderen Seite hat
Standard & Poor’s nochmals bekréftigt, dass es an deinen wesentlich strengere Regeln festhdlt. Dies ist versténdlich
aufgrund des Fokus der Gesellschaft auf Bonitdtsratings. Unternehmen werden erst dann in den S&P 500
aufgenommen, wenn sie (iber mehrere Quartale in Summe profitabel gewirtschaftet haben. Daher musste Tesla sehr
lange auf die Aufnahme in den Index warten. Zusammenfassend ldsst sich also sagen: Eine solide Nachfrage nach den
Neuemissionen seitens der passiven Fonds ist sichergestellt, sie erscheint aber keineswegs kiinstlich iberhéht. Elon

Musk dirfte eher auf Privatanleger zielen, die seine Visionen teilen.
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Die wahre Bewdhrungsprobe kommt erst, wenn die Haltefristen fiir Altaktiondre auslaufen. Das ist tiblicherweise nach
einem halben Jahr der Fall. Da viele dieser Aktien bei Venture-Capital-Fonds liegen, deren Geschaftsmodell die friihe
Wachstumsfinanzierung von solchen Start-Ups ist, kénnten dann grofe Volumina auf den Markt kommen. Dieses

Angebot wiirde den Aktienmarkt belasten und ihn méglicherweise fiir 1dangere Zeit aus dem Gleichgewicht bringen.

Prognosen fiir Ubersee-Indizes angehoben

Bis dahin kann die Hausse trotz des massiv verschlechterten Chance-Risiko-Verhdltnisses durchaus noch weiterlaufen.
Aus unserer Sicht erscheint eine groRere Korrektur unausweichlich, und diese diirfte sich dann nicht nach dem Muster
der zuriickliegenden Einbriiche als V-férmige Bewegung manifestieren. Vielmehr droht eine 1angere Abwartsbewegung,
wenn in den Koépfen der optimistischen Anleger Erniichterung einsetzt und die vielen Opportunisten, die bei einer

skeptischen Grundhaltung auf der Welle mitschwimmen, ihre Positionierung wechseln.

Da sich eine Korrektur aber weder in Zeitpunkt noch im Ausmal exakt vorhersagen ldsst, haben wir unsere Prognosen

fir S&P 500 und Nikkei deutlich angehoben.

Schwache Marktbreite

In der Konzentration der Anleger auf die Minderheit der Aktien, die einen Bezug zur grof3en KI-Story besitzen, liegt auch
die Erklarung fiir das scheinbare Paradoxon steigender Aktienkurse bei gleichzeitiger Eintriibung der Konjunktur- und
Zinsperspektiven. Gegeniiber Jahresanfang haben nicht nur wir sowohl unsere Wachstumsprognosen
zuriickgenommen als auch die Inflationsprognosen angehoben. Das spiegelt sich wiederum in der Erwartung einer
restriktiveren Geldpolitik und steigenden Langfristzinsen wider, wobei letztere an den Markten bereits zum groRen Teil
antizipiert wurden. In der Summe heift das fiir die Unternehmen: In etwa gleiches nominales Wirtschaftswachstum, also
dasselbe Ertragspotenzial, aber Margendruck durch steigende Inputpreise sowie hohere Finanzierungskosten. Aus
Sicht der Aktiondre kommt ein gewisser Druck auf die Bewertungen hinzu, da sowohl die angemessenen KGVs als auch
die fairen Bewertungen aus Diskontierungsmodellen sinken. Und dieser Effekt ist in der Breite des Marktes sehr wohl zu
erkennen. Die steigenden Indizes sind nur die halbe Wahrheit. In der Breite haben sich die Kurse 1édngst nicht so gut
entwickelt. Die Mehrzahl der Aktien lief schlechter als der Index, was die Abbildung auf Basis des DAX illustriert. Die
Marktbreite zeigt die gleiche schlechte Tendenz wie in der Endphase der TMT-Hausse im Jahr 2000. Und genau wie
Anfang 2000 scheint sich das Phanomen weltweit noch zu beschleunigen. Wahrend Abbildung 2 die Entwicklung tiber
rollierende Zwolf-Monats-Perioden illustriert, zeigt die nachstehende Tabelle die Marktbreite seit Jahresanfang und im

laufenden Quartal.

Auf den kiirzeren Zeithorizont des laufenden Jahres bezogen stellt sich die Marktbreite noch schlechter dar (Abbildung

3).
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Zumal dann, wenn man sich die Entwicklung im Detail anschaut. Gewiss: Kiinstliche Intelligenz stellt eine Zasur dar: So
wie die Entwicklung der Dampfmaschine, der Ubergang von der Manufaktur zur industriellen FlieBbandproduktion, oder
die Vernetzung der Welt und die zur Verfligungstellung von Echtzeit-Informationen via Internet. Abweichungen von
historischen Mustern mittels ,this time is different” zu begriinden, ging jedoch meistens schief. Betrachtet man das
isolierte Gewinnmomentum des Sektors ,Information Technology“, liegt dieses mit aktuell 67,7 % namlich nicht nur
noch wesentlich héher als im Gesamtmarkt, sondern zudem auch so hoch wie nie zuvor. Damit fallt es mehr als fiinfmal
so dynamisch aus wie im langjdhrigen Median (13,4 %). Die gute Laune der Anleger kommt daher nicht von ungeféhr
und hat somit durchaus ihre Berechtigung. Und auch aul3erhalb 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 fdllt mit 16,3 % aktuell weit mehr als doppelt so hoch aus wie im
langjéhrigen 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 Ol- und Gaspreise aufgrund der Sperrung der StraRe 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 Wieder6ffnung der Meerenge wiirden sich ihre Gewinnwachstumsraten

jedoch wohl wieder normalisieren.

Das stetig wachsende Gewicht der Techs schuf im S&P 500 zudem eine gefdhrliche Abhdngigkeit. 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 Marz 2000 die Dotcom-Blase platzte, hing der S&P 500 indes weit weniger von der Gewinnentwicklung der IT-
Werte ab als heute. In den zwdlf 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 Markten wird zudem
nicht die Gegenwart bezahlt, sondern die Zukunft antizipiert. Wenn die Gewinndynamik jedoch so hoch ausfallt 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 spater mehr) — denken die Anleger aktuell
jedoch offenbar anders. Stattdessen scheinen sie die jiingste Entwicklung gedanklich in die Zukunft fortzuschreiben.

Dies kdnnte ein riskantes Unterfangen sein.
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Abb.2: Anteil der Qutperformer-Aktien im DAX
Rollierende 12-Monats-Zeitraume

Abb. 3: Marktbreite
Anzahl der Indexmitglieder
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Die Median-Performance der Einzelwerte liegt 2026 in allen Indizes nicht nur deutlich unter dem gewichteten
Durchschnitt. Im DAX ist die Mehrzahl der Aktien sogar gefallen. Das passt gut zu unserer Auswertung der
Berichtssaison, die sowohl in der Q4-Auswertung als auch fir die Ql-Berichte jeweils hohe Anteile negativer Ausblicke
konstatierte  (Abbildung 4). Es gibt im Ubrigen auch interessante Zusammenhinge zwischen
Aktienriickkaufprogrammen und der Einzelwert-Performance, wobei allerdings nicht unbedingt auf eine direkte

Kausalitdt geschlossen werden sollte (s. ndchster Abschnitt).

Fazit: Die Diskrepanz zwischen Eintriibung des Marktumfeldes und steigenden Aktienindizes ist also nur eine

scheinbare.

Abb.4: DAX-Quartalsberichte: Ausblicke im Zeitverlauf
Auswertung durch LBBW
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Aktienriickkdufe im DAX auf Rekordniveau

Mehr als die Hélfte der DAX-Unternehmen verfiigen tiber aktive Riickkaufprogramme fiir eigene Aktien. Dabei erreichen
die Programme noch nie dagewesene Héhen. Laut Medienberichten planen die fiihrenden deutschen Unternehmen
allein im laufenden Jahr bis zu 26 Mrd. EUR fiir Rickkdufe aufzuwenden. Insgesamt sind liber die nachsten Jahre sogar
bis zu 54 Mrd. EUR angekiindigt. Die Unternehmen senden damit starke Signale in einem herausfordernden
Marktumfeld. Ob die Existenz dieser Programme ein Anzeichen fiir Giberdurchschnittliche Performance relativ zum DAX

ist, hat das LBBW Research untersucht.

Dafiir wurden diejenigen Riickkaufprogramme identifiziert, die das Ziel haben, erworbene Aktien einzuziehen und somit
die Anzahl der im Streubesitz befindlichen Papiere substanziell zu verringern. Explizit ausgeschlossen sind also
Programme, die Aktien nur zuriickkaufen, um sie wieder z.B. fiir Mitarbeiterbeteiligungen einzusetzen. Dieses strengere

Kriterium erfiillen 21 der 40 DAX-Unternehmen. Im vergangenen Jahr waren es mit 17 etwas weniger als die Halfte.

Und der Groldteil dieser Programme ist nicht gerade klein: SAP plant Riickkaufe fiir rund zehn Mrd. EUR in den
kommenden Jahren, Siemens und Siemens Energy haben Programme im Volumen von jeweils etwa sechs Mrd. EUR
aufgelegt. BMW, Daimler Truck und Mercedes-Benz investieren jeweils etwa zwei Mrd. EUR. Diese Riickkdufe werden
meist aus den laufenden Cashflows finanziert und miissen von der Hauptversammlung beschlossen sowie detailliert

kommuniziert werden.

Bemerkenswert ist, dass auch Unternehmen aus Branchen mit schwierigem Marktumfeld, wie beispielsweise die
Automobilhersteller, Riickkaufe durchfiihren. Das zeigt, dass dieses Instrument nicht nur in Boom-Zeiten eingesetzt
wird. Selbst unter Last sehen manche Firmen Riickkdufe als strategisches Mittel, um Kapital effizient einzusetzen und
das Vertrauen der Investoren zu starken. Effiziente Kapitalallokation ist das zentrale Ziel solcher Programme. Rickkdufe
sind dabei flexibler als Dividenden. Denn Dividendenerhdhungen kénnen das Management unter Druck setzen, da sie
auch bei schlechterer Ertragslage beibehalten werden sollten. Dividendenkiirzungen sind ungern gesehen und haben
eine starke negative Signalwirkung. Riickkdufe kann das Unternehmen hingegen je nach Geschéftslage erh6hen oder

reduzieren.

Wenn Aktien zurilickgekauft und eingezogen werden, erhoht das den Gewinn je Aktie (EPS), weil derselbe Gewinn auf
weniger Aktien verteilt wird. Ein Unternehmen mit steigenden EPS wirkt attraktiver. Zudem senden Riickkaufe mit
Einziehung ein positives Signal, dass das Management die eigene Aktie flir unterbewertet halt. Damit kommen auch

psychologische Effekte auf die Anleger ins Spiel.

Aber Rickkdufe bergen auch Risiken. Unternehmen miissen abwdgen, ob nicht effizienter in Wachstum oder Forschung
investiert werden kann. Eine zu starke Fokussierung auf Aktienriickkdufe kénnte langfristig das Geschéft schwachen.
Zudem besteht die Gefahr, dass Riickkaufe Uberteuert durchgefiihrt werden und der Wunsch, positive Signale zu

senden, die wirtschaftlichen Uberlegungen in den Hintergrund riicken l4sst.
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Eine Auswertung von Insead zeigt, dass die kumulative abnormale Rendite (CAR) europdischer Aktien in den Monaten
nach Aktienrlickkdaufen geringer ausfdllt als die von amerikanischen. Das kann unter anderem daran liegen, dass
hierzulande solche Programme von der Hauptversammlung beschlossen werden missen und somit immer ein
langfristiges Mandat erteilt wird. In den USA hingegen reicht ein Beschluss des Board of Directors, was kurzfristige

Anpassungen und Reaktionen auf niedrige Kurse erlaubt.

Riickkdaufer im DAX tendieren zur Outperformance

Unsere Analyse fiir den DAX zeigt fiir das vergangene sowie das laufende Jahr eine klare Tendenz. Mehr als die Halfte
der Unternehmen mit aktiven Aktienriickkaufprogrammen performten 2025 besser als der Index. Fiir das laufende Jahr
(YTD) ist diese Dynamik mit rund zwei Dritteln noch deutlich ausgeprdgter. Es ist also ein Zusammenhang zwischen

aktiven, substanziellen Programmen und tiberdurchschnittlicher Performance zu erkennen.

Ein Blick auf die detaillierteren Performanceeffekte verstarkt diesen Eindruck (Abbildung 5). Vor allem die Median-
Werte sind hier aussagekraftig, da starke Ausschldge von einzelnen Werten herausgenommen werden und so nicht die
Betrachtung verzerren, wie es der einfache Durchschnitt der Performancewerte tate. In den beiden betrachteten Jahren
lag die Median-Performance der Riickkdufer tiber der des DAX. Fiir 2025 sogar relativ deutlich, wahrend der Abstand
YTD erheblich geschrumpft ist. Dies ist umso bemerkenswerter, als 2025 und im laufenden Jahr die Mehrzahl der

Indexmitglieder den DAX underperformte (s.o0.).

Abb. 5: Performancevergleich Riickkdufer zum Inde
Performance
2025 2026
DAX 23,0% 1,9%
Durchschnitt Riickkdufer  37,7% 2,0%
Median Riickkdufer  22,8% -0,5%
Median DAX-Werte 17,6% -4,3%

Quelle: LSEG, LBBW Research

Es besteht also ein Zusammenhang zwischen substanziellen Riickkdufen mit Einziehung der Aktien und der
Outperformance gegeniiber dem Leitindex. Kausale Schlussfolgerungen sollten aber mit Vorsicht gezogen werden. Es
sind nicht unbedingt die Riickkdufe als solche, die Outperformance generieren. Vielmehr ist es wahrscheinlich, dass vor
allem erfolgreiche Unternehmen Riickkaufprogramme starten, da sie die verfligbaren Mittel haben. Die Quelle der
Outperformance liegt also im operativen Erfolg eines Unternehmens, und das Riickkaufprogramm ist dann nur ein
Indikator. Festzuhalten bleibt aber: Aktien von Unternehmen mit substanziellen Riickkaufprogramm bieten ein

besseres Chance-Risiko-Verhaltnis.
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Wochenausblick

Zum Wochenauftakt stehen am Montag die Auftragseingange der deutschen Industrie im Monatsvergleich an. Sie
gelten als Frihindikator fiir die wirtschaftliche Entwicklung, da sie vergleichsweise schnell auf verdanderte
Rahmenbedingungen reagieren. Die Zahlen werden Hinweise liefern, ob die zuletzt verhaltene Dynamik in der Industrie

anhdlt. Wir sind skeptisch und erwarten eine deutliche Abkiihlung.

Am Dienstag folgt mit der Industrieproduktion in Deutschland fiir April ein weiterer zentraler Gradmesser fiir die
Verfassung der konjunkturell wichtigen Industrie. Wir rechnen hier mit einer leichten Erholung gegeniiber dem
Vormonat. Gelingt diese, wiirde das die Hoffnung stiitzen, dass sich die deutsche Wirtschaft nach einer Schwachephase

zumindest langsam fangt.

Am Mittwoch richtet sich der Blick dann in die USA. Dort werden neue Inflationsdaten veréffentlicht, fur die wir einen
weiteren deutlichen Anstieg gegeniiber dem Vormonat prognostizieren. Damit verscharft sich der geldpolitische
Spagat fiir den neuen Fed-Chef Kevin Warsh. Er steht zwischen einer hartndckigen Inflationsentwicklung, die eher fiir
eine restriktive Geldpolitik spricht, und dem politischen Druck des US-Prdsidenten, der zur Konjunkturstimulierung

Zinssenkungen fordert.

Der Hohepunkt der Woche folgt am Donnerstag mit der Zinsentscheidung der Europdischen Zentralbank. Eine
Erhéhung um 25 Basispunkte gilt an den Markten als nahezu sicher. Angesichts der weiter steigenden
Verbraucherpreise kann die EZB nicht langer ,hindurchschauen®, sondern sieht sich gezwungen, eine geldpolitische
Straffung einzuleiten, um die Inflationserwartungen stabil zu halten. Die Kommunikation der EZB diirfte daher
besonders aufmerksam verfolgt werden, um Hinweise auf den weiteren Zinspfad in den kommenden Monaten zu

erhalten.
Auf Unternehmensseite veroffentlichen in den USA am Dienstag Adobe und am Mittwoch Oracle ihre Quartalszahlen.

Doch das Hauptaugenmerk wird auf dem geplanten IPO von SpaceX am Freitag liegen. Der grofRte Bérsengang der
Geschichte soll 74,4 Mrd. USD erldsen (s.o.).
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Stand: Montag, 8. Juni 2026

09:13 Uhr
DAX®
MDAX®
TecDAX®

EUR/USD

Gold (in USD)

Umlaufrendite (in %)

Entwicklung

zur Vorwoche
24 450,90 A"
31 886,87 A
4 008,92 A"
1,157 A
4299,16 A
3,01 y |

PROGNOSEN AKTIENMARKT

DAX®
EUROSTOXX 50®
S&P 500®

PROGNOSEN RENTENMARKT

TERMINE IN DER KW 24.

Montag D
EWU
Dienstag D
USA
USA
CHN
Mittwoch CHN
CHN
USA
Donnerstag EWU
USA
EWU

Freitag D
FIN

\
S

3-Monats-EURIBOR

Bundesanleihen 10 Jahre

Auftragseingdnge Industrie
Sentix Investorenvertrauen
Industrieproduktion
Wirtschaftsvertrauen Mittelstand
Handelsbilanz

Exporte in USA
Verbraucherpreise / Inflationsrate
Produzentenpreisindex

Verbraucherpreise / Inflationsrate

EUROSTOXX 50®
S&P 500
NIKKEI®

EUR/YEN

Ol (in USD)

Aktuell
08.06.2026
24 450
5994
7383

Aktuell
08.06.2026
2,312
3,060

EZB Hauptrefinanzierungssatz / Einlagensatz

Produzentenpreisindex / Gesamtnachfrage

Ecofin-Treffen

Er6ffnung FIFA FuBball-WM in USA, Kanada und Mexiko

Verbraucherpreise / Inflationsrate

Rating-Review Finnland (Moody‘s®)
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» PEPD
» ]
Entwicklung
zur Vorwoche
5994,02 A"
7 383,74 A"
64 024,60 A
184,56 A"
102,68 |

Prognosen Stand: 29. Mai 2026
per 30.09.2026 per 30.06.2027

25000 26500
5900 6200
7300 7 800

Prognosen Stand: 29. Mai 2026
per 30.09.2026 per 30.06.2027
2,55 2,80
3,20 3,35

April
Juni
April
Mai
April
Mai
Mai
Mai
Mai

Mai

Mai

MARKTE & ANGEBOTE. SEITE 12
AUSGABE 24/ 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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VERMOGENSAUFBAU MIT REALEN WERTEN.

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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VERMOGENSAUFBAU MIT REALEN WERTEN.

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 51,40 1,85 3,89 8,20
Deka-ImmobilienMetropolen DKOTWX EUR
DekaBank DE0007483612 54,86 2,04 5,64 9,88
Deka-ImmobilienGlobal 748361 EUR
Westlnvest DE0009801423 48,80 2,18 6,63 12,55
Westlnvest InterSelect 980142 EUR
DekaBank DEOOODKOLLAG6 55,39 1,09 4,97 9,62
Deka-ImmobilienNordamerika DKOLLA usD

ANLAGEKLASSE RENTEN.
INVESTMENTFONDS.
Emittent / Bezeichnung aktueller Kurs Performance in % Ausstattungsmerkmal
ISIN/WKN Wahrung 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre
DekaBank 122,00 1,72 13,71 1,79 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.

3,00 % p.a. Société Générale - 3,00% Festzins-Anleihe 7/2030 02.07.2030 Al Ausgabepreis 3,00 DEOOOSWOAFV6
EUR Zeichnungsfrist: 08.06.2026 bis 29.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 1.000 EUR
1. bis 4. Kupon: 3,00 % p.a.
Bitte beachten Sie den Hinweis 1 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!
3,00 % p.a. Helaba - Carrara Zuwachsanleihe 071/26-07/32 (k) 09.07.2032 Aa2  Ausgabepreis 3,00 DEOOOHELOXM9
EUR Zeichnungsfrist: 08.06.2026 bis 06.07.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %
1. bis 6. Kupon: 3,00 % p.a.
Jéhrliche Kiindigungsmaéglichkeit durch die Emittentin méglich.
Bitte beachten Sie den Hinweis 2 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!
3,50 % p.a. Helaba - Carrara Zuwachsanleihe 06n/26-06/36 (k) 08.07.2036 Aa2  Ausgabepreis 3,50 DEOOOHELOXL1
EUR Zeichnungsfrist: 08.06.2026 bis 06.07.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich 100,00 %
1. bis 10. Kupons: 3,50% p.a.
Jahrliche Kiindigungsmadglichkeit durch die Emittentin.
Bitte beachten Sie den Hinweis 2 zu den Chancen und Risiken am Ende der Seite!
EUR DekaBank - Tresor-Anleihe mit Cap 12/2029 bezogen auf den MSCI World Climate Change  21.12.2029 A+ Ausgabepreis max. DEOOODK1JTR5
ESG Select CTB 4.5% Decrement 1.000,00 EUR 4,60
Zeichnungsfrist: 01.06.2026 bis 22.06.2026 (10:00 Uhr) - vorzeitige SchlieBung méglich
Anleihe ist im DekaBank-Depot verwahrfahig
- Partizipation an der Entwicklung des Index zu 100% bis zum Cap von 117,00 % 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

6,45 % p.a. Deka - Aktien-Anleihe auf adidas AG 25.06.2027 A+ Ausgabepreis DE000DK1JST3

EUR Zeichnungsfrist: 01.06.2026 bis 22.06.2026 (10:00 Uhr) 100,00 %

vorzeitige SchlieBung méglich

- jahrliche vorzeitige Riickzahlung zu 100% maglich.

- Basispreis: 80 % vom Startniveau

- Lieferung von Aktien im Verhéltnis 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 DE000LB645D1

EUR Zeichnungsfrist: 02.06.2026 bis 23.06.2026 (11:00 Uhr) 100,00 %

vorzeitige SchlieBung méglich

- Basispreis: 75 % vom Startniveau

- Lieferung von Aktien im Verhdltnis 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 66,45 1,08 23,37 35,90 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 257,84 2,83 23,65 39,40 Aktienfonds Weltweit

Deka-Globale Aktien EUR Das Fondsvermdégen wird nach dem Grundsatz der Risikostreuung weltweit in

LowRisk CF éEtien arg.el.ekgt. Bii (]:Ier.Zus.a:rnenstellung"des Zortf:lg)s;st einha;ttraktAiZss

- alt tig,

LU0851806900 / DK2CEX ar.1ce .151 o‘ver‘a {115 wichtig, was vor allem durch die uswa. von. .1en
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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ANLAGEKLASSE ROHSTOFFE.

/ INGEBOIENAGHY : \INPAGEKEASSEN:

Quelle: LBBW vom 29. Mai 2026

OLPREIS WEITERHIN HOCH.

Die Marktteilnehmer werteten die laufenden Gesprache zwischen den USA

und dem Iran in den vergangenen Wochen als ein Zeichen gegenseitiger :Z :12;)
Anndherung. Damit preisten jene zwar zuletzt eine geringere Gefahr

dauerhafter Angebotsstorungen im Persischen Golf ein, zugleich ist die o0 0
Feuerpause aber mehr als fragil, da es trotz Waffenruhe wiederholt zu % %0
gegenseitigen Angriffen kam. Am eigentlichen Problem hat sich also nichts 80 80
gedndert: Der ungeléste Konflikt blockiert weiterhin den Schiffsverkehr 0 70
durch die StraRe von Hormus. Dem Olmarkt fehlen damit rund 12 bis 15 60 — T T T T 60

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

21 22 23 24 25 26

= USD pro Fass Brentol

strategischer Olreserven. Zudem machen die VAE und Saudi-Arabien

Fortschritte bei der ErschlieBung alternativer Transportwege. Auch die

Quelle: LSEG, LBBW Research

schwichere Olnachfrage sorgt fiir Entlastung. Diese diirfte von Q1 auf

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

unterversorgt bleibt, erhdhen wir unsere kurzfristige Olprognose auf 95

USD per September und auf 85 USD per Dezember 2026.

GOLDPREIS IN DER KORREKTUR.

Die gestiegenen Olpreise werden auch die Inflationsraten weltweit nach

5600 5600
oben bringen. Damit diirften die bislang von uns erwarteten Zinssenkungen 5200 5200
der US-Notenbank vermutlich zunachst ausfallen. Von dieser Seite wird es :igg :igg
daher in den nichsten Monaten eher keinen Riickenwind fiir die 2288 gggg
Edelmetalle geben. Unsere Goldprognose nehmen wir vor diesem 3200 3200
Hintergrund etwas zuriick. Unterstiitzung fiir Gold kommt weiterhin von der 2288 ;igg
starken Nachfrage nach Miinzen und Barren. Diese stieg in Q1/26 2000 2000
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gegeniiber dem Vorjahr deutlich um tber 20 %. Auch die Gold-ETCs stehen
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seit Anfang April wieder auf der Kauferseite. Zur Jahresmitte 2027 rechnen —— Goldpreis USD pro Unze

= 200- Tage-Durchschnitt

wir mit Preisen von 5.000 USD pro Feinunze Gold.
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HAFTUNGSAUSSCHLUSS.

DIE INHALTE DIESER PUBLIKATION STAMMEN UNSERER AUFFASSUNG NACH AUS QUELLEN, DIE WIR FUR ZUVERLASSIG HALTEN.
DIE DARIN ENTHALTENEN INFORMATIONEN HABEN WIR JEDOCH NICHT UBERPRUFT. WIR KONNEN DAHER KEINE HAFTUNG FUR
DEREN RICHTIGKEIT, VOLLSTANDIGKEIT UND AKTUALITAT UBERNEHMEN. 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-WURTTEMBERG, DER
DEKABANK, REFINITIV GERMANY GMBH UND DER FINANZ INFORMATIK GMBH & Co. KG. BILDER: ADOBE STOCK UND
DEKABANK.

PERFORMANCEANGABEN SIND KEIN VERLASSLICHER INDIKATOR FUR ZUKUNFTIGE ERGEBNISSE. ALLE ANGABEN OHNE GEWAHR.
© 2021 SPARKASSE FURTH

DAX® IST EINE EINGETRAGENE MARKE DER DEUTSCHEN BORSE AG. DER EURO STOXX 50® IST GEISTIGES EIGENTUM DER STOXX LIMITED. DEN EMITTENTEN WURDE DIE
NUTZUNG UNTER LIZENZ GESTATTET. DIE AUF DEM INDEX 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.
°
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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
www.scopeexplorer.com/scope-awards/2026/investment/winners www.scopeexplorer.com/scope-awards/2026/certificate/winners www.xenix.eu



