Erganzung zum Markbericht: Jahresausblick 2026

Kapitalmarktanalyse und Prognosen fiir 2026: Eine Synthese fundamentaler und
technischer Perspektiven

1. Einleitung: Das makro6konomische Spannungsfeld fiir 2026

Der Marktausblick flr das Jahr 2026 ist von einem vorsichtigen Optimismus gepragt,
dessen Stabilitat maBgeblich von der zuklunftigen Geldpolitik der US-Notenbank (Fed)
abhangt. Das vorherrschende Narrativ an den Finanzmarkten basiert auf der zentralen
Annahme einer "sanften Landung" der Wirtschaft. Diese Erwartung wird durch die
Prognose gestutzt, dass die Fed ihre Zinssenkungen fortsetzen wird, um die Konjunktur
zu stabilisieren, was im Gegenzug Risikoanlagen beflliigeln und den US-Dollar
schwachen durfte.

Vor diesem Hintergrund lasst sich eine strategische Neuausrichtung bei institutionellen
Investoren beobachten. Insbesondere Hedgefonds diversifizieren ihre Portfolios
zunehmend weg von den hoch bewerteten "Magnificent Seven" und konzentrieren sich
stattdessen auf Anlageklassen wie Volatilitat, Private Credit und Rohstoffe. Diese
Verschiebung signalisiert das Ende der passiven Index-Ara und den Beginn eines
Marktes, in dem aktives Management und gezielte Titelauswahl (Stock-Picking)
Uberdurchschnittliche Renditen erzielen werden.

Der folgende Bericht analysiert die detaillierten Prognosen fur die wichtigsten
Anlageklassen. Dabei wird eine vergleichende Methodik angewendet, die die
fundamentalen Konsensschatzungen fuhrender Investmenthauser den rein
datengestutzten Erkenntnissen der technischen Chartanalyse gegenuberstellt, um ein
umfassendes und nuanciertes Bild der Chancen und Risiken fur 2026 zu zeichnen.

2. Analyse der Anlageklassen: Konsensprognosen vs. Technische Indikatoren

In diesem Abschnitt erfolgt eine vergleichende Analyse der wichtigsten Anlageklassen.
Zielist es, nicht nur die Gemeinsamkeiten, sondern insbesondere die Divergenzen
zwischen den fundamentalen Prognosen groBer Investmentbanken und den
quantitativen Signalen der technischen Analyse herauszuarbeiten. Diese
Gegenuberstellung ermoglicht eine tiefere Einschatzung der Marktstimmung und
potenzieller Wendepunkte.

2.1 Gold: Starker bullischer Konsens mit kurzfristigen Warnsignalen

e Fundamentale Konsensprognose: Die fundamentale Einschatzung fir Gold ist
einstimmig bullisch. Der Marktkonsens sieht eine Preisspanne von 3.000 USD bis



3.500 USD pro Unze vor. Als Treiber gelten anhaltende Kaufe durch
Zentralbanken, insbesondere aus China, sowie die erwarteten Zinssenkungen in
den westlichen Volkswirtschaften. In einem extremen Bullen-Szenario halten
renommierte Hauser wie Société Générale und JPMorgan sogar einen Anstieg auf
5.000 USD fur moglich, da Gold als ultimativer Schutz gegen die US-
Schuldenproblematik und eine potenzielle Wahrungsabwertung gesehen wird.

Technische Analyse (TA): Bei einem letzten Schlusskurs von 4.387,3 USD
bestatigt die technische Analyse einen intakten Bullenmarkt mit beschleunigtem
Momentum. Indikatoren wie der Relative Strength Index (RSI) bei 77,0 deuten
jedoch auf eine starke kurzfristige "Uberhitzung" hin. Trotz dieser Warnung bleibt
der technische Ausblick positiv, mit einem bullischen Kursziel von 5.000 USD bis
5.300 USD bis Juni 2026, das sich aus Trendkanal-Extrapolationen und
Fibonacci-Erweiterungen ableitet.

Synthese und Divergenz-Analyse: Beide Analyseansatze konvergieren in ihrer
stark bullischen Grundhaltung und nennen Kursziele im Bereich von 5.000 USD.
Die zentrale Divergenz liegt jedoch im Timing und im Risikoprofil: Wahrend die
fundamentale Sicht einen strukturellen Aufwartstrend beschreibt, signalisiert die
technische Analyse aufgrund der extrem Uberkauften Indikatoren ein hohes
kurzfristiges Korrekturrisiko. Dieses Detail wird in der fundamentalen
Perspektive nicht explizit thematisiert und unterstreicht die Notwendigkeit eines
disziplinierten Timings fur Neueinstiege.

2.2 S&P 500: Fundamentaler Optimismus trifft auf technische Erschépfung

Fundamentale Konsensprognose: Die Markterwartung fir den S&P 500 ist klar
optimistisch. Die Konsens-Prognose liegt bei ~7.500 bis 7.700 Punkten, was
einem Wachstum von 10 % bis 13 % entspricht. Haupttreiber dieser Erwartung ist
die sich ausweitende Adoption von Kunstlicher Intelligenz (KI) auf breitere
Wirtschaftssektoren jenseits der etablierten Tech-Giganten. Im Bullen-Szenario
von Citi wird dem Index bei GUberdurchschnittlichen Produktivitdtsgewinnen durch
Kl sogar ein Anstieg auf Uber 8.300 Punkte zugetraut.

Technische Analyse (TA): Das Chartbild des S&P 500 lasst sich als "Bullenmarkt
mit Korrekturwarnung" charakterisieren. Bei einem letzten Schlusskurs von
6.850,8 Punkten zeigt der Index eine persistierende barische RSI-Divergenz:
Neue Hochststande im Preis werden nicht mehr von entsprechenden
Hoéchstwerten im Momentum-Indikator bestatigt. Dies ist ein klassisches
Zeichen fur nachlassende Starke. Folglich fallt die technische Prognose mit 7.100
bis 7.400 Punkten (+4 % bis +8 %) bis Juni 2026 deutlich konservativer aus.

Synthese und Divergenz-Analyse: Hier zeigt sich eine signifikante Divergenz.
Dem starken fundamentalen Optimismus, der auf zuklUnftigen
Gewinnsteigerungen basiert, steht eine technische Analyse gegenuber, die



bereits heute klare Ermudungserscheinungen im Trend anzeigt. Dies impliziert,
dass die technische Analyse ein Bewertungsrisiko aufdeckt, das in den rein
gewinnbasierten fundamentalen Modellen unsichtbar bleibt, und mahnt zur
Absicherung gegen eine bevorstehende Konsolidierung.

2.3 Bitcoin: Zyklische Vorsicht gegeniiber technisch indizierter Erholung

Fundamentale Konsensprognose: Die Meinungen der fundamentalen
Analysten zu Bitcoin sind stark gespalten. Die Konsens-Spanne ist mit ~90.000
USD bis 130.000 USD sehr breit und spiegelt die Unsicherheit wider. Sie stehtim
Kontrast zu einem extrem bullischen Ziel von 250.000 USD (Fundstrat) und der
barischen Warnung vor einem drohenden "Krypto-Winter", der historisch oft auf
einen Zyklushéhepunkt folgte.

Technische Analyse (TA): Die technische Analyse zeigt Bitcoin bei 88.268 USD in
einer tiefen Korrektur von -30 % seit dem Allzeithoch, wobei die untere Kante der
Ichimoku-Cloud bei ~83.000 USD als entscheidende Unterstlitzungszone
fungiert. Mehrere Schllisselindikatoren deuten jedoch auf einen antizipierten
Volatilitdtsausbruch aus einer Kompressionsphase hin: Der RSl ist mit 37,72
stark Uberverkauft, und die Volatilitat ist auf ein Minimum gesunken (SQZ=0). Die
TA leitet daraus ein mittleres Kursziel von 115.000 USD bis Juni 2026 ab.

Synthese und Divergenz-Analyse: Der Kontrast zwischen der "zyklischen
Vorsicht" der fundamentalen Analysten und der technisch begriindeten
Erwartung eines bevorstehenden "Bounces" ist deutlich. Wahrend die
fundamentale Sicht unentschlossen wirkt und vor historischen Mustern warnt,
interpretiert die technische Analyse die aktuelle Korrektur im Gberverkauften
Zustand als potenziellen Mean-Reversion-Trade und damit als klare antizyklische
Kaufgelegenheit.

2.4 Wahrungen (EUR/USD): Konvergente Erwartung eines schwiacheren Dollars

Fundamentale Konsensprognose: Unter den Makro-Analysten herrscht eine
einhellige Erwartung, dass der US-Dollar im Jahr 2026 an Starke verlieren wird.
Die Konsens-Prognose fur den EUR/USD-Wechselkurs liegt bei 1,15 bis 1,18.
Diese Einschatzung wird direkt aus den erwarteten Zinssenkungen der Fed
abgeleitet, die den Zinsvorteil von US-Anlagen verringern.

Technische Analyse (TA): Die technische Sicht beschreibt eine "kurzfristige
Bodenbildung" innerhalb eines langfristigen Abwartstrends. Bei einem
Schlusskurs von 1,17077 (Stand: 15. Dezember 2025) prognostiziert die TA eine
Stabilisierung in einer Spanne von 1,168 bis 1,182 bis Juni 2026. Technische
Signale wie ein RSI Uber 55 und ein bullisches Ichimoku-Signal stutzen diese
Erwartung.



¢ Synthese und Divergenz-Analyse: In dieser Anlageklasse herrscht eine starke
Konvergenz. Sowohl die makrodkonomischen Erwartungen als auch die
Chartindikatoren deuten Ubereinstimmend auf eine Stabilisierung und leichte
Aufwertung des Euros gegentuber dem Dollar hin. Diese seltene,
analyseUbergreifende Konvergenz macht eine Short-Position im US-Dollar zur
wahrscheinlichsten High-Conviction-These fuir 2026 und zu einem
fundamentalen Baustein fur die globale Asset-Allokation.

2.5 Rohol (Brent): Ein seltener, einhellig barischer Ausblick

e Fundamentale Konsensprognose: Fur Rohol der Sorte Brent liegt ein selten
einheitlicher und stark barischer Ausblick vor. Die Konsensprognose von
fuhrenden Institutionen wie JPMorgan und der U.S. Energy Information
Administration (EIA) liegt bei nur 55 USD bis 60 USD pro Barrel.

¢ Begrindung: Diese negative Einschatzung ist fundamental klar begriindet.
Analysten warnen vor einem wachsenden Uberangebot, das durch eine
steigende Produktion in den USA, Guyana und Brasilien angetrieben wird.
Gleichzeitig wird eine schwachere globale Nachfrage erwartet, was zu einem
deutlichen Anstieg der Lagerbestande und somit zu Preisdruck fuhren darfte. Flr
diese Anlageklasse wurde keine abweichende technische Analyse bereitgestellt.

3. Zusammenfassendes Fazit: Konvergenz, Divergenz und strategische
Implikationen

Die Gegenuberstellung von fundamentalen und technischen Prognosen fur 2026 liefert
ein differenziertes Bild, das es erméglicht, die Uberzeugungskraft einzelner
Marktnarrative zu bewerten und ein strategisches Gesamtbild zu zeichnen. Die zentralen
Erkenntnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

o Starke Ubereinstimmung (High Conviction):
o Gold wird von beiden Analyseformen als struktureller Gewinner gesehen.

o Eine Schwache des US-Dollars (und damit Potenzial fir den EUR/USD)
ist ein breit getragener Konsens.

o Rohélwird einhellig als potenzieller Verlierer identifiziert, bedingt durch
ein prognostiziertes Uberangebot.

+ Signifikante Divergenz (Areas of Conflict):

o Beim S&P 500 prallt ein starker fundamentaler Optimismus auf klare
technische Warnsignale, die auf eine nachlassende Trendstarke
hindeuten.



o Bei Bitcoin steht eine unentschlossene fundamentale Haltung im
Widerspruch zu starken technischen Kaufsignalen, die nach der jungsten
Korrektur entstanden sind.

Das uibergeordnete Narrativ: Das Uubergeordnete Narrativ lautet: Wahrend die
erwartete Geldpolitik der Fed als Flut alle Boote heben soll, warnt die technische
Analyse, dass einige Schiffe (Aktien) bereits gefahrlich weit oben auf der Welle
reiten und uberladen sind. Echte Chancen liegen dort, wo die Flut noch nicht
angekommen ist oder wo Vermogenswerte (Bitcoin, Gold) als sicherer Hafen vor
der unvermeidlichen Ebbe dienen.

Diese Synthese bildet die Grundlage fiir die nachfolgenden strategischen Uberlegungen
zur Portfolio-Positionierung.

4. Unverbindliche Handlungsempfehlung

Die folgenden Punkte sind als unverbindliche strategische Uberlegungen zu verstehen,
die sich aus der obenstehenden Analyse ableiten. Sie stellen keine individuelle

Anlageberatung dar und sollten im Kontext der persdnlichen Risikotoleranz bewertet
werden. Basierend auf dieser Analyse ergibt sich eine Portfoliostrategie flir 2026, die auf
einer Kernallokation in High-Conviction-Themen aufbaut und diese mit selektiven,
antizyklischen Positionen zur Renditesteigerung erganzt.

1.

Gold als strategische Kernposition Aufgrund des breiten Konsenses zwischen
fundamentaler und technischer Analyse empfehlen wir, Gold als strategische
Kernposition flr 2026 zu betrachten. Die technische Analyse mahnt jedoch zur
Vorsicht bei der Wahl des Einstiegszeitpunkts. Angesichts der kurzfristig
Uberkauften Situation (RSI > 75) ist es ratsam, auf einen technischen Rlcksetzer
(z.B. ein Absinken des RSl unter 60) zu warten, um Positionen aufzubauen.

Selektivitat am Aktienmarkt Die Divergenz beim S&P 500 rat zur Vorsicht vor
einem pauschalen Engagement im breiten Markt. Statt passivdem Index zu
folgen, ist eine selektive Strategie erfolgversprechender. Der Fokus sollte dabei
auf dem fundamental gut begriindeten Narrativ der "Ausweitung der KI-Adoption"
liegen, also auf Unternehmen und Sektoren, die als Anwender von Kl-Technologie
profitieren und noch nicht die extremen Bewertungen der groBen Tech-Ausruster
aufweisen.

Bitcoin als antizyklische Chance Fur risikotolerante Anleger stellt Bitcoin eine
interessante antizyklische Gelegenheit dar. Die technische Analyse interpretiert
die aktuelle, tiefe Korrektur und die Uberverkauften Indikatoren als klares
Kaufsignal. Diese Sichtweise steht im Gegensatz zur eher unentschlossenen
fundamentalen Konsensmeinung und bietet die Mdglichkeit, sich gegen die
vorherrschende zyklische Vorsicht zu positionieren.



4. Positionierung fiir einen schwiacheren Dollar Die konsistente Erwartung einer
Dollarschwache ist eines der starksten Signale aus der Analyse. Diese hohe
Ubereinstimmung kann als Basis fiir iibergreifende Portfoliostrategien genutzt
werden. Diese Strategie verstarkt die Thesen fur Gold (Punkt 1), das in US-Dollar
notiertist, und kann auch Anlagen in ausgewahlten internationalen
Aktienmarkten begunstigen, was die unter Punkt 2 geforderte Selektivitat

unterstutzt.



