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Renaissance, Revolution und Resilienz — diese drei Be-
griffe werden aus Sicht der EB-SIM das Kapitalmarktjahr
2026 pragen. Europa findet zu seiner Starke zuriick und
die US-Wirtschaft bleibt dank ihrer Innovationskraft
dynamisch. Anleihen gewinnen deutlich an Attraktivitat,
und trotz anspruchsvoller Bewertungen bieten Aktien
Chancen. Gleichzeitig treiben Kl, geopolitische Entspan-
nung und nachhaltige Trends strukturelle Veranderungen

Kapitalmarktausblick

voran. Der wirtschaftliche Effekt der breiten KI-Nutzung
wird 2026 spiirbar und Unternehmensprozesse weiter
revolutionieren. Neue Technologien machen nachhaltige
Investments praziser, robuster und damit wirtschaftlich
noch relevanter. Welche konkreten Anlagechancen sich
daraus ergeben und wie wir die Madrkte im Detail ein-
schatzen, erfahren Sie im Kapitalmarktausblick 2026 der
EB-SIM.

Wirtschaft: Deutschland und Eurozone starten durch

Fir Deutschland erwarten wir im Jahr 2026 ein positives
Wirtschaftswachstum, das nach mehreren schwachen
Jahren eine Erholung einleitet. Das starkere Wachstum ist
vor allem auf erhdhte Staatsausgaben fir Infrastruktur
und Verteidigung zurilickzufiihren, die aber auch fiir wei-
tere Sektoren Wachstumsimpulse setzen diirften. Diese

positive Entwicklung wird durch fiskalpolitische MaRnah-
men sowie eine allmahliche Verbesserung der Binnenkon-
junktur gestiitzt. Trotz dieser positiven Aussichten bleibt
die Wachstumsdynamik im internationalen Vergleich eher
verhalten, wobei Unsicherheiten durch globale Handels-
beziehungen fortbestehen.
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Die Eurozone erwacht wieder!

Ein wichtiger Wachstumstreiber fir die Eurozone ist

die Kombination aus steigenden Reall6hnen und einer
robusten Beschaftigungslage, was positive Impulse fir die
Konsumnachfrage setzen sollte. Eine anziehende Binnen-
nachfrage anstelle der vorrangigen Exportabhangigkeit
wiirde aulRerdem die Widerstandsfahigkeit Europas
starken — sowohl wirtschaftlich als auch politisch. Ein
weiterer Wachstumsimpuls entsteht durch eine weniger
angespannte geopolitische Lage. So hat die Lockerung der
Handelsspannungen zwischen den USA und China, ins-
besondere der Wegfall von Exportkontrollen fir kritische
Rohstoffe, die europaische Fertigungsindustrie gestarkt
und die Risiken internationaler Lieferketten reduziert. Die

USA: Kl treibt Wachstum und Produktivitat

Auch die Wachstumsaussichten fir die US-Wirtschaft
bleiben positiv. Sie profitiert von einer Kombination aus
starken privaten Konsumausgaben, Unternehmensinves-
titionen und technologischen Innovationen. Ein besonde-
res Augenmerk liegt auf Investitionen in Kiinstliche Intel-
ligenz (KI) sowie in Datenzentren und immaterielle Giter,
die Produktivitat und Wettbewerbsfahigkeit langfristig
starken. Wir erwarten fiir 2026 eine beschleunigte Pro-
duktivitatssteigerung, auch bei Unternehmen aulRerhalb
des Technologiesektors, durch die breitere Verfiigbarkeit

Wirtschaftswachstum nach Region und Jahr
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Europdische Zentralbank besitzt zudem Spielraum, um
bei regionalen Herausforderungen durch Zinssenkungen
unterstiitzend einzugreifen.

Aber Achtung! Auch Risiken bleiben: Anhaltende protekti-
onistische Tendenzen im internationalen Handel kdnnten
das Wachstum bremsen. AuRerdem fuhrt die politische
Spannung innerhalb und auRerhalb der Eurozone aktuell
zu Konsumzuriickhaltung. Deshalb sparen die Menschen
die steigenden Reallohne vorerst eher, anstatt sie auszu-
geben. Dennoch: Die positiven Signale und Handlungsop-
tionen Uberwiegen eindeutig.

von KI-Lésungen. Durch diese Produktivitatszuwachse
verlangsamt sich zwar die Schaffung neuer Stellen in der
US-Wirtschaft, der Arbeitsmarkt bleibt jedoch solide und
die Lohne steigen weiterhin starker als die Inflation, auch
aufgrund geringerer Einwanderungszahlen. Gleichzeitig
stellen eine erhéhte Inflation bei gleichzeitiger Politi-
sierung der Zentralbank, Unsicherheiten beziglich der
Auswirkungen von Handelszéllen sowie die anhaltende
politische Polarisierung Herausforderungen dar.

Eurozone Deutschland

2027

Quelle: Konsensprognosen fir Wirtschaftswachstum, Bloomberg, eigene Berechnungen.
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Renten: Corporate Bonds als Schliissel zur
attraktiven Rendite

Die Ausgangslage fiir Renteninvestoren ist deutlich kons-
truktiver als in den Vorjahren. Aus Sicht der Anleger sind
Unternehmen fundamental sehr gut aufgestellt, wahrend
sich die Verschuldung zahlreicher Staaten zunehmend als
Belastungsfaktor erweist. Damit riicken Unternehmens-
anleihen erneut in den Mittelpunkt. Dies gilt nicht zuletzt,
weil attraktive Kuponniveaus hohe laufende Ertrage
sichern.

Das fallende Inflationsniveau in der Eurozone verbessert
zugleich die realen Renditen festverzinslicher Papiere.

Deutliche Versteilerung der Zinsstrukturkurve
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Fur Investoren bedeutet das: Die Kaufkraft des Zinsku-
pons steigt. Parallel haben sich die globalen Zinskurven
nach den Verwerfungen der Jahre 2022-2024 stabilisiert.
Sie verlaufen nun steiler und bieten einen attraktiven
Renditezuschlag insbesondere bei mittleren und langeren
Laufzeiten. Wer bewusst Duration im Portfolio halt, kann
somit von einer héheren laufenden Verzinsung profi-
tieren. Bei US-Zinsen bevorzugen wir verstarkt mittlere
Laufzeiten, da ein Inflations- und damit Zinsanstieg bei
langeren Laufzeiten nicht ausgeschlossen werden kann.
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Quelle: Bloomberg, eigene Berechnungen. Frithere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.

Ein weiterer positiver Faktor fiir Renteninvestitionen ist
die Riickkehr der negativen Korrelation zwischen Ak-
tien- und Anleihenrenditen. Diese Entwicklung starkt den
traditionellen Diversifikationsvorteil eines ausgewogenen
Portfolios mit gemischten Anlageklassen und erleichtert
die taktische Steuerung des Portfoliorisikos. Gerade in
einem geopolitisch angespannten Umfeld gewinnen
verlasslichere Zahlungsstréme durch die Beimischung
von Unternehmensanleihen an Bedeutung; sie schaffen
Planungssicherheit und reduzieren die Abhangigkeit von
kurzfristigen Marktbewegungen.

Fazit Renten: Das Jahr 2026 bietet ein attraktives Chan-
cen-Risiko-Verhaltnis fiir festverzinsliche Anlagen, ins-
besondere fiir Anleihen hoher Bonitat. Unternehmensan-
leihen mit solider Kreditqualitat sowie mit Engagements
in mittleren bis langen Laufzeiten ermdglichen es Inves-
toren, hohere Ertrage zu erzielen und gleichzeitig von der
verbesserten makrodkonomischen Lage zu profitieren.
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Aktien: Hohe Bewertungen erfordern gezielte
Auswabhl

Die globalen Aktienmarkte starten mit positivem Mo- Marktkorrektur konnte hoher ausfallen. In diesem hoch
mentum in den Jahreswechsel: Die Kurse notieren aber- bewerteten und sensiblen Umfeld, in dem Ergebnis-

mals auf oder nahe ihrer Allzeithéchststande. Unterstiitzt  enttdauschungen zu deutlichen Kursriickgangen flihren
werden diese Kurssteigerungen durch auRerst robuste konnten, bleibt eine selektive Titelauswahl daher von ele-
Unternehmensgewinne, insbesondere bei international mentarer Bedeutung. Investoren sollten deshalb gezielt
tatigen GrolRunternehmen. Gleichzeitig sind die Bewer- auf Unternehmen setzen, die ihre Umsatze und Margen
tungen inzwischen ambitioniert, nicht nur bei US-Unter- auch in einem herausfordernden Umfeld verteidigen und
nehmen. Das erhéht zwar nicht die Wahrscheinlichkeit ausbauen konnen.

eines Riicksetzers, aber das Ausmalf} einer moglichen

Positive Erwartungen fiir globale Gewinnaussichten
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Quellen: Bloomberg, eigene Berechnungen. Europa: MSCI EMU, USA: S&P 500, Emerging Markets: MSCI Emerging Markets. Jeweils Gewinnerwartungen
im Vergleich zum Vorjahr, Konsensprognosen fiir Indexgewinn pro Aktie. Die Daten zeigen Geschéaftsjahre, nicht Kalenderjahre. Es kénnen sich Abwei-
chungen ergeben, da einige Firmen vom Kalenderjahr abweichende Geschaftsjahre haben. Frithere Wertentwicklung und Prognosen sind kein verldss-
licher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.

Gleichzeitig er6ffnen sich fiir Europa aussichtsreiche den, sofern die angekiindigten Mittel tatsachlich flieBen.
Perspektiven. Hier wurden zuletzt enorme staatliche und Wir erwarten hier einen dhnlichen Effekt wie in Italien
private Investitionsprogramme erwartet, was zu einer nach den Auszahlungen aus dem NextGenerationEU-Pro-
kurzfristigen Gberdurchschnittlichen Wertentwicklung ge-  gramm. Auch damals wurde an der Umsetzung gezwei-
fuhrt hat. Bislang haben sich die Programme jedoch noch felt. Als aber erste Erfolge sichtbar wurden, l6ste das eine
nicht in entsprechend hohen Umsdatzen und Gewinnen Phase mehrjahriger, iberdurchschnittlicher Wertentwick-
niedergeschlagen. Zusatzliches Potenzial ist also vorhan- lung der Aktien aus.
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Revolution durch Kiinstliche Intelligenz

Kiinstliche Intelligenz bleibt das dominierende Trend-
Thema, das die Meinungen spaltet. Stehen wir kurz vor
dem Platzen einer Kl-Blase, vergleichbar mit dem Dot-
Com-Crash des Jahres 2000? Oder sehen wir den Beginn
einer langjahrigen, technologiegetriebenen Aufschwung-
phase, vergleichbar mit dem Internetboom der 1990er
Jahre?

Einerseits kann der KI-Trend kurzfristig weitere Kursfan-
tasie liefern, andererseits steigen bei hohem Bewertungs-
aufschlag die Anforderungen an eine erfolgreiche Um-
wandlung der Technologie in Ertrage. In dieser Frage sind
wir auf der Seite der Optimisten.

Kl-gestiitzte Anwendungen werden sich zunehmend
verbreiten und zu realwirtschaftlichen Effizienzgewinnen

Kapitalmarktausblick

und damit weiteren Produktivitatszuwdachsen fihren.
Selbstverstandlich wird es dabei sowohl Gewinner als
auch Verlierer unter den Unternehmen geben. Fiir Anleger
bedeutet das, Chancen und Risiken sorgfdltig abzuwagen,
sich frihzeitig richtig zu positionieren und ein stringentes
Risikomanagement des Aktienportfolios nicht zu ver-
nachlassigen.

Fazit Aktien: Unter dem Strich erfordert das Jahr 2026
eine ausgewogene Balance aus Risikomanagement und
der Nutzung zahlreicher vorhandener Chancen. Hohe
Bewertungen mahnen zur Vorsicht, doch eine gezielte,
selektive Titelauswahl — zum Beispiel Aktien, die von
staatlichen Investitionsprogrammen oder Kl-gestiitzten
Produktivitatssteigerungen profitieren — bietet weiterhin
attraktives Potenzial fiir positive Ergebnisse.

Nachhaltigkeit: Resilienz und Risikomanagement

Nachhaltige Investitionen stehen aktuell vor einer Phase,
die sowohl vielversprechend als auch komplex ist —
gepragt durch deutliche Unterschiede zwischen den Ver-
einigten Staaten und Europa. Wahrend sich Europa klar
auf dem Weg zu mehr Nachhaltigkeit bewegt, zeigen sich
in den USA weiterhin politische Hiirden, die nachhaltige
Anlagestrategien erschweren. Die politischen Veranderun-
gen machen es fiir Investoren dort schwierig, langfristig
auf nachhaltige Investments zu setzen, sodass sie oft zwi-
schen kurzfristigem politischen Anpassungsdruck und der
strategischen Vermeidung von Risiken durch nicht-nach-
haltige Anlagen abwagen miussen.

Auch in Europa hat der Trend zu nachhaltigen Invest-
ments eine Zasur erfahren. Nachhaltigkeit war in den
vergangenen Jahren durch die Energiekrise nach Beginn
des russischen Angriffskriegs auf die Ukraine sowie durch
eine gefiihlte Uberfrachtung der 6ffentlichen Meinung
mit schnell aufeinanderfolgenden Ausnahmesituationen
in den Hintergrund geraten.

Fiir 2026 erwarten wir hingegen eine Renaissance nach-
haltiger Investments. Die 6ffentliche Meinung in Europa
ist, im Gegensatz zu den USA, sehr eindeutig: Nachhal-
tiges Handeln ist notwendig und oft selbstverstandlich.
Eine zunehmende Klarheit in der Produktpositionierung
der Anbieter und eine vereinfachte Regulierung werden
diese richtige und wichtige Haltung auch wieder starker
auf die eigene Kapitalanlage tibertragen.

Als Anbieter nachhaltiger Anlagestrategien setzen wir
Kennzahlen zu Umwelt, Soziales und Unternehmens-
fuhrung (ESG) jedoch auch unabhangig von Trends und
Stimmungen als wichtiges Element des Risikomanage-
ments ein. Technologische Fortschritte, wie der Einsatz
kinstlicher Intelligenz zur besseren Einschatzung von
Nachhaltigkeitsrisiken, helfen uns bei der Modellierung.
Diese Technologien ermdoglichen es, groRe Datenmengen
effizient und prazise zu analysieren, was uns hilft, fun-
dierte Entscheidungen zu treffen und finanzielle Vorteile
zu erzielen — ganz unabhangig von kurzfristigen politi-
schen Entwicklungen.
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Eine ganzheitliche und nach vorne gerichtete Nachhaltigkeitsanalyse verringert

das Portfoliorisiko

Fundamentale
Nachhaltigkeitsbewertung

Nachrichtenbasierte
Nachhaltigkeitsbewertung

EB-ESG-Score

Quelle: MSCI ESG, Yukka LAB, EB-SIM

Alles in allem bieten nachhaltige Investments auch im
Jahr 2026 vielversprechende Chancen. Ein zentraler Bau-
stein wirtschaftlicher und gesellschaftlicher Veranderun-
gen ist dabei der aktive Dialog zwischen Investoren und
Unternehmen. Indem Anleger ihre Nachhaltigkeitsstrate-

Multi-Asset: Flexibilitat in volatilen Zeiten

Wir erleben aktuell eine Phase epochaler Veranderun-
gen. Kiinstliche Intelligenz verandert die Art und Weise,
wie wir leben, interagieren und arbeiten. Unternehmen
investieren enorme Summen in Datenzentren und Ent-
wicklungen, deren Anwendung unbestritten ist, deren
wirtschaftlicher Erfolg jedoch bei Weitem nicht gesichert
erscheint. Gleichzeitig nehmen mit dem technologischen
Fortschritt auch die gesellschaftlichen Spannungen zu.
Soziale Konflikte und politische Unruhen dominieren die
Nachrichtenlage. Zudem bauen sich geopolitische Kon-
flikte auf, die in einer zunehmend polarisierten Welt das
Potenzial haben, alle anderen Themen in den Hintergrund
zu drangen.

Die Frage fiir Anleger ist, wie sie in diesem komplexen
Umfeld Klarheit gewinnen und sich richtig positionieren
kénnen. Das Ziel muss es sein, flexibel von regionalen
Unterschieden in der Wirtschaftsentwicklung zu profitie-
ren, von dem aktuell stabilen Zinsumfeld zu profitieren,
aber gleichzeitig auf einen moglichen Wiederanstieg der
Inflation in einzelnen Landern vorbereitet zu sein. Es gilt,

gien mit Nachdruck verfolgen und transparent kommu-
nizieren, schaffen sie nicht nur einen Mehrwert fir ihre
Investitionen, sondern fordern zugleich die Umgestaltung
ganzer Branchen. So entstehen echte ,Investments fiir
eine bessere Welt".

in Unternehmen zu investieren, die dafiir positioniert
sind, von der technologischen Entwicklung zu profitieren,
und dabei das nachhaltige Wirtschaften nicht aus den
Augen zu verlieren.

Die einfache Antwort in dieser komplexen Situation sind
Multi-Asset-Ansatze, da sie Anlegern ermoglichen, flexibel
zwischen Renditequellen zu rotieren und Risiken breit zu
streuen. Ein entscheidender Vorteil liegt in der weiterhin
negativen Korrelation zwischen traditionell risikoarmeren
festverzinslichen Wertpapieren und oft renditestarkeren
Aktien, die natiirliche Absicherungseffekte bietet und
Portfolios in Abwartsphasen stabilisieren kann.

Doch die jiingere Vergangenheit hat auch gezeigt, dass
diese einfache Antwort in der modernen Kapitalan-
lagewelt nicht mehr ausreicht. Korrelationen kdnnen
sich andern, neue Einflussfaktoren kommen hinzu und
technologische Fortschritte fiihren auch dazu, dass sich
Risiken immer schneller und in kiirzeren Abstanden am
Kapitalmarkt materialisieren.
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Wir als EB-SIM haben daher unsere Multi-Asset-Strate- insbesondere Investitionen in nachhaltige Infrastruktur.
gien bewusst um weitere Bausteine erganzt, um diesen Diese erfiillen alle fiir uns wichtigen Kriterien: positiver
neuen Einflissen zu begegnen und unseren Anlagestrate-  Renditebeitrag, geringe Korrelation zu traditionellen
gien auch in turbulenten Zeiten Stabilitat zu verleihen. Anlageklassen und ein positives Nachhaltigkeitsprofil.
Allen voran steht die Einbindung alternativer Anlageklassen,

Rendite- und Risikoprofil der Anlageklassen mit Effizienzlinie
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Quelle: EB-SIM. Die dargestellten Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung. Die Prognosen sind alleine nicht ausrei-
chend zur Ableitung einer Anlagestrategie und stellen insbesondere keine Anlagestrategieempfehlung i.S.d. § 85 WpHG dar..

Ein dynamisches und flexibles Risikomanagement, das aktiv gesteuerte Multi-Asset-Strategien zu setzen. Sie
makrookonomische Indikatoren, Marktvolatilitat und kombinieren flexible Kapitalallokation, natiirliche Ab-
Liquiditatssignale einbezieht, hilft dartiber hinaus, den sicherung und Aspekte der Nachhaltigkeit zu einem
maximalen Wertverlust in technologisch, politisch und ausgewogenen Renditeprofil, das auch bei schwankenden
geopolitisch volatilen Phasen merkbar zu verringern. Markten attraktive Chancen bietet und gleichzeitig die
Insgesamt spricht vieles dafiir, 2026 auf breit gestreute, Verlustrisiken begrenzt.
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DISCLAIMER

Dies ist eine Marketingmitteilung und richtet sich ausschlieBlich an Personen mit Wohnsitz bzw. gewohnlichem Aufenthalt in der Bundesrepublik Deutschland. Die Inhalte
dieser Unterlage dienen ausschlieflich Informationszwecken. Sie stellen weder eine Anlageberatung/-empfehlung, noch ein Angebot oder eine Beratung zum Kauf/Verkauf
des Fonds dar. Allein verbindliche Grundlage fiir den Kauf bilden die Verkaufsunterlagen (Basisinformationsblatt, Verkaufsprospekt, Jahres- und Halbjahresberichte), die Sie
kostenlos auf der entsprechenden Produktseite unter https://eb-sim.de/uebersicht-investments/ erhalten. Chancen und Risiken entnehmen Sie bitte den Verkaufsunter-
lagen. Eine Zusammenfassung lhrer Anlegerrechte in deutscher Sprache finden Sie unter www.universal-investment.com/media/document/Anlegerrechte und/oder https://
www.ipconcept.com/ipc/de/anlegerinformation.html. Die im Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlagestrategieempfehlung i.S.d. § 85 WpHG dar. Vergangene
Wertentwicklungen, Prognosen sowie sonstige Simulationen sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Informationen tber die nachhaltigkeitsrele-
vanten Aspekte gemaR der Verordnung (EU) 2019/2088 finden Sie auf der entsprechenden Produktseite unter https://eb-sim.de/uebersicht-investments/. Die Verwaltungs-
gesellschaft kann beschlieBen, die Vorkehrungen, die sie fiir den Vertrieb der Anteile ihrer Organismen fiir gemeinsame Anlagen getroffenen haben, gemal Artikel 93a der
Richtlinie 2009/65/EG und Artikel 32a der Richtlinie 2011/61/EU aufzuheben.




