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Marktübersicht 2013 
Markt 	 akt. Stand 	 +/-

DAX	 9.552	 +24,2%

Euro Stoxx 50	 3.109	 +16,9%

Dow Jones Ind.	 16.577	 +26,5%

Hang Seng China Ent.	 10.816	 -6,5%

EUR/USD	 1,3759	 +4,2%

Gold (USD)	 1.205	 -28,0%

Brent Oil (USD)	 110,90	 -0,5%

Stand vom 31.12.2013.
Veränderung der Märkte seit Jahresbeginn

In Dieser Ausgabe: 
it viel Optimismus und Zu-
versicht haben die Analys-
ten in den letzten Wochen 

ihre Jahresprognosen für DAX, Dow 
Jones & Co. abgegeben. Die meisten 
Analysten gehen von weiter steigen-
den Kursen aus. Am optimistischsten 
ist die Deutsche Bank. 11.000 Punkte 
lautet das Kursziel von Deutschlands 
Bankenprimus für den DAX 2014. 
Muss man bei so viel Zuversicht 
nicht skeptisch werden?

Prognosen sind wichtig, 
sollten aber mit Vorsicht 
genossen werden!“

Sicher ist: Derartige Prognosen sind 
immer mit einer hohen Unsicherheit 
behaftet. In den letzten Jahren la-
gen die Bankanalysten daher meist 
daneben. Für 2013 z.B. gingen die 
Schätzungen beim DAX von einem 
Jahresendstand von 6.200 bis 8.890 
Punkten aus. Wie wir jetzt wissen, 
waren also alle Prognosen falsch. 
Bitte verstehen Sie mich nicht falsch! 
Die Profis aus den Analyseabteilun-
gen machen einen akribischen Job, 
aber die zugrunde liegenden Modelle 

werden den komplexen Zusammen-
hängen der Realität eben nur sel-
ten gerecht. Mein Rat lautet daher: 
Nehmen Sie die Marktprognosen der 
Profis mit Vorsicht zur Kenntnis! Als 
Handlungsanweisung für Anleger 
taugen sie jedoch nicht, denn auch 
die Profis wissen nicht so viel, wie sie 
zu wissen glauben.

Ganz ignorieren sollte man die Ana-
lystenprognosen aber auch nicht, 
denn sie geben wichtige Hinweise 
darauf, welchen Trends die einzelnen 
Banken oder auch deren Kunden fol-
gen. Pessimistische Prognosen zei-
gen mir, dass immer noch viele An-
leger an der Seitenlinie stehen und 
bei weiter steigenden Kursen unter 
Kaufdruck geraten. Zu optimistische 
Prognosen sind dagegen ein Warnsi-
gnal. In dieser Sonderausgabe haben 
ich Ihnen deshalb für die wichtigs-
ten Märkte die Bankenprognosen 
zusammengefasst und mit meinen 
Einschätzungen kommentiert.

Stefan Böhm - Chefredakteur

Jahresausblick 2014
Geht die Rallye an den Aktienmärkten im 
neuen Jahr weiter? Was sagen die Experten?
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DAX
Ausblick
2014

anche Prognosen werden 
von der Realität schneller 
überholt, als man es für 

möglich halten würde. Das gilt auch 
für einige DAX-Prognosen, die von 
den Banken zum Teil schon im No-
vember veröffentlicht wurden. Die 
Jahresendrallye des DAX hat das 
Kurspotenzial so mancher Vorher-
sage bereits kräftig eingedampft. Im 
Schnitt erwarten die Analysten bis 
Ende 2014 einen Anstieg des DAX 
auf knapp 10.000 Punkte. 

„Ich bin für den DAX opti-
mistischer als die Analys-
ten der Banken.“

Gemessen am aktuellen DAX-Stand 
besteht also demzufolge nur noch 
wenig Kurspotenzial den Börsen-
jahrgang 2014. Doch wie auf Seite 1 
erläutert, liegen die Vorhersagen der 
Experten nicht selten daneben.

Die optimistischste Prognose von 
der Deutschen Bank mit einem Ziel 
von 11.000 Punkten birgt immerhin 
noch fast 14 Prozent Kurspoten-
zial. Zusammen mit der UBS steht 
die Deutsche Bank jedoch ziemlich 
alleine mit ihrer Schätzung da. Die 
meisten Analysten lehnen sich nicht 
so weit aus dem Fenster, wie man an 
der Verteilungsgraphik der Schätzun-

gen sehen kann. Die pessimistischste 
Prognose sagt einen DAX-Rückgang 
auf 8.900 Punkte und somit ein Mi-
nus von 6 Prozent voraus. Doch auch 
die Crash-Propheten vertreten in der 
Analystenzunft eine fast schon kras-
se Minderheitenposition.

Nach den Fehlprognosen der letzten 
Jahre sind die meisten Aktienanalys-
ten vorsichtig geworden. Deswegen 
werden die Prognosen aber nicht 
tragfähiger, denn die Vorhersagen 
sind immer nur für bestimmte Sze-
narien gestrickt.
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DAX: Gedämpfter Optimismus
Die meisten Aktienanalysten der Banken sehen im Jahr 2014 nur 
noch wenig Aufwärtspotenzial für den Deutschen Aktienindex.

M

Aktueller Kurs
9.495,89 Punkte

Unterstützungen
9.250, 9.000, 8.850, 8.700

Widerstände
9.600, 9.700, 9.800, 9.900

Abstand 200-Tage-linie
+1.015 Punkte

DAX-KGV 2014
12,8 (langfr. Durchschnitt: 14,8)

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig

Fazit
Ich gehe von einer Erholung 
der Konjunktur in der Eurozone 
und in den USA aus. Für den 
DAX sehe ich daher langfristig 
deutlich größeres Kurspoten-
zial als die 4 Prozent, welche 
die Analystenzunft im Schnitt 
vorhersagt. Der DAX wird 2014 
die 10.000er Marke knacken.
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Dow Jones
Ausblick
2014

merhin: Die meisten Ana-
lysten gehen von steigen-
den Kursen an der Wall 

Street aus. So jedenfalls würde das 
Fazit für einen Optimisten lauten. 
Allerdings sehen sie nur sehr gerin-
ges Kurspotenzial. Ausgehend vom 
aktuellen Kurs des Dow Jones Indus-
trial sagen die Analysten im Schnitt 
lediglich einen Kursanstieg um etwa 
3 Prozent bis zum Ende dieses Jahres 
voraus.

„Trotz guter Rahmenbe-
dingungen ist die Skepsis 
erstaunlich groß.“

Realistisch gesehen prognostizie-
ren sie also nur wenig mehr als eine 
Seitwärtsbewegung. Angesichts der 
anhaltenden Niedrigzinspolitik der 
US-Notenbank Fed und der anzie-
henden US-Konjunktur ist dies eine 
recht pessimistische Annahme. Nach 
Ansicht vieler Experten sind offen-
bar die guten Rahmenbedingungen  
schon weitgehend in den Kursen 
enthalten.

Die drei optimistischsten Schätzun-
gen sagen jedoch immerhin einen 
Anstieg des Dow Jones um etwa 
7 Prozent voraus. Das ist eher die 
Größenordnung, von der auch ich 
ausgehe. Von den 15 untersuchten 

Analystenprognosen fallen nur drei 
in diese Kategorie. Fünf sehen gerin-
geres Kurspotenzial, sieben dagegen 
so gut wie kein Kurspotenzial oder 
sogar Abwärtsrisiken. Euphorie sieht 
anders aus. Auffallend ist auch die 
zurückhaltende Dow-Prognose der

Deutschen Bank, die kein Kurspoten-
zial für den US-Leitindex sieht. Das 
steht im krassen Widerspruch zur op-
timistischen DAX-Prognose aus dem 
gleichen Haus. Aus meiner Sicht ist 
es kaum vorstellbar, dass der DAX 14 
Prozent steigt, der Dow aber nicht.
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Dow Jones: Ist das Beste vorbei?
Für den US-Aktienmarkt sehen die Analysten noch weniger Poten-
zial als für den DAX.

I

Fazit
Die Analysten sind beim Dow 
Jones noch mutloser als beim 
DAX. Zugegeben: Es könnte zu 
einem Wechsel des Anlegerfo-
kus nach Europa kommen. Für 
den Dow heißt dies aber nicht 
Stillstand. Auch hier gehe ich 
von einem größeren Kurspoten-
zial aus als die Bankexperten.
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Aktueller Kurs
16.530,49 Punkte

Unterstützungen
16.120, 15.720, 14.800

Widerstände
16.600, 17.000, 18.000 

Abstand 200-Tage-linie
+1.197 Punkte

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig
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E. Stoxx 50 
Ausblick
2014

er Index mit den großen 
Blue Chips aus der Euro-
zone konnte im Gegensatz 

zu DAX und Dow Jones 2013 keine 
Rekorde verzeichnen. Angesichts der 
erwarteten Konjunkturerholung in 
Europa sehen die Analysten in ihrer 
Mehrzahl jedoch Aufholpotenzial 
für den Euro Stoxx 50. Das Kurspo-
tenzial von durchschnittlich etwa 6 
Prozent fällt jedenfalls deutlich grö-
ßer aus als bei DAX und Dow Jones 
Industrial.

„Die Konjunkturerholung 
in der Eurozone schafft 
positive Perspektiven!“

Doch auch wenn der Euro Stoxx 50 
am Jahresende 2014 diese Perfor-
mance erreicht hätte, wäre 2014 al-
lenfalls ein durchschnittliches Akti-
enjahr geworden und kein besonders 
gutes. Von seinen Allzeithochs bei 
5.448 Punkten aus dem Jahr 2000 
wäre der Euro Stoxx 50 auch dann 
noch meilenweit entfernt. 

Zumindest der Vergleich mit dem 
DAX hinkt jedoch, da der DAX ein 
Performanceindex mit Dividenden-
einrechnung ist und der Euro Stoxx 
50 nicht. Auch der DAX-Kursindex 
notiert noch ein ganzes Stück unter 
seinen Allzeithochs aus dem Jahr 

2000, wenngleich der Abstand deut-
lich geringer ist als beim Euro Stoxx 
50. Auffallend bei den Schätzungen 
für den Euro Stoxx ist außerdem die 
Tatsache, dass 14 von 22 Prognosen 
innerhalb von nur 200 Indexzählern 
nahe beieinander liegen.

Beim Euro Stoxx 50 setzen die meis-
ten Analysten auf eine Aufholjagd. 
So richtig aus der Reserve lässt 
sich aber auch hier niemand locken. 
Selbst die optimistischsten Progno-
sen gehen „nur“ von einem Kurspo-
tenzial von 12,3 Prozent aus.
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Euro Stoxx 50: Liebling der Analysten
Die Aktienmärkte in der Eurozone werden ihre Kurserholung 2014 
weiter fortsetzen können – so lauten die meisten Prognosen.

D

Fazit
Ich sehe den Euro Stoxx 50 
2014 als sehr chancenreich an, 
denn das Erholungspotenzial ist 
immer noch erheblich. Aller-
dings muss man auch zugeste-
hen, dass die Eurozone unter 
den entwickelten Aktienmärk-
ten der Markt mit den wohl 
größten Risiken bleiben wird.
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Aktueller Kurs
3.108,33 Punkte

Unterstützungen
3.000, 2.920, 2.850, 2.720

Widerstände
3.125, 3.200, 3.450, 3.650

Abstand 200-Tage-linie
+272 Punkte

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig
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2 TOP-Musterdepots für Ihren erfolg
Lernen Sie jetzt meinen Premium-Dienst DAXVestor kennen und  
erzielen Sie Gewinne in jeder Marktlage!

ie suchen einen Partner, 
der Sie sicher durch jede 
Börsenphase bringt und 

Sie aktiv begleitet? Sie suchen kon-
krete Empfehlungen, mit denen Sie 
bei steigenden, fallenden und auch 
seitwärtslaufenden Kursen gewinnen 
können? Sie haben genug von Bank-
„Beratern“, die Ihnen nur die Produkte 
verkaufen wollen, bei denen die Bank 
die höchste Provision einstreicht? Sie 
suchen völlig unabhängige und ob-
jektive Empfehlungen? Dann sind Sie 
bei meinem Börsen-Magazin Dax-
Vestor genau richtig!

 „Nutzen auch Sie die 
Chance auf hohe Gewinne
in jeder Marktlage!“

Was den DaxVestor von Böhms 
DAX-Strategie unterscheidet? Sie er-
halten zweimal pro Woche konkrete 
Empfehlungen (BDS 14tägig) und ich 

führe zwei erfolgreiche Musterde-
pots. Das Trading-Depot (Hebelzer-
tifikate & Optionsscheine) für ak-
tive Trader und das Investor-Depot 
(Aktien und Anlagezertifikate) für 
Anleger mit längerem Zeithorizont 
und geringerer Risikoneigung. Somit 
kommt jeder Anlegertyp im DaxVes-
tor Börsenbrief voll auf seine Kosten!

konkrete empfehlungen
für Hebelzertifikate, Optionsschei-
ne, Anlagezertifikate und Aktien

aktuell
Erscheiungsweise zweimal wö-
chentlich und je nach Marktlage

top-Basiswissen
6 hochwertige PDF-Bücher und 
monatlich eine DAX-Spezialausgabe

www.dax-vestor.de

S

Fazit

Testen Sie den DaxVestor jetzt 
14 Tage völlig ohne Risiko und
lassen Sie sich von den Vorteilen 
überzeugen. Sichern Sie sich 
zudem hochwertige Geschenke
(E-Books & weitere Specials) im
Wert von 298 Euro. Hier klicken…  

ABB 

Chance

Maschinenbau 

Risiko

AKTIEN IM CHECK

9-MONATS-CHART

ORDERDETAILS
WKN / ISIN 

DE5URV / DE000DE5URV7

Aktueller Kurs 
16,25

Marktkapazität 
37,31 Mrd. CHF

GpA 12e 

1,41 CHF
KGV 12e 

11,5

Ziel: 18,00 Stopp: 15,00

Daimler 

Chance

Automobil 

Risiko

9-MONATS-CHART

ORDERDETAILS
WKN / ISIN 

DE5URV / DE000DE5URV7

Aktueller Kurs 
16,25

Marktkapazität 
37,31 Mrd. CHF

GpA 12e 

1,41 CHF
KGV 12e 

11,5

Ziel: 18,00 Stopp: 15,00

TRADING TIPP

EHRGEIZIGE ZIELEVestibulum ante ipsum primis in faucibus orci luctus et 

ultrices posuere cubilia Curae; In ac dui quis mi consec-

tetuer lacinia. Nam pretium turpis et arcu. Duis arcu tor-

tor, suscipit eget, imperdiet nec, imperdiet iaculis, ipsum. 

Sed aliquam ultrices mauris. Integer ante arcu, accumsan 

a, consectetuer eget, posuere ut, mauris. Praesent adipis-

cing. Phasellus ullamcorper ipsum rutrum nunc. Nunc no-

nummy metus. Vestibulum volutpat pretium libero. Cras id 

dui. Aenean ut eros et nisl sagittis vestibulum.

Nullam nulla eros, ultricies sit amet, nonummy id, imper-

diet feugiat, pede. Sed lectus. Donec mollis hendrerit risus. 

Phasellus nec sem in justo pellentesque facilisis. Etiam im-

perdiet imperdiet orci. Nunc nec neque. Phasellus leo dolor, 

tempus non, auctor et, hendrerit quis, nisi. Curabitur ligula 

sapien, tincidunt non, euismod vitae, posuere imperdiet, 

leo. Maecenas malesuada. Praesent congue erat at massa. 

Sed cursus turpis vitae tortor. 

ENDLICH WIEDER POSITIVES
Vestibulum ante ipsum primis in faucibus orci luctus et 

ultrices posuere cubilia Curae; In ac dui quis mi consec-

tetuer lacinia. Nam pretium turpis et arcu. Duis arcu tor-

tor, suscipit eget, imperdiet nec, imperdiet iaculis, ipsum. 

Sed aliquam ultrices mauris. Integer ante arcu, accumsan 

a, consectetuer eget, posuere ut, mauris. Praesent adipis-

cing. Phasellus ullamcorper ipsum rutrum nunc. Nunc no-

nummy metus. Vestibulum volutpat pretium libero. Cras id 

dui. Aenean ut eros et nisl sagittis vestibulum.

Nullam nulla eros, ultricies sit amet, nonummy id, imper-

diet feugiat, pede. Sed lectus. Donec mollis hendrerit risus. 

Phasellus nec sem in justo pellentesque facilisis. Etiam im-

perdiet imperdiet orci. Nunc nec neque. Phasellus leo dolor, 

tempus non, auctor et, hendrerit quis, nisi. Curabitur ligula 

sapien, tincidunt non, euismod vitae, posuere imperdiet, 

leo. Maecenas malesuada. Praesent congue erat at massa. 

Sed cursus turpis vitae tortor. 

6 DAXVESTOR | AUSGABE 04/2012 | 16. JANUAR 2012

Dow Jones Industrial ChanceUSA Blue Chips Risiko

11.500 PUNKTE-MARKE IM BLICK
Zwar gibt es auch in den USA eine Schuldenkri-se, die Aktienkurse sind dennoch nicht so weit in den Keller gerutsch wie in Europa. Der Dow Jones Industrial befindet sich im Test mit der Unterstützung bei 11.500 Punkten, die er in der letzten Woche zwar un-terschritt, aber nicht signifikant durchbrach. Gelingt nun die Rückkehr über 11.500 Punkte, wäre dies ein kurzfristiges charttechnisches Kaufsignal, das den Weg bis auf 12.500 Punkte frei machen würde.

MÄRKTE IM CHECK

DOW JONES INDUSTRIAL 9-MONATS-CHART

ORDERDETAILS
Aktueller Kurs 11.545,00
Jahreshoch 12.875,00
Jahrestief 10.404,00

Ziel: 12.500 Stopp-L.: 11.200

ATX 
ChanceÖsterreich Risiko

CHARTTECHNIK SIGNALISIERT GEGENBEWEGUNGDie Ängste vor einer Ansteckung der österreichi-schen Banken und einer Herabstufung der Bo-nität des Landes haben den Aktienmarkt in den letzten Wochen steil nach unten gezogen. Der Pessimismus scheint jedoch übertrieben. Zumindest eine technische Ge-genreaktion nach den Kursverlusten 
der letzten Wochen scheint nun fällig. Spekulative Anleger können auf dem aktuellen Kursniveau kleinere Long-Positi-onen aufbauen.

ATX 9-MONATS-CHART

ORDERDETAILS
Aktueller Kurs 11.545,00
Jahreshoch 12.875,00
Jahrestief 10.404,00

Ziel: 12.500 Stopp-L.: 11.200

AUSGEWÄHLTE OPTIONSSCHEINE UND HEBELZERTIFIKATE
Wertpapier Typ WKN ISIN Hebel Laufzeit Basispreis Knockout Kurs (Basis) Kurs (aktuell)Dow Jones HZ Long VT2TXJ DE000VT2TXJ0 7,1 open-end 4.934,00 4.934,00 5.740,66 7,94/7,95Dow Jones HZ Short CK5D6J DE000CK5D6J9 10,0 open-end 6.300,37 6.300,37 5.740,66 5,72/5,73ATX HZ Long VT2TXJ DE000VT2TXJ0 7,1 open-end 4.934,00 4.934,00 5.740,66 7,94/7,95ATX HZ Short CK5D6J DE000CK5D6J9 10,0 open-end 6.300,37 6.300,37 5.740,66 5,72/5,73
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AKTIEN · OPTIONSSCHEINE 

HEBELZERTIFIKATE 

MARKTTRENDS · BÖRSENWISSEN

RATING-DOWNGRADE ALS WECKRUF?

Standard&Poors ist nur der Überbringer einer bekannten schlechten Nachricht

INHALTSVERZEICHNIS
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DAX: Stabil trotz des Rating-
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...... S. 2/3
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AUSGABE 04/2012

un ist also genau das einge-

treten, was schon seit einiger 

Zeit absehbar war. Die Rating-

Agentur S&P hat ihre Ankündigung wahr 

gemacht und weitere Euro-Staaten her-

abgestuft, darunter auch die bisherigen 

AAA-Länder Österreich und Frankreich. 

Während bei Österreich vor allem die Risi-

ken der Handelspartner in Osteuropa be-

lasten, ist der Fall bei Frankreich anders 

gelagert. 

IST DIE GLOBALISIERUNG SCHULD?

Die nach Deutschland wichtigste Volks-

wirtschaft der EU muss nun für Fehler 

büßen, die sich seit vielen Jahren aufge-

baut haben. In Frankreich herrscht jedoch 

immer noch die Neigung, eigene Fehler 

zu verdrängen und beispielsweise die 

Globalisierung für alles verantwortlich zu 

machen. Zu lange glaubte man in Paris, 

durch eine Mischung von Protektionismus 

und Industriepolitik die mangelnde Wett-

bewerbsfähigkeit übertünchen zu können. 

Die rechtsextreme Präsidentschaftskan-

didatin Marine Le Pen greift diese Haltung 

auf und verstärkt sie nochmals. Die Rück-

kehr zu einer Franc-Weichwährung soll die 

Wende zum Besseren bringen. Doch was 

wollen die seriösen Kandidaten?

FRANKREICH SUCHT SEINE ROLLE IN 

DER WELT

Präsident Sarkozy hatte die Verteidigung 

N
des AAA zur Chefsache erklärt und steht 

nun dementsprechend ohne Hosen da. 

Dabei hat auch seine Politik maßgeblich 

dazu beigetragen, dass die Schulden wei-

ter aufgebläht wurden. Sein Hauptkon-

kurrent, der Sozialist François Hollande, 

dem Kritiker vorwerfen, er sei ideenlos 

und nur Kandidat, weil Strauss-Kahn pas-

sen musste, hat bislang außer Kritik an 

Sarkozy keine Ansätze Lösungsansätze 

erkennen lassen. Das ist vielleicht auch 

die wirkliche Krise unseres wichtigsten 

Handelspartners. 

NUN MÜSSEN NEUE LÖSUNGSANSÄTZE 

HER

Die beiden politischen Lager haben keine 

Idee, wie sie die Zukunftsfähigkeit Frank-

reichs sichern wollen. Außer aufgeregter 

Schelte für die Rating-Agenturen ist daher 

nichts Substanzielles aus Paris zu hören. 

Doch gerade der Verlust des AAA-Ratings 

wäre für Frankreich die Chance, alte Zöpfe 

abzuschneiden und einen Neuanfang zu 

wagen. Bislang gibt es hierfür jedoch noch 

keine Anzeichen – leider.

Eine erfolgreiche Handelswoche wünscht 

Ihnen Ihr

Stefan Böhm (Dipl. Volkswirt)
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ie Talfahrt beim Gold 
könnte 2014 beendet sein 
– oder doch nicht? Die 

Analysten sind sich da uneins. So 
finden sich fünf Prognosen, die ei-
nen weiteren Rückgang um bis zu 18 
Prozent auf 1.000 bis 1.100 USD für 
wahrscheinlich halten, genauso aber 
auch sechs Vorhersagen, die Gold 
am Jahresende 2014 zwischen 1.300 
und 1.500 USD und damit deutlich 
im Plus sehen (siehe Graphik).

„Die Aussichten für Gold 
sind unsicher – die Glanz-
zeiten sind vorbei.“

Alles in allem sagen die Analysten 
im Schnitt einen moderaten Anstieg 
auf 1.250 USD voraus und somit ein 
kleines Plus von etwa 3 Prozent. An-
gesichts der Kursentwicklung, die 
der Goldmarkt in den vergangenen 
Jahren durchmachte, erscheint dies 
allerdings eher unwahrscheinlich, 
denn in den letzten Jahren gab es 
beim Gold immer wesentlich stärke-
re Schwankungen.

Nur ausgerechnet im Krisenjahr 
2008 gab es mit einem Anstieg von 
4,7 Prozent – bezogen auf die beiden 
Stichtage am Jahresende – ein Jahr 
mit nur geringen Kursveränderun-
gen. Doch wie gesagt bildete 2008 

eine Ausnahme und innerhalb dieses 
Jahres ging es sehr wohl auch sehr 
viel stärker zur Sache. Insgesamt 
machen die Prognosen den Eindruck, 
dass sich auch die Profis nicht sicher 
sind, wie es beim Gold weitergehen 
wird. Das ist kein Wunder, hat doch 

kaum einer den Kurssturz des Jahres 
2013 erwartet. Immerhin geht nur 
eine Minderheit der Analysten davon 
aus, dass die Notierungen 2014 wei-
ter nachgeben werden. Viele Exper-
ten setzen darauf, dass der niedrige-
re Preis wieder Goldkäufer anlockt.
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Gold: Analysten bleiben vorsichtig!
Geht es nach der Mehrzahl der Experten, dann wird sich der Gold-
preis in diesem Jahr unter dem Strich kaum bewegen.

D

Fazit
Auch ich sehe beim Gold eher 
Aufwärtspotenzial. Ob aber die 
massiven Mittelabflüsse aus 
den Gold-ETFs wirklich beendet 
sind, ist fraglich, denn mit 
Aktien lässt sich derzeit mehr 
verdienen als mit unverzinsli-
chen Edelmetallen. Gold bleibt 
daher auch 2014 riskant.
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Aktueller Kurs
1.231,44 USD

Unterstützungen
1.190, 1.070, 1.000, 900

Widerstände
1.290, 1.350, 1.420, 1.480

Abstand 200-Tage-linie
–102,22 USD

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig
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otgesagte leben länger. 
Auch am Devisenmarkt hat 
sich diese Weisheit in den 

letzten Jahren bewahrheitet, als sich 
der Euro allen Unkenrufen zum Trotz 
besser behauptete, als zu erwarten 
war. Statt eines Absturzes blieb der 
Außenwert des Euros gegenüber 
dem US-Dollar sehr fest – für viele 
in der Eurozone sogar zu fest. 2014 
könnte sich jedoch eine Trendwende 
anbahnen. So zumindest sagen es 
die Analysten voraus.

„Auch 2014 könnten die 
Analysten wieder deutlich 
daneben liegen!“

Die sehr große Mehrheit der Exper-
ten geht davon aus, dass der Dollar 
2014 aufwerten wird – im Schnitt 
sehen die Experten den Wechselkurs 
EUR/USD zum Jahresende bei 1,28 
USD. Die Extrempositionen gehen 
allerdings noch sehr viel weiter. Die 
größte Bewegung erwarten die Ana-
lysten der Deutschen Bank, die den 
Euro am Jahresende 2014 bei 1,15 
USD erwarten. Das entspricht einer 
Aufwertung des Dollars um etwa 15 
Prozent.

Zwar ist sich die Masse der Analys-
ten über die Richtung einig, aller-
dings gibt es eine prominente und 

gewichtige Ausnahme: Der US-
Branchenprimus Goldman Sachs 
erwartet keine Aufwertung des Dol-
lars, sondern eine leichte Abwertung 
bis auf 1,40 USD. 
Letztlich gibt es zwar viele Gründe 
für ein Comeback des Dollars, doch

 

die Masse der Analysten muss nicht 
automatisch richtig liegen. Im Ge-
genteil: In den letzten Jahren wie 
auch 2013 konnte man die Progno-
sen oftmals sogar als Kontraindika-
tor einsetzen. Das heißt: Es geschah 
genau das Gegenteil des Erwarteten.
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EUR/USD: Dollar vor dem Comeback?
Die Aufwertung des Euros ist bald vorbei – zumindest wenn man 
den Prognosen der Analysten für 2014 glaubt.

T

Aktueller Kurs
1,3597 USD

Unterstützungen
1,3500, 1,3300, 1,3100, 1,2770

Widerstände
1,3800, 1,4000, 1,4200, 1,4500

Abstand 200-Tage-linie
+0,0273 USD

Meine Einschätzung
kurzfristig          langfristig

Fazit
Ich gehe davon aus, dass sich 
EUR/USD trotz starker Schwan-
kungen 2014 stabil entwickeln 
wird, auch wenn die EZB noch 
mehr Liquidität in die Märkte 
pumpt. Denn: Die Konjunktur in 
der Eurozone besitzt positives 
Überraschungspotenzial, das 
den Euro unterstützen wird.
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