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Aktuelles Editorial

Jörg Scherer
Leiter Technische Analyse  
bei HSBC Deutschland

Methoden mögliche Szenarien sowie einen Fahrplan  
für das kommende Börsenjahr aufzuzeigen. Ganz nach 
dem Zitat von Louis Pasteur � �Glück bevorzugt den,  
der darauf vorbereitet ist� � wollen wir Sie bei der Vor-
bereitung des Investmentjahrgangs 2026 unterstützen.

In diesem Sinne wünscht Ihnen das gesamte Team von 
HSBC frohe Festtage und einen guten Start in ein erfolg-
reiches neues Jahr. Bleiben Sie gesund und neugierig! 

Alles Gute 

Ihr Jörg Scherer

Die letzten Wochen des Jahres bieten traditionell 
Gelegenheit für einen Blick zurück. War es eine glatte 
Trendfahrt oder gab es unvorhergesehene Turbulenzen? 
Zeit, die Kerzen nicht nur am Adventskranz, sondern 
auch auf den Charts genauer zu betrachten.

An den Finanzmärkten steht das Jahr 2025 jedenfalls  
für ein kräftiges Wachstum mit starker Wertentwicklung 
und zahlreichen Allzeithochs (ATHs): Egal ob DAXfi  
(33 ATHs� +19 %), S&P500fi (45 ATHs� +15 %), 
Nasdaq-100fi (40 ATHs� +19 %) oder Gold (41 ATHs�  
+58 %) � viele Anlageklassen konnten eine bemerkens-
werte Performance aufweisen (Quelle: LSEG, Stand: 
28.11.2025). Dennoch war es eine Achterbahnfahrt  
der Gefühle, die von einem holprigen Jahresstart mit 
Handelskon�ikten bis hin zu Diskussionen über eine  
KI-Blase reichte. 

Doch nun genug von der Vergangenheit! Zum Jahres-
ende werfen wir erneut einen Blick in die große Glaskugel 
� und das bereits zum 20. Mal! Wir feiern ein besonderes 
Jubiläum: 20 Jahre �Der große charttechnische Jahres-
ausblick� sowie �Daily Trading�, unser täglicher News-
letter mit den spannendsten Chartanalysen.

Wir haben uns auch in diesem Jahr wieder intensiv mit 
den Marktsignalen auseinandergesetzt und den umfas-
senden charttechnischen Jahresausblick 2026 für Sie 
erstellt. Unser Ziel ist es nicht, eine exakte Punktpro
gnose zu geben, sondern anhand fundierter Technischer 

Das Jahr der Allzeithochs �  
auch 2026?

www.hsbc-zerti�kate.de

PS: In unserer Printausgabe lesen  

Sie den Jahresausblick für den Bereich 

Rohsto�e und Aktien. Auf unserer 

Homepage (www.hsbc-zerti�kate.de) 

und in unserer App �HSBC Markt- 

beobachtung� �nden Sie zusätzlich  

die Jahresausblicke für die Bereiche 

Renten und EUR/USD. 
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Aktuelles Termine55 Aktuelles Brandaktuell

Brandaktuelles: 
Das Wichtigste aus dem November
Aus aller Welt
� In den USA konnte der längste �Government Shut-

down� der US-Geschichte nach 43 Tagen endlich
 beendet werden. Der Anlass für den Shutdown war,
dass im Repräsentantenhaus der USA nicht ausrei-
chend Stimmen für den Staatshaushalt gesammelt
werden konnten.

� Im November stand eine zentrale Frage im Raum:
 Be�nden wir uns in einer KI-Blase und wenn ja, wann
wird sie platzen? Derartige Befürchtungen umhüllten
besonders tech-lastige Basiswerte wie beispielsweise
den Nasdaq-100fi-Index, sodass dieser um bis zu
8 Prozent �el.

� Der S&P 500fi, der Dow Jones Industrial Averagefi
sowie der DAXfi  pausierten allesamt den seit April
anhaltenden Bullenmarkt und konnten somit keine
neuen Allzeithochs erzielen.

Blick auf die Märkte
� Nachdem Gold und Silber Mitte Oktober mit einem

Abverkauf im teils zweistelligen Bereich eine kleine
Pause einlegten, bekamen sie im November neuen
Auftrieb. Silber erholte sich sogar so gut, dass es
 beinahe seine Allzeithochkursmarke bei 54,47 USD
erreichte.

� Unter den DAXfi-Werten konnten im November vor
allem Bayer und Heidelberg Materials AG überzeugen.
Bayer verzeichnete von Jahresbeginn bis November
einen Kursgewinn von über 36 Prozent. Zwar kam
das Wachstum von Juli bis Oktober ins Stocken, doch
im November konnte sich die Aktie mit einer beein
druckenden Performance von bis zu 20 Prozent aus
der Depression befreien. Heidelberg Materials AG
konnte seine Jahresperformance sogar beinahe auf
sagenhafte 86 Prozent erweitern.

� Der DAXfi bewegte sich Anfang November erst im
sanften Aufwärtstrend, sank jedoch Mitte des Monats
wieder ab. Wie es im nächsten Jahr weitergehen
könnte, verrät uns Jörg Scherer in seiner charttechni-
schen Analyse.

Top-Mover im Trendkompass 
(04.11.2025 � 25.11.2025)

Basiswert

1 Bayer

2 Heidelberg Materials AG

3 Deutsche Post

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht  
berücksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe �nden.
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Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlässlicher In-
dikator für die Wertentwicklung in der Zukunft.
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�Risiko entsteht dann, wenn Anleger nicht 
wissen, was sie tun�. Dieses Zitat stammt 
von Warren Bu�ett, der zu den ein�uss-
reichsten und erfolgreichsten Börsengurus 
gehört. In unseren kostenlosen Webinaren, 
welche wir für Sie halten, gehen wir mit 
Ihnen durch das gesamte Börsen-Alphabet. 
A wie Aktie, T wie Technische Analyse und 
Z wie Zerti�kat sind nur einige Beispiele.

Verpassen
Sie keinen Termin

und informieren Sie sich 

unter

www.hsbc-zerti�kate.de/ 

Webinare

Die Teilnahme ist kostenfrei und 

ohne vorherige Anmeldung  

möglich. Einfach 10 Minuten 

vor Beginn einschalten.

Webinar-Termine 
Januar 2026

Mittwoch, 07.01.2026, 18.30 �19.15	
Der große charttechnische Jahresausblick 
mit Jörg Scherer
Event-Nr. für Tablet und Smartphone: 686921
Gleich zu Beginn des neuen Jahres starten wir mit dem 
großen charttechnischen Ausblick von Jörg Scherer. 
 Dabei zeigt er die spannendsten Charts und erklärt, 
 worauf Anleger im kommenden Jahr besonders achten 
sollten. 	

Mittwoch, 14.01.2026, 18.30 �19.15
Hebel ist nicht gleich Hebel � Checkliste zur 
Wahl des passenden Optionsscheins
Event-Nr. für Tablet und Smartphone: 377650
Was bedeuten Omega, Delta und Aufgeld und wie 
 unterstützen diese Kennzahlen Sie bei der Auswahl des 
rich tigen Optionsscheins? In unserem Webinar erklären 
wir Ihnen, was sich hinter diesen Begri�en verbirgt und 
worauf Sie bei der Wahl eines Optionsscheins achten 
sollten. So lernen Sie, wie Omega, Delta und Aufgeld 
 Ihnen dabei helfen, die passende Strategie zu ent wickeln.

Mittwoch 21.01.2026, 18.30 �19.15
Achtung Knock-Out:  
Diese Tipps sollten Sie kennen!
Event-Nr. für Tablet und Smartphone: 850144
Knock-out-Proudukte bieten erhöhte Chancen, bergen 
aber auch Risiken. Im Webinar erklären wir, worauf Sie 
bei Knock-Out-Produkten besonders achten sollten und 
wie Sie die Chancen und Risiken richtig einschätzen.  

Mittwoch, 28.01.2026, 18.30 �19.15
Discount, Bonus, Zins � Schritt für Schritt 
zum besten Einsatz von Anlageprodukten
Event-Nr. für Tablet und Smartphone: 820373
Anlageprodukte können auch in seitwärts verlaufenden 
oder leicht steigenden bzw. fallenden Märkten attraktive 
Renditen bieten. Doch wie funktionieren Discount- und 
Bonuszerti�kate und wie können sie optimal genutzt 
werden? Diese und weitere Themen beleuchten wir im 
Webinar.

Aktuelles Webinar-Termine



Handelszeiten 
über die Feiertage

Aktuelles Handelszeiten 8
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Mi, 24.12.2025 
Kein Handel für alle HSBC-Derivate auf-
grund von Heiligabend. Wichtig: Knock-Out-
Ereignisse können dennoch eintreten, sofern 
die Relevante Referenzstelle geö�net ist.

Do, 25.12.2025 
Kein Handel für alle HSBC-Derivate auf-
grund des Feiertags. Wichtig: Knock-Out-
Ereignisse können dennoch eintreten, sofern 
die Relevante Referenzstelle geö�net ist.

Fr, 26.12.2025 
Kein Handel für alle HSBC-Derivate auf-
grund des Feiertags. Wichtig: Knock-Out-
Ereignisse können dennoch eintreten, sofern 
die Relevante Referenzstelle geö�net ist.

Mo, 29.12.2025
Regulärer Handel von 8.00 bis 22.00 Uhr.

Di, 30.12.2025
Für alle HSBC-Derivate verkürzter Handel 
von 8.00 bis 14.00 Uhr entsprechend den 
Handelszeiten der Frankfurter Wertpapier-
börse. Wichtig: Knock-Out-Ereignisse kön-
nen auch nach 14.00 Uhr eintreten, sofern 
die Relevante Referenzstelle geö�net ist.

Mi, 31.12.2025 
Kein Handel für alle HSBC-Derivate auf-
grund von Silvester. Wichtig: Knock-Out-
Ereignisse können dennoch eintreten, sofern 
die Relevante Referenzstelle geö�net ist.

Do, 01.01.2026 
Kein Handel für alle HSBC-Derivate auf-
grund des Feiertags. Wichtig: Knock-Out-
Ereignisse können dennoch eintreten, sofern 
die Relevante Referenzstelle geö�net ist.



Save the Date!
Am 17. und 18. April 2026 können Sie uns wieder auf der Invest in 
Stuttgart tre�en. Zwei intensive Tage lang tri�t die deutsche Finanzwelt 
hier aufeinander und gibt Einblicke in ihre Arbeit. Alle Informationen und 
unser Vortragsprogramm �nden Sie spätestens vier Wochen vorher hier: 
Invest | Messe Stuttgart www.messe-stuttgart.de/invest/

Invest Stuttgart 
17. und 18. April 2026
Save the Date!

9 Aktuelles Termine
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Weitere Termine

21.02.2026 Börsentag Frankfurt https://www.boersentag-frankfurt.de/

28.03.2026 Anlegertag München https://www.anlegertag-muenchen.de/

17./18.04.2026 Invest https://www.messe-stuttgart.de/invest/

12.09.2026 Anlegertag Düsseldorf https://www.anlegertag.de/

10.10.2026 Börsentag Berlin https://www.boersentag-berlin.de/

21.11.2026 Börsentag Hamburg https://www.boersentag.de/



Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise, einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht  
berücksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe �nden.

Werbung

Wir posten regelmäßig:  
Unsere meistgehandelten Produkte, kurze Erklärungen zu den 
Funktionsweisen unserer Produkte, Trading Hacks und vieles mehr.

https://www.instagram.com/hsbc_de/

Folgen Sie uns auf  
Instagram



11 Aktuelles Interview

Interview mit  
Jörg Scherer

Wie bist du damals zum Thema Börse gekommen? 
Durch das gute alte Börsen-Planspiel. In den 90ern habe 
ich Charts noch per Hand gezeichnet (vor allem Point & 
Figure), parallel zum Studium die CFTe-Ausbildung ge-
macht und sogar meine Diplomarbeit über Technische 
Analyse geschrieben. Spätestens da war klar: Mein  
Weg war gezeichnet � im wahrsten Sinne des Wortes.	

Wenn du auf 20 Jahre Daily Trading zurückblickst �  
was hat sich aus deiner Sicht am meisten verändert?
Ganz klar: die Informationsmöglichkeiten. Was früher  
nur Pro�s vorbehalten war, kann heute jeder mit ein  
paar Klicks abrufen. Die Kunst ist mittlerweile weniger 
��nden� als ��ltern�. Es gibt alles � nur nicht alles  

ist relevant.

Lagst du mit einer Analyse schon mal  
so richtig daneben?
In jedem Fall! Erfahrung ist die Summe aller 
Irrtümer � in 20 Jahren habe ich einige Erfah-
rungen gesammelt . Doch auch dabei hel-
fen Charts, denn die Kursverläufe liefern nicht 

nur Hinweise auf die Kursziele nach oben, 
sondern geben oftmals auch klare 
Stop-Loss-Marken mit  
auf den Weg. 

�Was den Job aber  
wirklich ausmacht, sind 
die Begegnungen mit 
vielen tollen Menschen, 
die ich im Rahmen  
meiner Tätigkeit tre�en 
darf.� 

www.hsbc-zerti�kate.de
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Hast du einen �Lieblingswert�? 
Nein � ich halte mich da streng an Peter Lynch: �Verliebe 
dich nie in eine Aktie.� Aktuell stehen z. B. Defence-Titel 
und die Technologietitel im Fokus, früher gab es den 
�home bias� und während der Corona-Pandemie den 
Trend um die Impfsto�hersteller � will sagen, in den letz-
ten 20 Jahren haben die Favoriten regelmäßig gewech-
selt. 

Wenn du nur noch ein einziges Verfahren der Techni-
schen Analyse nutzen dürftest � welches wäre es?
Ganz klar: Momentum/Relative Stärke. Gewinner bleiben 
Gewinner � diese Annahme ist nah am Markenkern der 
Technischen Analyse, wonach der einmal etablierte Trend 
sich fortsetzen wird. Diese These wird durch meine eige-
nen Tests und Auswertungen ebenfalls bestätigt.

Was motiviert dich nach 20 Jahren immer noch  
jeden Tag zur Chartanalyse?
Jeder Tag ist anders, da sich auch die Märkte stetig  
verändern. Was den Job aber wirklich ausmacht, sind  
die Begegnungen mit vielen tollen Menschen, die ich  
im Rahmen meiner Tätigkeit tre�en darf. Auch nach  
20 Jahren ein absoluter Traumjob.

Erstellst du deine Analysen mit einem rein rationalen 
Blick oder hat es auch etwas mit dem �gewissen 
Bauchgefühl� zu tun? 
Gerade im Bereich der Charttechnik �ießen auch subjek
tive Komponenten wie auch �Erfahrungen� mit ein. Ich 
versuche aber auch immer wieder, objektive Auswertun-
gen ein�ießen zu lassen, um den Ermessensspielraum  
zu reduzieren. Oftmals bieten sich jedoch die besten  
Gelegenheiten, wenn beides zusammenkommt. 

Was sind für dich die wichtigsten Grundpfeiler einer 
guten Chartanalyse?
Möglichst viele unterschiedliche Verfahren zusammenzu-
fügen, denn der Techniker sucht immer nach sich bestäti-
genden Argumenten. Noch wichtiger: Anlegern klare 
Absicherungsmarken mitzugeben. Schließlich ist Geldan-
lage/Trading kein Sprint, sondern eher ein Marathon � 
wer gewinnen will, muss auch bei km 40 noch auf der 
Strecke sein. Heißt konkret: Auch nach einer Durststrecke 
müssen Anleger noch in der Lage sein, den nächsten 
Trade zu machen.

Nach 20 Jahren Chartanalyse, welchen Tipp würdest 
du Neulingen in der Charttechnik mitgeben?
Informiert euch � lest alles, was ihr in die Finger be-
kommt. Eure Lernkurve wird es euch danken. Die täg-
liche Lektüre des �Daily Trading� ist dabei ein Anfang. 

�Auch nach einer 
Durststrecke müssen 
Anleger noch in  
der Lage sein, den 
nächsten Trade zu 
machen.�

�Es gibt alles � nur  
nicht alles ist relevant.�



Am 22. November 2005 erschien die erste Ausgabe 
des HSBC Daily Trading. Damals war der Blick 
noch klar auf den DAXfi gerichtet, der bei rund 

5.171 Punkten notierte. Der Euro-BUND-Future war ein 
fester Bestandteil des Daily Trading und Gold näherte 
sich gerade der Marke von 500 US-Dollar. Was als kom-
pakter morgendlicher Marktkompass begann, ist heute 
für viele ein fest verankerter Bestandteil des Anlegerall-
tags geworden.

In den vergangenen zwei Jahrzehnten hat das Daily  
Trading Boomphasen begleitet und echte Krisen durch-
schritten: die historische Finanzkrise 2008, die euro
päische Schuldenkrise, die turbulenten Folgen von  
Fukushima, den abrupten Frankenschock Anfang 2015, 
den Corona-Crash und die gewaltige Erholung danach, 
die Zinswende � bis hin zur ˜ra der Künstlichen Intelli-
genz, die ab 2025 das Tempo an den Märkten neu  
de�niert. Börse ist Wandel. Und das HSBC Daily  
Trading war stets mittendrin.

Auch die Chartanalyse selbst hat in dieser Zeit einen 
enormen Entwicklungsschub erfahren. Wo früher Linien, 
klassische Formationen und ein überschaubares Set an 
Indikatoren dominierten, �ießen heute automatisierte 
Modelle, Sentimentdaten, Marktbreite und moderne  
Data-Tools in die tägliche Arbeit ein. Und doch blieb  
der Kern derselbe: Kurs � Zeit � Trend. Entscheidend ist 
nicht die Masse an Informationen, sondern deren klare 
Einordnung. Jeden Morgen beginnt alles mit einem  
leeren Chart, dem Prüfen der Marken, dem Filtern der 
Signale � und der Frage: Was zählt heute wirklich?

Dass dieser Kompass seit 20 Jahren so präzise aus
gerichtet bleibt, ist vor allem einem zu verdanken:  
Jörg Scherer. Sein Credo lautet: �Trading ist kein Sprint, 
eher ein Marathon.� Und genau diesen langen Atem  
hat er eindrucksvoll bewiesen. Rund 4.400 Ausgaben  
mit insgesamt fast 13.200 Analysen hat er verfasst �  
für inzwischen etwa 20.000 Leserinnen und Leser, die 
börsentäglich auf seine Analysen vertrauen. Doch beim 
Daily Trading allein blieb es nicht: Jahres- und Quartals-
ausblicke, Podcasts, Live-Webinare und Social-Media-
Analysen erweitern heute das Spektrum und machen 
viele Trends früh sichtbar. Mit Ruhe, Disziplin und einer 
außergewöhnlich klaren Sprache übersetzt Jörg Scherer 
komplexe Marktbewegungen in Orientierung � Tag für 
Tag. Und auch künftig liefert er verlässliche Marken,  
präzise Einschätzungen und klare Einordnung in einem 
Markt, der schneller, komplexer und globaler ist als je 
zuvor.

Doch dieses Format lebt nicht nur von Charts, Trends 
und Wendepunkten, sondern vor allem von den Men-
schen dahinter: vom Team, das seit 20 Jahren zuverläs-
sig für Analyse, Layout und Versand sorgt. Und vor allem 
von Ihnen, liebe Leserinnen und Leser, die dieses Jubi
läum möglich machen � und denen wir jeden Morgen  
ein Stück mehr Klarheit in den Märkten bieten möchten.

20 Jahre Daily Trading � und wir freuen  
uns auf die nächsten 20 mit Ihnen!

20 Jahre  
Daily Trading

www.hsbc-zerti�kate.deMarktBeobachtung Q1 / 2026
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DAX® (daily)
Auf Jahreshoch
Zunächst pendelte der DAX® gestern um sein bisheriges Jahreshoch
auf Schlusskursbasis bei 5.138 Punkten. Zum Handelschluss kam
nochmals Kaufinteresse auf, das den DAX® auf ein neues
Jahreshoch trieb. Der Schlusskurs von 5.171 Punkten ist
gleichbedeutend mit dem Überwinden der 50%-Korrektur der
gesamten Baisse von 2000 bis 2003 und einem neuen
Mehrjahreshoch. Trotz der überkauften Marktsituation – abzulesen an
den in ihren jeweiligen Extrembereichen notierenden CCI und DSS –
muss deshalb von einem chart- und markttechnisch intakten
Aufwärtsimpuls ausgegangen werden, insbesondere, da mit dem
gestrigen Anstieg die Gefahr eines potentiellen Doppeltops gebannt
wurde. Die Signifikanz von aktuell herleitbaren Widerständen muss
zudem als eingeschränkt bezeichnet werden, da die entsprechenden
Marken teilweise aus den Jahren 2001/2002 stammen. Am ehesten
kann man noch die beiden Hochpunkte vom 04.01.02 bzw. vom
17.04.02 bei 5.352 Punkten bzw. 5.378 Punkten nennen. Da aus den
USA weiter positive Impulse kommen und die heutige Eröffnung (Taxe
etwa 20 Punkte höher) den Sprung über das
50%-Fibonacci-Retracement bestätigen sollte, können prozyklische
Longinvestments ins Auge gefasst werden.

Ausgewählte Turbo-Optionsscheine
Basiswert WKN Typ Fälligkeit Basiskurs Knock-out

Schwelle
Bezugsmenge Ref-Kurs Geldkurs Briefkurs Hebel

DAX® TB8V0U Call 19.01.06 5.140,00 5.140,00 0.01 5.191,00 0,69 0,71 73,11

DAX® TB9ENA Call 19.01.06 5.040,00 5.040,00 0.01 5.191,00 1,75 1,77 29,33

DAX® TB9EEW Call 22.12.05 4.990,00 4.990,00 0.01 5.191,00 2,21 2,23 23,28

Euro-BUND-Future
Erholungsszenario scheint sich durchzusetzen
Kein Tag ohne Aussagen des EZB-Präsidenten. Diesmal unterstützten die
Kommentare allerdings die Erholung des Euro-BUND-Future. Nachdem die
Bewegung zunächst wenig dynamisch verlief, machten die neuerlichen
Trichet-Äußerungen den Marktteilnehmern klar, dass die Reaktion vom
Freitag übertrieben war. Damit ergibt sich die Möglichkeit einer
kurzfristigen Bodenbildung im Bereich der beiden Tiefpunkte vom 14.11.05
bzw. 18.11.05 bei 119,03/09. Da die quantitativen Indikatoren weiterhin
positive Signale aussenden, halten wir an unserem Erholungsszenario mit
einem Kursziel im Bereich des 50% Fibonacci-Retracements der
Abwärtsbewegung von 124,01 bis 119,03 bzw. dem Gap vom 26.10.05 bei
120,93 fest. Dabei gilt es zum einen, das Reaktionstief vom 14.11.05 nicht
mehr zu unterschreiten und zum anderen, den kurzfristigen, am 22.09.05
begonnenen Abwärtstrend (akt. bei 120,13) herauszunehmen. Der
Euro-BUND-Future wird seit gestern bis 22 Uhr gehandelt. In der letzten
Handelsminute sprang der Euro-BUND-Future von 119,60 auf 119,79. Die
Aussagekraft dieser Bewegung darf bezweifelt werden…

Ausgewählte Turbo-Optionsscheine
Basiswert WKN Typ Fälligkeit Basiskurs Knock-out

Schwelle
Bezugsmenge Ref-Kurs Geldkurs Briefkurs Hebel

BUND Dez05 TB88D1 Call 02.12.05 119,00 119,00 0.001 119,76 0,87 0,89 134,56

BUND Dez05 TB88CZ Call 02.12.05 118,00 118,00 0.001 119,76 1,87 1,89 63,37

HSBC Trinkaus & Burkhardt Technische Analyse
DAX® (daily)
Euro-BUND-Future
FMC AG (daily)

Der tägliche Newsletter mit technischen Analysen Stand: Dienstag, 22.11.2005, 08:36 Uhr

Lesen Sie bitte die Hinweise auf die Wertpapierprospekte, mögliche Interessenkonflikte sowie den Disclaimer auf den letzten Seiten des PDF.

www.hsbc- t ip .de - 1 -

Der �Daily Trading Newsletter� damals und heute

PS: 
Verpassen Sie keine  

weitere Ausgabe des HSBC Daily  

Trading. Scannen Sie einfach den 

QR-Code, um sich direkt für den Daily  

Trading Newsletter anzumelden.
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15 Aktuelles Neu eingetro�en

Neu eingetro�en 
12/2025

Die HSBC setzt alles daran, ihren Kunden jederzeit  
das beste Angebot an Basiswerten bereitzustellen.  

Aus diesem Grund erweitern wir unser Portfolio  
kontinuierlich, um Ihnen die größtmögliche Auswahl  

zu bieten. Im Folgenden möchten wir Ihnen  
unsere neuen Basiswerte vorstellen.
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Gold und Silber im  
Fokus � geht die  
Rally auch im Jahr  
2026 weiter?
Im Jahr 2025 war die Performance der beiden Edelmetalle Gold 
und Silber durchaus eine Glanzleistung. Sie boten nahezu ein 
Kursfeuerwerk an der Börse. Gold konnte stolze 41 Allzeithochs 
vorweisen und auch Silber konnte nach über einem Jahrzehnt 
neue Höchststände verzeichnen. Doch was sind die Gründe  
für diese glänzenden Kursentwicklungen und wie kann es im 
kommenden Jahr weitergehen? 



Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlässlicher Indikator für die 
Wertentwicklung in der Zukunft.

Open End-Turbo-Optionsschein auf Gold

WKN HT83XP

Knock-out-Barriere in USD 3.591,9726

Basispreis in USD 3.591,9726

Typ Call

Abstand zum Basispreis in % 14,18

Bezugsverhältnis 0,01

Einlösungstermin open end*

Hebel 7,02

Briefkurs in EUR 5,14

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 02.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein auf Gold

WKN HT8WEM

Knock-out-Barriere in USD 4.777,8399

Basispreis in USD 4.777,8399

Typ Put

Abstand zum Basispreis in % 14,18

Bezugsverhältnis 0,01

Einlösungstermin open end*

Hebel 7,03

Briefkurs in EUR 5,13

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 02.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein auf Gold

WKN HT8XCK

Knock-out-Barriere in USD 3.893,7392

Basispreis in USD 3.893,7392

Typ Call

Abstand zum Basispreis in % 6,94

Bezugsverhältnis 0,01

Einlösungstermin open end*

Hebel 14,25

Briefkurs in EUR 2,53

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 02.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein auf Gold

WKN HT87JL

Knock-out-Barriere in USD 4.466,8718

Basispreis in USD 4.466,8718

Typ Put

Abstand zum Basispreis in % 6,72

Bezugsverhältnis 0,01

Einlösungstermin open end*

Hebel 14,85

Briefkurs in EUR 2,43

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 02.12.2025
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Des Weiteren wird anhand des jährlichen Gold-ETF-
Bestands der starke Anstieg in diesem Jahr ersichtlich. 
Im Jahr 2024 lag der globale Bestand an Gold, welcher 
durch ETFs gedeckt wurde, noch bei 3.218,83 Tonnen. Im 
Oktober 2025 stieg dieser Bestand auf rund 3.892,65 Ton-
nen. Damit hat sich der Bestand in einem Jahr um etwa 
20,9 Prozent erhöht. Der diesjährige Anstieg der globalen 
Nachfrage nach Gold-ETFs spiegelt sich in einem Jahres-
zuwachs des Goldpreises von etwa 55 Prozent wider 
(Quelle: LSEG, Stand: 25.11.2025). 

Weitere preisbeein�ussende Faktoren für Gold und 
Silber werden weiterhin die geopolitischen Risiken, der 
Dollarwert als Währungspendant und insbesondere die 
Zinsentscheidung der Federal Reserve (Fed) sein. Typi-
scherweise pro�tieren die sicheren Häfen Gold und Silber 
von Krisenzeiten, einem sinkenden Dollarwert und niedri-
gen Zinsniveaus.  

Ferner wollen wir ein Augenmerk auf die Bilanzsum-
me der Fed werfen, welche ebenfalls einen beein�ussen-
den Faktor für die Rohsto�e und weitere Anlagen dar-
stellt. Berichten von Bloomberg zufolge soll die Fed den 
Abbau ihrer Bestände an US-Staatsanleihen ab Dezember 
stoppen. Das würde eine Stabilisierung der Bilanzsumme 
bei rund 6,5 Billionen USD ermöglichen und potenziell 
künftig wieder eine Phase der geldtechnischen Auswei-
tung einläuten, um die Liquidität zu erhöhen. Mehr Liqui-
dität geht in der Regel mit vermehrtem Interesse an In-
vestitionen einher, wovon auch Gold und Silber pro�tieren 
könnten. 

Gold: Was für ein glänzendes Jahr 
Wie hoch ist die globale Nachfrage wirklich?
Die mit Gold gedeckten ETFs (Exchange Traded Funds) 
sind eine wichtige Quelle der Goldnachfrage von institu-
tionellen und privaten Anlegern. Das World Gold Council 
ermöglicht mittels eines umfassenden Datensatzes, der 
über 100 physisch besicherte Gold-ETFs weltweit ab-
deckt, eine Analyse der globalen Goldnachfrage. Anhand 
der Zu- und Ab�üsse der Gold-ETFs im Oktober ist eine 
Verschiebung der ETF-Nachfrage von Europa nach Asien 
ersichtlich. Seit Mai verzeichnete Europa fünf Monate 
lang positive Zu�üsse in mit Gold gedeckte ETFs, wohin-
gegen diese Serie im Oktober gebrochen wurde. In der 
Zeitspanne vom 20.10.2025 bis zum 31.10.2025 hat Euro-
pa rund 43,1 Tonnen Gold in Form von ETFs abgestoßen. 
Hauptsächlich waren Großbritannien und Deutschland 
für diese Ab�üsse verantwortlich. Nach einer starken 
Rally verewigten sich diese Gewinnmitnahmen auch im 
Goldchart und drückten den Goldpreis für diesen Zeit-
raum nach unten. Trotz der höheren ETF-Ab�üsse aus 
Europa konnten die globalen ETF-Zu�üsse im Oktober 
erneut um etwa 55 Tonnen steigen. Verantwortlich dafür 
ist die weiterhin starke Nachfrage nach ETFs in Nordame-
rika sowie die deutlich gestiegene Nachfrage in Asien, die 
sich im Vergleich zum September mehr als verdoppelt 
hat. Im asiatischen Raum positionierte sich vor allem 
China in Gold-ETFs, gefolgt von Japan und Indien. Es 
kam somit im Oktober zu einer Umschichtung der Gold-
ETF-Nachfrage von Europa nach Asien (Daten: 
14.11.2025, Abgerufen am: 20.11.2025).

Gold und Silber im  
Fokus � geht die  
Rally auch im Jahr  
2026 weiter?

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kündigen. Details zur Kündigung durch den  
Emittenten sind in den allein maßgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Open End-Turbo-Optionsschein auf Silber

WKN HM083J

Knock-out-Barriere in USD 49,3353

Basispreis in USD 49,3353

Typ Call

Abstand zum Basispreis in % 13,34

Bezugsverhältnis 1,00

Einlösungstermin open end*

Hebel 7,43

Briefkurs in EUR 6,6

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 02.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein auf Silber

WKN HT97BL

Knock-out-Barriere in USD 64,9507

Basispreis in USD 64,9507

Typ Put

Abstand zum Basispreis in % 14,11

Bezugsverhältnis 1,00

Einlösungstermin open end*

Hebel 7,06

Briefkurs in EUR 6,95

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 02.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein auf Silber

WKN HM0EAB

Knock-out-Barriere in USD 53,2217

Basispreis in USD 53,2217

Typ Call

Abstand zum Basispreis in % 6,50

Bezugsverhältnis 1,00

Einlösungstermin open end*

Hebel 15,05

Briefkurs in EUR 3,26

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 02.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein auf Silber

WKN HT99RP

Knock-out-Barriere in USD 67,5477

Basispreis in USD 67,5477

Typ Put

Abstand zum Basispreis in % 6,92

Bezugsverhältnis 1,00

Einlösungstermin open end*

Hebel 14,27

Briefkurs in EUR 3,76

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 16.12.2025

Silber: Wie geht es nach dem Allzeithoch im  
Oktober weiter?

Wie lange kann die Nachfrage das Angebot  
noch übersteigen?
Nicht nur der große Bruder Gold konnte in diesem Jahr 
eine glänzende Performance hinlegen. Auch Silber konnte 
sich im Jahr 2025 mit einem Jahresplus von knapp 73 
Prozent als Renditejäger behaupten (Quelle: LSEG, Stand: 
25.11.2025). Das Silver Institute verö�entlicht in Zusam-
menarbeit mit Metals Focus regelmäßig Daten zur Ent-
wicklung von Angebot und Nachfrage auf dem Silber-
markt, welche wir uns nun genauer ansehen wollen. 
Dabei wird deutlich, dass die weltweite Nachfrage nach 
Silber zum fünften Mal in Folge das Angebot übersteigt. 
Allerdings lässt sich ebenfalls beobachten, dass das star-
ke Missverhältnis von Angebot und Nachfrage an Silber 
in den letzten zwei Jahren etwas schwächer geworden 
ist. Das lässt sich im Vergleich zum Vorjahr einerseits 
durch eine leicht stagnierende Industrienachfrage erklä-
ren, die bisher für 2025 angenommen wird. Andererseits 
wird in diesem Jahr eine etwas steigende Minenproduk-
tion von Silber erwartet. Dennoch bleibt das Verhältnis 
zwischen Angebot und Nachfrage noch immer stark ne-
gativ, sodass eine potenzielle Stabilisierung der Marktba-
lance noch weit entfernt ist. 

Anhand der Gold/Silber-Ratio lässt sich beobachten, 
wie viele Unzen Silber man für eine Unze Gold erhält. Sie 
dient als Indikator, um festzustellen, welches der beiden 
Edelmetalle im Verhältnis zum anderen unter- oder über-
bewertet ist. Hierbei lässt sich gut erkennen, dass seit 
April 2025 neben Gold auch Silber an Attraktivität gewon-
nen hat. Die Ratio �el somit seit dem 22.04.2025 von 
103,95 auf 81,82 (Stand: 21.11.2025). Folglich nähert sich 
die Ratio langsam dem Durchschnittsniveau, welches 
sich bei einem Wert von 67,94 be�ndet. Au�ällig ist, dass 
sich die unteren Extrempunkte der Ratio vermehrt bei 50 
�nden. Falls es zu einem solchen Niveau kommen würde, 
könnte das eine Überbewertung von Silber gegenüber 
Gold indizieren. 

Nachdem wir die fundamentalen Daten beleuchtet 
haben, stellt sich die Frage, was die Technischen Signale 
über die Zukunft des Edelmetallmarktes im Jahr 2026 
verraten. Bestätigen die Charts die dargelegten Fakten 
oder bahnt sich eine Überraschung an? Jörg Scherer gibt 
in seinem neuesten Jahresausblick exklusive Einblicke in 
die entscheidenden Preisniveaus.

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kündigen. Details zur Kündigung durch den  
Emittenten sind in den allein maßgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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losgelöst
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Stand: 01.12.2025

Chart 1: Dow Jonesfi  
Anzahl pos. Handelstage p.a. seit 1915 

Quelle: LSEG, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**
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� zum Mond oder in den Risiko-Orbit? 

Liebe Leserinnen, liebe Leser, 
das zu Ende gehende Jahr war in vielerlei Hinsicht ein 
herausforderndes: Schon seit vier Jahren herrscht Krieg 
in der Ukraine und auch der Nahe Osten bleibt ein militä-
rischer Krisenherd. Ökonomisch gibt es ebenfalls jede 
Menge Stolpersteine. Zunächst sind dabei die weltweiten 
Handelskon�ikte, immer neue Zölle und der rekordver-
dächtige US-Shutdown zu nennen. Aber auch der AI-Boom 
zieht eine immer stärkere Konzentration am Aktienmarkt 
nach sich. So erreichte Nvidia im Jahresverlauf eine 
Marktkapitalisierung von über 5 Billionen USD. �The win-
ner takes it all� � wie lange noch? Fast schon vergessen 
scheint aus heutiger Sicht die Schwäche des US-Dollars 
(-10 %) im 1. Halbjahr 2025. Aufgrund dieser Faktoren 
fällt die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 
schwach aus. Wenngleich das dritte Rezessionsjahr in 
Folge vermutlich knapp abgewendet werden kann, wer-
den hierzulande tiefgreifende Probleme wie �hohe Ener-
giekosten� oder gar �Deindustrialisierung� diskutiert. All 
diesen Faktoren zum Trotz war 2025 ein gutes Aktienjahr 
mit Kursgewinnen von 19 Prozent (DAXfi), 16 Prozent 
(S&P 500fi) und 21 Prozent (Nasdaq-100fi). Zu einem 
stressfreien Investmentjahrgang zählt aber auch eine 
hohe Anzahl an positiven Handelstagen, die aktuell noch 
ausbaufähig ist (siehe Chart).

Wissen Sie, wie viele Allzeithochs stehen? 
Wie gut das Jahr 2025 tatsächlich war, bringt aber vor 
allem eine andere Auswertung auf den Punkt. So gelan-
gen dem DAXfi im bisherigen Jahresverlauf insgesamt  
33 neue Allzeithochs. Jenseits des Atlantiks stehen für 
den S&P 500fi sogar 45 neue Rekordstände zu Buche. Die 
amerikanischen Standardwerte haben statistisch gesehen 
also fast jede Woche einen Vorstoß in �uncharted territo-
ry� vollzogen. Damit stehen die vergangenen zwölf Mo-
nate dem Fabeljahrgang 2024 kaum nach. Vor diesem 
Hintergrund verblasst das schwache 1. Quartal in den 
USA und der damalige �drawdown�. Vielmehr erinnert 
uns die Entwicklung 2025 an ein Zitat von Morgan Housel, 
wonach �alle vergangenen Rückschläge als Chance er-
scheinen, während alle zukünftigen Rückschläge ein Risiko 
darstellen�. Für die letzten beiden Jahre hat er absolut 
recht, denn jede Korrektur war letztlich eine Einstiegsge-
legenheit. Bekanntermaßen zählt ein neues Allzeithoch zu 
den besten Signalen der Technischen Analyse überhaupt. 
Entsprechend verharrt die Diskrepanz zwischen der fun-
damentalen Ausgangslage auf der einen und den puren 
Charts auf der anderen Seite auf einem extrem hohen 
Niveau. Hält diese Abkopplung 2026 an? In der Konse-
quenz dürfte der Informationsbedarf auf Investorenseite 
stärker ausgeprägt sein denn je! 

20. Jubiläum: Prognosetre�er sind Anspruch  
und Ansporn zugleich
Dem Anlegerwunsch nach Orientierung im Finanzdschun-
gel tragen wir seitens der HSBC mit unserem großen 
�Technischen Jahresausblick� Rechnung. 2026 feiern  
wir Jubiläum � die aktuelle Ausgabe ist die 20. ihrer Art! 
Der Blick in die viel zitierte �Glaskugel� ist also zu einer 
liebgewonnenen Tradition geworden. Müssen Anlegerin-
nen und Anleger 2026 mit neuen Herausforderungen 
rechnen? Stehlen die KI-Titel dem Rest des Aktienmarkts 
weiterhin die Show? Wo lauern im neuen Jahr die größ-
ten Überraschungspotenziale? Wo die größten Gefahren-
herde? Bei der Beantwortung der drängendsten Fragen 
lesen wir ausdrücklich ein wenig �Ka�eesatz�. Das  
Rückgrat unseres Jahresausblicks bilden aber anerkannte 
Verfahren der Technischen Analyse. Freuen Sie sich dar-
auf! Die Prognosetre�er der letzten Jahre sind uns dabei 
Anspruch und Ansporn zugleich. �Krisenpropheten sind 
wie stehengebliebene Uhren. Sie gehen fast immer 
falsch. Doch zwei Mal am Tag zeigen sie die richtige  
Uhrzeit!� Daueroptimisten liegen zwar öfter richtig, aber 
auch mal daneben. So gestaltet sich die gegenwärtige 
Gemengelage zum Jahreswechsel 2025/26 durchaus  
als �zweischneidiges Schwert� � zumindest mit Blick  
auf die Mehrheit der �nackten Charts�. 

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht  
berücksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe �nden.



Open End-Turbo-Optionsschein  
auf Dow Jones Industrial Averagefi	
WKN HT4HR1

Knock-out-Barriere in Pkt. 40.823,3944

Basispreis in Pkt. 40.823,3944

Typ Call

Abstand zum Basispreis in % 14,31

Bezugsverhältnis 0,01

Ausübungstag open end*

Hebel 6,98

Briefkurs in EUR 58,54

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein  
auf Dow Jones Industrial Averagefi	
WKN HT79N4

Knock-out-Barriere in Pkt. 54.301,6896

Basispreis in Pkt. 54.301,6896

Typ Put

Abstand zum Basispreis in % 13,98

Bezugsverhältnis 0,01

Ausübungstag open end*

Hebel 7,15

Briefkurs in EUR 57,16

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kündigen. Details zur Kündigung durch den  
Emittenten sind in den allein maßgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.

Chart 2: Dow Jonesfi (Jahreschart)

Quelle: LSEG, tradesignal� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Chart 3: S&P 500fi (Jahreschart)		

Quelle: LSEG, tradesignal� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**
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Die großen strategischen Leitplanken �
Zur Verdeutlichung und als argumentativen Einstieg in 
unseren Jahresausblick wählen wir den Jahreschart des 
Dow Jonesfi und setzen damit unsere Tradition der Analyse 
sehr hoher Zeitebenen fort. Dadurch lassen sich oftmals 
die großen Trends identi�zieren, welche Investorinnen 
und Investoren im hektischen Tagesgeschäft manchmal 
aus den Augen verlieren. Auf Jahresbasis stehen mittler-
weile drei weiße Kerzen in Folge zu Buche. Seit insge-
samt sieben Jahren beschäftigen sich die amerikanischen 
Standardwerte zudem intensiv mit einer ultra-langfristigen 
Trendlinie (siehe Chart). Gemeint ist der Trend, welcher 
die Hochpunkte von 1929 und vom Jahrtausendwechsel 
1999/2000 verbindet und ab Januar bei 42.549 Punkten 
verlaufen wird. Der Dow Jonesfi notiert aktuell also ober-
halb dieser Trendlinie und hat deshalb eine Trenddynami-
sierung vollzogen. So lässt sich mittlerweile ein steilerer 
Aufwärtstrendkanal konstruieren, dessen obere Begren-
zung aktuell bei 52.474 Punkten verläuft. Ein erster  
Hinweis auf möglicherweise noch vorhandene Rendite-
potenziale. Mithilfe der Technischen Analyse lassen  
sich allerdings nicht nur die Renditeziele, sondern auch 
wichtige Stresslevel herausarbeiten. Letzteres ist regel-
mäßig sogar viel, viel wichtiger!

� und zwei Katastrophenstopps
Vorbereitet zu sein, die kritischen Niveaus auf der Unter-
seite zu kennen, deren Unterschreiten ein Umdenken 
erfordert, das stellt einen elementaren Mehrwert der 
Charttechnik dar. Konkret möchten wir in diesem Kontext 
nochmals auf die oben genannte langfristige Trendlinie 
seit 1929 zurückkommen. Zukünftig müssen die Bullen 
die beschriebene Dynamisierung jeden Tag bestätigen. 
Entsprechend gilt es, einen Rückfall unter diese Trend-
linie, welche im neuen Jahr bis auf 42.549 Punkte anstei-
gen wird, unbedingt zu verhindern. Unter Risikogesichts-
punkten haben wir damit eine erste Schlüsselhaltezone 
für Ihr 2026er-Stammbuch herausgearbeitet. Beim Schwenk 
in Richtung S&P 500fi sticht die Marke von 4.800 Punkten 
ins Auge. In jedem der letzten fünf Jahre hat sich das 
Aktienbarometer mit diesem Level auseinandergesetzt. 
Der lehrbuchmäßige Pullback an die 4.800er-Ausbruchs-
marke im April 2025 sowie die markante Lunte der jüngs-
ten Jahreskerze unterstreichen nochmals die Bedeutung 
der angeführten Bastion. Charttechnisch ist damit eine 
�große Sollbruchstelle� und der �Katastrophenstopp 
2026� de�niert, denn über den Märkten schwebt nach 
drei Jahren Kursrally auch das Damoklesschwert des 
alten Goethe-Zitats: �Es nimmt der Augenblick, was  
Jahre geben!�

Märkte & Analysen Jahresausblick 2026
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Chart 6: S&P 500fi (Quartalschart)

Quelle: LSEG, tradesignal� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**
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Historisch herausragende Jahre � folgen in  
Zukunft magere?
Den strategischen Betrachtungswinkel der höchsten aller 
Zeitebenen behalten wir zunächst bei � und zwar für eine 
weitere Risikoanalyse. Schließlich hatten wir das Thema 
�realistische Erwartungshaltung� in den letzten Jahren 
bereits mit einer simplen mathematischen Betrachtung  
in den Mittelpunkt gerückt. Je weiter der Basisaufwärts-
trend trägt, umso wichtiger ist es, auf die Euphoriebremse 
zu treten. Die starke Performance der zurückliegenden  
36 Monate verbessert die zukünftige Perspektive nicht. 
Im Gegenteil: Wenn man das Jahr 2009 als Startpunkt 
des großen Haussetrends nach der Finanzmarktkrise 
nimmt, dann stieg der S&P 500fi ausgehend vom Erö�-
nungskurs 2009 (903 Punkte) trotz Rückschlägen wie 
dem Corona-Crash, der 2022er-Korrektur oder dem Rück-
schlag vom 1. Quartal 2025 inzwischen in der Spitze bis 
auf 6.900 Punkte. Das entspricht trotz aller Schwankun-
gen der letzten 17 Jahre einem Wertzuwachs von über  
12 Prozent p.a. � weit über dem oftmals lehrbuchmäßig 
unterstellten Aktienertrag von 7 � 8 Prozent pro Jahr. Und 
auch weit besser als die historisch realisierte Vergleichs-
performance der US-Standardwerte über die letzten 
knapp 100 Jahre seit 1928 von gut 8 Prozent. 

Bleiben Sie realistisch: Keine übertriebenen  
Renditeerwartungen
Per Saldo ist die Wertentwicklung seit 2009 fast zu schön, 
um wahr zu sein. Schließlich verdoppelt sich der Index-
stand bei einer Wachstumsrate von 12,5 Prozent alle 
sechs Jahre. Nach zehn Jahren steht bereits mehr als 
eine Verdreifachung zu Buche. Auch die letzten drei Jahre 
seit dem S&P 500fi-Tief vom Herbst 2022 fallen mit einem 
Plus von knapp 100 Prozent herausragend aus. Insgesamt 
sollten Sie sich deshalb davor hüten, den Anstiegswinkel 
der letzten Jahre für �bare Münze� zu nehmen und die 
Erwartungshaltung der letzten Jahre einfach fortzuschrei-
ben. Wenn Anlegerinnen und Anleger für den Rest der 
Dekade den gleichen Anstiegswinkel � sprich einen  
Kursertrag von 12,5 Prozent p. a. � unterstellen, dann 
stünde der S&P 500fi Ende 2029 bei einem Indexstand 
von knapp 11.000 Punkten. Im Technologiebereich fällt 
das Zahlenspiel noch wesentlich extremer aus. So sum-
miert sich das Kursplus seit 2009 beim Nasdaq-100fi  
sogar auf fast 20 Prozent p.a. Inwieweit eine Fortsetzung 
des Sprints der letzten Jahre realistisch ist, muss jede 
Marktteilnehmerin und jeder Marktteilnehmer mit sich 
selbst ausmachen. Ungeachtet möglicher charttechnischer 
Weichenstellungen dürften in Zukunft �kleinere Brötchen� 
gebacken werden. Deshalb gehen wir in der nächsten 
Dekade von deutlich geringeren Aktienerträgen aus.

Jetzt 
unseren 

börsentäglichen 
Newsletter 

�Daily Trading� für 
Technische Analyse 

unter 
www.hsbc-zerti�kate.de/

dailytrading 
abonnieren
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Warum drei �Bullenjahre� ein Belastungsfaktor sind
Beim Thema �realistische Erwartungshaltung� haben wir 
noch einen weiteren argumentativen Pfeil im Köcher. Von 
2023 bis 2025 kam es beim S&P 500fi jeweils zu Kursge-
winnen, das heißt, hinter den amerikanischen Standard-
werten liegen drei Bullenjahre. Statistisch gesehen hat 
die Rally seit Herbst 2022 damit auf der Zeitachse die 
mittlere Halbwertszeit von Aufwärtsphasen überschritten 
� alles, was jetzt noch kommt, ist also �add-on� und muss 
als Sahnehäubchen gesehen werden. Über die letzten 
knapp 100 Jahre seit 1928 kam es insgesamt 22-mal  
zu Serien von drei Gewinnjahren. Der durchschnittliche 
Kursertrag im vierten Jahr fällt mit 2,6 Prozent äußerst 
schmal aus. Zudem sticht eine deutliche Schwächeperiode 
im 3. Quartal hervor. Auch die Tre�erquote � sprich die 
Wahrscheinlichkeit für steigende S&P 500fi-Notierungen 
im vierten Jahr � beträgt lediglich 50 Prozent. Nach einer 
solchen Erfolgssträhne halten sich Bullen- und Bärenjahre 
also die Waage. Da auch dieser Wert deutlich unter dem 
historischen Schnitt liegt, handelt es sich bei den hinter 
uns liegenden drei Bullenjahren um ein weniger gutes 
Omen. Das Kursplus von knapp 3 Prozent erinnert zudem 
an das typische Verlaufsmuster in US-Zwischenwahl
jahren � später mehr zu den saisonalen Rahmenbedin-
gungen.   
 

A/D-Linie: Wie ein Schweizer Uhrwerk
Die Analyse der Marktbreite gehört im Rahmen unseres 
Jahresausblicks zu unseren absoluten P�ichtaufgaben. 
Dass Anlegerinnen und Anleger schnell und unkompli-
ziert mithilfe unserer Analysemethode in die Lage versetzt 
werden, eine große Anzahl von Aktien zu überprüfen, 
zählt zweifelsohne zu den wichtigsten Stärken der Techni-
schen Analyse. Anhand der dadurch gewonnenen Eindrü-
cke können Investorinnen und Investoren entscheiden,  
ob eine grundsätzlich gute Marktphase vorliegt, in der  
die Flut alle Boote hebt, oder ob der Wind eher von vorne 
kommt. Beginnen möchten wir unsere Einschätzung der 
grundsätzlichen Marktverfassung mit dem Blick auf den 
ältesten Marktbreiteindikator überhaupt: die Advance/
Decline-Linie. Dieser Marktbreitemaßstab ergibt sich  
aus dem Saldo von gestiegenen und gefallenen Aktien 
für alle an der NYSE notierten Papiere. Im Verlauf des 
Jahres 2025 eilte der Indikator von einem Hoch zum 
nächsten. Analog zum eigentlichen Markt kam es auch 
hier zu einer Vielzahl von neuen Rekordständen, sodass 
sich die A-/D-Linie weiterhin in einem stabilen Aufwärts-
trend be�ndet und keinerlei negative Divergenz besteht 
(siehe Chart). Dank dieses Knalle�ekts gestaltet sich die 
Marktbreite in den USA überaus robust und kann den 
Skeptikern als starkes Gegenargument entgegengehalten 
werden. 
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Chart 8: Advance-/Decline-Linie NYSE

Quelle: Macrobond, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Chart 7: S&P 500fi � 3 Bullenjahre in Folge 
(saisonaler Chart)

Quelle: LSEG, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht  
berücksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe �nden.

Discount-Zerti�kat auf S&P 500fi	

WKN HM06L3

Einlösungstermin 28.12.2026

Cap in Pkt. 6.800

Discount in % 9,54

Max Rendite p.a. in % 9,44

Max Rendite abs. in % 10,09

Seitwärtsrendite p.a. in % 9,42

Seitwärtsrendite abs. in % 10,07

Indexstand in Pkt. 6.833,94

Briefkurs in EUR 52,99

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025

Discount-Zerti�kat auf S&P 500fi	

WKN HM06L4

Einlösungstermin 28.12.2026

Cap in Pkt. 6.600

Discount in % 11,58

Max Rendite p.a. in % 8,68

Max Rendite abs. in % 9,28

Seitwärtsrendite p.a. in % 8,70

Seitwärtsrendite abs. in % 9,30

Indexstand in Pkt. 6.835,69

Briefkurs in EUR 51,81

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025
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Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht  
berücksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe �nden.

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kündigen. Details zur Kündigung durch den  
Emittenten sind in den allein maßgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.

Open End-Turbo-Optionsschein  
auf S&P 500fi	
WKN HT6653

Knock-out-Barriere in Pkt. 6.211,9041

Basispreis in Pkt. 6.211,9041

Typ Call

Abstand zum Basispreis in % 9,15

Bezugsverhältnis 0,01

Ausübungstag open end*

Hebel 10,88

Briefkurs in EUR 5,39

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein  
auf S&P 500fi	
WKN HS7JYV

Knock-out-Barriere in Pkt. 7.483,1015

Basispreis in Pkt. 7.483,1015

Typ Put

Abstand zum Basispreis in % 9,45

Bezugsverhältnis 0,01

Ausübungstag open end*

Hebel 10,57

Briefkurs in EUR 5,55

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025
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Marktbreite: Europa ebenfalls nicht zu stoppen
Als Daumenregel gilt: Eine Aufwärtsbewegung ist so lan-
ge gesund, wie diese von der Mehrzahl der Aktien getra-
gen wird. Das ist die perfekte Überleitung zur Advance/
Decline-Linie in Europa, denn beim STOXXfi Europe 600 
hat der Marktbreiteindikator im Verlauf des Jahres 2025 
ebenfalls mehrfach neue Rekordstände erreicht (siehe 
Chart). Unter dem Strich ist der Aufwärtstrend der letzten 
Jahre also absolut intakt, womit die grundsätzliche Markt-
verfassung dies- und jenseits des �großen Teichs� als 
konstruktiv zu bezeichnen ist. Typisch für die Spätphase 
einer Hausse ist dagegen, dass nur noch wenige hoch
kapitalisierte Titel den zugrunde liegenden Index auf neue 
Hochstände ziehen, während die Masse der Indexmitglie-
der bereits zurückbleibt. Eine solche divergente Entwick-
lung ließ sich zum Beispiel im Vorfeld der beiden großen, 
oberen Marktwendepunkte von 2000 und 2007 � und 
eben auch Ende 2021 � feststellen. Auch für dieses Ver-
haltensmuster gibt es ein aktuelles Beispiel: Die Markt-
breite beim technologielastigen Nasdaq Compositefi  
verharrt auf einem niedrigen Niveau. Die fulminanten 
Index-Gewinne der letzten Jahre gehen dort vollständig 
an der A-/D-Linie vorbei und auch das jüngste Rekordle-
vel �ndet hier keinen Niederschlag. Die Konzentration  
im Technologiesektor bleibt deshalb ein �wunder Punkt� 
des Marktes.

Objektive Auswertung: Deutschland mit  
roter Laterne
Und es gibt weitere Belastungsfaktoren: Unterjährig  
beleuchten wir das Thema �Marktbreite� regelmäßig im 
�HSBC Daily Trading� mithilfe einer eigenen objektiven 
Auswertung. Damit tragen wir einem elementaren Vorteil 
der Technischen Analyse Rechnung � schnell viele Aktien 
untersuchen zu können. Als Kriterien ziehen wir das  
Momentum, die 200-Tages-Linie und die Relative Stärke 
(Levy) heran. Wir überprüfen, wie viele Einzelwerte aus 
den drei wichtigsten Anlageregionen Deutschland, Euro-
pa und USA � gemessen an den drei oben genannten. 
Kriterien � sich in einem Haussetrend be�nden. Ein positi-
ves Momentum, ein Kurs oberhalb der meistbeachteten 
Glättungslinie sowie ein RSL-Wert von größer als 1 die-
nen dabei als Maßstäbe. Au�ällig ist die strukturelle 
Schwäche Deutschlands im Vergleich zu den anderen 
beiden Anlageregionen. Hierzulande liegen die Prozent-
sätze für alle drei Indikatoren unter der 50 %-Schwelle, 
sodass in Deutschland trotz der Verbesserung von Ende 
November nicht (mehr) von einem lehrbuchmäßigen  
Bullenmarkt gesprochen werden kann. Die Mehrheit  
der europäischen Standardwerte erfüllt indes aktuell die 
objektiven Kriterien und auch in den USA gestaltet sich 
die Ausgangslage etwas besser.

Chart 10: Marktbreite Deutschland,  
Europa, USA 

Quelle: LSEG, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Chart 9: Advance-Decline-Linie  
STOXXfiEurope 600

Quelle: Macrobond, HSBC� Stand: 28.11.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**
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Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht  
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Discount-Zerti�kat auf DAXfi	

WKN HT19R0

Einlösungstermin 28.12.2026

Cap in Pkt. 22.000

Discount in % 12,63

Max Rendite p.a. in % 5,80

Max Rendite abs. in % 6,18

Seitwärtsrendite p.a. in % 5,80

Seitwärtsrendite abs. in % 6,20

Indexstand in Pkt. 23.715,00

Briefkurs in EUR 207,18

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025

Discount-Zerti�kat auf DAXfi	

WKN HT7JB2

Einlösungstermin 28.12.2026

Cap in Pkt. 23.000

Discount in % 9,57

Max Rendite p.a. in % 6,82

Max Rendite abs. in % 7,29

Seitwärtsrendite p.a. in % 6,82

Seitwärtsrendite abs. in % 7,29

Indexstand in Pkt. 23.715,00

Briefkurs in EUR 214,40

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025
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Europäische Sektoren stehen deutlich besser da
Die strukturelle Schwäche unseres heimischen Aktien-
marktes �ndet auch in einem weiteren unserer technischen 
Selektionsmodelle ihren Niederschlag. Hier analysieren 
wir jede Woche die 160 Einzeltitel aus DAXfi, MDAXfi und 
SDAXfi anhand von insgesamt sieben verschiedenen In-
dikatoren. Daraus ermitteln wir eine �Marktbreitekennzif-
fer� aller deutschen Standardwerte. Mitte November er-
reichte diese den niedrigsten Stand des Jahres und liegt 
ebenfalls unter der 50 %-Schwelle. Eine gesunde Markt-
breite bzw. eine Situation, in der die Flut alle Boote hebt, 
sieht anders aus. Da sich viele institutionelle Investoren 
an den verschiedenen Branchen orientieren, analysieren 
wir zusätzlich die Sektorindizes des STOXXfi Europe 600. 
Dank der besseren europäischen Marktverfassung sieht 
es Ende November hier deutlich besser aus: So notieren 
immerhin 11 der 19 Subsektoren oberhalb ihrer jeweili-
gen 200-Tage-Linien. Für die gleiche Anzahl an Branchen-
indizes signalisiert die Relative Stärke nach Levy einen 
Aufwärtstrend, während das Momentum der letzten 50 
Tage sogar bei 13 Sektoren positiv ausfällt. Die europäi-
schen Versorger wussten vor Jahresfrist zu überzeugen 
und lieferten 2025 eine absolute Top-Performance. Wir 
schreiben den Trend fort und halten an der Investment-
idee �Utilities� fest (siehe separate Analyse).

Eine Menge �roter Flaggen�
Doch in Sachen Marktbreite gibt es weitere Wermuts-
tropfen. So kam es in den USA zuletzt zu einer Reihe  
von Hindenburg-Omen. Für uns zwar kein unmittelbarer 
Crash-Vorbote, denn nicht jedes dieser Signale hat einen 
Aktienrückschlag nach sich gezogen. Eher andersherum: 
Die großen Korrekturen wurden regelmäßig von einem 
Hindenburg-Omen begleitet. Wichtigste Vorbedingung 
ist, dass es bei einer nennenswerten Anzahl von Einzel-
werten zu neuen 52-Wochen-Hochs und -Tiefs kommt. 
Die Ballung an den beiden Extrempolen ist eine Mahnung 
und signalisiert in jedem Fall eine gewisse Marktzerris-
senheit. Wertet man dieses besondere Marktphänomen 
statistisch aus, dann geht es allerdings tatsächlich mit 
einer reduzierten Renditeerwartung in den kommenden 
zwölf Monaten einher. Hier gibt es also eine Schnittmen-
ge zum bereits erwähnten Muster �drei Bullenjahre� in 
Folge. Für ein ganz anderes Warnsignal sorgt der soge-
nannte Bu�ett-Indikator, der die Marktkapitalisierung des 
Wilshire 5000 Index ins Verhältnis zur gesamten US-Wirt-
schaftsleistung setzt. Mittlerweile notiert das Verhältnis 
bei 200 Prozent, das heißt, der Wert des breitesten US-
Aktienbarometers übersteigt die dortige Wirtschaftsleis-
tung um den Faktor 2 (siehe Chart). Entsprechend hoch 
bewertet geht der US-Aktienmarkt ins neue Jahr. 

Technischer 
Jahresausblick

WEBINAR
am 07.01.2026  
um 18.30 Uhr 

Live dabei sein!

Chart 11: �Buffett-Indikator�

Quelle: Bloomberg, Macrobond, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelen-
de. Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**
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Chart 12: Kreditfinanzierte Aktienkäufe	

Quelle: Finra, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Chart 13a: AAII Aktienquote	

Quelle: AAII, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**
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Chart 13b: AAII Aktienquote > 70 %	

Quelle: AAII, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Spekulation auf Pump � nie war sie größer!
Wir bleiben in den USA und kommen zu einem Chart, 
den wir zuletzt im Jahr 2019 gezeigt haben. Die kredit-
�nanzierten Aktienkäufe in den USA sorgen für einen 
negativen Knalle�ekt, indem sie ein hohes Maß an Spe-
kulation dokumentieren. Im Gleichklang mit den Rekord-
ständen bei Dow Jonesfi & Co. zeigen auch die von der 
Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) auf  
monatlicher Basis verö�entlichten Daten ein Ausmaß der 
kredit�nanzierten Spekulation auf Rekordniveau (siehe 
Chart). Mit anderen Worten: Die �Aktienspekulation auf 
Pump� war niemals höher als derzeit. Die absolute Höhe 
der Spekulation spricht für eine starke Beteiligung des 
�breiten Publikums� und macht den Markt verwundbar. 
Was allerdings (bisher) noch fehlt, ist die Ausprägung 
einer negativen Divergenz. Im Vorfeld der beiden großen 
Markttops der Jahre 2000 und 2007 kam es jeweils zu 
einer solchen Divergenz, das heißt, die kredit�nanzierten 
Aktienkäufe in den USA gingen bereits zurück, während 
die großen Indizes ihre Rally noch fortsetzten. Eine solche 
Entwicklung � gleichbedeutend mit dem Wegfall eines 
wichtigen Treibsto�s der Hausse � wäre für uns 2026  
ein wichtiges Puzzleteil in Sachen �Ende der Rally�.

US-Privatanleger: O�ensive Positionierung
Beim Thema �Sentiment�, was für uns regelmäßig ein 
wichtiges argumentatives Puzzleteil darstellt, schauen wir 
im �HSBC Daily Trading� unterjährig regelmäßig auf die 
Erhebung der American Association of Individual Inves-
tors (AAII). Die amerikanische Privatanlegervereinigung 
verö�entlicht monatlich zudem Daten zur Asset Alloka-
tion in Aktien, Bonds und Cash. Während der Aktienanteil 
mit über 70 Prozent seine obere Extremzone erreicht hat 
(siehe Chart), liegt die Cashquote der US-Privatanleger 
mit unter 15 Prozent auf einem sehr niedrigen Level.  
Beides sind absolute Extremwerte. Bei Aktienallokationen 
jenseits der 70 %-Marke wird die Luft zusehends dünner. 
Im November 2021 sowie im Dezember 2017 lagen die 
Positionierungen letztmals noch höher � beide Male folg-
ten deutliche Kursrückgänge. Statistisch ausgewertet, 
schmälert eine derart o�ensive Ausrichtung die Perfor-
manceaussichten auf Jahressicht (siehe Chart). Zu vielen 
dieser Auswertungen passt die grundsätzliche Einord-
nung: Wenn die Mehrheit der Anlegerinnen und Anleger 
optimistisch ist, dann ist sie bereits investiert. Damit  
fällt dann aber auch genau dieser Großteil in Zukunft  
als Aktien-Nachfrager aus. Deshalb ist die an einigen 
Stellen aufblitzende Euphorie eher eine Hypothek für  
den Aktienmarkt.
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Chart 14: Dow Jonesfi Transportation  
(Monatschart)		

Quelle: LSEG, tradesignal� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht  
berücksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe �nden.

*Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kündigen. Details zur Kündigung durch den  
Emittenten sind in den allein maßgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.

Chart 15: Dow Jonesfi in 6er-Jahren  
(saisonaler Chart)

Quelle: Macrobond, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Open End-Turbo-Optionsschein  
auf Dow Jones Industrial Averagefi	
WKN HT5HKC

Knock-out-Barriere in Pkt. 42.976,8890

Basispreis in Pkt. 42.976,8890

Typ Call

Abstand zum Basispreis in % 9,79

Bezugsverhältnis 0,01

Ausübungstag open end*

Hebel 10,20

Briefkurs in EUR 40,07

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025

Open End-Turbo-Optionsschein  
auf Dow Jones Industrial Averagefi	
WKN HT6MLJ

Knock-out-Barriere in Pkt. 52.868,4641

Basispreis in Pkt. 52.868,4641

Typ Put

Abstand zum Basispreis in % 10,97

Bezugsverhältnis 0,01

Ausübungstag open end*

Hebel 9,11

Briefkurs in EUR 44,86

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025
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Dow-Theorie: Transporttitel hinken hinterher
Bei der Analyse der Marktverfassung darf der Blick auf 
den Dow Jones Transportationfi nicht fehlen. Schließlich 
dienen die dort zusammengefassten Transportwerte als 
guter Seismograf für die wirtschaftliche Entwicklung. Aus 
diesem Grund gehört die Forderung �die Indizes müssen 
sich gegenseitig bestätigen� zum Rückgrat der Dow-
Theorie und damit auch der Technischen Analyse insge-
samt. Gemeint sind der Dow Jonesfi auf der einen und 
der Dow Jones Transportationfi auf der anderen Seite. 
Der Grund liegt auf der Hand: Floriert die Wirtschaft, 
dann werden mehr Waren produziert und dann müssen 
entsprechend auch mehr Waren von A nach B transpor-
tiert werden. Obwohl charttechnisch ein aufsteigendes 
Dreieck vorliegt, bewegen sich die Transporttitel seit 2021 
per Saldo lediglich seitwärts (siehe Chart). Im Gegensatz 
zum Dow Jonesfi bleibt der Transportindex neue Allzeit-
hochs schuldig � Bestätigung also Fehlanzeige. Der  
Analyse der grundsätzlichen Marktverfassung haben wir 
sehr breiten Raum eingeräumt. Das tun wir ganz bewusst 
und tragen damit Jesse Livermore Rechnung. Einer der 
größten Trader aller Zeiten wusste schon vor mehr als 
100 Jahren: �Denken Sie stets in der Kategorie des  
Gesamtmarktes bzw. des allgemeinen Trends.� Als Fazit 
halten wir ein �durchwachsenes Bild� für 2026 fest.

Der Faktor �Saisonalität�
Als zusätzliche Orientierungshilfe im Jahresausblick  
dienen regelmäßig saisonale Kursverläufe bzw. zyklische 
Ein�ussfaktoren. Dabei analysieren wir insbesondere  
den Dekaden- und den US-Präsidentschaftszyklus als  
die wichtigsten beiden Zyklen überhaupt. Die �Prognose-
qualität� dieser Ein�ussgrößen konnte sich in den letzten 
Jahren und auch in 2025 sehen lassen. So zählen der 
herausfordernde Jahresauftakt sowie der sehr gute Zeit-
raum von April bis in den Hochsommer hinein zu den 
absoluten Prognosetre�ern des letztjährigen Jahresaus-
blicks. Grundsätzlich liefern solche Verlaufsvergleiche 
oftmals wichtige Hinweise auf mögliche Marktwende-
punkte. Unabhängig davon, bietet das Herausarbeiten 
von Phasen mit saisonalem Rücken- bzw. saisonalem 
Gegenwind einen echten Mehrwert für Anlegerinnen  
und Anleger. Trotz des Prognoseerfolgs des abgelaufenen 
Jahres sollten Sie die folgenden Charts niemals 1:1 auf 
das Jahr 2026 übertragen, sondern stets mit der konkre-
ten charttechnischen Situation abgleichen. Der durch-
schnittliche Verlauf des DJIA in �6er-Jahren� � also 1906, 
1916, 1926, � bis 2016 � legt nochmals einen freund-
lichen Jahresauftakt sowie eine durchaus vorzeigbare, 
früh einsetzende Jahresendrally von Mitte Oktober bis 
Anfang Dezember nahe (siehe Chart).
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Chart 17: S&P 500fi Quartalsperformance 
(saisonaler Chart)	

Quelle: LSEG, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Lesen Sie bitte die Rechtlichen Hinweise einschließlich der Werbehinweise unter �Kontakt & Service�. **Transaktionskosten und Ihr Depotpreis sind in der Darstellung nicht  
berücksichtigt und wirken sich negativ auf die Wertentwicklung der Anlage aus. Bitte beachten Sie die Beispielrechnung, die Sie in den Rechtlichen Hinweisen dieser Ausgabe �nden.

Chart 16: Dow Jonesfi in US-Zwischenwahl- 
jahren (saisonaler Chart)

Quelle: Macrobond, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**
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Dekadenzyklus: Schwächster Teilabschnitt
Dazwischen ist � gemessen am durchschnittlichen Verlauf 
des �6er-Jahres� � von April bis Oktober eher mit einem 
volatilen Nullsummenspiel zu rechnen. Vor allem in dieser 
Phase dürften insbesondere Traderinnen und Trader auf 
ihre Kosten kommen. Unter dem Strich beträgt das Kurs-
plus des �6er-Jahres� im Mittel gut 7 Prozent, was letzt-
lich nah am historischen Durchschnitt liegt. Die Tre�er-
quote liegt mit 66,7 Prozent sogar etwas höher, das heißt, 
in acht von zwölf �6er-Jahren� konnten die amerikani-
schen Standardwerte Kursgewinne verbuchen. Deutlich 
herausfordernder könnte das �Zwischenwahljahr� aus
fallen, welches innerhalb des vierjährigen US-Präsident-
schaftszyklus den schwierigsten Teilabschnitt markiert. 
So verläuft das 1. Halbjahr nach dem Motto �außer Spe-
sen nichts gewesen�. Sowohl per Ende Juni als auch per 
Ende September liegt der Dow Jonesfi im Zwischenwahl-
jahr dann typischerweise sogar unterhalb der Jahresauf-
taktnotierung (siehe Chart). Erst die klassische Jahres-
endrally im 4. Quartal beendet die schwächste Invest- 
mentperiode überhaupt und sorgt schließlich für ein ver-
söhnliches Jahresende. Das durchschnittliche Kursplus 
von 3 Prozent entfacht keine Euphorie und lässt keinen 
saisonalen Leckerbissen erwarten. 

Saisonale Schnittmenge: Meide die Mitte!
Die letzten beiden �Zwischenwahljahre� 2022 und 2018 
sind Anlegerinnen und Anlegern noch in unguter Erinne-
rung. Schließlich brachten beide Jahre Kursverluste für 
den Dow Jonesfi. Besonders wertvoll sind Situationen, in 
denen die saisonalen Rahmenbedingungen Hand in Hand 
gehen � sprich, wenn Dekaden- und Wahlzyklus in die 
gleiche Richtung deuten. Im positiven Sinn gilt das 2026 
in Sachen Jahresendrally. Als Spielverderber könnte sich 
indes besonders die Phase von April bis Oktober erweisen. 
Da hier beide Zyklen eine �Saure-Gurken-Zeit� anzeigen, 
sollten Anlegerinnen und Anleger in dieser Phase ihre 
Erwartungshaltung reduzieren. Möglicherweise schlägt  
in diesem Zeitraum die Stunde der Discount-Zerti�kate 
bzw. generell der defensiven Investments. Um die Gemein-
samkeiten der beiden Zyklen noch stärker herauszuarbei-
ten, möchten wir im nächsten Schritt den Blickwinkel 
etwas verändern. Auf Basis der Daten seit 1928 haben 
wir für den S&P 500fi die Quartalsperformance für die 
einzelnen Jahre gemäß des US-Präsidentschaftszyklus 
ermittelt. Vor allem die Wertentwicklung der ersten  
drei Quartale im Zwischenwahljahr dokumentiert die  
vor uns liegenden Herausforderungen (siehe Chart). 

Märkte & Analysen Jahresausblick 2026
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Chart 18: S&P 500fi US-Präsidentenwahl  
bis midterms seit 1948 

Quelle: LSEG, HSBC� Stand: 01.12.2025� 5-Jahreschart am Artikelende.
Diese Angaben sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Wertentwicklung.**

Discount-Zerti�kat auf S&P 500fi	

WKN HT2V00

Einlösungstermin 28.12.2026

Cap in Pkt. 6.200

Discount in % 15,89

Max Rendite p.a. in % 7,47

Max Rendite abs. in % 7,98

Seitwärtsrendite p.a. in % 7,47

Seitwärtsrendite abs. in % 7,98

Indexstand in Pkt. 6.835,69

Briefkurs in EUR 49,26

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025

Discount-Zerti�kat auf S&P 500fi	

WKN HM06M8

Einlösungstermin 25.09.2026

Cap in Pkt. 6.200

Discount in % 14,44

Max Rendite p.a. in % 7,59

Max Rendite abs. in % 6,16

Seitwärtsrendite p.a. in % 6,18

Seitwärtsrendite abs. in % 6,16

Indexstand in Pkt. 6.833,94

Briefkurs in EUR 50,10

Quelle: hsbc-zerti�kate.de� Stand: 03.12.2025
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Q2/Q3 als �vermintes Gelände�  
Gemessen am Durchschnittsverlauf der letzten knapp 
100 Jahre sind die kommenden drei Quartale die schwächs-
te Phase im gesamten Präsidentschaftszyklus. Nach einer 
schwarzen Null in den ersten drei Monaten bringen das 
2. und 3. Quartal sogar Kursverluste für den S&P 500fi. 
Die Musik spielt im US-Zwischenwahljahr indes ganz 
o�ensichtlich im Schlussquartal. Das durchschnittliche 
Kursplus von 5,5 Prozent ist notwendig, um den Invest-
mentjahrgang zu retten. Gleichzeitig ist der Schlussab-
schnitt die einzige 3-Monats-Periode, welche im US-Zwi-
schenwahljahr den Durchschnittsertrag der verschiedenen 
Quartale über die letzten knapp 100 Jahre schlägt (siehe 
Chart). Über den Tellerrand hinausgeblickt, ist das 4. Quar-
tal zudem der Auftakt zu drei performancetechnisch sehr 
starken Quartalen, denn im historischen Kontext gelingt 
auch der Start in das US-Vorwahljahr. Doch das ist  
zunächst noch saisonale Zukunftsmusik. In Sachen  
�zyklische Durststrecke� haben wir noch einen weiteren 
argumentativen Pfeil im Köcher. So hatten wir als ein 
absolutes �Highlight� in den letzten Jahresausblicken  
auf den idealtypischen Investmentzeitraum von der  
US-Zwischenwahl bis zur eigentlichen Wahl des US- 
Präsidenten hingewiesen.

Wahl bis zu den �midterms�: Klassische  
Dürreperiode?
Zur Erinnerung: Wenn Anlegerinnen und Anleger die 
�midterms� genutzt hätten, um per Ende November in 
den S&P 500fi einzusteigen, und diese Longengagements 
zwei Jahre bis nach der eigentlichen Präsidentenwahl 
gehalten hätten, dann wäre ein solches Investment seit 
1945 in 95 Prozent aller Fälle erfolgreich gewesen. Nur 
ein einziges Mal � von 2006 bis 2008 � mussten die ame-
rikanischen Standardwerte in diesen 2-Jahres-Perioden 
Kursverluste hinnehmen. Die �midterms� markieren in 
der historischen Rückspiegelbetrachtung also den Start-
punkt eines recht stressfreien Investmentzeitraums mit 
einem durchschnittlichen Kursplus von 25 Prozent � und 
das bei einer herausragenden Tre�erquote. Dagegen 
kann der S&P 500fi von der Präsidentenwahl bis zu den 
�midterms� seit dem Zweiten Weltkrieg um lediglich  
13,5 Prozent zulegen. Das ist im historischen Vergleich 
eine unterdurchschnittliche Wertentwicklung. In diesem 
�Performance-Loch� stecken die amerikanischen Stan-
dardwerte aktuell. Bisher haben wir den Jahresausblick 
relativ abstrakt gehalten. In der Folge werden wir jetzt 
aber tiefer in die Charts einsteigen und ganz konkrete 
Schlüsselmarken für die wichtigsten Indizes herausarbei-
ten. Kurzum: Wir füllen den Jahresausblick jetzt mit noch 
mehr charttechnischem Leben!

Märkte & Analysen Jahresausblick 2026














































































































