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Kommentar zur aktuellen Entwicklung an den
internationalen Finanzmarkten

»Von klarer Sicht keine Spur”

Nach einem zunachst freundlichen Jahresauftakt gerieten die internationalen Kapitalmarkte
im Verlauf des ersten Quartal 2026 zunehmend unter Druck. Ausldser war insbesondere die
Eskalation im Nahen Osten infolge des Kriegsbeginns gegen den Iran Ende Februar. Der
daraus resultierende Anstieg der Energiepreise I6ste Sorgen vor einem splrbaren Inflati-
onsimpuls und einer konjunkturellen Abschwachung aus. Parallel dazu blieb das wirtschaft-
liche Umfeld in Europa fragil; die Wachstumserwartungen fir Deutschland wurden zuletzt
deutlich nach unten angepasst.

Der Aktienmarkt entwickelte sich im Quartalsverlauf entsprechend schwacher als noch zu
Jahresbeginn erwartet. In den USA verzeichnete der S&P500 bis Ende Marz einen Riickgang
auf ca. 6.528 Punkte und lag damit ca. 4,6 % unter dem Jahresanfangsniveau. Auch in Eu-
ropa dominierten die Belastungsfaktoren: Der EuroStoxx 50 steuerte auf den ersten Quar-
talsverlust seit flinf Quartalen zu und verlor im Marz allein ca. 7 %. Der DAX zeigte sich im
relativen Vergleich zunachst robuster, korrigierte jedoch nach seinem Jahreshoch im Januar
ebenfalls deutlich und notierte zum Quartalsende klar unter diesem Niveau.

Am Rentenmarkt nahm die Volatilitat deutlich zu. Der starke Anstieg von Ol- und Gasprei-
sen flhrte weltweit zu héheren Inflationserwartungen und lief insbesondere die Renditen
langer laufender Staatsanleihen deutlich steigen. In den USA erhdhte sich die Rendite 10-
jahriger Staatsanleihen im Marz um nahezu 40 Basispunkte. Auch in Europa gerieten Staats-
anleihen stark unter Druck. Die Hoffnung auf rasche Zinssenkungen wich einer deutlich
vorsichtigeren Einschatzung, nicht zuletzt vor dem Hintergrund eines erneuten Anstiegs der
Inflationsrate in Deutschland auf 2,7 % im Marz.

An den Devisenmarkten gewann der US-Dollar im Quartalsverlauf deutlich an Starke. In
einem Umfeld gepragt von geopolitischen Risiken, steigenden Energiepreisen und zuneh-
menden Rezessionssorgen wurde er seiner Rolle als ,sicherer Hafen” gerecht. Der Euro ge-
riet entsprechend unter Abwertungsdruck, nachdem die Gemeinschaftswahrung im Vorjahr
noch deutlich fester tendiert hatte. Fir international diversifizierte Euro-Anleger wirkte die
Dollarstarke stabilisierend auf US-Investments.

Der Goldpreis konnte seine Funktion als Absicherungsinstrument in diesem Umfeld grund-
satzlich behaupten, wenngleich die teils ausgepragten Kursschwankungen verdeutlichen,
dass auch klassische Sicherheitsanlagen im Zuge eines Energie- und Inflationsschocks zwi-
schenzeitlichen Belastungen unterliegen kénnen.

#unabhangigistgut #weltweiteerbenermittiung
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Insgesamt war das erste Quartal 2026 damit von einer deutlichen Verschlechterung des
Marktumfelds gepragt: Aktien und Anleihen standen gleichzeitig unter Druck, wahrend
Energiepreise, Wahrungsbewegungen und geopolitische Entwicklungen die Marktdynamik
mafBgeblich bestimmten.

Der in den Hoerner Bank Strategien verfolgte antizyklische Investmentansatz signalisierte
am Jahresanfang, ein anspruchsvolles Bewertungsniveau an den Aktienmarkten bei gleich-
zeitig ungewohnlich niedriger Volatilitat sowie engen Risikoaufschlagen im BBB-Unterneh-
mensanleihensegment. Aufgrund dessen wurde in der langfristig- und chancenorientierte-
ren Hoerner Bank Strategie — Rendite Global Plus Ende Januar die Aktienquote um ca. 5 %
auf 60 % reduziert und entsprechend Gewinne realisiert.

Die freigewordene und vorhandene Liquiditat wurde gezielt in qualitativ hochwertige, li-
quide Zinspapiere mit kurzer Duration allokiert. Zusatzlich wurden marktneutrale Strategien
im Portfolio weiter ausgebaut. Diese liquiden Segmente dienen bewusst als taktische Re-
serve, um bei entsprechenden Opportunitaten flexibel in renditestarkere Anlageklassen
umschichten zu kdnnen.

Zu ertragssteigernden Zwecken wurde die stark angestiegene Volatilitat an den Aktien-
markten aktiv genutzt, um Uber Stillhalterstrategien zusatzliche Ertrage in Form von Opti-
onspramien zu generieren.

In einer Welt voller Unsicherheiten bleibt die breite Diversifikation Giber Anlageklassen, Re-
gionen und Anlagestile hinweg der zentrale Baustein zur Stabilisierung von Portfolios und
zur Partizipation an globalen Ertragsquellen. Diesen Ansatz setzten wir in unseren Strate-

gien weiterhin diszipliniert und mit klarem Fokus auf Risiko- und Ertragschancen um.

Ilhre Hoerner Bank Vermégensverwaltung

#unabhangigistgut #weltweiteerbenermittiung



