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Anlagekommentar April 2026

Die Geopolitik sorgt weiter fur Unruhe an den
Finanzmarkten

Die Schlagzeilen in diesen Tagen sind ohne Frage fordernd. Wenn Ge-
opolitik die Energiepreise treibt, stellt das nicht nur die Wirtschaft,
sondern auch die Nerven vieler Anleger auf die Probe. Doch genau
hier trennt sich die Spreu vom Weizen: Erfolg an den Kapitalmarkten
ist wie schon in der Vergangenheit weniger eine Frage von Glick,
sondern von emotionaler Unabhdangigkeit, sich nicht von allgemeinen
Unruhe anstecken zulassen.

Eine robuste Portfoliostruktur und ein kiihler Kopf sorgen fir die an-
gebrachten MaBnahmen. Krisen kommen und gehen, aber ein dis-
ziplinierter Plan bleibt. Die letzten Wochen waren weiter gepragt von
geopolitischer Verunsicherung durch den Nahostkonflikt und die stei-
genden Energiepreise. Wahrend zunachst breite Indizes Stabilitat
zeigten, konzentrierte sich die Entwicklung dann jedoch stark auf die
Technologiewerte.
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Entwicklung der Anlagemarkte im April 2026

Der April 2026 war an den Kapitalmarkten nach den Stressphasen
des Vormonats von einer splirbaren Normalisierung gepragt. Zwar
blieb das geopolitische Umfeld angespannt, insbesondere im Nahen
Osten, doch rickten akute Eskalationssorgen zunehmend in den Hin-
tergrund. Entsprechend lieB der extreme Risikoaufschlag in mehreren
Assetklassen nach. Gleichzeitig gewannen geldpolitische und funda-
mentale Faktoren wieder starker an Bedeutung. Das makrotkonomi-
sche Umfeld bleibt vorerst weiter unter Druck. Die Wachstumserwar-
tungen der Weltwirtschaft wurden seitens IWF flir 2026 auf 3,1 Pro-
zent gesenkt, die Weltbank erwartet einen Anstieg der Energiepreise
um 24 Prozent.

Trotz des anspruchsvollen makrodkonomischen Umfelds erwiesen sich
Aktien als robust. Vor allem die US-Markte erreichten neue Héchst-
stande, getragen von starker Gewinnentwicklung, hoher Liquiditat
und strukturellem Wachstum in ausgewahlten Sektoren, vor allem
rund um das Thema Kiinstliche Intelligenz Europa entwickelte sich
schwacher, belastet durch hdéhere Energieabhangigkeit. Insgesamt
blieb die Marktbewegung selektiv: Qualitdtsunternehmen mit Preis-
setzungsmacht und stabilen Bilanzen wurden bevorzugt.

Dies spiegelte sich dann auch bei dem amerikanischen wachstumsori-
entierten Aktienindizes NASDAQ 100 Index wieder, der nach dem
leichten Riickgang im Vormonat wieder einen ordentlichen Zuwachs
von +15,6 Prozent verbuchen konnte. Der substanzorientierte Dow
Jones Industrial Average Index konnte diesem Trend folgen und
schloss mit +7,1 Prozent gegenliiber dem Vormonatsergebnis ab. Der
S&P 500 Index folgte auch dem Gesamttrend am amerikanischen
Markt und konnte mit +10,4 Prozent einen ordentlichen Zuwachs bei
den wichtigen US-Indizes erzielen. Er hatte damit gegeniiber dem
Dow Jones Industrial Average Index wieder die Oberhand.

Aktienmarkte April 2026

Die europaischen Aktienmarkte konnten von den starken Vorgaben
der US-Markte profitieren und hatten trotz der geopolitischen Situati-
on generell gute Entwicklungen. So konnte der deutsche DAX Index
einen Zuwachs von +7,1 Prozent gegenliber dem Vormonat verbu-
chen. Beim italienischen FTSE MIB ging es nach dem Rickgang im
Vormonat mit +8,9 Prozent wieder nach oben. Er war damit bei den
europaischen Indizes der Spitzenreiter. Der franzésische CAC 40 In-
dex konnte einen Zuwachs von +3,8 Prozent gegenliber dem Vormo-
nat verbuchen. Auch der britische FTSE 100 Index konnte mit +2,0
Prozent dem allgemeinen Aufwartstrend folgen.

Der spanische IBEX 35 Index konnte einen Zuwachs von +4,3 Pro-
zent verbuchen. Auch der dsterreichische ATX Index kletterte mit
+8,5 Prozent ordentlich nach oben. Der griechische Athex Composite
Share Price Index kam nach den Ausrutscher im Vormonat auch wie-
der auf seinen Wachstumspfad mit +5,2 Prozent zuriick. Dagegen
konnte der portugiesische PSI20 Index mit einem kleinen Zuwachs
von +1,0Prozent zwar seine bisherige gute Stabilitat der Vormonate
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Entwicklung der wichtigsten europaischen Indizes im April
2026

Die insgesamt positive Entwicklung bei den europaischen Werten
spiegelte sich auch beim Eurostoxx 50 Index wieder, was zu einem
Zuwachs von +5,6 Prozent gegenliber dem Vormonat fiihrte. Auch
der marktbreitere Stoxx Europe 600 Index folgte diesem Verlauf und
konnte mit +4,8 Prozent auch einen Zuwachs verbuchen.

In Asien gab es an den wichtigsten Markten eine einheitliche Entwick-
lung. Der japanische NIKKEI 225 Index musste aufgrund der geopoli-
tischen Situation im Vormonat einen Rickgang verbuchen und kann
nun seinen bisher positiven Jahresverlauf wieder weiter folgen, was
mit +16,1 Prozent Zuwachs zu Buche schlagt. Bei den chinesischen Kontakt zu mir:
Aktienwerten gab es wieder eine einheitliche Entwicklung. So konnte Olaf Kauhs

der Hang Seng Index mit +4,0 Prozent wieder einen Zuwachs ver-
zeichnen, wobei der Shanghai Composite Index mit +4,1 Prozent so-
gar einen etwas besseren Zuwachs verbuchen konnte. Telefax: 0621 4608499

Email: ok@efinanz24.de

Telefon: 0621 4608490

Beim weltweiten MSCI World Index hinterlieB der steigende Boérsen-

trend auch seine Spuren und er konnte mit +9,1 Prozent gegeniiber www.efinanz24.de/
dem Vormonat wieder auf die Gewinnerseite wechseln. geldanlagen

Anleihe- und Rohstoffmarkte April 2026

Staatsanleihen standen unter Druck. Die Renditen stiegen in mehre-
ren groBen Markten auf neue Mehrjahreshochs - insbesondere Aus-
druck héherer Inflationserwartungen. Klassische ,Sicherer-Hafen-
Szenarios" Eigenschaften griffen nur eingeschrankt. Renditen von Un-
ternehmensanleihen haben sich wieder zurick entwickelt von Peaks,
bieten aber noch Aufholpotential.

Steigende Energiepreise spiegelten sich zunehmend in den Inflations-
daten wider. In den USA stieg die Inflationsrate im Marz auf 3,3 Pro-
zent, im Euroraum zog sie im April ebenfalls splirbar an. Damit neh-
men die Sorgen vor Zweitrundeneffekten zu. Die Notenbanken Feder-
al Reserve System (Fed), BoE und BoJ lieBen die Leitzinsen zwar wei-
ter unverandert, doch wurden Zinssenkungserwartungen weiter aus-
gepreist. Die Marktinterpretation blieb klar restriktiv: Der geldpoliti-
sche Spielraum flr Lockerungen ist vorerst begrenzt.

Ol blieb der dominante Cross Asset Treiber. Gold behauptete seine
Rolle als Diversifikationsbaustein. Am Devisenmarkt zeigte sich der
US Dollar schwacher, wahrend der Schweizer Franken als sicherer

Hafen gefragt blieb. Bitcoin profitierte von einer risikofreundlichen

Marktstimmung und ETF Zuflissen.

Gold und Silber in 472026 mit positiver Entwicklung

Der Rohstoffsektor stand im April weiter klar im Zeichen der Energie-
preise. Ol blieb der dominante Cross Asset Treiber. Gold behauptete
seine Rolle als Diversifikationsbaustein. Am Devisenmarkt zeigte sich
der US Dollar schwacher, wahrend der Schweizer Franken als sicherer
Hafen gefragt blieb. Bitcoin profitierte von einer risikofreundlichen
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Marktstimmung und ETF Zufllissen.

An den Rohstoffmarkten kam es daher auch zu einer unterschiedli-
chen Entwicklung an den Handelsplitzen, was sich beim Olpreis wie-
der mit einem Zuwachs von +6,1 Prozent nieder schlagt. Bei den an-
deren Industriemetallen sah die Entwicklung durchwachsener aus.
Kupfer konnte zu seinem Aufwartstrend wieder zurlick kehren und
konnte mit +3,1 Prozent einen Zuwachs verbuchen. Auch bei Nickel
ging es mit +10,2 Prozent gegenliber dem Vormonatsniveau or-
dentlich nach oben. Bei Aluminium ging es mit -1,1 Prozent gegen-
Uber dem Vormonat dagegen nach unten.

Beim Goldpreis ging es nach dem Riickgang im Vormonat mit +11,7
Prozent wieder nach oben und kehrt damit in die bisherige Wachs-
tumsstraBBe im neuen Jahr zurick. Beim Silberpreis gab es auch eine
Ruckkehr zu der bisherigen fulminanten Entwicklung mit +19,2 Pro-
zent Zuwachs.

Zusammenfassend kann man festhalten, dass der April ein Monat der
Gegensatze war: Der April 2026 war gepragt von hoher Volatilitat

und klarer Divergenz. Geopolitisch getriebene Inflationsrisiken auf der
einen Seite, robuste Risikoanlageklassen auf der anderen. In diesem
Umfeld bleiben Selektion, Qualitat und aktives Risikomanagement
entscheidend.

Die nachste Evolutionsstufe des E-Commerce: Agentischer
Handel

Als ChatGPT Ende 2022 erstmals auf den Markt kam, lieferte die Ein-
gabe von ,Ich mochte mit dem Laufen anfangen™ in der Regel eine
allgemeine Liste mit Tipps oder einen grundlegenden Trainingsplan.
Heute kann dieselbe Eingabe konkrete Schuh- und Bekleidungsemp-
fehlungen, mit der Option, diese direkt im Rahmen der Unterhaltung
zu kaufen. Diese Entwicklung veranschaulicht die Kernidee des agen-
tischen Handels: Verbraucher kénnen Produkte entdecken, auswahlen
und Produkte Uber einen KI-Agenten kaufen, ohne jemals eine her-
kommliche E-Commerce-Website oder den Bezahlvorgang aufrufen zu
mussen.

In den letzten Monaten gab es umfangreiche Diskussionen iiber moég-
liche Umwalzungen im E-Commerce-Bereich, insbesondere im Bereich
des agentischen Handels — einem Modell, bei dem autonome KI-
Agenten im Namen der Nutzer handeln, um Waren zu entdecken,
auszuwadhlen und zu kaufen. In der Praxis ermdglicht Agent-
Commerce der KI, nicht nur Produkte zu empfehlen, sondern auch
Transaktionen innerhalb der Chat-Oberflache abzuschlieBen, anstatt
sie auf externe Websites weiterzuleiten.

Wie es funktioniert:

o Delegation: Der Mensch gibt das Ziel, das Budget und klare Re-
geln vor.

o Ausflihrung: Ein Software-Agent (z. B. Uber KI-Plattformen)
sucht passende Angebote, priift Lagerbestdande und autorisiert
die Zahlung.
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o Direktabwicklung: Der Kauf findet oft direkt im System des
Agenten oder Uber Schnittstellen statt, statt klassisch im
Webshop des Handlers.

Bedeutung und Zahlen:

o Wachstum: Nach Prognosen von PwC Strategy& wird der Um-
satz durch KI-Agenten im deutschen Onlinehandel bis 2030 auf
bis zu 17 Milliarden Euro steigen.

o Veranderung fir Handler: Unternehmen missen ihre Produkt-
daten maschinenlesbar machen und statt klassischer Suchma-
schinenoptimierung vermehrt auf Answer Engine Optimization
(AEO) setzen, damit KI-Agenten ihre Angebote finden.

Welche Vision steckt dahinter

Die langfristige Vision des ,Agentic Commerce" ist ein Szenario, in
dem ein Nutzer einem Agenten eine Anfrage wie die folgende stellen
kann: , Buche mir eine Reise nach New York flr den Zeitraum X-Y,
ich reise mit meinen beiden Kindern und zusatzlichem Gepack; Hotel
im West Village, vorzugsweise mindestens 4 Sterne" und der Agent
plant und bucht selbststandig die gesamte Reise. Dies stellt einen
Wandel vom manuellen Einkaufen/Buchen hin zu einer zielorientier-
ten automatisierten Ausfiihrung dar.

Welche Fragen bestehen zur Umsetzung

Aufbauend auf der langfristigen Vision eines vollstdndig autonomen,

durchgangigen Einkaufs im Namen des Nutzers - eine Vision, die vie-

le Unternehmen gerne umsetzen mdchten, um sich friihzeitig eine
Fihrungsposition in einem potenziellen neuen E-Commerce-Kanal zu
sichern — bleiben jedoch noch einige praktische Fragen offen:

o Ricksendungen und Rickerstattungen: Es ist unklar, wie ubli-
che Prozesse nach dem Kauf, wie Riicksendungen und Riicker-
stattungen, funktionieren werden, wenn Transaktionen von ei-
nem Vermittler und nicht direkt vom Verbraucher initiiert und
ausgeflhrt werden.

o Haftung und Verantwortung: Da Agenten an Autonomie gewin-
nen, wird die Verantwortung flr fehlerhafte Bestellungen oder
Fehlinterpretationen der Nutzerabsicht unklar, was Fragen auf-
wirft, ob die Haftung beim Nutzer, beim Anbieter des Agenten
oder beim Handler liegt.

o Betrug und Sicherheit: Autonomes Einkaufen erhdht das Risiko,
insbesondere im Zusammenhang mit unbeabsichtigten Transak-

tionen, kompromittierten Konten oder Prompt Injection*, was
robuste Sicherheitsvorkehrungen erfordert, bevor Agent-
Commerce skaliert werden kann.

Frihe, aber zunehmende Verbreitung, die den traditionellen E-
Commerce erganzt, anstatt ihn zu ersetzen.
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Agentischer Handel in seiner friihen Form ist flir nordamerikanische @

ldmanager
Nutzer bereits in ChatGPT verfligbar: ge dimanage
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o ChatGPT-Nutzer in den USA kdénnen nach Produktempfehlungen

fragen und erhalten Produktlisten mit integrierten , Kaufen"-/
Instant-Checkout-Optionen im Chat.

o Die Funktion wird unterstltzt durch die Agentic Commerce Pro-
tocol (ACP) - ein offener Standard, der gemeinsam von OpenAl
und Stripe entwickelt wurde, um KI-Agenten die Anbindung an
Handlersysteme und die sichere Abwicklung von Kaufen zu er-
moglichen.

o Eine Verfligbarkeit auBerhalb der USA (z. B. in Europa) wird er-
wartet, ist jedoch noch nicht flachendeckend eingefihrt. (Es .
fehlt offizieller Zeitplan flr die EinfiUhrung von OpenAl/Partnern) Kontakt zu mir:

H e " ’ . Olaf Kauhs

° Nach Schatzungen von Stackline stellen US-Nutzer ChatGPT pro ]

Woche mehr als 84 Millionen Fragen zum Thema Einkaufen, wo- Telefon: 0621 4608490
bei das Volumen seit Anfang des Sommers deutlich zugenom- Telefax: 0621 4608499
men hat. Dies deutet darauf hin, dass dialogorientierte KI zu- Email: ok@efinanz24.de
nehmend als Einstiegspunkt in den Einkaufsprozess genutzt
wird und nicht mehr nur als reines Informationsinstrument.

www.efinanz24.de/
geldanlagen
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Was sind die Zukunftsaussichten

Wir befinden uns noch in der Anfangsphase dessen, was ein neues
Kapitel im E-Commerce einlduten kénnte, und die Akzeptanz wird
wahrscheinlich einige Zeit in Anspruch nehmen. Die meisten Nutzer
werden zunachst wohl experimentieren - kleine Einkaufe tiber Chat-
GPT tatigen oder einfache Aufgaben ausprobieren, um zu verstehen,
wie das Ganze funktioniert. Mit zunehmendem Vertrauen kdnnten
sich einige Nutzer wohl dabei fithlen, den Chatbots komplexere Auf-
gaben zu Uberlassen, wie beispielsweise die Buchung einer Reise auf
der Grundlage klar definierter Praferenzen, wobei das System im Lau-
fe der Zeit aus friiheren Interaktionen lernt.
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Einer der praktischsten frihen Anwendungsfélle fir den agentischen Q
Handel diirfte der Wiederholungskauf von Alltagsartikeln sein. Die re-
gelmaBige Bestellung von Haushaltsartikeln ist eine einfache Aufgabe,
die sich leicht automatisieren lasst, wodurch Reibungsverluste redu-
ziert werden, ohne dass eine stdndige Einbindung des Nutzers erfor-
derlich ist.

geldmanager
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Allgemeiner betrachtet tragen KI-Agenten neben Entwicklungen wie

Stablecoins und Blockchain dazu bei, die fortschreitende Entwicklung
der digitalen Finanzwelt um eine weitere Ebene zu erweitern. Wie bei
jedem technologischen Wandel wird es Unternehmen geben, die sich
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frihzeitig anpassen und die Entwicklung dieses Modells mitgestalten,
wahrend andere moéglicherweise Schwierigkeiten haben, sich darauf
einzustellen.

wichtiger Hinweis zum Anlagekommentar 4/2026:

Dieser Bericht dient ausschlieBlich zu Informationszwecken und die Angaben
wurden mit Sorgfalt zusammengestellt. Fir die Richtigkeit kann jedoch keine
Gewahr Ubernommen werden. Allein verbindliche Grundlage fir den Erwerb
von Investmentfondsanteilen sind die jeweiligen Verkaufsprospekte und die
jahrlichen Rechenschaftsberichte.

Die Informationen sind unverbindlich und stellen weder eine Anlageempfeh-
lung oder sonstige Beratung, ein Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf
oder Verkauf von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Sie ersetzen
kein persdnliches Beratungsgesprach. Eine Anlageentscheidung bedarf der
individuellen Abstimmung auf die persdnlichen Verhaltnisse und Bedurfnisse
des Anlegers.

Die dargestellten Informationen, Analysen und Prognosen basieren auf dem
Wissensstand und der Markteinschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung. Fur
die Richtigkeit, Vollstéandigkeit und Aktualitat der Daten sowie das Eintreten
von Prognosen wird keine Haftung Ubernommen. Die frihere Wertentwick-
lung ist kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.

Externe Quellen:

e Kategorie-Durchschnitte: monatliche Berechnung durch EDISOFT GmbH
Uber das Fondsuniversum der FVBS-Datenbank

e Zinsen (Festgeld, Sparbuch): monatliche Durchschnittswerte der Dt. Bun-
desbank aus Meldungen deutscher Kreditinstitute

¢ Inflation: monatliche Zahlen des Statistischen Bundesamts

e Goldpreis: offizieller Feinunzen-Preis/London

¢ Bereich “Die nachste Evolutionsstufe des E-Commerce: Agentischer Handel®
von Allianz Global Investors GmbH
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