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Mit der Zeit gehen?
Ich gehe voraus.
AI, Robotic, Space, Chips – die innovativsten Themen unserer 
Zeit entwickeln sich rasend schnell. Morgan Stanley hat die 
passenden Index-Zertifikate dazu. Breit aufgestellt, thematisch 
fokussiert. Für alle, die nicht zusehen, sondern handeln wollen, 
sind wir immer einen Trade voraus.
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Liebe Leserinnen und Leser,

dieser Tage veröffentlichten BlackRock und extraETF 
ihre Studie „The Rise of Portfolio ETFs in Europe“: 39,5 
Prozent der befragten deutschen Privatanleger halten 
bereits Portfolio-ETFs im Depot, das verwaltete Ver-
mögen liegt bei mehr als 5,5 Mrd. Euro. 82,7 Prozent 
der Nutzer würden sie weiterempfehlen – ein klares 
Zeichen, dass immer mehr Menschen investieren. Gut 
so. Aber es stellt sich eine Frage, die die Studie nicht 
beantwortet: Wer einen Index kauft, kauft alles. Und ist 
alles wirklich das, was man will?

Das KI-Klumpenrisiko
Ein Portfolio-ETF auf den MSCI World enthält rund 1.400 
Unternehmen. Klingt nach Streuung. Tatsächlich ent-
fallen allein auf die fünf größten Positionen – allesamt 
US-Tech-Konzerne – über 20 Prozent des Gewichts. Wer 
diesen ETF kauft, kauft eine massive Wette auf KI, Cloud 
und US-Tech. Nicht, weil er es so entschieden hat, son-
dern weil der Index es vorschreibt.

Die Indexgewichtung folgt der Marktkapitalisierung: Je 
teurer eine Aktie bereits ist, desto größer ist ihr Anteil. 
Eine Logik, die dem Grundsatz „Günstig kaufen, was gut 
ist“ widerspricht. Hinzu kommt: Der Index kauft zwangs-
läufig auch überschuldete Unternehmen, Firmen ohne 
Gewinnperspektive und Branchen im Niedergang. Wer 
breit streut, streut wirklich breit – inklusive der schwa-
chen Hälfte des Marktes.

Was Baustein-Aktien anders machen
Wer gezielt in Qualitätsunternehmen investiert – starke 
Marken, stabile Cashflows, nachgewiesene Preisset-
zungsmacht, lange Dividendenhistorie –, kauft nicht den 
Markt. Er kauft das Beste des Marktes. Nestlé, Allianz, 
LVMH und Siemens sind im MSCI World enthalten, aber 
gegenüber den Hype-Werten untergewichtet.

Wer Baustein-Aktien auswählt, bekommt genau diese Un-
ternehmen – ohne die Mitläufer. In Korrekturen verlieren 
sie weniger, erholen sich schneller und zahlen Dividen-
den, die reinvestiert werden können.

52,8 Prozent der Nichtnutzer von Portfolio-ETFs stellen 
ihr Depot lieber selbst zusammen. Viele werten das als 
Wissenslücke. Wir werten es als gesunden Instinkt.

Portfolio-ETFs sind ein guter erster Schritt – die hohe Zu-
friedenheitsrate spricht für sich. Wer einen Index kauft, 
akzeptiert seine Logik: überbewertete Lieblinge und 
schwache Mitläufer inklusive. Wer Baustein-Aktien wählt, 
entscheidet sich für Qualität statt Vollständigkeit und 
kauft nur das Beste des Marktes, ohne das, was er nicht 
will.

Herzlichst,

Portfolio-ETFs und die Katze 
im Sack

Marc O. SchmidtChristoph A. Scherbaum

mE Fazit
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Milliardenmarkt Verteidigung: 
Neue Gewinner jenseits der klassischen 
Rüstungsaktien

Europa treibt den Ausbau seiner eigenen Rüstungs- und Sicherheitsindustrie mit Hochdruck voran.  
Davon profitieren längst nicht mehr nur klassische Rüstungskonzerne wie Hensoldt oder Rheinmetall.  
Auch Unternehmen wie Mercedes-Benz, Daimler Truck, Deutsche Telekom oder Heidelberger Druck 
entdecken das milliardenschwere Verteidigungsgeschäft als neues Wachstumsfeld – von Drohnenabwehr 
über Cybersecurity bis hin zu militärischer Fahrzeugtechnik. Für Anleger entsteht damit ein Investmenttrend, 
der weit über die traditionellen Rüstungswerte hinausreicht.
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mmer wieder wartet US-Präsident 
Donald Trump mit Aussagen auf, 
die die Zukunft der NATO infrage 
stellen, während er Ländern wie 

Spanien mit dem Rauswurf droht, wenn 
sie die Verpflichtung zur schrittweisen 
Steigerung der Verteidigungsausgaben bis 
zum Jahr 2035 auf 5 Prozent ihrer Wirt-
schaftsleistung nicht mittragen wollen. 
Gleichzeitig fragen sich die Europäer, wie 
weit Donald Trump Russland und seinem 
Präsidenten Wladimir Putin entgegenkom-
men möchte, um den Krieg in der Ukraine 
zu einem Ende zu bringen.

Gerade in der Ukraine fordert Trump aber 
auch mehr Eigenverantwortung der Europä-
er. Diese können sich unter Trump offenbar 
immer weniger auf die USA verlassen. Aus 
diesem Grund gibt es nicht nur Bestrebun-
gen, die Rüstungs- und Verteidigungsaus-
gaben auf dem alten Kontinent deutlich zu 
steigern, sondern vor allem auch, den euro-
päischen Rüstungssektor zu stärken. Diese 
Entwicklungen sind auch den Anlegern nicht 
verborgen geblieben, während immer mehr 
branchenfremde Unternehmen ihre Chan-
cen im Verteidigungsbereich sehen.

Europas Kampfflugzeug der 6. 
Generation
Im Frühjahr hatte das Aus des deutsch-
französischen Kampfflugzeugprojekts Fu-
ture Combat Air System (FCAS) für Aufsehen 
gesorgt. Dies bedeutet aber nicht, dass 
hierzulande nicht weiterhin der Wunsch be-
stünde, in Eigenregie ein Kampfflugzeug zu 
entwickeln. So nutzten einige Branchenver-
treter unter der Führung des Flugzeugbauers 
Airbus die diesjährige Luftfahrtmesse ILA in 
Berlin, um das Bündnis „Team Gen 6“ ins 
Leben zu rufen. Die Zahl „6“ steht dabei für 
die 6. Generation von Kampfflugzeugen, die 
entwickelt werden soll. 

Neben Airbus Defence and Space, der 
Autoflug GmbH, Diehl Defence, Rohde & 

Technologien wie Getriebe, Lager, Hydraulik, 
Elektronik oder Sensorik lassen sich wiede-
rum relativ leicht militärische Anwendungen 
finden oder weiterentwickeln und auf Mili-
tärfahrzeuge, Drohnen oder Waffensysteme 
übertragen. Mercedes-Benz arbeitet seit 
geraumer Zeit mit der Bundeswehr zusam-
men. So ist die G-Klasse dort als Fahrzeug 
„Wolf“ bekannt und für Rettungs- und Son-
dereinsätze gedacht. Das Geländefahrzeug 
kommt in über 60 Varianten daher und dient 
daher als Ambulanz-, Feuerwehr-, Polizei- 
oder Grenzschutzfahrzeug, Funkwagen oder 
mobile technische Hilfsstation. 

Auf der diesjährigen Rüstungsmesse Euro-
satory wurde zudem der „Wolf 2“ präsen-
tiert. Dieser wird bei der Bundeswehr als 
neues Funk- und Führungsfahrzeug einge-
setzt. Neben seinem Einsatz in den Berei-
chen Transport, Logistik und Führung ist 
der „Wolf 2“ das erste Fahrzeug, das seri-
enmäßig mit der neuen digitalen Funk- und 
Führungsausstattung D-LBO ausgestattet 
ist. Damit nicht genug: Gemeinsam mit dem 
Drohnenspezialisten Tytan Technologies 
fokussiert man sich auf fahrzeugbasierte 
Drohnenabwehr- und Missionsplattformen 
zum Schutz von Personen und kritischer Inf-
rastruktur auf Basis von G-Klasse und Sprin-
ter. Bei der Schwestergesellschaft geht man 
sogar noch einen Schritt weiter. 

Mit „Daimler Truck Defence“ wurde eine 
neue globale Dachmarke für einen weltweit 

Schwarz, Liebherr Aerospace and Transpor-
tation, MBDA Deutschland und MTU Aero 
Engines war zunächst auch Hensoldt dabei. 
Neben konkreten Projekten wie „Team Gen 
6“ sind es die allgemeinen geopolitischen 
Entwicklungen, die Unternehmen wie Hen-
soldt, Rheinmetall, Airbus, TKMS und vielen 
anderen in den vergangenen Jahren starke 
Geschäfte beschert haben. Aktuell sieht es 
auch nicht danach aus, dass sich an der 
starken Nachfrage etwas ändern sollte. 

Insbesondere Europa muss angesichts im-
mer neuer Kritik von US-Präsident Donald 
Trump an der NATO über neue Wege nach-
denken. Darüber hinaus haben der Krieg in 
der Ukraine und der Iran-Krieg weltweit den 
Fokus vieler Regierungen auf höhere Rüs-
tungsausgaben gelenkt. Zumal mit Themen 
wie Drohnen, KI oder Cybersecurity zusätz-
liche Aspekte Eingang in den Bereich Rüs-
tung und Verteidigung finden. Die Branchen-
vertreter können sich weiterhin nicht über 
eine mangelnde Nachfrage beschweren. 
Gleichzeitig steigen immer mehr branchen-
fremde Unternehmen in das Verteidigungs- 
und Rüstungsgeschäft ein.

Mercedes-Benz und Daimler Truck 
rüsten auf
Bei Automobilkonzernen sowie in der Zulie-
ferindustrie liegt es besonders nahe, ihre 
rüstungsnahen Aktivitäten auszubauen oder 
gleich neue Geschäftsbereiche rund um 
den Bereich Verteidigung aufzubauen. Für 
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Was kommt nach dem Ende für das Kampf-
flugzeugprojekt FCAS?
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einheitlichen Außenauftritt rund um den 
Rüstungsbereich geschaffen. Künftig soll 
das Portfolio nicht nur Fahrzeuge von Merce-
des-Benz Trucks umfassen, sondern schritt-
weise auch Lösungen weiterer globaler 
Fahrzeugportfolios und -marken von Daimler 
Truck. Daimler Truck investiert zudem einen 
mittelhohen dreistelligen Millionenbetrag in 
die Erweiterung seiner Entwicklungs-, Pro-
duktions-, Vertriebs- und Servicekapazitäten 
im Laufe der nächsten Jahre. Der Konzern 
hat außerdem ein Umsatzziel für sein De-
fence-Geschäft von 1 Mrd. Euro bis 2028 
ausgegeben.

Deutsche Telekom & Rheinmetall: 
Das neue Drohnenabwehr- 
Power-Duo
In einer Welt, in der die Digitalisierung von 
Tag zu Tag eine größere Rolle spielt, macht 
es nur Sinn, dass sich auch die Deutsche 
Telekom zunehmend mit Fragen der Vertei-
digung beschäftigt. Darüber hinaus hat der 
Krieg in der Ukraine allen Beteiligten vor Au-
gen geführt, wie wichtig die Kriegsführung 

Die geopolitischen Spannungen und der 
Druck auf die NATO-Mitglieder, ihre Ver-
teidigungsausgaben deutlich zu erhöhen, 
beschleunigen den Aufbau einer eigen-
ständigeren europäischen Sicherheits- 
und Rüstungsindustrie. Davon profitieren 
längst nicht mehr nur klassische Rüs-
tungskonzerne wie Hensoldt, Rheinme-
tall oder Airbus. Zunehmend erschließen 
auch Unternehmen aus der Automobil-, 
Telekommunikations- und Maschinen-
baubranche neue Geschäftsfelder im 
Verteidigungsbereich.

mE Fazit

Indexzertifikat auf European Defence 
Index
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ISIN DE000DA0ACA0

Emissionstag 1. April 2025
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Emittent Morgan Stanley

Mehr zu Mercedes-Benz: 
https://markteinblicke.de/tag/mercedes-benz/

Mehr zu Daimler Truck: 
https://markteinblicke.de/tag/daimler-truck/

Mehr zu Deutsche Telekom: 
https://markteinblicke.de/tag/deutsche-telekom/

Mehr zu Rheinmetall: 
https://markteinblicke.de/tag/rheinmetall/

mit Drohnen bereits ist. Daher gilt es für 
die Zukunft, kritische Infrastruktur vor Droh-
nen zu schützen. Hierzulande tun sich der 
Rüstungsriese Rheinmetall und die Deut-
sche Telekom zusammen, um gleich einen 
ganzen Drohnen-Schutzschild zu entwickeln. 
Die Unternehmen wollen gemeinsam Städte 
und kritische Infrastrukturen in Deutschland 
schützen. Darauf verständigten sich die 
beiden DAX-Konzerne im Rahmen der Fach-
ausstellung für Sicherheitstechnik AFCEA in 
Bonn im Mai dieses Jahres.

Das Ziel ist es, Fähigkeiten und Technolo-
gien gegen vielfältige Angriffsmöglichkeiten 
auf Standorte kritischer Infrastrukturen (KRI-
TIS) zu entwickeln. Die Rede ist von einem 
sogenannten Multi-Threat-Protection-Ansatz. 
Er umfasst Technologien für die Cybersicher-
heit sowie den physischen Schutz etwa von 
Liegenschaften – auch Perimeter-Sicherheit 
genannt. Ganz neu ist dieses Thema für 
die Deutsche Telekom jedoch nicht. Der 
ehemalige Staatsmonopolist ist seit 2017 
Systempartner von Behörden und Unterneh-
men bei der Drohnensicherheit. Der Konzern 
hat im In- und Ausland bereits kritische Inf-
rastrukturen, Liegenschaften oder Großver-
anstaltungen gegen Drohnen gesichert. Die 
Telekom hat im Auftrag der Polizei etwa bei 
der Fußball-Europameisterschaft 2024 er-
folgreich illegale Drohnenflüge zuverlässig 
detektiert. Zum Einsatz kommen bei Kun-
denprojekten heute Video-, Audio-, Radiofre-
quenz-(RF)- oder Remote-ID-Sensoren sowie 
Drohnenradar.
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NEXT
LEVEL
ATX

Zurück im ATX.  
Zurück unter  
den Top‑20‑Aktien  
Österreichs.

Ein starkes Signal für nachhaltige Performance, 
attraktive Liquidität und das Vertrauen des  
österreichischen Kapitalmarkts.

Unsere Marktposition, unsere strategische  
Ausrichtung und unsere konsequente Umsetzung 
operativer Exzellenz schaffen Wert – heute und  
in Zukunft.

PALFINGER.COMLIFETIME EXCELLENCE

http://palfinger.com


Die Commerzbank liefert Rekordzahlen und stärkt ihre Eigenständigkeit. Doch genau das 
macht sie für die UniCredit als Übernahmeziel noch attraktiver. Die Italiener konkretisieren 
ihre Pläne für eine Post-Übernahme-Ära, während der Widerstand gegen eine Fusion bröckelt.

Commerzbank liefert ab – 
und spielt UniCredit damit  
in die Karten

A us der Nummer kommt die Commerzbank 
nicht mehr raus. Je mehr das Finanzinstitut 
versucht zu zeigen, dass es prima auf eigenen 
Beinen stehen kann, desto attraktiver wird es 

für die italienische Großbank UniCredit.

Commerzbank verbucht erneut ein Rekorder-
gebnis
Wie attraktiv die Commerzbank inzwischen geworden ist, 
zeigen erneut die Ergebnisse zum zweiten Quartal und ers-
ten Halbjahr 2026. Zwischen Januar und Juni 2026 erzielte 
die zweitgrößte Privatbank Deutschlands ein Rekordergeb-
nis, während der Ausblick bestätigt wurde. Das operative 
Ergebnis stieg im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 14 
Prozent axuf den Höchststand von 2,7 Mrd. Euro. Auch das 
Nettoergebnis erreichte mit 1,8 Mrd. Euro einen neuen 
Rekordwert, ebenso wie die Nettoeigenkapitalrendite mit 
12,6 Prozent.

Die Erträge erhöhten sich in den ersten sechs Monaten 
dieses Jahres um 7 Prozent auf 6,5 Mrd. Euro. Dazu trug 
laut Konzernangaben maßgeblich die weiterhin dynamische 
Entwicklung des Provisionsüberschusses bei, der um 8 Pro-
zent zulegte. Auch der Zinsüberschuss lag trotz deutlich 
gesunkener Zinsen in Polen nahezu stabil auf Vorjahresni-
veau. Die Cost-Income-Ratio inklusive Pflichtbeiträgen ver-
besserte sich um rund 3 Prozentpunkte auf 53 Prozent und 
lag damit auf der Zielmarke für das Gesamtjahr.

Man will zunächst freundlich bleiben
Anteilseigner dürfen sich demnächst auf den nächsten Ak-
tienrückkauf von bis zu 1,2 Mrd. Euro freuen. Alles in allem 
strebt die Bank für das Geschäftsjahr 2026 eine Kapital-
rückgabe von rund 3,2 Mrd. Euro an.

Dabei setzt sie weiterhin auf eine Kombination aus Akti-
enrückkäufen und Dividendenzahlung, wobei der Anteil 
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mE Fazit

Die Commerzbank liefert operativ so starke Ergebnisse 
wie nie zuvor und untermauert damit ihre Eigenstän-
digkeit. Paradoxerweise macht genau diese Stärke das 
Institut für die UniCredit noch attraktiver. Angesichts 
der Rekordzahlen, der hohen Kapitalrückgaben und der 
nun beginnenden Gespräche zwischen beiden Seiten 
scheint sich der Fokus von der Abwehr einer Übernah-
me hin zur Gestaltung ihrer Bedingungen zu verlagern. 
Ob es der Commerzbank gelingt, dabei ihre Interessen 
und ihre strategische Ausrichtung zu wahren, dürfte die 
entscheidende Frage der kommenden Monate sein.

Mehr zu Commerzbank: 
https://markteinblicke.de/tag/commerzbank/

Mehr zu Unicredit: 
https://markteinblicke.de/tag/unicredit/
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der Dividende auf mindestens 50 Prozent steigen soll. 
Gleichzeitig richtet sich der Fokus auf die anstehenden 
Übernahmegespräche mit UniCredit-CEO Andrea Orcel. 
Nach langem Kampf scheint man sich bei dem 156 Jahre 
alten Institut seinem Schicksal zu fügen und zumindest auf 
geregelte Weise in eine Übernahme durch die Italiener zu 
gehen. Vorstandschefin Bettina Orlopp sagte dazu:

„Auch wenn die UniCredit über eine Mehrheit auf der nächs-
ten Hauptversammlung verfügt, kann sie über wesentliche 
Strukturmaßnahmen nicht allein entscheiden. Das ist ein 
klarer Gestaltungsauftrag für beide Seiten. Dafür braucht 
es ein gemeinsames Verständnis des Geschäftsmodells 
und die Einbindung aller Stakeholder.“ Wir dürfen gespannt 
sein, was bei diesen Gesprächen herauskommt.

Unicredit-Pläne für die Commerzbank  
werden konkreter
Die Unicredit konkretisiert ihrerseits immer mehr ihre Plä-
ne mit der Commerzbank. Insbesondere soll die deutsche 
Politik beruhigt werden, indem darauf verwiesen wird, dass 
bei dem Filialnetzt der Commerzbank kein großer Kahl-
schlag vonnöten sei. So sagte Unicredit-Chef Andrea Orcel 
gegenüber der „Welt am Sonntag“, dass die eigentlichen 
Einschnitte eher höher dotierte Managementfunktionen 
als klassische Kundenberater betreffen würden. „Da die 
Commerzbank ihr Filialnetz bereits massiv reduziert hat, 
erwarten wir keine signifikante Filialschließungswelle“, sag-
te Orcel.

Allerdings verfüge das Institut seiner Ansicht nach über zu 
viele Hierarchieebenen. Bei einem angedachten Zusam-
menschluss von Commerzbank und der Hypovereinsbank 
will sich Orcel Zeit lassen. „Commerzbank und HVB sollen 
zwei bis drei Jahre eigenständig bleiben“, sagte er. Auch 
bei Themen wie Squeeze-out oder Delisting verspürt er kei-
nen Druck und bringt eine Börsennotierung der Commerz-
bank auch nach einer Übernahme ins Spiel, während er den 
Bund auch nach einer Fusion als wichtigen Aktionäransieht.

CEO Dr. Bettina Orlopp auf der  
Jahreshauptversammlung 2026
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n diesen Tagen haben Unternehmen wie Amazon, 
Palantir oder Microsoft mit ihren Quartalsergeb-
nissen die KI-Euphorie neu entfacht. Dagegen 
wurde AMD Opfer der sehr hohen Erwartungen an 

den Chipkonzern. Dieser sollte jedoch gerade angesichts 
der Entwicklung hin zu agentischer KI und CPUs einiges 
an Potenzial mitbringen.

AMD kann die hohen Erwartungen nicht über-
erfüllen
AMD wies für das abgelaufene zweite Quartal Umsatzerlö-
se in Höhe von 11,54 Mrd. US-Dollar bei einem bereinigten 
Gewinn je Aktie von 1,66 US-Dollar aus. Damit wurden die 
Markterwartungen von 11,28 Mrd. US-Dollar beziehungs-
weise 1,62 US-Dollar übertroffen. Angesichts der hohen 
Bewertungen sowie des anhaltenden KI-Booms reichten 
vielen Investoren die lediglich „knapp“ übertroffenen Erwar-
tungen jedoch nicht aus. Als Reaktion wurde die AMD-Aktie 
kurzfristig abgestraft. Zumal der Ausblick auf das laufende 
dritte Quartal gemischt ausfällt.

Der Umsatz soll mit 13 Mrd. US-Dollar über den durch-
schnittlichen Analystenschätzungen von 12,5 Mrd. US-Dol-
lar liegen. Die Bruttomarge von 56 Prozent liegt jedoch rund 
25 Basispunkte unter den Erwartungen. Gleichzeitig sind 
die Aussagen des Managements insgesamt optimistisch: 
„Wir starten mit starkem Rückenwind in die zweite Jahres-
hälfte: Die Nachfrage nach EPYC-Prozessoren beschleunigt 
sich, der Einsatz unserer Instinct-Beschleuniger nimmt wei-
ter zu und Helios beginnt hochzufahren. Ganz allgemein 
führt der KI-Boom zu einer deutlichen Ausweitung der Nach-
frage nach Rechenleistung in all unseren Märkten.“

Intakte Investmentstory
Jefferies-Analyst Blayne Curtis sah in den Ergebnissen kei-
nen Grund, an der Erfolgsgeschichte von AMD zu zweifeln. 
Daher hob er das Kursziel für die AMD-Aktie von 640,00 
auf 650,00 US-Dollar an und bestätigte die „Buy“-Ein-
schätzung. Zwar hätten Ergebnisse und Ausblick die hohen 
Erwartungen verfehlt, doch die Investmentstory bleibe in-
takt. Die KI-GPUs dürften ab dem vierten Quartal deutlich 

I

Hohe Erwartungen hatten die AMD-Aktie nach der Bekanntgabe der jüngsten Quartalszahlen des 
Chipkonzerns belastet. Die langfristige Investmentstory bleibt laut Analysten dennoch intakt – 
dank KI und Rechenleistung.

Warum die langfristige 
KI-Fantasie bei AMD 
ungebrochen ist
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AMD stellt sich breiter auf
Das in Toronto ansässige Startup Taalas entwickelt Chips 
für die sogenannte Inferenz (die Ausführung bereits trai-
nierter KI-Modelle). Die Beschleuniger von Taalas sind auf 
ein einzelnes KI-Modell zugeschnitten bzw. fest verdrahtet, 
anstatt universell einsetzbar zu sein. Als Gegenleistung für 
diesen Verlust an Flexibilität verspricht die Technologie von 
Taalas einen kostengünstigeren und deutlich schnelleren 
Chip. 

Zuvor hatte sich Konkurrent NVIDIA für 20 Mrd. US-Dollar 
Rechte an Groqs Inferenz-Technologien gesichert. Taalas 
behauptet wiederum, eine Plattform entwickelt zu haben, 
mit der sich jedes KI-Modell in maßgeschneiderte Silizium-
Hardware umwandeln lassen würde. Die daraus entstehen-
den „Hardcore Models“ seien 1000-mal effizienter als ihre 
softwarebasierten Gegenstücke.

stärker hochlaufen. Der zuständige Jefferies-Experte Curtis 
sieht Potenzial dafür, dass AMDs KI-GPU-Geschäft im Jahr 
2027 einen Umsatz von 40 Mrd. US-Dollar erreicht – zu-
sätzlich zu 30 Mrd. US-Dollar Serverumsatz, sofern sich 
die Angebotslage verbessert und Venice höhere Preise er-
möglichen sollte.

Der Wells-Fargo-Analyst Aaron Rakers hebt seinerseits das 
Kursziel für AMD von 615,00 auf 700,00 US-Dollar an und 
bestätigt die „Overweight“-Einstufung. AMD erwarte nun 
ein Umsatzwachstum deutlich über dem bisherigen Ziel, 
mit einer durchschnittlichen jährlichen Wachstumsrate von 
mehr als 35 Prozent im Zeitraum von 2025 bis 2030. Der 
Gewinn je Aktie solle das frühere Ziel von 20 US-Dollar je 
Aktie bis 2029 beziehungsweise 2030 deutlich übertref-
fen. Das Wachstum hängt bei AMD jedoch nicht nur von 
der Frage ab, wie GPUs oder CPUs in zeiten des KI-Booms 
bei den Kunden ankommen. Das Thema der maßgeschnei-
derten Chips wird immer wichtiger. Daher spielt die Taalas-
Übernahme eine wichtige Rolle.
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Die jüngste Kursreaktion zeigt vor allem, wie hoch die 
Erwartungen an AMD inzwischen sind. Zwar konnten 
Quartalszahlen und Ausblick die Anleger nicht in al-
len Punkten überzeugen, an den langfristigen Wachs-
tumsaussichten hat sich jedoch wenig geändert. Im 
Gegenteil: Die zunehmende Verbreitung agentischer KI 
dürfte den Bedarf an Rechenleistung weiter beschleu-
nigen – und damit sowohl AMDs KI-Beschleuniger als 
auch das starke CPU-Geschäft beflügeln. Sollten sich 
die optimistischen Prognosen der Analysten bewahrhei-
ten, könnte sich die aktuelle Enttäuschung im Rückblick 
als kurzfristige Verschnaufpause in einer weiterhin in-
takten Wachstumsstory erweisen.

mE Fazit

Indexzertifikat auf Künstliche Intelligenz Index

WKN DA0ABV
ISIN DE000DA0ABV8

Emissionstag 22. Februar 2023
Produkttyp Indexzertifikat 

Emittent Morgan Stanley

Mehr zu AMD: 
https://markteinblicke.de/tag/amd/

https://www.boerse-stuttgart.de/de-de/produkte/anlageprodukte/weitere-zertifikate/stuttgart/da0abv/
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Hochzinsanleihen bieten nach  
wie vor attraktive Renditen

n der ersten Hälfte des Jahres 
2026 zeigte sich der Hochzins-
markt erneut widerstandsfähig. 
Trotz erhöhter makroökonomischer 

Unsicherheit blieb der Hochzinsmarkt sta-
bil. Abgesehen von einer vorübergehenden 
Schwäche im Zusammenhang mit dem 
Krieg zwischen den USA und dem Iran im 
ersten Quartal war die Volatilität gedämpft 
und der Handel verlief geordnet. Der Markt 
hat die makroökonomischen Schlagzeilen 
weitgehend verdaut, und die Fundamen-
taldaten der meisten Unternehmen waren 
weiterhin solide. Die technischen Faktoren 
wirkten größtenteils stützend, die Spreads 
bewegten sich auf einem historisch engen 
Niveau, und der Markt erzielte weiterhin 
Renditen. Mit Blick auf die Zukunft gehen 
wir davon aus, dass viele dieser Entwick-
lungen anhalten werden. 

Fundamentaldaten
Die Fundamentaldaten der Unternehmen 
sind insgesamt weiterhin solide. Zwar ha-
ben sich wichtige Kreditkennzahlen wie die 
Zinsdeckungsquote und der Verschuldungs-
grad abgeschwächt, doch bewegen sie sich 
nach wie vor auf einem überschaubaren Ni-
veau. Die meisten Emittenten verfügen über 
gut geführte Bilanzen und haben die Lauf-
zeiten proaktiv verlängert, was dazu beitra-
gen dürfte, die Ausfallraten auf einem relativ 
niedrigen Niveau zu halten. 

Die jüngsten Unternehmensergebnisse fie-
len im Allgemeinen besser aus als erwartet, 
auch wenn die Entwicklung in den einzelnen 
Sektoren uneinheitlich ist. Im Hochzins-
segment bestehen nach wie vor spezifi-
sche Herausforderungen, und bestimmte 
Branchen stehen unter dem Druck höherer 
Inputkosten, einer nachlassenden Verbrau-
chernachfrage und zunehmenden Wettbe-
werbsdrucks. Gleichzeitig beobachten wir 
weiterhin aufmerksam die potenziellen Aus-
wirkungen von Disruptionen durch künst-
liche Intelligenz sowie die zunehmende 
Emissionstätigkeit im Zusammenhang mit 
Rechenzentren und Software. Diese Seg-
mente wachsen zwar, machen aber nach wie 
vor nur einen relativ kleinen Teil des Hoch-
zinsmarktes aus.
Obwohl die meisten Unternehmen weiterhin 
angemessene Ergebnisse erzielen, rechnen 
wir unter der Oberfläche mit einer gewissen 
Streuung, da die Emittenten mit zunehmend 
unternehmensspezifischen Herausforderun-
gen zu kämpfen haben. Dazu gehört eine 
Untergruppe von Emittenten, deren Wert-
papiere auf einem angespannten Niveau 
gehandelt werden; dieses Segment bleibt 
jedoch relativ klein. Da die Differenzierung 
zwischen stärkeren und schwächeren Emit-
tenten anhält, sehen wir günstige Rahmen-
bedingungen für aktive Manager, um durch 
eine disziplinierte Kreditauswahl Alpha zu 
generieren. Wie immer sind unserer Ansicht 

nach eine Bottom-up-Kreditauswahl und die 
Vermeidung problematischer Kredite von Be-
deutung.

Bewertungen
Das Bewertungsumfeld bleibt weitgehend 
unverändert und ist durch enge Spreads 
bei gleichzeitig attraktiven Gesamtrendi-
ten gekennzeichnet. Diese Dynamik hält 
bereits seit mehreren Jahren an und klingt 
mittlerweile wie eine kaputte Schallplatte. 
Zwar deuten die Spreads darauf hin, dass 
die Anlageklasse etwas teuer ist, doch sind 
die Renditen im historischen Vergleich nach 
wie vor relativ attraktiv und stützen weiterhin 
das Renditepotenzial. Die Renditen bleiben 
jedoch attraktiv, und historisch gesehen war 
die Ausgangsrendite ein starker Indikator 
für das künftige Fünf-Jahres-Gesamtrendite-
potenzial.
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päischen Hochzinsmärkten, und könnte sich 
angesichts der sich weiterentwickelnden 
Aussichten als etwas fragil erweisen. Dies 
könnte zu stärkeren Kursreaktionen auf 
enttäuschende Nachrichten oder Gewinne 
führen. Zudem bestehen weiterhin Beden-
ken, dass Bewertungen nahe ihren Höchst-
ständen den Markt nach unten verzerren 
könnten. Allerdings könnte eine deutliche 
Verschiebung hin zu einer negativeren Stim-
mung als konträrisches Signal dienen und 
disziplinierten Anlegern potenziell attraktive 
Kaufgelegenheiten bieten.

Zusammenfassung
Wir bleiben gegenüber dem Hochzinsmarkt 
weiterhin vorsichtig optimistisch. Wir gehen 
davon aus, dass der Markt weiterhin von 
soliden Fundamentaldaten und stabilen 
technischen Marktfaktoren gestützt wird. 
Während die Fundamentaldaten stabil sind, 
dürfte die Streuung zwischen den Emitten-
ten anhalten, was die Bedeutung einer se-
lektiven Auswahl unterstreicht.

Trotz enger Spreads bieten Hochzinsanlei-
hen weiterhin recht attraktive Renditen und 
ein überzeugendes Ertragspotenzial. Unter 
der Annahme stabiler wirtschaftlicher Rah-
menbedingungen erwarten wir, dass die 
Anlageklasse im Jahr 2026, gestützt durch 
Carry-Erträge, positive Renditen erzielen 
wird. Auch wenn es vereinzelt zu einer Aus-
weitung der Spreads kommen könnte, gehen 
wir in unserem Basisszenario von einem 
seitwärts tendierenden Markt aus, in dem 
sich die Spreads vor allem aufgrund starker 
technischer Faktoren seitwärts bewegen. 
Wir sind der Ansicht, dass dieses Umfeld 
eine gezielte Kreditauswahl erfordert, um 
Alpha zu generieren, sowie die Vermeidung 
von problematischen Situationen, um das 
Abwärtsrisiko zu mindern.

Angesichts dieser engen Spreads halten wir 
es für ratsam, eine vorsichtige Haltung bei-
zubehalten, da es bei einer zunehmenden 
Volatilität zu einer weiteren Ausweitung der 
Spreads kommen könnte. Breitere Spreads 
können Chancen bieten, aggressiver vorzu-
gehen und mehr Risiko einzugehen. Aller-
dings könnte sich, wie in jüngster Zeit zu 
beobachten war, eine etwaige Ausweitung 
der Spreads als relativ begrenzt und kurzle-
big erweisen, da Käufer bei attraktiveren Ni-
veaus tendenziell zum Zug kommen. Umge-
kehrt ist es angesichts der höheren Qualität 
des Marktes und der unterstützenden tech-
nischen Faktoren durchaus denkbar, dass 
sich die Spreads weiter verengen könnten. 
Wir betrachten dies jedoch nicht als ein Um-
feld, in dem man einer weiteren Verengung 
der Spreads hinterherlaufen sollte, da diese 
wahrscheinlich begrenzt ausfallen wird.  

Zwar könnten verschiedene Auslöser für Vo-
latilität sorgen, doch gehen wir in unserem 
Basisszenario von einem eher seitwärts 
tendierenden Marktumfeld aus. Solange die 
technischen Faktoren weiterhin günstig sind 
und das makroökonomische Umfeld stabil 
bleibt, erwarten wir, dass sich der Hochzins-
markt weiterhin seitwärts bewegt. Unser 
Basisszenario ist ein seitwärts tendierender 
Markt, in dem die Renditen in erster Linie 
durch Erträge bestimmt werden. Vor diesem 
Hintergrund bieten Hochzinsanleihen weiter-
hin ein attraktives Ertragspotenzial.

Technische Faktoren  
& Marktstimmung
Die technischen Marktfaktoren sind größ-
tenteils stabil und stützend geblieben, und 
wir gehen davon aus, dass sich diese Stärke 
auch kurzfristig fortsetzen wird. Zwar gab es 
zu Beginn des Konflikts zwischen den USA 
und dem Iran kurzzeitig Anzeichen einer 
Abschwächung, doch stabilisierte sich die 
Lage rasch wieder. Trotz eines stetigen Tem-
pos bei den Neuemissionen übersteigt die 
Nachfrage weiterhin das Angebot, was dem 
Gesamtmarkt eine starke Stütze bietet.

Das Volumen der Erstemissionen auf 
dem Hochzinsmarkt ist stetig gestiegen 
und liegt über dem Vorjahresniveau – ein 
Trend, der sich unserer Einschätzung nach 
fortsetzen wird. Dabei handelt es sich um 
eine Mischung aus wiederkehrenden Emit-
tenten sowie um einen deutlichen Anstieg 
der Emissionen im Bereich Rechenzentren. 
Zwar machen Rechenzentren und Software 
nach wie vor nur einen relativ geringen Anteil 
am Markt aus, doch gehören sie zu einem 
sich rasch entwickelnden Segment. Dieser 
Trend dürfte auch in Zukunft eine wichtige 
Rolle spielen. 

Ein weiterer wichtiger Trend, den es zu be-
obachten gilt, ist der Übertragungsmecha-
nismus zwischen privaten und öffentlichen 
Märkten. Im Laufe der Zeit könnten immer 
mehr private Emittenten den Zugang zum 
öffentlichen Hochzinsmarkt anstreben, was 
möglicherweise das Angebot erhöhen und 
die technischen Bedingungen beeinflussen 
könnte. Wir betrachten dies jedoch als eine 
längerfristige Entwicklung, die den Markt 
kurzfristig wahrscheinlich nicht wesentlich 
verändern wird.

Trotz des gestiegenen Angebots hat der 
Markt neue Emissionen bislang relativ pro-
blemlos absorbiert, gestützt durch eine 
anhaltende Nachfrage seitens der Anleger. 
Zudem verzeichnen wir anhaltende Mittel-
zuflüsse in diese Anlageklasse, da Anleger 
überschüssige Barmittel auf der Suche nach 
Erträgen investieren. Zusammengenommen 
bestärken diese Faktoren unsere Erwartung, 
dass die technischen Bedingungen weiter-
hin günstig bleiben werden.

Die Marktstimmung scheint jedoch eher ge-
mischt zu sein. Die Stimmung war zeitweise 
zurückhaltender, insbesondere an den euro-



B is Ende des Jahres rechnen wir 
mit einer Fortsetzung der posi-
tiven Entwicklung bei Aktien, 
allerdings dürfte sich die Markt-

führerschaft weiter verbreitern. Neben den 
bisherigen Gewinnern aus der Halbleiterin-
dustrie sehen wir Chancen insbesondere 
bei Software, Konsum, Gesundheit sowie 
Banken und Finanzdienstleistern.

Die KI-Investitionen übertreffen 
selbst hohe Erwartungen
Zu Jahresbeginn wurde erwartet, dass die 
großen Hyperscaler ihre Investitionen um 
rund 40 Prozent erhöhen würden. Nach den 
Ergebnissen des ersten Quartals wurde 
diese Prognose auf einen Anstieg von 80 
Prozent angehoben. Das zeigt, mit welcher 
Geschwindigkeit derzeit Rechenzentren und 
die dazugehörige Infrastruktur aufgebaut 
werden. Davon profitieren zunächst Halb-
leiter- und Speicherchipunternehmen. Der 
Philadelphia Semiconductor Index, der so-
genannte SOX-Index, ist im bisherigen Jah-
resverlauf um 93 Prozent gestiegen. Gleich-
zeitig verlor der Softwaresektor 14 Prozent. 
Für Anleger war es daher entscheidend, auf 
welcher Seite dieser ungewöhnlich großen 
Entwicklung sie positioniert waren.

Doch die Investitionswelle reicht inzwischen 
weit über die Chipindustrie hinaus. Neue 
Rechenzentren benötigen Strom, Strom-
netze, Kühlsysteme, Kabel, Gebäude und 
geeignete Grundstücke. Die Nachfrage 
erreicht deshalb zunehmend Energiever-
sorger, Infrastrukturunternehmen, Baukon-

zerne und Immobiliengesellschaften. Auch 
kleinere Unternehmen erhalten inzwischen 
einen wachsenden Anteil der Aufträge. Die 
KI-Investitionen führen damit zu einer stär-
keren Breite im Aktienmarkt. Dabei handelt 
es sich nicht mehr ausschließlich um ein 
amerikanisches Phänomen. Auch andere 
Regionen legen umfangreiche Investitions-
programme auf. In Südkorea etwa sollen im 
Rahmen einer auf zehn Jahre angelegten Ini
tiative neue KI-Rechenzentren und Fabriken 
entstehen, unter anderem mit Samsung und 
SK Hynix.

Die Kursentwicklungen zeigen allerdings 
auch, wie hoch die Erwartungen inzwischen 
sind. Samsung ist innerhalb eines Jahres 
um rund 400 Prozent gestiegen. SanDisk 
legte allein seit Jahresbeginn um 780 Pro-
zent zu. Bei solchen Bewegungen können 
bereits kleinere Enttäuschungen erhebliche 
Kursreaktionen auslösen. Trotzdem lässt 
sich die heutige Situation nicht ohne Wei-
teres mit der Technologieblase des Jahres 
1999 vergleichen. Samsung dürfte 2026 
den höchsten Nettogewinn aller Unterneh-
men weltweit erzielen, wird aber weiterhin 
nur mit ungefähr dem Sechsfachen seines 
Gewinns bewertet. Cisco wurde während 
der Technologieblase dagegen zeitweise mit 
dem 170-Fachen des Gewinns gehandelt.

Von Halbleitern zu Software und 
Konsum
Nach der extremen Entwicklung im ersten 
Halbjahr erwarten wir, dass sich die Markt-
führerschaft weiter verbreitert. Besonders 

Softwareunternehmen erscheinen nach 
dem Kursrückgang wieder interessant. Der 
Sektor ist stark zurückgeblieben, obwohl 
künstliche Intelligenz langfristig auch dort 
erhebliche Produktivitäts- und Effizienzge-
winne ermöglichen dürfte. Chancen sehen 
wir ausserdem im Konsumsektor. Dieser ge-
hört bislang zu den schwächsten Branchen 
des Jahres und wird inzwischen günstig be-
wertet. Gleichzeitig bestehen mehrere mög-
liche Katalysatoren.

Der Konflikt mit Iran hat die Energiepreise 
und damit auch den Inflationsdruck erhöht. 
Die Benzinpreise in den USA sind zeitweise 
um 50 Prozent gestiegen – eine erhebliche 
Belastung für amerikanische Haushalte, 
die ihre Fahrzeuge regelmäßig betanken 
müssen. Sollten die Ölpreise wieder sinken 
und die Inflation nachlassen, würde dies die 
Kaufkraft der Verbraucher verbessern.

Der Markt rechnet für 2026 derzeit mit ei-
ner Zinserhöhung der US-Notenbank um 25 
Basispunkte. Wir sehen jedoch eine gute 
Chance, dass eine solche Erhöhung nicht 
notwendig wird, falls sich der Inflationsdruck 
abschwächt. Ein günstigeres Umfeld aus 
niedrigeren Energiepreisen, geringerer Infla-
tion und stabileren Zinsen könnte dem Kon-
sumsektor zu einem deutlichen Comeback 
verhelfen.

Auch das politische Umfeld vor den Zwi-
schenwahlen in den USA könnte diese Ent-
wicklung unterstützen. Für die US-Regierung 
wird es zunehmend wichtig, sich wieder auf 

Kursgewinne brauchen künftig echtes 
Gewinnwachstum
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Zinsen und sinkender Inflation dürfte einer 
neuen Epoche gewichen sein.

Für Aktienanleger bedeutet das: Ein größe-
rer Teil der zukünftigen Rendite muss aus 
tatsächlichem Gewinnwachstum kommen – 
und weniger aus steigenden Bewertungsmul-
tiplikatoren. Genau das haben wir bereits im 
ersten Halbjahr gesehen. Die Aktienkurse 
wurden überwiegend von höheren Unterneh-
mensgewinnen getragen, während die Be-
wertungsmultiplikatoren in vielen Marktseg-
menten sogar zurückgegangen sind.

Für das zweite Halbjahr bleiben wir daher 
konstruktiv. Die enormen Investitionen in 
künstliche Intelligenz, Energie, Infrastruktur 
und regionale Lieferketten erzeugen wirt-
schaftliche Impulse weit über die bisherigen 
Gewinner hinaus. Gleichzeitig eröffnen die 
grossen Bewertungsunterschiede zwischen 
Branchen und Einzelunternehmen attraktive 
Möglichkeiten für aktive Anleger.

Die wichtigste Voraussetzung bleibt aller-
dings, dass die Unternehmen ihre Gewinn-
margen halten und das erwartete Gewinn-
wachstum tatsächlich liefern können. Die 
Chancen im Markt sind weiterhin erheblich 
– sie liegen künftig jedoch breiter verteilt 
und müssen selektiver erschlossen werden.

innenpolitische Themen und die finanzielle 
Belastung der Bevölkerung zu konzentrieren.

Gesundheit und Finanzwerte  
bieten weiteres Potenzial
Neben Software und Konsum sehen wir 
weiterhin Chancen bei Banken und Finanz-
dienstleistern. Finanzwerte gehörten bereits 
im ersten Halbjahr zu den Bereichen, die 
sich vergleichsweise gut entwickelt haben. 
Wir rechnen damit, dass der Sektor auch 
in der zweiten Jahreshälfte Unterstützung 
erhält. Zunehmend interessant erscheint 
zudem der Gesundheitssektor. Er gehör-
te bislang ebenfalls zu den schwächsten 
Marktsegmenten, zeigt aber seit einigen 
Wochen erste Anzeichen einer Erholung. 
Gleichzeitig ist seine Bewertung im Verhält-
nis zum erwarteten Gewinnwachstum attrak-
tiv. Ein konkreter Katalysator ist die geplan-
te Unterstützung bestimmter Medikamente 
durch Medicare in den USA ab dem 1. Juli. 
Davon dürften unter anderem Novo Nordisk 
und Eli Lilly profitieren. Darüber hinaus könn-
te der Gesundheitssektor langfristig zu den 
größten Nutzniessern künstlicher Intelligenz 
gehören. Nvidia-CEO Jensen Huang hat Ge-
sundheit als einen der Bereiche bezeichnet, 
in denen AI künftig besonders große Auswir-
kungen haben könnte. Die Kombination aus 
einer niedrigen relativen Bewertung, struk-
turellem Wachstum und neuen technologi-
schen Möglichkeiten spricht dafür, dass der 
Sektor in der zweiten Jahreshälfte wieder 
stärker in den Fokus der Anleger rückt.

Europa und kleinere Unternehmen 
gewinnen an Bedeutung
Die stärkere Marktbreite zeigt sich nicht nur 
auf Branchenebene. Der Russell 2000, der 
Index kleinerer US-Unternehmen, hat den 
S&P 500 im bisherigen Jahresverlauf deut-
lich übertroffen. Eine vergleichbare Entwick-

lung beobachten wir in Europa. Auch europä-
ische Aktien könnten von dem Wunsch vieler 
Investoren profitieren, ihre Portfolios stärker 
zu diversifizieren. Nach mehreren Jahren, in 
denen wenige große US-Technologiekonzer-
ne den Markt dominierten, fliesst Kapital 
zunehmend in andere Regionen, Branchen 
und Unternehmensgrößen.

Die sogenannten Magnificent Seven sind als 
Gruppe im laufenden Jahr um etwa drei bis 
vier Prozent gefallen. Einer der Gründe ist, 
dass einige große Technologiekonzerne ihre 
Aktienrückkäufe reduzieren und stattdessen 
deutlich mehr Kapital in Infrastruktur und 
künstliche Intelligenz investieren. Teilweise 
nehmen sie dafür zusätzlich Fremd- oder Ei-
genkapital auf.

Diese Entwicklung ist nicht grundsätzlich 
negativ. Sie schafft vielmehr Raum für eine 
breitere Marktperformance und reduziert die 
Abhängigkeit der Indizes von wenigen Unter-
nehmen.

Gewinne werden wichtiger als 
steigende Bewertungen
Geopolitische Spannungen werden die Ka-
pitalmärkte auch in Zukunft begleiten. Die 
Welt bewegt sich von Globalisierung hin zu 
stärkerer Regionalisierung. Staaten und Un-
ternehmen wollen ihre Lieferketten bei Roh-
stoffen, Energie und kritischer Infrastruktur 
absichern. Gleichzeitig steigen die Investiti-
onen in Verteidigung, Technologie und Re-
chenzentren.

Diese Entwicklung erhöht die Nachfrage 
nach Kapital und spricht dafür, dass das 
allgemeine Zinsniveau länger höher bleiben 
könnte, als es Anleger aus den vergangenen 
Jahrzehnten gewohnt waren. Die rund 30 
Jahre dauernde Phase tendenziell fallender 

Head of Equities 
bei DNB Asset Management

Knut 
Hellandsvik

Fo
to

: 
iS

to
ck

: 
m

nb
b



IMPRESSUM

RISIKOHINWEIS / DISCLAIMER
Das Magazin marktEINBLICKE Geldanlage sowie alle darin enthaltenen Beiträge und Abbildungen sind ur-
heberrechtlich geschützt. Der Export und der Vertrieb von marktEINBLICKE Geldanlage im Ausland sind 
nur mit vorheriger Genehmigung statthaft. Für unverlangt eingesendetes Text- und Bildmaterial wird keine 
Haftung übernommen. Hinweis: Trotz sorgfältiger Auswahl der Quellen kann für die Richtigkeit des Inhalts 
keine Haftung übernommen werden. Die Einschätzungen zu Aktien, Fonds, Zertifikaten und anderen Finanz-
produkten, die in marktEINBLICKE Geldanlage publiziert werden, stellen keine Aufforderung zum Kauf oder 
Verkauf der besprochenen Wertpapiere dar. Sofern der Autor/die Autoren/die Redaktion in einem Artikel 
die persönliche Meinung einbringt, ist dies nicht als Beratungsdienstleistung zu werten. Die Einschätzungen 
sind zudem unabhängig. Sie beruhen auf Quellen, die wir für vertrauenswürdig und zuverlässig halten. Für 
Emissionsangaben Dritter übernehmen wir kein Obligo. Trotz sorgfältiger Bearbeitung können wir für die 
Richtigkeit der Angaben und Kurse keine Gewähr übernehmen. Alle Meinungen und Informationen dienen 
ausschließlich der Information, begründen kein Haftungsobligo und sollen nicht als Aufforderung verstan-
den werden, eine Transaktion zu tätigen. Auch stellen die vorgestellten Strategien keinesfalls einen Aufruf 
zur Nachbildung, auch nicht stillschweigend, dar. Die in marktEINBLICKE Geldanlage vorgestellten Meinun-
gen, Strategien und Informationen dürfen keinesfalls als allgemeine oder persönliche Beratung aufgefasst 
werden, da die Inhalte lediglich die Meinung der Redaktion widerspiegeln. Wer aufgrund eines Artikels von 
marktEINBLICKE Geldanlage Anlageentscheidungen trifft, handelt auf eigenes Risiko. Anleger sollten sich 
von einem bankunabhängigen Experten beraten lassen, inwieweit die vorgestellten Wertpapiere zu ihrem 
persönlichen Risikoprofil passen. Die Leser von marktEINBLICKE Geldanlage erklären sich durch das Lesen 
der hier veröffentlichten Artikel mit diesem Haftungsausschuss einverstanden und stellen infolgedessen 
den Autor/die Autoren der Artikel von allen Haftungs- und Gewährleistungsansprüchen frei.

marktEINBLICKE Geldanlage
ISSN 2626-9422 

HERAUSGEBER
CASMOS Media GmbH 

Domäne Monrepos 7
71634 Ludwigsburg 
www.casmos-media.de 

V.I.S.D.P
Christoph A. Scherbaum
Marc O. Schmidt 

REDAKTION UND AUTOREN
Christoph A. Scherbaum, Marc O. Schmidt, 
Ivan Tomasevic

GESTALTUNG
Uta Wettmann

BILDQUELLEN
Archiv, istockphoto.de, shutterstock.com, 
Adobe Stock, pexels.com, unsplash.com, 
pixabay.com, Hersteller  
Titel: Commerzbank

www.markteinblicke.de

Name WKN ISIN Kurs in EUR Besprechungs-
kurs in EUR Ausgabe

Vontobel Swiss Research 
Basketzertifikat

VL4JU8 DE000VL4JU82  260,05  265,71 mE Geldanlage 15/2026

Nestlé A0Q4DC CH0038863350  84,86  86,71 mE Geldanlage 15/2026

Magnificent7-Indexzertifikat DA0AC0 DE000DA0AC05  20,50  21,34 mE Geldanlage 15/2026

Amazon 906866 US0231351067  223,55  237,60 mE Geldanlage 15/2026

Granolas Europa Champion 
Indexzertifikat

DA0AC3 DE000DA0AC39  11,00  11,10 mE Geldanlage 15/2026

LVMH 853292 FR0000121014  444,00  482,00 mE Geldanlage 15/2026

Boeing 850471 US0970231058  185,66  185,00 mE Geldanlage 14/2026

Zero Plastic Indexzertifikat DA0AB3 DE000DA0AB30  5,45  5,59 mE Geldanlage 14/2026

Befesa A2H5Z1 LU1704650164  35,00  35,20 mE Geldanlage 14/2026

Techgiganten Indexzertifikat DA0AC4 DE000DA0AC47  16,10  15,72 mE Geldanlage 14/2026

Netflix 552484 US64110L1061  68,65  61,51 mE Geldanlage 14/2026

Künstliche Intelligenz 
Indexzertifikat

DA0ABV DE000DA0ABV8  15,80  15,42 mE Geldanlage 14/2026

China Tech-Giganten Indexzertifikat DA0AC6 DE000DA0AC62  10,82  11,19 mE Geldanlage 14/2026

Amundi MSCI Korea UCTIS ETF Acc LYX016 LU1900066975  170,74  163,32 mE Geldanlage 13/2026

Samsung Electronics 881823 US7960502018  2.880,00  2.600,00 mE Geldanlage 13/2026

SK Hynix A1JWRE US78392B1070  1.040,00  1.145,00 mE Geldanlage 13/2026

European Defence Indexzertifikat DA0ACA DE000DA0ACA0  13,36  12,28 mE Geldanlage 13/2026

Future of Defence UCITS ETF A3EB9T IE000OJ5TQP4  18,78  17,93 mE Geldanlage 13/2026

Hensoldt HAG000 DE000HAG0005  89,76  73,74 mE Geldanlage 13/2026

Vontobel Oil-Strategy Indexzertifikat VN6SG0 DE000VN6SG00  332,25  295,39 mE Geldanlage 13/2026

Magnificent7-Indexzertifikat DA0AC0 DE000DA0AC05  20,50  21,18 mE Geldanlage 13/2026

Apple 865985 US0378331005  271,25  276,00 mE Geldanlage 13/2026

Xtrackers Nikkei 225 UCITS ETF DBX0NJ LU0839027447  36,46  38,84 mE Geldanlage 12/2026

UNSERE LETZTEN EMPFEHLUNGEN
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