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DJE-MARKTAUSBLICK MARZ

Zwischen Olkrise und Kl-Investitionen: Die Unsicherheit kehrt an die
Markte zuriick

Die Autoren: Das Strategie-Team von DJE beobachtet und bewertet die Mdirkte laufend an-
hand der hauseigenen FMM-Methode nach fundamentalen, monetéren und markttechni-
schen Kriterien.

Pullach im Isartal, 16.03.2026 — Nach dem positiven Jahresstart setzte sich die Aufwartsbewe-
gung auch im Februar fort. Wahrend der weltweite Aktienmarkt eine leichte Aufwartsbewe-
gung zeigte, entwickelten sich der deutsche und der europdische Markt dynamischer, wobei
Japan die starkste Monatsentwicklung verzeichnete. Der breite US-amerikanische Aktienmarkt
blieb dagegen zuriick, gebremst von der schwacheren Entwicklung vieler US-Technologie-
werte.

Auf Sektorenebene waren im Februar weltweit vor allem Titel aus den Bereichen Energie, Roh-
stoffe und Versorger gefragt, wahrend Technologie, zyklischer Konsum und Finanzen ent-
tauschten. In Europa waren im letzten Monat besonders Telekommunikationsaktien, defensive
Konsumtitel sowie Ol- und Gasaktien gefragt, wiahrend Medien-, Finanz- und Technologie-
werte zurickblieben.

Mit Blick auf den April hat sich das Chance-Risiko-Profil am Markt eingetriibt. Vor diesem Hin-
tergrund erscheint eine defensivere Ausrichtung derzeit angebracht. Die Gemengelage aus
Irankrieg, Olkrise, Zinssorgen und Kl-Halbleiter-Investitionen bestimmt das Marktgeschehen.
Zum aktuellen Zeitpunkt ist nicht absehbar, wie lange die Blockade der Strae von Hormus und
das Kriegsgeschehen anhalten werden. Ein langer andauernder Konflikt ist an den Markten
nicht eingepreist. Unabhdngig vom Nahost-Konflikt bleiben Investitionen in Kl- und Rechen-
zentrumsinfrastruktur ein wichtiger Treiber fir die weitere Marktentwicklung.

Ausgewahlte Tech- und KI-Werte erscheinen damit weiterhin aussichtsreich. Ebenfalls profitie-
ren dirften Energieunternehmen, die wegen gestiegener Preise positive Gewinnrevisionen er-
warten kénnen. Regional diirften ndhergelegene Markte starker vom Irankrieg betroffen sein
als die USA. Im Anleihebereich bleibt der Schwerpunkt auf mittleren Laufzeiten.

Chancen, die wir sehen:

e KIl-, Halbleiter- und Rechenzentrumsinvestitionen: Relativ unabhangig von der Situa-
tion im Nahen Osten dirften die Investitionen der groRen Technologiewerte
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weitgehend intakt bleiben. Alle Hyperscaler streben nach groReren Kapazitaten und
bauen diese entsprechend weiter aus. KI- und Technologieaktien, die von diesen Inves-
titionen profitieren, betrachten wir aktuell als chancenreich.

Region USA: Die USA genieRen eine hohere Unabhangigkeit in puncto Energie als Eu-
ropa oder Asien. So produzieren sie den GroRteil des bendtigten Ols und Gases selbst
und verfliigen zudem Uber eines der modernsten Raffinerienetzwerke. Der Anstieg der
Ol- und Gaspreise durch die Mangellage trifft die USA damit weniger stark als Europa
und Asien sowie Japan im Besonderen. Zudem entwickeln sich die US-Einkaufsmana-
gerindizes sehr robust.

Energie- und Agraraktien: Die Preise fiir Ol und Gas haben sich seit Jahresbeginn ver-
bessert. Oft folgen auf eine solche Entwicklung die Agrarpreise. Insbesondere Olaktien
dirften in den nachsten Wochen positive Gewinnrevisionen erfahren, da der aktuelle
Olpreis noch nicht vollumfinglich eingepreist wird.

Risiken, die wir beobachten:

Verscharfung der geopolitischen Lage: Ein besonderes Risiko stellt ein andauernder
Konflikt im Iran dar. Je langer der Irankrieg dauert, desto wahrscheinlicher bleiben die
Energiepreise hoch, was Europa und Asien wirtschaftlich treffen wiirde. Ebenso drohen
in einem solchen Fall zunehmende Spannungen zwischen den USA und China, da China
ebenfalls stark von Energielieferungen aus dem Nahen Osten abhédngt. Sollte es so weit
kommen, konnen selbst Produktionsunterbrechungen in Asien wegen Gasmangels
nicht vollstandig ausgeschlossen werden.

Erneut zunehmender Inflationsdruck: Olpreisanstiege waren in der Vergangenheit
haufig ein Hinweis auf den Beginn einer Phase hoherer Inflation. Da es sich um einen
exogenen Faktor handelt, werden die Notenbanken vermutlich keinen Ausgleich tber
das Zinsniveau anstreben.

Bewertungen ausgewdhlter Markte und Sektoren: Bestimmte Markte notieren am
oberen Ende ihrer historischen Bewertungsspannen und bilden die Risiken eines langer
andauernden Nahost-Konfliktes mit daraus resultierenden hoheren Inflationsraten und
geringeren Wachstumsaussichten nicht vollumfanglich ab.

Private Equity: Private Equity bleibt im aktuellen Umfeld sehr risikoreich. Der Sektor
zeigt eine relative Schwache und wird von Risiken aus dem Private-Credit-Segment
beeinflusst. Zurzeit zeichnet sich ab, dass es vermehrt zu Schwierigkeiten kommt, er-
folgreiche Exits umzusetzen.
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Uber DJE

Die DJE Kapital AG gehért zur DJE-Gruppe und ist seit 1974 als unabhangige Vermdgensverwaltung am Kapital-
markt aktiv. Das Unternehmen aus Pullach bei Miinchen verwaltet mit rund 200 Mitarbeitern (davon rund 25
Fondsmanager und Analysten) aktuell Gber 17,3 Milliarden Euro (Stand: 31.12.2025) in den Bereichen individuelle
Vermdgensverwaltung, institutionelles Asset Management sowie Publikumsfonds. Zudem bietet DJE seit 2017
mit Solidvest eine einzeltitelbasierte Online-Vermdgensverwaltung an — als digitale Losung im Rahmen aktiv ge-
managter Depots. Das Online- Konzept basiert auf den breiten Kompetenzen in Vermoégensverwaltung und Anla-
gestrategie von DJE — und ermoglicht ein diversifiziertes Portfolio nach individuellem Rendite-Risiko-Profil mit
persdnlichen Themenschwerpunkten im Aktienbereich. Vorstandsvorsitzender ist Dr. Jens Ehrhardt, sein Stellver-
treter Dr. Jan Ehrhardt. Kern des Anlageprozesses und aller Investmententscheidungen ist die FMM-Methode
(fundamental, monetar, markttechnisch), welche auf dem hauseigenen, unabhangigen Research basiert. DJE folgt
bei der Wertpapierauswahl Nachhaltigkeitskriterien, berilcksichtigt ausgewahlte nachhaltige Entwicklungsziele,
vermeidet oder verringert nachteilige Nachhaltigkeitsauswirkungen und gehort zu den Unterzeichnern der ,,Prin-
zipien fir verantwortungsvolles Investieren” der Vereinten Nationen. DJE hat den Anspruch, ihren Kunden weit-
sichtige Kapitalmarktexpertise in allen Marktphasen zu bieten.
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Rechtliche Hinweise

Marketing-Anzeige: Alle hier veroffentlichten Angaben dienen ausschlieRlich Ihrer Information und stellen keine
Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar. Die in diesem Dokument enthaltenen Aussagen geben die aktu-
elle Einschatzung der DJE Kapital AG wieder. Diese kdnnen sich jederzeit, ohne vorherige Ankiindigung, andern.
Alle getroffenen Angaben sind mit Sorgfalt entsprechend dem Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Erstellung ge-
macht worden. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch keine Gewahr und keine Haftung tibernom-
men werden.
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