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Auftakt zwischen Mut und Angst

. Wie der Januar — so das Jahr.” Dieser Borsenspruch
machte nach dem Januar Mut trotz aller Unsicherheiten
und Angste. Man denke nur an Gronland und neue
amerikanischen Zolldrohungen. Doch nachdem Prasident
Trump angesichts entschlossener Gegenwehr der Europaer
vorerst zurtickgerudert war, schittelten die Kurse Schwa-
chetendenzen erst einmal wieder ab und der Monat
endete im Plus.

Am starksten legten die Emerging Markets zu, plus 8,95
Prozent. Auch der Nikkei 225 zog kréaftig an, um 5,9 Prozent,
beflugelt auch durch Premierministerin Tai, die zudem auf
Neuwahlen zusteuert. Der Shanghai Composite konnte
sich trotz deflationdrer Tendenzen in China um 3,9 Prozent
verbessern. Mit 3,3 Prozent folgte der STOXX Europe 50.

Europadischer ETP-Markt
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Zahlen und Fakten

2,835

Neue Rekorde — der AuM
erhohte sein Volumen um
4,2 % auf 2,835 Bio. Euro.

Die Zahl der gehandelten
Produkte verringerte sich
leicht um 1,7 % auf 3.339.

3.339

In Amerika sah es dagegen bescheidener aus. Der
S&P 500 schaffte 0,6 Prozent, der Nasdagq Composite
nur 0,2 Prozent. Der DAX blieb mit 0,2 Prozent eben-
falls zurckhaltend.

Heftige Schwankungen gab es bei den Edelmetallen, ins-
besondere bei Gold und Silber. Der Goldpreis Gberschritt
kurzfristig die Marke von 4.500 Euro je Feinunze, begann
dann aber kurz vor Monatsende kraftig zu fallen. So wirk-
te sich der Kursverfall, der sich Anfang Februar noch ver-
starkte, in der Monatsbilanz des Januars noch nicht richtig
aus. Der Goldpreis erzielte so noch ein Plus von 12,8 Pro-
zent. Ahnlich erging es dem Silberpreis. Die Monatsbilanz
wies noch ein Plus von 11,7 Prozent aus. Auch Basisme-
talle mit dem S&P Global Base Metal Index verbuchten ein
Plus von 13,3 Prozent. Der Olpreis drehte nach Monaten
der Schwache klar ins Plus, um 14,2 Prozent ging es auf-
warts, zum Teil beeinflusst durch die zunehmenden Span-
nungen zwischen den USA und dem Iran. Der Dollar neig-
te weiterhin zur Schwache und verlor gegeniber dem
Euro 0,9 Prozent. Heftige Kurskorrekturen gab es auch
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bei Kryptowahrungen, die schon im Dezember auf der
Verkaufsliste standen. Bitcoin unterschritt Ende Januar die
70.000 und fiel Anfang Februar sogar unter 60.000 Euro.

Die Liste der in Europa gehandelten Exchange Traded Pro-
ducts (ETPs), also Notes und Fonds, wurde wieder von
den Edelmetallen angefiihrt, bis zu 40 Prozent mit Silber-
und 17 Prozent mit Goldprodukten. Mit 26,5 Prozent
konnte sich mit Stdkorea ein klassischer Landerfonds
oben halten, gefolgt von der Turkei mit 22,2 Prozent. Gut
gesucht waren auch Energiefonds, die rund 21 Prozent
zulegen konnten. Angesichts der global anhaltenden Krie-
ge und Spannungen verbesserten sich Fonds mit Rus-
tungsgitern um rund 16 Prozent.

Die Verliererseite wurde weiterhin von Kryptowahrungen
dominiert. Produkte damit gaben bis zu 30 Prozent ab.
Von den Landerfonds verlor Indien mit 6,4 Prozent nur
bescheiden.

Anlageklassen

Bei den Flows, dem Nettomittelaufkommen, war bemer-
kenswert, dass aus den Rohstoffen trotz erhohtem Volu-
men mehr Gelder abgezogen wurden — 688 Millionen
Euro weniger. Bei den Aktien flossen 36,7 Milliarden
Euro zu, bei den Anleihen 9,3 Milliarden Euro. Der Geld-
markt profitiert von 1,5 Milliarden Euro frischen Mitteln.

Zahlen und Fakten

2,043

Die Aktien schafften plus vier
Prozent auf aktuell 2,043 Billio-
nen Euro.

5006,5

1,7 Prozent Zugewinn auf
506,5 Milliarden war das
Ergebnis fur die Anleihen.

218,06

Die Rohstoffe verbesserten
sich um 13,9 Prozent auf
218,6 Milliarden Euro.

37,4

Der Geldmarkt stieg um
4,4 Prozent auf nunmehr
37,4 Milliarden Euro.

Entwicklung AuM in Assetklassen in % (indexiert, rollierend 5 Jahre)
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Netto-Mittel: Ab- und Zufliisse nach Anlageklassen in Mio. Euro (Januar 2026)
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Nettomittelabfliisse

Kraftige Abflisse gab es trotz noch positiver Kurse bei
den Edelmetallen. Sie verloren im Januar 1,2 Milliarden
Euro an Volumen. Ahnlich war das Verhalten bei China-
Aktien. Steigende Kurse dort wurden mit Abflissen von
448 Millionen Euro quittiert. Aktien aus Australien und
Neuseeland verloren 431,2 Millionen Euro. Vorsicht
herrschte auch bei Aktien der Private-Equity-Branche, ein
Minus von 285,2 Millionen Euro. Amerikanische Wachs-
tumsaktien mussten Verluste von 280,1 Millionen Euro
hinnehmen.

Marktkommentar:
Ruhige Zeiten nicht in Sicht

Trotz der per saldo noch gestiegenen Kurse im
Januar sind sich die Analysten nicht einig. Einige
vermelden Entwarnung. Die Mehrheit jedoch
registriert mehr Zurtckhaltung bei Anlegenden.
Besondere Sorge bereitete der fortschreitende
Verfall der Kryptowahrungen, wahrend der wei-
tere Ruickgang Anfang Februar bei Gold- und
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Nettomittelzufliisse

Heruntergebrochen auf einzelne Anlagekategorien fihrten
globale Aktien-Standardwerte die Gewinnerliste an. Sie
verbuchten 8,3 Milliarden Euro. Gefolgt wurden sie von
globalen Schwellenlander-Aktien mit 4,8 Milliarden Euro.
Auf dem dritten Gewinnerplatz profitierten Aktien von
Anbietern globaler Industriematerialen mit 3,3 Milliarden
Euro. FUr Europaische Aktien-Standardwerte gab es

2,2 Milliarden Euro. 2,1 Milliarden Euro waren es fur
Anleihen auBerhalb von Standardindizes.

Silberpreise noch als normale heftige Korrektur
angesichts der kraftigen Preissteigerungen zuvor
galt (siehe dazu auch die Kolumne zu den Edel-
metallen). Fur Anlegende heiBt das weiterhin:
Auf Starke der Kurse hoffen und Schwaéche aushal-
ten kénnen. Ruhigere Zeiten sind nicht in Sicht.
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Disclaimer

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden nur zum Zwe-
cke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Infor-
mationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung
oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung
zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als
Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflich-

tung gedacht, noch ersetzen sie eine (Rechts- und/oder Steuer-) -IDeka
Beratung; auch die Ubersendung dieser stellt keine derartige
beschriebene Beratung dar. Die hier abgegebenen Einschdtzungen
wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen
(teilweise) aus von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zugénglichen Deka Investment GmbH
Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtig- Lyoner StraBe 13,

keit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der

rechtlichin Ausf(]hrung?en, ist ausgeschlossen%ie enthaltenen Mei- 60528 Frankfurt
nungsaussagen geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt

der Erstellung wieder. Die Einschatzung kann sich jederzeit ohne Postanschrift:

Ankindigung &ndern. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhan- Postfach 11 05 23

gige Beurteilung, eine eigene E|nschatz.L.mg und Entsche|dung vor- 60040 Frankfurt

nehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine

unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhéngig fach-

lich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin- Telefon: (0 69) 71 47 - 652
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung Telefax: (0 69) 71 47 - 11 43
der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilan- - .

ziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind E-Mail: service@deka.de
diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer www.deka-etf.de
Kurse/Preise.
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