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CONCLUSIO

Der Borsenblick von Kornelius Purps, Kapitalmarktstratege

Halbzeitbilanz: SOX liegt klar in Flihrung

Endzeitstimmung beim DFB, Halbzeitanalyse an
den Markten. Sowohl die Verantwortlichen beim
DFB als auch die Anleger an den Markten stellen
sich zur Jahresmitte die Frage: Wer oder was sollte
rausgeschmissen werden und wer oder was kénnte
ein vielverspre-

Fir 32 der 48 WM-Teilnehmerldander fiihrt der In-
dexanbieter MSCI entsprechende Lander-Indizes.
Nur ein Dutzend dieser Indizes schaffte es, sowohl
vor als auch nach der Trinkpause eine positive Per-
formance zu erzielen. Weltmeisterlich prasentierte
sich vor allem der Markt Stidkoreas, angefiihrt von
zwei Schwergewichten aus der Halbleiter-Indust-

rie. Halbleiter-Werte

chender Nachfolger
im Depot werden?
Das erste Halbjahr
gestaltete sich aus
Anlegersicht — wie

Halbleiter-Aktien waren die grofen Gewinner des ersten
Halbjahres. Die zweite Halbzeit ist noch jung, aber an den
Madrkten zeichnen sich bereits deutliche Verschiebungen ab.

stitzen auch den Ak-
tienmarkt in den
Niederlanden, wah-
rend der Index Tune-
siens vor allem von

sagt man so schon —

anspruchsvoll. Innerhalb und zwischen den Anlage-
klassen wechselten die Performance-Anfiihrer hdu-
figer als bei Osterreich gegen Algerien (3:3). Nach-
folgend ein Zwischenfazit und ein vorsichtiger Blick
nach vorn.

Das erste Halbjahr war vor allem durch die Auswir-
kungen des Iran-Konflikts gekennzeichnet. Ende
Februar begannen die Kdmpfe, Ende Marz markier-
ten viele Aktienindizes ihr zwischenzeitliches Tief.
Man kdnnte also das erste Halbjahr noch einmal in
zwei Halften unterteilen. Dem neuesten Trend fol-
gend flige ich also zwischen dem ersten und dem
zweiten Quartal eine Trinkpause (,Hydration
Break”) ein.

Sudkorea stiehlt den anderen Markten die Show
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Performance im 1. Quartal 2026
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einem Telekommu-
nikations-Anbieter und einem Flaschenproduzen-
ten dominiert wurde. Die MSCl-Indizes fiir Deutsch-
land und die USA verbuchten beide im ersten Quar-
tal Verluste und erst im zweiten Quartal Gewinne.

Die Halbleiter-Industrie war im ersten Halbjahr die
Branche mit den starksten Kurszuwachsen. Der Phi-
ladelphia Semiconductor Index (SOX) konnte sich
im ersten Halbjahr verdoppeln. Verlief das erste
Quartal noch recht gemachlich, verbuchte der SOX
ab Ende Marz mit einem Plus von 88 Prozent das
beste Quartal seiner mehr als dreifigjghrigen Ge-
schichte. Diese Performance wurde durch eine
hohe Volatilitat ,,erkauft”. Aktuell notiert der SOX
bereits wieder 15 Prozent unter seinem Hochst-
stand.

In 1H26 galt: ,, Tech” ist nicht gleich , Tech”

Halbleiter- und Magnificent-7-Index seit Jan-2026
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Aber , Tech”ist nicht gleich ,, Tech”. Im ersten Halb-
jahr wurde innerhalb des Segments der Technolo-
gie-Aktien stark differenziert. So stehen beispiels-
weise die Papiere der Magnificent-7 als Gruppe be-
trachtet heute nahezu genau dort, wo sie auch das
Jahr begonnen hatten.

Vier der Mag-7-Unternehmen betreiben riesige
Cloud-Infrastrukturen und werden als ,Hypersca-
ler” bezeichnet: Amazon, Alphabet, Meta und
Microsoft. Auch Oracle gehoért zu dieser Gruppe.
Lange Zeit galten die Hyperscaler als die grolRen Ge-
winner der KI-Revolution. Das wurde und wird mitt-
lerweile immer starker hinterfragt. Grund sind die
Investitionsaufwendungen im dreistelligen Milliar-
denbereich, verbunden mit der Frage, ob sich diese
Investitionen jemals rentieren werden. Ein Index,
der die Aktien dieser flinf Hyperscaler zusammen-
fasst, stand zur Jahresmitte mit mehr als sechs Pro-
zent im Minus. Noch schwerer hatten es die Soft-
ware-Unternehmen, deren Aktien das erste Halb-
jahr mit einem Minus von 14 Prozent beendeten.

Die Halbzeitansprache scheint aber gesessen zu ha-
ben: An den ersten beiden Handelstagen des zwei-
ten Halbjahres wurde das Performance-Bild auf
den Kopf gestellt: Die zuvor so starken Halbleiter-
Werte starteten mit einem zweistelligen Minus in
die zweite Halbzeit, die Kurse der zuvor eher zwei-
kampfschwachen anderen Tech-Sektoren konnten
hingegen zulegen. Mdglicherweise zeichnet sich
hier eine erneute Rotation innerhalb der Technolo-
gie-Segments ab.

Tech-Indizes: Rotation im zweiten Halbjahr?
Performance verschiedener US-Tech-Indizes
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Die Edelmetalle starteten fulminant mit kraftigen
Kursaufschlagen ins Jahr, konnten ihre friihe Fiih-
rung aber nicht in die Pause retten. Zur Halbzeit lie-
gen die Edelmetallkurse deutlich zuriick. Gestie-
gene (Real-)Renditen im US-Anleihemarkt und ein
festerer US-Dollar haben eine Kurserholung bislang
verhindert. Aber auch hier zeichnet sich zu Beginn
der zweiten Halbzeit eine Trendwende ab. Ein
Grund fiir den splirbaren Kursanstieg zu Beginn des
zweiten Halbjahres war die Einschdtzung des neuen
Vorsitzenden der US-Notenbank, Kevin Warsh, wo-
nach die Inflationsrisiken infolge des Olpreisriick-
gangs abgenommen hatten.

Edelmetalle mit Blitzstart in die zweite Halfte

Veranderung der Edelmetallpreise
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Conclusio: Das erste Halbjahr an den Finanzmark-
ten war in jedem Fall aufregender als die Darbie-
tungen der deutschen Elf in den USA. Anleger mit
einem breit diversifizierten Portfolio konnten wie-
derholt verfolgen, wie die Kursschwache einer An-
lageklasse durch die Kursstarke einer anderen aus-
geglichen wurde. Zu Beginn des zweiten Halbjahrs
zeichnet sich erneut eine Kehrtwende ab: Der DAX
klettert urplotzlich auf ein neues Hoch, innerhalb
des Technologiesektors werden Verlierer zu Gewin-
nern und Gewinner zu Verlierern und die Preise fir
Edelmetalle zeigen Zeichen einer Erholung. Natuir-
lich ist das nur eine Momentaufnahme nach zwei-
einhalb Handelstagen im zweiten Halbjahr. Sollte
aber Donald Trump nicht gleich wieder platzver-
weisverdachtig dazwischen gratschen, erscheinen
die Chancen fiir eine Fortsetzung der jiingsten Ten-
denzen gar nicht so schlecht.
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