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Mittellung

UBS Year Ahead 2026: Schwerkraft tiberwunden?

Das Jahr 2025 war von unaufhérlicher Innovation, politischen Umwalzungen und
Marktentwicklungen gepragt, die liberraschten. Im Vorfeld des Jahres 2026 fragen sich
Anlegerinnen und Anleger, ob die Innovationen im Bereich der kiinstlichen Intelligenz (KI), die
fiskalpolitische Unterstiitzung und die Lockerung der Geldpolitik den Markten weiterhin den
notigen Schwung verleihen kénnen, um sich von den Belastungen durch Schulden, Demografie
und Deglobalisierung zu befreien. Die Frage lautet: Werden diese Krafte die
«Fluchtgeschwindigkeit» erreichen, die fiir eine neue Wachstumsara notig ist, oder werden die
Markte weiterhin durch alte Beschrankungen gebremst?

Zurich, 20. November 2025 — Im Year Ahead 2026 beschreibt das Chief Investment Office (CIO) von UBS
Global Wealth Management (GWM), was Anlegerinnen und Anleger im neuen Jahr erwarten kénnen, wo sie
nach Wachstum und Ertrdgen Ausschau halten sollten und warum Diversifikation wichtig ist, um ein robustes
Portfolio aufzubauen.

Kl-getriebene Innovationen haben die Markte im Jahr 2025 angetrieben. Allein der
Informationstechnologiesektor macht mittlerweile 28% des MSCI AC World Index aus. Starke Trends bei den
Investitionsausgaben und die zunehmende Akzeptanz diirften das weitere Wachstum von Kl-gebundenen
Aktien fordern.

Darlber hinaus dirfte das wirtschaftliche Umfeld im Jahr 2026 Aktien allgemein unterstttzen, da sich das
Wachstum in der zweiten Jahreshalfte beschleunigt. In den USA wird ein Wachstum von 1,7% erwartet, das
durch glnstigere Finanzierungsbedingungen und eine akkommodierende Fiskalpolitik gestttzt wird. Fir das
BIP der Eurozone wird ein Wachstum von 1,1% prognostiziert, wahrend das Wirtschaftswachstum in der
Region Asien-Pazifik (APAC) im Bereich von 5% liegen durfte.

Vor dem Hintergrund dieser Entwicklungen hebt der Bericht die folgenden wichtigsten Anlageeinschatzungen
fur das kommende Jahr hervor:

¢ In transformativen Innovationen anlegen: Kl und Technologie waren wichtige Treiber der globalen
Aktienmarkte und dirften 2026 fur weitere Gewinne sorgen. Es wird empfohlen, bis zu 30% eines
diversifizierten Aktienportfolios in strukturelle Trends wie Kl, Langlebigkeit sowie Energie und Ressourcen
zu investieren, wobei das Risiko einer Blasenbildung bertcksichtigt werden sollte.

e Aktienpositionen aufstocken: Das glnstige wirtschaftliche Umfeld durfte globale Aktien stiitzen, die bis
Ende 2026 um rund 15% steigen durften. Das solide US-Wachstum und die akkommodierende Fiskal- und
Geldpolitik beglinstigen Technologie, Versorger, Gesundheitswesen und Banken, wobei in den USA,
China, Japan und Europa mit Gewinnen zu rechnen ist.

¢ Chancen in China nutzen: Der Technologiesektor Chinas sticht als eine der besten globalen Chancen
hervor. Die starke Liquiditat, die Zuflisse von Privatanlegern und die erwarteten Gewinnsteigerungen auf
37% im Jahr 2026 durften die Dynamik chinesischer Aktien stitzen. Ein breiteres Engagement in Asien,
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insbesondere in Indien und Singapur, kénnte Anlegern, die nach Diversifikation streben, zusatzliche
Vorteile bieten, ebenso wie die Schwellenlander.

¢ Rohstoffe bevorzugen: Angebotsengpasse, die steigende Nachfrage, geopolitische Risiken und
langfristige Trends wie die globale Energiewende durften Rohstoffe unterstiitzen. Innerhalb dieser
Anlageklasse gibt es besondere Chancen bei Kupfer, Aluminium und Agrarrohstoffen, wahrend Gold als
wertvoller Diversifikator dient.

¢ Diversifizierte Ertrage anstreben: Anleger, die nach Ertragen streben, sollten diversifizieren, indem sie
Qualitatsanleinen und héher rentierende Strategien mit ertragsgenerierenden Aktien und strukturierten
Anlagen kombinieren. Dies durfte dazu beitragen, Renditen zu erzielen und die mit engen Kreditspreads
und Marktunsicherheiten verbundenen Risiken zu steuern.

e Wahrungsstrategie ist wichtig: Der Euro, der australische Dollar und die norwegische Krone werden
gegentber dem US-Dollar bevorzugt, da die erwarteten Zinssenkungen in den USA den Greenback unter
Druck setzen kénnten. Die finanzielle Repression kénnte in Zukunft zu einer erhdhten Wahrungsvolatilitat
beitragen, und hochverzinsliche Wahrungen durften von der zunehmenden Risikobereitschaft an den
Devisenmarkten im nachsten Jahr profitieren.

Mark Haefele, Chief Investment Officer bei UBS GWM, sagt: «Mit Blick auf das Jahr 2026 stellt sich die
Frage, ob die starken Krafte der K, der fiskalpolitischen Impulse und der Lockerung der Geldpolitik die
globalen Mérkte Uber die Schwerkraft von Schulden, Demografie und Deglobalisierung hinaus in eine neue
Wachstumsara katapultieren kénnen. Um diese strukturellen Veranderungen zu bewaltigen, missen Anleger
ihre Strategien anpassen, indem sie sich auf Sektoren und Themen konzentrieren, in die Kapital fliesst und in
denen Transformationen stattfinden.»

Wichtige Risiken und Szenarien

Wahrend politische Schlagzeilen auch im Jahr 2026 im Mittelpunkt stehen werden, deutet die Geschichte
darauf hin, dass ihre Auswirkungen auf die Finanzmarkte oft nur von kurzer Dauer sind. Es gibt jedoch
Risiken, die die Markte im kommenden Jahr wieder auf den Boden der Tatsachen zurtickholen kénnten,
darunter: 1) eine mdégliche Enttauschung Uber den Fortschritt oder die Akzeptanz der Kl, 2) ein
Wiederaufleben oder eine anhaltende Inflation, 3) eine festere Phase der strategischen Rivalitat zwischen den
USA und China und 4) das (Wieder-)Aufkommen von Bedenken hinsichtlich der Staats- oder
Privatsektorschulden.

Der Bericht beschreibt die folgenden Risikoszenarien fir das kommende Jahr:

2, i £

=]
Bull-Szenario Basis-Szenario (Solides Baren-Szenario
(Technologieboom) Wachstum) (Disruption)

K Robuste, breit angelegte KI- Solide Kl-Investitionen setzen  Kl-Investitionen stagnieren
Investitionen und schnelle sich fort, mit stetiger oder gehen zurtick aufgrund
Einflhrung. Die Einfihrung und allmahlicher enttauschender
Monetarisierung Ubertrifft die  Monetarisierung. Monetarisierung, technischer
Erwartungen, steigert Produktivitdtsgewinne sind Ruckschlage oder
Produktivitat und inkrementell, unterstitzen die  Obsoleszenz.
Unternehmensgewinne. Unternehmensstimmung, Unternehmensvorsicht fihrt
«Agentische» und physische  verdndern aber das ZU geringeren
KI-Anwendungen makrodkonomische Wachstum  Investitionsausgaben und
beschleunigen sich, férdern nicht grundlegend. langsamerer Einfiihrung.

Optimismus und weitere
Investitionen.
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Wirtschaft

Politik

Das US-Wachstum Ubertrifft
den Trend, getragen von
starkem Konsum und
Unternehmensinvestitionen.
Die Arbeitslosigkeit bleibt
niedrig, das Lohnwachstum ist
gesund. Andere grosse
Volkswirtschaften profitieren
von globalen
Technologieeffekten und
nachlassenden
Handelskonflikten.

US-Zolle fallen unter 10%, was
die Handelsfriktionen
verringert. Ein moglicher
Waffenstillstand zwischen
Russland und der Ukraine
starkt das globale Sentiment.
Die Zentralbanken halten die
Politik stabil oder straffen sie
nur moderat; Kreditspreads
verengen sich.
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Die USA wachsen mit ihrer
2%-Trendrate; der
Arbeitsmarkt wird weicher,
aber die Arbeitslosigkeit bleibt
unter 5%. Der Konsum ist
widerstandsfahig. Das
Wachstum in Europa und
China wird durch gezielte
fiskalische Anreize unterstitzt.

Die Fed senkt die Zinsen auf 3—
3,5%, da die Inflation sich den
Zielwerten annahert. US-Zdlle
bleiben im hohen
Zehnerbereich, aber
Vergeltungsmassnahmen sind
begrenzt. Fiskalische Anreize in
Europa und China unterstitzen
das Wachstum.

Das US-Wachstum
verlangsamt sich deutlich —
unter dem Trend oder sogar
stagnierend — aufgrund
verzdgerter Auswirkungen von
Zollen, schwacherem Konsum
und Spillover-Effekten. Auch
andere grosse
Volkswirtschaften schwécheln;
das Rezessionsrisiko steigt.

Die Zentralbanken reagieren
aggressiv: Die Fed senkt die
Zinsen um 200-300
Basispunkte. Der politische
Fokus verlagert sich auf
Krisenmanagement.
Kreditspreads weiten sich aus.
Handelskonflikte und
Inflationsrisiken bleiben
bestehen.

Targets (Dezember 2026)

MSCI AC World
S&P 500
EuroStoxx 50
SMI

MSCI EM

Fed Funds Rate
(Obergrenze)

US-10J-Treasury-
Rendite

EURUSD
EURCHF
Gold

1450
8400
6 800
14 600
1640

4,00

4,75

1,14
0,98
USD 3 700/Feinunze

1350
7700
6 200
13 600
1560

3,50

3,75

1,20
0,95
USD 4 300/Feinunze

830

4 500
4 400
10 500
1070

1,50

2,50

1,26
0,90
USD 4 900/Feinunze

Um das Risiko im Jahr 2026 zu steuern, kénnen Anleger praktische Schritte unternehmen, um ihre Portfolios
zu schitzen und zu starken:

e Marktrisiken absichern: Anleger sollten einen diversifizierten Ansatz zur Absicherung von Marktrisiken in
Betracht ziehen, einschliesslich der Haltung angemessener Liquiditat, um Zwangsverkaufe zu verhindern,
und die Berlcksichtigung von Qualitatsanleinen und Gold fir Stabilitat. Phasen niedriger Volatilitat konnen
genutzt werden, um Gewinne mit strukturierten Anlagen zu sichern.

¢ Mit alternativen Anlagen diversifizieren: Die Hinzufigung von alternativen Anlagen wie Hedge Funds
und Private Equity ist ein wichtiger Bestandteil einer effektiven Diversifikation, und fir viele Anleger mit
einem Endowment-Stil-Portfolio kann eine Allokation von bis zu 40% des Gesamtvermdgens in
alternativen Anlagen die risikobereinigten Renditen verbessern.

UBS Switzerland AG, Mitteilung, November 20, 2025

Seite 3 von 4



UB S Media Relations
Tel. +41 44 234 85 00

Links
WwWw.ubs.com/yearahead

Uber UBS

UBS ist ein fihrender und globaler Wealth Manager sowie die fihrende Universalbank in der Schweiz.
Sie verfligt zudem Uber ein diversifiziertes Angebot im Asset-Management und fokussierte Kapazitaten
im Investment-Banking. Per Ende des dritten Quartals 2025 verwaltet UBS-Vermdgen in Hohe von 6,9
Billionen US-Dollar. Durch personalisierte Beratung, Lésungen und Produkte hilft UBS den Kundinnen
und Kunden, ihre finanziellen Ziele zu erreichen. UBS hat ihren Hauptsitz in Zirich und ist in mehr als 50
Landern prasent. Die Aktien der UBS Group AG sind an der SIX Swiss Exchange sowie an der New York
Stock Exchange (NYSE) kotiert.

UBS Switzerland AG

Kontakt

Schweiz: +41-44-234 85 00
UK: +44-207-567 47 14
Americas: +1-212-882 58 58
APAC: +852-297-1 82 00

WWW.Uubs.com/media

Disclaimer

This material has been prepared by UBS Switzerland AG ("UBS"). Information contained in it has not been tailored to the
specific needs, investment objectives, personal and/or financial circumstances of any recipient. Although all pieces of
information and opinions expressed herein were obtained from sources believed to be reliable and in good faith, no
representation or warranty, express or implied, is provided in relation to the accuracy, completeness or reliability of the
information contained herein. Source of all information is UBS unless otherwise stated. All information and opinions expressed
in this material are subject to change without notice.

This material is provided for your information only and is not an offer, or a solicitation of an offer, to buy or sell any
investment or other specific product or service. UBS retains the right to change the range of services, the products and the
prices at any time without prior notice. Certain services and products are subject to legal restrictions and cannot therefore be
offered worldwide on an unrestricted basis. Products and services mentioned may require agreements to be signed. Please note
that the terms and conditions of such specific agreements apply to these products and services. Nothing herein shall limit or
restrict the particular terms of any specific offering.

Except where explicitly stated, UBS does not provide legal or tax advice and this material does not constitute such advice. UBS
strongly recommends to all persons considering the information in this material to obtain appropriate independent legal, tax
and other professional advice.

UBS specifically prohibits the redistribution and/or reproduction of this material in whole or in part without the prior written
permission of UBS and UBS accepts no liability whatsoever for the actions of third parties in this respect. To the fullest extent
permitted by law, neither UBS nor any of our directors, officers, employees or agents is liable for any loss (including indirect,
special or consequential losses or damages, even if we have been advised of the possibility of such loss or damage) arising out of
any person’s use of, or reliance upon, all or any part of the information contained herein.

©UBS 2025. The key symbol and UBS are among the registered and unregistered trademarks of UBS. All rights reserved.
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