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Geopolitische Spannungen - von Venezuela iiber Gronland bis zum Iran - diirften die Aktien-
mairkte auch zu Jahresbeginn priagen und kurzfristig stirker beeinflussen als fundamentale Fak-
toren. Ubergeordnet hat sich das Stimmungsbild jedoch seit November 2025 deutlich aufgehellt.
Wichtige Sentimentindikatoren wie der CNN Fear & Greed Index, die AAII-Umfrage sowie nied-
rige Volatilitits- und Absicherungsniveaus signalisieren einen vorsichtigen Optimismus ohne
Anzeichen von Panik. Saisonale Muster sprechen grundsitzlich fiir ein positives Borsenjahr
2026, gestiitzt durch einen guten Jahresauftakt und historisch solide Wahlzyklus-Effekte. Die
laufende Berichtssaison liefert bislang iiberwiegend positive Uberraschungen, wihrend die glo-
bale Marktbreite robust bleibt. Trotz hoher Indexkonzentration und politischer Risiken sind die
Perspektiven fiir Indizes wie S&P500 und Eurostoxx insgesamt freundlich, obwohl temporire
Riicksetzer moglich sind.

Stimmung der Investoren: Optimismus liberwiegt

Die geopolitischen Schlagzeilen werden auch im neuen Jahr nicht weniger. Von Venezuela iiber
Gronland bis zum Iran reicht derzeit die Spannweite der Drohgebarden aus Washington. Kurzfristig
diirfte die Stimmung an den Mérkten daher stiarker von politischen als von fundamentalen Ereig-
nissen geprégt sein. Ubergeordnet hat sie sich seit November 2025 deutlich verbessert. So liegt der
CNN Fear and Greed Indikator inzwischen bei 54 Punkten (gegentiber 6 Punkten im November)
und damit im neutralen Bereich. Gemafs AAII US Investor Sentiment Umfrage sind 43% der Befrag-
ten optimistisch fiir die Aktienmarktentwicklung, wahrend nur 32% pessimistisch sind. Dies ist ein
gesunder Grundoptimismus. Das Verhdltnis von Put- zu Call-Optionen ist mit 41% eher im unteren
Bereich, was fiir eine geringe Zahl an Aktienabsicherungen spricht. Auch der VIX-Index, ein Baro-
meter fiir die Volatilitat am Aktienmarkt, ist mit 16 Punkten nur auf leicht erhohtem Niveau. Die
Anleiheninvestoren zeigen sich ebenfalls nicht {ibermifig besorgt. Gemessen am »iTraxx Europe
Crossover, der als Kreditausfallversicherung mit 240 Punkten nahe den Tiefstanden notiert, ist kei-
nerlei Panik am Fixed-Income-Markt ersichtlich. Das Stimmungsbild ist damit vorsichtig optimis-
tisch und stark von den kurzfristigen politischen Ereignissen abhingig.

Erfreuliche Signale von der Berichtssaison

Saisonal betrachtet ist der Januar einer der stirksten Monate fiir Indizes wie den S&P500 und den
Eurostoxx, der die rund 300 liquidesten Titel der Eurozone umfasst. Der Februar fallt historisch auf-
grund erhohter Unsicherheit rund um die angelaufene Berichtssaison leicht schwécher aus, gefolgt
von einem starken Marz - oft infolge positiver Ergebnisse aus der Berichtssaison. In den kommen-
den zwei Wochen berichtet ein bedeutender Teil der Unternehmen im S&P500. Bisher konnte der
tiberwiegende Teil der Unternehmen die Erwartungen im Rahmen der angelaufenen Berichtssaison
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- wie so oft - tibertreffen. Entscheidend bleibt, ob dies auch den {ibrigen Unternehmen gelingt -
insbesondere den kapitalintensiven KI-Unternehmen, auf die Investoren seit geraumer Zeit beson-
ders kritisch blicken.

Saisonale Komponente iiberzeugt grundsatzlich

Die »Rule of the First Five Days« besagt, dass die Performanceentwicklung der ersten fiinf Handels-
tage eine Vorhersagekraft fiir das gesamte Borsenjahr besitzt. Mit einem Plus von 1,1% im S&P500
und 2,1% im Eurostoxx sollte das Gesamtjahr - entsprechend dieser Regel - erfreulich ausfallen.
Statistisch gesehen fiel die Performanceentwicklung in tiber 60% der Falle, in denen die ersten fiinf
Tage im Plus verliefen, fiir das Gesamtjahr positiv aus. Daftiir spricht auch die Saisonalitit in Jahren,
in denen die Zwischenwahlen in den USA stattfinden. Diese sind tiblicherweise von tiberdurch-
schnittlicher Volatilitdt gepragt und zdhlen zu den schwichsten Jahren im 4-Jahres-Wahlzyklus, fal-
len aber dennoch positiv fiir Aktien aus. Damit ist die saisonale Komponente fiir das Borsenjahr
2026 grundsétzlich positiv. Temporédre Riicksetzer konnen insbesondere in den liquiditdtsschwa-
chen Sommermonaten eintreten und sind aufgrund der vielen Krisenherde sogar wahrscheinlich.

Marktbreite ist positiv

Die geografische Marktbreite zeigt sich weiterhin stark: Im Dezember befanden sich 97% der Lan-
derindizes im Aufwiértstrend - einzig Australien bildete eine Ausnahme. Dieses Muster setzte sich
im gesamten 4. Quartal 2025 fort und unterstreicht die weltweit breit abgestiitzte Aufwértsbewe-
gung an den Aktienmarkten. 66% der Titel im S&P500 und im Eurostoxx handeln oberhalb ihrer
200-Tage-Linie, was ebenfalls fiir eine gesunde Marktbreite spricht. Unverdndert kritisch bleibt die
hohe Konzentration innerhalb der Indizes. Die zehn grofiten Titel des S&P500 haben einen Anteil
von 39% am Index, was die Diversifikation idiosynkratischer Risiken infrage stellt. Abgesehen von
diesem Aspekt ist die Marktbreite positiv.

Charttechnisches Bild ist iiberwiegend freundlich

Das charttechnische Bild ist fiir den S&P500 und den Eurostoxx ebenfalls tiberwiegend freundlich.
Wegen der Gronland-Drohungen zeigt der MACD-Indikator derzeit noch ein Verkaufssignal. Die-
ses diirfte durch die jlingst positive Dynamik schon bald ins Positive drehen. Dafiir spricht der ex-
ponentielle Moving Average, der gemeinsam mit allen gleitenden Durchschnitten
(5-, 20-, 50-, 100- und 200-Tage) ein positives Kaufsignal liefert. Kurzfristig ist damit zu rechnen, dass
beide Indizes Kurs auf ihre Hochststinde nehmen und diese testen. Gelingt dies nicht, bilden die
zyklischen Tiefstinde und die 200-Tage-Linie wichtige Unterstiitzungsmarken. So wire das Dezem-
ber-Tief auf einem Niveau von 6.700 Punkten (-3,1%) im S&P500 eine erste Unterstiitzungsmarke.
Wird diese unterschritten, so ist die ndchste Marke beim November-Tief auf einem Niveau von 6.500
Punkten (-6,0%) zu finden. Wird auch diese Schwelle unterschritten, wiirde der S&P500 sich in Rich-
tung der 200-Tage-Linie bei 6.380 Punkten (-7,7%) bewegen.

Fiir den Eurostoxx liegt die nédchste Unterstiitzung bei 600 Punkten (-4,1%, Dezember-Tiefstdande).
Sollte diese Marke unterschritten werden, so wiirde der Index das zyklische November-Tief bei 580
Punkten (-7,3%) ins Visier nehmen. Auf diesem Niveau befindet sich auch die 200-Tage-Linie. Wahr-
scheinlicher ist jedoch ein Anstieg auf die jiingsten Hochststinde bei 635 Punkten (+1,4%). Uberge-
ordnet sind die Perspektiven fiir beide Indizes damit auch aus charttechnischer Perspektive positiv.
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Rechtlicher Hinweis

Die in diesem Beitrag gegebenen Informationen, Kommentare und Analysen dienen nur zu Informationszwecken und
stellen weder eine Anlageberatung noch eine Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Anlageinstru-
menten dar. Die hier dargestellten Informationen stiitzen sich auf Berichte und Auswertungen offentlich zugénglicher
Quellen. Obwohl die BANTLEON GmbH der Auffassung ist, dass die Angaben auf verldsslichen Quellen beruhen, kann sie
ftir die Qualitat, Richtigkeit, Aktualitdt oder Vollstindigkeit der Angaben keine Gewéhrleistung tibernehmen. Eine Haf-
tung fiir Schdden irgendwelcher Art, die sich aus der Nutzung dieser Angaben ergeben, wird ausgeschlossen. Die Wert-
entwicklung der Vergangenheit ldsst keine Riickschliisse auf die kiinftige Wertentwicklung zu.
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