
 

PORTFOLIOBERICHT FÜR FEBRUAR 2026 
––––– 

Zwischen KI-Euphorie und Nahost-Eskalation 

Der Februar 2026 begann an den Kapitalmärkten mit einer trügerischen Normalität: 
Konjunktur und Inflation wirkten insgesamt widerstandsfähig, zugleich nahm die Sensibilität 
gegenüber Zins- und Bewertungsfragen erneut zu. In Deutschland sank die Inflationsrate im 
Februar nach vorläufigen Destatis-Daten auf 1,9 Prozent, die Kerninflation lag bei 2,5 Prozent. 
Damit blieb Preisstabilität grundsätzlich in Reichweite, ohne dass der letzte Schritt zum 
Zielwert bereits als gesichert gelten konnte. Für die Märkte ist diese Konstellation 
anspruchsvoll, weil sie zwei Deutungen gleichzeitig zulässt: Einerseits eröffnet ein 
nachlassender Preisauftrieb mittelfristig Spielraum für eine weniger restriktive Geldpolitik, 
andererseits erhöht eine hartnäckige Kerninflation die Wahrscheinlichkeit, dass Notenbanken 
länger abwartend bleiben. Genau diese Unsicherheit prägt die Bewertung von Risikoanlagen, 
weil sie sich in der Zinskurve und damit in der Abzinsung künftiger Unternehmensgewinne 
niederschlägt. 
 
Konjunkturell deuteten die Stimmungsindikatoren eher auf Stabilisierung als auf einen 
kräftigen Aufschwung hin. Der HCOB Flash Germany Manufacturing PMI stieg im Februar auf 
50,7 Punkte und bewegte sich damit erstmals wieder über der Wachstumsschwelle. Damit 
nahm zwar die Wahrscheinlichkeit zu, dass der industrielle Abschwung in Deutschland seinen 
Tiefpunkt überschritten hat, doch blieb das Gesamtbild fragil: Ein einzelner PMI-Monat ist 
noch kein Trend, und die Industrie reagiert erfahrungsgemäß besonders sensibel auf 
Energiepreise, globale Nachfrageimpulse und die Verlässlichkeit von Lieferketten. Für Anleger 
bedeutete dies im Februar vor allem, dass sich die Hoffnung auf eine Stabilisierung zwar 
festigte, sich aber weiterhin nicht in eine eindeutige Wachstumsbeschleunigung übersetzen 
ließ. 
 
Große Indizes: gemischtes Bild zum Monatsende 
 
Vor diesem Hintergrund zeigte sich im Monatsverlauf eine wachsende Nervosität im 
Technologiesektor. Trotz starker Zahlen einzelner Schwergewichte nahm die Skepsis 
gegenüber den hohen Investitionskosten für KI-Infrastruktur zu, was Mitte Februar einen 
spürbaren Abverkauf auslöste. Am 12. Februar fiel der Nasdaq Composite um rund zwei 
Prozent auf 22.597 Punkte, während sich die Schwäche über weite Teile des Tech-Sektors 
erstreckte. Diese Bewegung wirkte zugleich als Katalysator für eine Marktrotation, weil die 
Frage nach der Rendite teurer KI-Kapazitäten stärker in den Vordergrund rückte: Je stärker 
Investoren kurzfristige Monetarisierung und Margenstabilität einfordern, desto empfindlicher 
werden Bewertungen, die auf langfristigen Wachstumserwartungen basieren. In der Folge 
nahm die Bereitschaft zu, Gewinne in stark gelaufenen Segmenten zu realisieren und das 
Risikoportfolio defensiver auszubalancieren. Solche Rotationen sind nicht zwangsläufig 
Ausdruck von Pessimismus, sondern häufig ein Zeichen dafür, dass der Markt in ein reiferes 
Stadium einer Rallye eintritt, in dem Risikoprämien wieder differenzierter zugeteilt werden. 
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In den großen Indizes spiegelte sich das gemischte Bild zum Monatsende in moderaten 
Bewegungen wider, wobei die Bewertung stark von Nachrichten, Zinsen und Sektorgewichten 
abhing. Der DAX schloss am 27. Februar bei 25.284,26 Punkten. In den USA beendete der Dow 
Jones Industrial Average den Handel am selben Tag bei 48.977,92 Punkten, während der 
Nasdaq Composite bei 22.668,21 Punkten lag. In Japan erreichte der Nikkei 225 am 27. 
Februar 58.850,27 Punkte und markierte damit einen neuen Rekordschluss. Insgesamt blieb 
das Marktbild damit konstruktiv, aber zunehmend selektiv: Regionen und Sektoren wurden 
weniger „global im Gleichschritt“ gehandelt, sondern stärker nach spezifischen Risiken und 
relativen Bewertungen differenziert. Gerade die Unterschiede zwischen den USA, Europa und 
Japan verdeutlichten, dass Indexentwicklungen nicht nur die Konjunktur widerspiegeln, 
sondern auch die Zusammensetzung der Märkte und die jeweils dominierenden nationalen 
Themen. 
 
Auffällig war zudem, dass sich die Diversifikationsbewegung in Richtung Emerging Markets 
fortsetzte. Reuters berichtete, dass im Januar die Zuflüsse in Emerging-Market-Aktien so 
kräftig waren wie seit Jahren nicht mehr; als Treiber wurden ein schwächerer US-Dollar und 
der Wunsch genannt, stärker über den US-Markt hinaus zu diversifizieren. Für die 
Marktmechanik ist das bedeutsam, weil Kapitalflüsse in der Regel nicht nur Rendite suchen, 
sondern auch Stabilität in der Portfoliostruktur: Wenn Anleger stärker streuen, verändern sich 
relative Bewertungen, Währungseffekte gewinnen an Bedeutung, und auch Rohstoff- sowie 
Zinsmärkte reagieren häufig sensibler auf globale Umschichtungen. Hinzu kommt, dass 
Emerging Markets in solchen Phasen häufig als Spiegel der globalen Risikoneigung dienen, weil 
sie stärker von Dollarliquidität, Handelsbedingungen und Kapitalmarktzugang abhängen. 
 
Nahost-Eskalation 
 
Diese ohnehin erhöhte Empfindlichkeit der Märkte gegenüber Zinsen, Positionierung und 
Nachrichten wurde am Monatsende jedoch von einem geopolitischen Einschnitt überlagert. 
Am 28. Februar begann eine groß angelegte militärische Operation der USA und Israels gegen 
Ziele im Iran. In den Stunden danach folgte eine iranische Gegenreaktion, wodurch sich die 
Lage im Nahen Osten innerhalb kürzester Zeit erheblich zuspitzte. Die unmittelbaren 
politischen und militärischen Konsequenzen waren zunächst schwer abzuschätzen, doch die 
wirtschaftlichen Auswirkungen zeigten sich sehr schnell an den globalen Rohstoff- und 
Finanzmärkten. 
 
Besonders im Fokus stand dabei die Straße von Hormus, eine nur rund 50 Kilometer breite 
Meerenge zwischen dem Iran und Oman, die als eine der wichtigsten Verkehrsadern für den 
globalen Energiemarkt gilt. Durch diese Passage wird ein erheblicher Anteil des weltweit 
gehandelten Erdöls sowie ein großer Teil der Flüssiggasexporte aus den Golfstaaten 
transportiert. Jede Störung dieser Route hat daher unmittelbare Auswirkungen auf die 
weltweite Energieversorgung und die Preisbildung an den Rohstoffmärkten. Entsprechend 
sensibel reagierten die Märkte auf Berichte über militärische Aktivitäten und mögliche 
Einschränkungen der Schifffahrt in dieser Region. 
 
In den Stunden nach der Eskalation setzte am Ölmarkt eine sprunghafte Aufwärtsbewegung 
ein. Diese Reaktion ist volkswirtschaftlich besonders relevant, weil steigende Energiepreise in 
kurzer Zeit mehrere wirtschaftliche Kanäle beeinflussen können. Höhere Ölpreise wirken 



 

unmittelbar über Energie- und Transportkosten inflationssteigernd, belasten energieintensive 
Branchen und erhöhen zugleich die Unsicherheit in globalen Lieferketten. Unternehmen, die 
stark von internationalem Handel abhängig sind, reagieren in solchen Phasen häufig mit 
vorsichtigeren Investitionsentscheidungen, während Konsumenten steigende Energiepreise 
direkt in ihrem Alltag spüren. 
 
Parallel dazu nahm die Nachfrage nach Absicherung deutlich zu. Gold rückte erneut stärker in 
den Fokus als klassischer „sicherer Hafen“, während auch andere defensive Anlageklassen 
kurzfristig stärker gefragt waren. Die Edelmetallmärkte waren bereits zuvor von erhöhter 
Volatilität geprägt, was sich in ausgeprägten Kursbewegungen bei Gold- und Silber-Futures 
widerspiegelte. Die geopolitischen Spannungen verstärkten diese Dynamik zusätzlich. 
 
Der Februar endete damit in einem Umfeld, in dem die zuvor dominierenden Themen – 
Inflation, Zinsen und die Bewertung des KI-Zyklus – zwar weiterhin relevant blieben, jedoch 
zunehmend von einer deutlich höheren geopolitischen Unsicherheitsprämie überlagert 
wurden. In einer solchen Lage steigt der Stellenwert aktiver Risikosteuerung, weil 
Marktbewegungen weniger linear verlaufen, Korrelationen zwischen Anlageklassen in 
Stressphasen ansteigen können und Risiken innerhalb kurzer Zeit neu bewertet werden. 
 
Wir beobachten die Entwicklungen weiterhin aufmerksam und begleiten Sie auch in einem 
volatilen Marktumfeld mit einer disziplinierten und langfristig ausgerichteten Anlagestrategie. 
Trotz kurzfristiger Unsicherheiten bleibt eine breit gestreute Wertpapieranlage ein zentraler 
Baustein für den langfristigen Vermögensschutz und die nachhaltige Vermögensentwicklung. 
 
ARGENTUM Stabilitäts-Portfolio, ARGENTUM Performance Navigator und ARGENTUM 
Dynamic Future 
 
Unsere Dachfonds ARGENTUM Stabilitäts-Portfolio (WKN: A1C699 / ISIN: DE000A1C6992), 
ARGENTUM Performance Navigator (WKN: A0MY0T / ISIN: DE000A0MY0T1) und ARGENTUM 
Dynamic Future (WKN: A2P1XJ / ISIN: DE000A2P1XJ6) haben den Februar allesamt positiv 
abgeschlossen. Während das ARGENTUM Stabilitäts-Portfolio als defensive Strategie um 0,62 
Prozent zulegte, gewann der ausgewogene ARGENTUM Performance Navigator 2,48 Prozent 
hinzu. Auch der ARGENTUM Dynamic Future nahm seine Gewinne mit in den März und lag 
zum Ende des vergangenen Monats 2,87 Prozent im Plus. Diese positiven Resultate sind vor 
dem Hintergrund eines Marktumfelds einzuordnen, das sich im Februar zunächst von Zins- 
und Bewertungsfragen sowie einer spürbaren Sektorrotation prägen ließ, bevor die 
geopolitische Eskalation zum Monatsende die Risikoprämien abrupt erhöhte. Dass alle drei 
Strategien dennoch im Plus schlossen, spricht für eine robuste Portfoliostruktur und eine 
wirksame Risikostreuung, während die unterschiedlichen Renditebeiträge vor allem das 
jeweilige Risikoprofil widerspiegeln: Defensivere Bausteine glätten typischerweise 
Schwankungen, ausgewogene Allokationen profitieren stärker von risikofreundlichen 
Marktphasen, und chancenorientierte Strategien reagieren am deutlichsten auf die Erholung 
in den für sie relevanten Segmenten. 
 
 
 



 

Gerade hierin liegt ein zentraler Mehrwert von Dachfonds für Anleger: Risikostreuung wird 
nicht nur über verschiedene Wertpapiermärkte erreicht, sondern auf zwei Ebenen organisiert 
– über die Auswahl geeigneter Zielfonds und über die laufende Steuerung der 
Gesamtallokation. Dadurch lassen sich unterschiedliche Ertragsquellen kombinieren und 
Klumpenrisiken reduzieren, die in einzelnen Marktphasen schnell entstehen können, wenn 
bestimmte Sektoren dominieren oder geopolitische Ereignisse Risiken neu bepreisen. 
Gleichzeitig erlaubt die Dachfondsstruktur, das Risiko gezielt zu kalibrieren, ohne den 
langfristigen Anlagefokus zu verlieren: In ruhigen Marktphasen kann stärker an Chancen 
partizipiert werden, während in stressigen Marktphasen Stabilität und Liquidität systematisch 
an Bedeutung gewinnen. Für langfristig orientierte Anleger ist diese Form der „organisierten 
Diversifikation“ besonders wertvoll, weil sie hilft, investiert zu bleiben, ohne dass kurzfristige 
Ausschläge das Gesamtprofil des Portfolios bestimmen. 
 
Vor diesem Hintergrund haben wir bereits im Vorfeld der jüngsten geopolitischen Spannungen 
bewusst taktische Liquiditätsreserven aufgebaut. Diese Reserven dienen nicht als passives 
Sicherheitspolster, sondern als strategisches Instrument, um in Phasen erhöhter 
Marktvolatilität gezielt handlungsfähig zu bleiben. Wenn Märkte kurzfristig stark schwanken 
und Risikoaufschläge steigen, eröffnen sich häufig attraktive Einstiegsgelegenheiten, die nur 
genutzt werden können, wenn entsprechende Mittel verfügbar sind. 
 
Gerade in Phasen, in denen Korrelationen zwischen Anlageklassen plötzlich ansteigen und 
vermeintlich unabhängige Anlagen gleichzeitig unter Druck geraten, ist es entscheidend, nicht 
nur die Rendite, sondern vor allem die zugrunde liegenden Risikotreiber im Portfolio genau zu 
kennen und aktiv zu steuern. Die Kombination aus breiter Diversifikation und bewusst 
vorgehaltenen Liquiditätsreserven ermöglicht es, Schwankungen nicht nur zu absorbieren, 
sondern auch selektiv Chancen wahrzunehmen, wenn sich Bewertungen temporär von ihren 
fundamentalen Perspektiven entfernen. 
Für Anleger übersetzt sich dieser Ansatz in mehr Planbarkeit. Die Streuung im Portfolio ist 
nicht lediglich Ergebnis zufälliger Marktbewegungen, sondern Teil eines strukturierten 
Investmentprozesses. Durch klare Regeln, aktive Risikosteuerung und die Fähigkeit, in 
volatilen Marktphasen opportunistisch zu agieren, sollen Schwankungen begrenzt und 
gleichzeitig langfristige Renditechancen konsequent genutzt werden. 
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ASP 

ISIN: DE000A1C6992  
WKN: A1C699  
Fondsart: Dachfonds · Depotbank: B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA  
Ertragsverwendung: thesaurierend  
Fondsauflegung: 04.10.2011 · Geschäftsjahr: 01.10. – 30.09.  
Kapitalanlagegesellschaft: Metzler Investment GmbH 

Stand: 27.02.2026 
 
Fondsvolumen in Mio. €: 36,73 
Ausgabepreis in €: 161,01 
Rücknahmepreis in €: 156,32 

Kennzahlen: 
 
Entwicklung seit Auflage: 56,32% 
Seit Jahresbeginn (2026): 1,87% 
Entwicklung Monat: 0,62% 
 

Fondsstruktur: 
 
Kasse / Geldmarkt: 7,95% 
Aktienfonds: 26,41% 
Rentenfonds: 66,1% 
Sonstiges: -0,46% 

ASP Wertentwicklung  
seit Auflage:  
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Stand: 27.02.2026 
 
Fondsvolumen in Mio. €: 91,20 
Ausgabepreis in €: 244,50 
Rücknahmepreis in €: 236,23 

Kennzahlen: 
 
Entwicklung seit Auflage: 136,21% 
Seit Jahresbeginn (2026): 7,90% 
Entwicklung Monat: 2,48% 
 

Fondsstruktur: 
 
Kasse / Geldmarkt: 12,93% 
Aktienfonds: 77,10% 
Rentenfonds: 11,50% 
Sonstiges: -1,50% 

ISIN: DE000A0MY0T1  
WKN: A0MY0T  
Fondsart: Dachfonds · Depotbank: B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA  
Ertragsverwendung: thesaurierend  
Fondsauflegung: 19.11.2007 · Geschäftsjahr: 01.10. – 30.09.  
Kapitalanlagegesellschaft: Metzler Investment GmbH 

APN 

APN Wertentwicklung  
seit Auflage:  

136,21% 

JPM INV-JAP.STR.V.C AEOH  (WKN: A0M60X)

FIDELITY-E.E.M.E.A.A.I DL  (WKN: A2H54N)

SISF-EMER.EUR. IZEOA (WKN: A2P4A0)
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ADF 

Stand: 27.02.2026 

Fondsvolumen in Mio. €: 6,36 
Ausgabepreis in €: 67,49 
Rücknahmepreis in €: 65,21 

Kennzahlen: 

Entwicklung seit Auflage: -34,79% 
Seit Jahresbeginn (2026): 1,34% 
Entwicklung Monat: 2,87% 

 

Fondsstruktur: 

Kasse / Geldmarkt: 1,45% 
Aktienfonds: 35,60% 
Aktien-ETF: 63,26% 
Sonstiges: -0,32% 

ISIN: DE000A2P1XJ6  
WKN: A2P1XJ 
Fondsart: Dachfonds · Depotbank: B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA  
Ertragsverwendung: thesaurierend  
Fondsauflegung: 01.03.2021 · Geschäftsjahr: 01.10. – 30.09.  
Kapitalanlagegesellschaft: Metzler Investment GmbH 
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Ausblick 

Neben den unmittelbaren Marktreaktionen hat der Februar mehrere Entwicklungen 
hervorgebracht, die nicht jeden Tag Kurse bewegen, aber das strategische Umfeld für 2026 
prägen und die Planbarkeit für Unternehmen wie Investoren beeinflussen. Ein zentraler Punkt 
war die juristische und politische Neuordnung in der US-Handelspolitik. Der Supreme Court 
erklärte zentrale Elemente der Trump-Zölle für unrechtmäßig; die Entscheidung ließ für 
Unternehmen wichtige Folgefragen offen und führte in der Konsequenz zu erheblicher 
rechtlicher Unsicherheit, weil zahlreiche Akteure die Rückabwicklung und Erstattung bereits 
gezahlter Zölle einforderten. Für die Weltwirtschaft ist das mehr als ein juristisches Detail: In 
einer Phase, in der Lieferketten ohnehin stärker nach geopolitischen Kriterien organisiert 
werden, können unsichere Zollregime Investitionen verzögern, Beschaffungsstrategien 
verteuern und Unternehmen dazu zwingen, ihre Preis- und Margenplanung kurzfristig 
anzupassen. Die Folge ist häufig nicht nur eine Veränderung realer Handelsströme, sondern 
auch eine höhere Risikoprämie in Sektoren, die stark von grenzüberschreitendem 
Warenverkehr und Regulierung abhängen. 
 
Indien und Südamerika bieten als große Wachstumsmärkte neue Nachfragepotenziale 
 
Dem gegenüber steht eine zweite Entwicklung, die als wirtschaftspolitisches Gegengewicht 
gelesen werden kann: die Stärkung neuer Handelsachsen. Die Europäische Kommission 
kündigte an, das Mercosur-Abkommen vorläufig anwenden zu wollen, obwohl eine 
Überprüfung durch den EuGH noch aussteht. Aus Marktsicht ist dabei weniger die 
tagesaktuelle Nachricht entscheidend als die Signalwirkung: Europa sucht aktiv nach 
breiterem Marktzugang und nach Möglichkeiten, Handelsbeziehungen zu diversifizieren, 
selbst wenn die innenpolitische Debatte über Standards, Landwirtschaft und Wettbewerb 
damit keineswegs beendet ist. Gleichzeitig ist die juristische Dimension nicht zu 
unterschätzen. Sollte der EuGH die Konstruktion der vorläufigen Anwendung einschränken, 
würde das nicht nur den Zeitplan, sondern auch die Erwartungsbildung in betroffenen 
Branchen beeinflussen. Gerade deshalb bleibt Mercosur ein Thema, das über Monate hinweg 
die Diskussion über Planbarkeit und Regulierungsrisiken begleiten kann. 
In dieselbe Richtung wirkt das Freihandelsabkommen zwischen der EU und Indien, das Ende 
Januar politisch abgeschlossen wurde. Die Europäische Kommission beschreibt es als 
historisch und wirtschaftlich bedeutsam; für die Einordnung im Portfoliobericht ist dabei 
entscheidend, dass solche Vereinbarungen mittelfristig Handelshemmnisse reduzieren, 
Investitionen erleichtern und die Abhängigkeit von einzelnen Absatz- oder 
Beschaffungsmärkten verringern können. Für Unternehmen ist das besonders relevant, weil 
Indien als großer Wachstumsmarkt einerseits neue Nachfragepotenziale bietet, andererseits 
aber durch Regulierung und Marktzugang historisch anspruchsvoll war. Je klarer die Regeln, 
desto besser lassen sich Lieferketten, Vertriebsstrukturen und Investitionsentscheidungen 
planen. Für Anleger wirkt das indirekt über Gewinnperspektiven, über die Stabilität 
internationaler Cashflows und über die Frage, wie robust Unternehmen gegenüber regionalen 
Schocks aufgestellt sind. 
 
 
 
 



 

Geopolitische Risiken und handelspolitische Unsicherheiten wirken auf die Preisbildung 
 
Schließlich bleibt die Geldpolitik als Rahmenbedingung zentral, nicht zuletzt für die Bewertung 
von Wachstumssegmenten und die Finanzierungskosten der Realwirtschaft. Die EZB beließ am 
5. Februar den Einlagesatz unverändert bei zwei Prozent und setzte damit ihren vorsichtigen 
Kurs fort. In den USA wiederum bleibt die Debatte über den geldpolitischen Pfad eng mit 
Fragen der institutionellen Stabilität und der Wahrnehmung politischer Einflussnahme 
verknüpft; bereits Anfang des Jahres hatten entsprechende Diskussionen unmittelbare Spuren 
beim US-Dollar und beim Goldpreis hinterlassen. In einem Umfeld, in dem Inflation nicht mehr 
der alleinige Taktgeber ist, sondern zusätzlich geopolitische Risiken und handelspolitische 
Unsicherheiten auf die Preisbildung wirken, gewinnt die Qualität der 
Notenbankkommunikation erneut an Gewicht. Erwartungssteuerung ist dann nicht nur ein 
technisches Thema für Anleihemärkte, sondern ein Faktor, der Aktienbewertungen, 
Währungskurse und die Risikoneigung insgesamt beeinflusst. 

Zusammengenommen ergibt sich daraus ein Umfeld, in dem die großen Linien – 
Handelspolitik, neue Abkommen, Notenbanken und geopolitische Eskalationsrisiken – stärker 
denn je den Rahmen setzen, innerhalb dessen sich Marktrotationen, Währungseffekte und 
Risikoprämien entfalten. Für Anleger bedeutet das: Nicht jede Schlagzeile ist unmittelbar 
investitionsrelevant, aber die Summe der Rahmenthemen entscheidet häufig darüber, ob die 
Märkte in ein stabileres Regime zurückfinden oder ob die Volatilität strukturell hoch bleibt. 
Gerade deshalb lohnt es sich, neben der kurzfristigen Kursbewegung auch den Blick auf 
Planbarkeit, institutionelle Stabilität und die Richtung der globalen Handelsordnung zu richten 
– weil dort häufig die Ursachen liegen, aus denen sich im nächsten Schritt die Risikoprämien 
an den Märkten ableiten. 

Ihr ARGENTUM-Team und Thorsten Mohr 

 

 

 

 

 

 

 

Thorsten Mohr, 
Firmengründer, Geschäftsführender Gesellschafter 

 Wussten Sie schon? 
Sie können uns auch ab sofort via WhatsApp 

unter 0151 / 169 595 11 erreichen. 

https://wa.me/+4915116959511

