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Monatskommentar für März 2026


Im März kam es aufgrund der Angriffe der USA und 
Israels auf den Iran zu starken Abwärtsbewegungen 
an den globalen Aktienmärkten. Insbesondere die im 
Gefolge des Krieges explodierenden Energiepreise – 
Rohöl verdoppelte sich von gut 60 USD auf in der 
Spitze fast 120 USD und die Gas- und LNG-Preise 
stiegen noch stärker – verursachten im abgelaufenen 
Monat besonders in den energieimportierenden 
Regionen wie Europa und den Emerging Markets 
überproportionale Kursverluste. 

Dazu kamen – ausgelöst durch die Schließung der 
Straße von Hormus – die Unsicherheiten bezüglich der 
globalen Lieferketten/Supply-Chains; diese 
Umstände ließen die Inflationserwartungen 
der Marktteilnehmer weltweit ansteigen und 
führten gleichzeitig zu steigenden Zinsen und 
der Perspektive einer nun nicht mehr 
expansiven, sondern einer möglicherweise 
restriktiveren Geldpolitik der Notenbanken. 

Die US-Indizes verzeichneten im März 
durchweg Verluste: S&P 500 (-3,7%), Nasdaq 
(-3,1%) und Dow Jones (-4,2%). Auch die US-
Small Caps schlossen negativ (-4,7%). 

Die maßgeblichen europäischen Indizes 
entwickelten sich - wohl wegen der starken 
Abhängigkeit von Energieimporten – stärker 
negativ: DAX (-7,9%) und Eurostoxx 50 
(-6,6%); auch die Emerging Markets gaben 
mit (-7,0%) alle Kursgewinne der Vormonate 
wieder ab. 

Bezogen auf die Branchenentwicklung lagen 
die Gewinner im vergangenen Monat vor 
allem im Segment Space (+10,1 %), bei den 

Düngemittelherstellern (+7,1 %) und im Bereich 
Ölproduktion (+3,6 %). Die ganz großen Verlierer 
waren – wie schon seit Jahresbeginn - Softwareaktien 
aufgrund der Befürchtung, dass deren Ge-
schäftsmodelle durch KI bedroht und obsolet werden 
könnten. Selbst bekannte und liquide Namen wie 
Meta, Microsoft oder Salesforce, die in Krisen häufig 
als „Safe Havens“ fungierten, gaben weiter ab und 
liegen zwischen 20 und 40% unter ihren All Time 
Highs. Der AAC-Fonds war von den Rückgängen in 
den Softwareaktien nicht betroffen, weil schon seit 
längerer Zeit keine Bestände in diesen Aktien gehalten 
wurden. Schwach performten im März außerdem die 
Branchen Homebuilder (-15,0 %), Robotics (-13,1 %) 
und Retail (-7,3 %). 
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Quelle: Bloomberg, Stand 31.03.2026

BESTE PERFORMANCE seit Kauf im März

1. Ciena 121,5 % 12,4 %

2. Viavi Solutions 101,6 % 12,0 %

3. Lumentum 67,9 % -1,7 %

4. AT+S Austria 61,3 % -1,4 %

5. Kandenko 51,6 % -13,4 %

GRÖSSTE POSITIONEN seit Kauf im März

2,26 % Five Below 11,7 % 1,5 %

1,46 % AT+S Austria 61,3 % -1,4 %

1,45 % Technip 45,6 % 3,7 %

1,24 % Saipem 9,6 % 6,6 %

1,21 % Dell Technologies 17,9 % 11,1 %

http://www.aac-alpha.de
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Das AAC-Portfolio konnte sich dem Abwärtstrend an 
den Märkten nicht vollständig entziehen, hielt sich 
aber angesichts der oben geschilderten Indexverluste 
mit einem Rückgang von 5,12% im Anteilspreis noch 
ganz passabel; damit wurde der zuvor erarbeitete 
Jahresgewinn wieder abgegeben, so dass die YTD-
Performance jetzt bei ca. +- 0% liegt.  

An den Zinsmärkten waren in den USA steigende 
Renditen zu verzeichnen; so stieg die 30-Year-Yield 
auf +4,91 % an. Die explodierenden Energiepreise 
und die Disruption der globalen Supply Chains ließen  
– wie schon oben erwähnt – die Inflationserwartungen 

ansteigen mit der Befürchtung einer jetzt restriktiven 
statt vorher eingepreisten expansiven Geldpolitik. 
Auch in Europa stiegen die Zinsen, die deutsche 
Umlaufrendite lag zuletzt bei +2,99 %. 

  

Die Rohstoffmärkte zeigten deutliche Reaktionen auf 
d ie geopol i t i sche Lage: Rohöl exp lod ier te 
kriegsbedingt um teilweise bis zu 100%; Kupfer 
verzeichnete hingegen einen Rücksetzer von (-5,1 %). 
Der Goldpreis erlitt nach einem bis dato sehr starken 
Jahr eine kräftige Korrektur (-10,6 %). 

An den Währungsmärkten verlor der Euro gegenüber 
dem US-Dollar an Wert (-0,9 %). 
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Die hier verfolgten Makro-Modelle begannen zu 
Beginn des Monats in allen Zeitebenen zu erodieren. 
Vor allem im kurz- und mittelfristigen Bereich drehten 
die maßgeblichen Indikatoren schnell ins Negative.  

Da die Indexverluste an manchen Tagen zu einem 
Drawdown in den Indizes von fast 10% führten, 
standen die Märkte an der Schwelle zu einem echten 
LTT-Bärenmarket. Diese Entwicklung hat sich jedoch 
per 05.04.2026 noch nicht bestätigt. 

Die aktuell fragile Lage rechtfertigt eine defensive 
Positionierung. Vor allem High Beta Aktien und 
energieabhängige Branchen könnten - falls der Krieg 
im Nahen Osten noch länger andauern sollte -, weiter 
stark gefährdet sein. 

Kein Wunder, dass der USD angesichts der hohen Öl- 
und Gasproduktion in den Vereinigten Staaten und 
der damit gegebenen Versorgungssicherheit stärker 
notierte (entsprechend der EUR schwächer).

๏RÜCKBLICK UND AUSBLICK

http://www.aac-alpha.de
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Quelle: Das InvestmentBitte beachten Sie: Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher 
Indikator für die künftige Wertentwicklung

๏ENTWICKLUNG ÜBER DEN GENANNTEN ZEITRAUM

lfd. Jahr 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre seit Auflage

5,11 % 11,15 % 32,48 % 25,21 % 60,19 %

Quelle: Axxion, Stand 31.03.2026

http://www.aac-alpha.de
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๏DISPOSITIONEN

Deutschland

USA

Belgien

Irland

Italien

Spanien

Großbritannien

Kanada

Jersey

Sonstige Pos. 7,7%

1,3%

1,3%

1,5%

2,1%

2,3%

3,5%

14,7%

23,4%

42,2% Regierung

Technologie

Energie

Rohstoffe

Sonstige Aktiva + Passiva

Gesundheitswesen

Industrie

Basiskonsumgüter

Nicht klassifizierbar

Sonstige Positionen 5,6%

2,9%

3,2%

5,0%

5,6%

5,7%

7,6%

8,7%

9,5%

46,3%

Länder Branchen

60,0 %

1,0 %

6,9 %

32,1 %

BigCap
MidCap
SmallCap
Anleihen / Cash

Cap Sizes
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Neu- & Nachkäufe Total- & Teilverkäufe

Powell Industries K+S AG

Blacksky Tech Chevron

Seagate Technologies Alphabet

AT+S Austria ARM Holdings

Brightspring Health Hochtief AG

Quelle: Axxion, Stand 31.03.2026

Der Investitionsgrad des Fonds liegt per Anfang April 
bei ca. 40%. Es waren vor allem die gehaltenen Ölaktien 
mit einem Anteil von zeitweilig bis zu 13%, die mit ihren 
Kursgewinnen verhinderten, dass der Anteils-
preisrückgang nicht größer ausfiel. 

Zusammenfassend ging es im März vor allem darum, 
das Augenmerk auf „Return of the Money“ anstelle von 
„Return on the Money“ zu lenken. Gerade die Verluste 
bei den High-Beta- und Softwareaktien sowie 
neuerdings auch im High Yield- und im Private Debt/
Equity-Bereich deuten möglicherweise darauf hin, dass 
es neben dem Nahostkrieg zusätzliche finanzielle und 
ökonomische Risiken gibt, die u.U. noch nicht voll 
eingepreist sind.  

Historisch gesehen, haben Kriegsszenarien und/oder 
politisch induzierte Krisen selten langfristige negative 
Auswirkungen. Daher ist es trotz der aktuell schwierigen 
Lage wichtig, die Augen für die Favoriten des nächsten 
Aufschwungs offen zu halten. Sobald sich die 
Kriegssituation und Makro-Lage entspannen, werden 
sich die Makro-Modelle verbessern und sich neue  
Favoriten/Leader in den Screenings zeigen, so dass die 
Investitionsquote des Fonds dann wieder sukzessive 
erhöht werden wird. Erste vorsichtige (Test-) Käufe 
wurden im Space-Bereich (im Sommer geht Musk’s 
SpaceX an die Börse) sowie bei Unternehmen mit 
Sondersituationen getätigt 

Das USD-Währungsrisiko ist aktuell zu ca. 15% 
abgesichert. 

http://www.aac-alpha.de
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๏ WESENTLICHE ANGABEN

Der AAC Multi Style Global Fonds ist ein auf die „multidimensionale“ Diversifikation spezialisierter offensiver 
Mischfonds. 

Der Fonds investiert Global in verschiedene Länder und Regionen, sowie hauptsächlich in nicht zyklische, stabile 
Branchen. Dabei werden durch den Erwerb von Value Titeln, High Quality und Stability Unternehmen, Growth 
Aktien, Special Situations Aktien und Turnaround Werten auch unterschiedliche Anlagestile gemischt. 

Mindestens 25% des Sondervermögens werden direkt bzw. indirekt in Kapitalbeteiligungen investiert. Um hohe 
Draw Downs zu vermeiden, betreibt der Fonds aktive Absicherungsstrategien im Aktienbereich, bei 
Währungsrisiken und im Bondbereich. 

Derivate können zur Absicherung und Renditeoptimierung eingesetzt werden. Investitionen in Investmentfonds 
sind auf 10% des Sondervermögens begrenzt.

๏ ANLAGESTRATEGIE

ISIN (P-Tranche) DE000A2JJ1B9

WKN A2JJ1B

Fondskategorie Mischfonds

Ertragsverwendung ausschüttend

SRRI

Erstausgabepreis 100,00 EUR am 16.07.2018

Ausgabeaufschlag bis zu 5,00%

Rücknahmeabschlag keiner

Mindestzeichnungs-
betrag Keiner

Berechnung NAV Börsentäglich

Geschäftsjahresende 30.06.

Verwahrstelle Hauck & Aufhäuser 

Privatbankiers AG

Verwaltungsgesellschaft Axxion S.A.

Verwaltungsgebühren bis zu 2,00% p.a.

Erfolgshonorar 10 % der absolut positiven 
Anteilwertentwicklung, 
höchstens jedoch bis zu 10 % 
des Durchschnittswertes des 
Fonds in der Abrechnungs-
periode. Nach jedem Geschäfts-
jahresende bildet der höchste 
Anteilwert der letzten 5 
Geschäftsjahresenden die 
Highwater-Mark.

Vertriebsländer Deutschland

ISIN (I-Tranche) DE000A2JJ1C7

WKN A2JJ1C

Fondskategorie Mischfonds

Ertragsverwendung ausschüttend

SRRI

Erstausgabepreis 1000,00 EUR am 16.07.2018

Ausgabeaufschlag 0 %

Rücknahmeabschlag keiner

Mindestzeichnungs-
betrag 200.000,-€

Berechnung NAV Börsentäglich

Geschäftsjahresende 30.06.

Verwahrstelle Hauck & Aufhäuser 

Privatbankiers AG

Verwaltungsgesellschaft Axxion S.A.

Verwaltungsgebühren bis zu 1,55% p.a.

Erfolgshonorar 10 % der absolut positiven 
Anteilwertentwicklung, 
höchstens jedoch bis zu 10 % 
des Durchschnittswertes des 
Fonds in der Abrechnungs-
periode. Nach jedem Geschäfts-
jahresende bildet der höchste 
Anteilwert der letzten 5 
Geschäftsjahresenden die 
Highwater-Mark.

Vertriebsländer Deutschland

AAC ALPHA GmbH
HRB 21554 Amtsgericht Osnabrück
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๏ ANLEGERPROFIL
Der Fonds ist für private und institutionelle Anleger 
konzipiert und eignet sich für Investoren, die von den 
Wachstumsperspekt iven der in ternat ionalen 
Finanzmärkte profitieren möchten. Die Anlage in den 
AAC Multi Style Global ist nur für erfahrene Anleger 
geeignet, die in der Lage sind, die Risiken und den 
Wert der Anlage abzuschätzen. Der Anleger muss 
bereit und in der Lage sein, erhebliche Wert-
schwankungen der Anteile und gegebenenfalls einen 
erheblichen Kapitalverlust hinzunehmen. Der 
Anlagehorizont sollte bei mindestens 5 Jahren liegen. 

Die internationale Ausrichtung ermöglicht eine breite 
Streuung der Investments. Das aktive Portfolio-
management und die flexible Ausrichtung bieten ein 
attraktives Chancen-/Risikoprofil. Der Einsatz von 
Derivaten kann helfen, das Portfolio bei negativen 
Marktentwicklungen abzusichern. Ebenso können 

durch Hebelwirkungen überproportionale Wert-
steigerungen erreicht werden. 

Investitionen in Wertpapiere bringen im Allgemeinen 
Kurs-, Zins-, Währungs- und Emittentenrisiken mit sich. 
Insbesondere die Werte von Aktien können stark 
schwanken und es sind auch deutliche Verluste 
möglich. Investitionen in Aktien kleiner und mittlerer 
Unternehmen bergen unter Umständen erhöhte 
Liquiditätsrisiken Durch die breite Streuung der 
Investments kann es zu einer begrenzten Teilnahme an 
der Wertentwicklung einzelner Regionen kommen. 

Bei einem aktiven Portfoliomanagement können 
Fehlentscheidungen hinsichtlich Auswahl und 
Zeitpunkt der Investition nicht gänzlich ausge-
schlossen werden. Durch Einsatz von derivativen 
Finanzinstrumenten (zur Absicherung, Spekulation und 
Renditeoptimierung) können aufgrund der Hebel-

๏ WICHTIGE HINWEISE
Die in dieser Publikation angegebenen Fondsinformationen sind zu allgemeinen Informationszwecken erstellt worden. Sie ersetzen weder 
eigene Marktrecherchen noch sonstige rechtliche, steuerliche oder finanzielle Information oder Beratung. Es handelt sich hierbei um eine 
Werbemitteilung und nicht um ein investmentrechtliches Pflichtdokument, welches allen gesetzlichen Anforderungen zur 
Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen genügt. Diese Publikation entspricht eventuell nicht allen regulatorischen Anforderungen an ein 
solches Dokument, welche andere Länder außer Luxemburg hierfür definiert haben. Es handelt sich um eine zusammenfassende 
Kurzdarstellung wesentlicher Fondsmerkmale und dient lediglich der Information des Anlegers. Die Publikation stellt keine Kauf- oder 
Verkaufsaufforderung oder Anlageberatung dar. Diese Unterlagen enthalten nicht alle für wirtschaftlich bedeutende Entscheidungen 
wesentlichen Angaben und können von Informationen und Einschätzungen anderer Quellen/Marktteilnehmer abweichen.  
Die hierin enthaltenen Informationen sind für die Axxion S.A. urheberrechtlich geschützt und dürfen nicht vervielfältigt oder verbreitet werden. 
Für deren Richtigkeit, Vollständigkeit oder Aktualität wird keine Gewähr übernommen. Weder die Axxion S.A., ihre Organe und Mitarbeiter noch 
der Portfolioverwalter oder Anlageberater können für Verluste haftbar gemacht werden, die durch die Nutzung dieses Factsheets oder seiner 
Inhalte oder im sonstigen Zusammenhang mit dieser Publikation entstanden sind. Die vollständigen Angaben zu dem Fonds sind dem jeweils 
aktuellen Verkaufsprospekt sowie ggf. den wesentlichen Anlegerinformationen, ergänzt durch den letzten geprüften Jahresbericht bzw. den 
letzten Halbjahresbericht zu entnehmen. Diese zuvor genannten Unterlagen stellen die alleinverbindliche Grundlage für den Kauf von 
Fondsanteilen dar. Sie sind in elektronischer oder gedruckter Form in deutscher Sprache kostenlos bei der Axxion S.A., 15 rue de Flaxweiler, 
L-6776 Grevenmacher erhältlich. Sämtliche Ausführungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwärtigen Rechts- und Steuerlage aus. Alle 
Meinungsaussagen geben die aktuelle Einschätzung des Portfolioverwalters oder Anlageberaters wieder, die ohne vorherige Ankündigung 
geändert werden kann.  
Bitte beachten Sie: Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung. Investmentfonds 
unterliegen marktbedingten Kursschwankungen, die zu Verlusten, bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals, führen können. Es wird 
ausdrücklich auf die Risikohinweise des ausführlichen Verkaufsprospektes verwiesen. 
Wir beraten als Advisor unter dem Haftungsdach der NFS Netfonds Financial Service GmbH den AAC Multi Style Global Fonds. 
Die Bruttowertentwicklung (BVI-Methode) berücksichtigt bereits alle auf Fondsebene anfallenden Kosten und geht von einer Wiederanlage 
eventueller Ausschüttung aus. Sofern nicht anders angegeben, entsprechen alle dargestellten Wertentwicklungen der Bruttowertentwicklung. 
Die Nettowertentwicklung geht von einer Modellrechnung mit einem investierten Betrag von 1.000 €, dem max. Ausgabeaufschlag sowie einem 
Rücknahmeabschlag (falls vorgesehen, siehe Stammdaten) aus. Sie berücksichtigt keine anderen eventuell anfallenden individuellen Kosten 
des Anlegers, wie beispielsweise eine Depotführungsgebühr. Hinweis zur Darstellung der rollierenden 12-Monats-Performance: Die Darstellung 
beschränkt sich auf die unmittelbar vorangegangenen 5 Jahre. Da der Ausgabeaufschlag nur bei Kauf (hier im ersten dargestellten Jahr 
unterstellt) und ein Rücknahmeabschlag nur bei Verkauf (hier zum jetzigen Zeitpunkt unterstellt) anfällt, unterscheidet sich die Darstellung 
brutto/netto nur im ersten dargestellten Jahr und ggf. im aktuellen Jahr. Über den „Performance- und Kennzahlenrechner“ auf der Detailansicht 
Ihres Fonds unter www.axxion.lu können Sie sich Ihre individuelle Wertentwicklung unter Berücksichtigung aller Kosten berechnen lassen.  
Die ausgegebenen Anteile dieses Fonds dürfen nur in solchen Rechtsordnungen zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in denen ein 
solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulässig ist. So dürfen die Anteile dieses Fonds weder innerhalb der USA noch an oder für Rechnung 
von US-Staatsbürgern oder in den USA ansässigen US-Personen zum Kauf angeboten oder an diese verkauft werden. Dieses Dokument und 
die in ihm enthaltenen Informationen dürfen nicht in den USA verbreitet werden.  
Die Verbreitung und Veröffentlichung dieses Dokumentes sowie das Angebot oder ein Verkauf der Anteile können auch in anderen 
Rechtsordnungen Beschränkungen unterworfen sein. 
Die AAC Alpha GmbH ist im Rahmen der Anlageberatung gem. § 2 Abs. 2 Nr. 4 WpIG ausschließlich auf Rechnung und unter der Haftung der 
NFS Netfonds Financial Service GmbH, Heidenkampsweg 73, 20097 Hamburg tätig. Die NFS ist ein Wertpapierinstitut gem. § 2 Abs. 1 WpIG 
und verfügt über die erforderlichen Erlaubnisse der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). 
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