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Halbjahresausblick:

Dr. Bernhard Jiunemann
Finanzjournalist

Die Entwicklung der internationalen Bdrsen im ersten
Halbjahr 2026 ist bemerkenswert gut verlaufen. Naturlich
|6ste der Iran-Krieg im Februar mit der Blockade der Stra-
Be von Hormus, der Explosion der Olpreise und anziehen-
den Inflationsraten zunachst groBe Sorgen aus. Zeitweise
kam es zu heftigen Kursverlusten. Doch als aus dem hei-
Ben Krieg ein bruchiger Waffenstillstand wurde, beruhig-
te sich die Lage an den Borsen zusehends. Die Olpreise
kamen deutlich zurtick. Positiv wirkte das Thema Knstli-
che Intelligenz. Aktien mit KI-Hintergrund waren weiter
gefragt und zogen die Kurse hoch.

Am starksten profitierte davon die japanische Borse. Der
Nikkei 225 verbesserte sich im ersten Halbjahr um fast
40 Prozent. Dem Markt am Kabutocho kam zugute, dass
viele japanische Firmen ihre hohen Geldbestande fur
Aktienrtickkaufe nutzten. Auch Europa war Profiteur. Der
EURO STOXX 50 legte um 22,8 Prozent zu. Ihm half auch
der KI-Boom, der Schwergewichte wie ASML oder
Infineon nach oben trieb. AuBerdem galt Europa als
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\Welter so?

unterbewertet und lockte Investoren an, die Amerika fur
zu heiB empfanden. Mit einem Plus von zehn Prozent
hinkte der DAX hinterher. Das stagnierende Wachstum
in Deutschland forderte Tribut.

Amerika war zurlckhaltender. Der Dow Jones schaffte
zwar ein Plus von 18,9 Prozent, aber die Technologie-
bdrse Nasdaq mit dem Nasdag Composite brachte nur
6,4 Prozent auf die Waage. Ihr machten Gewinnmit-
nahmen zu schaffen, was angesichts der kraftigen
Kurssteigerungen zuvor kein schlechtes Zeichen sein
muss, sondern als zeitweilige Atempause gelten kénnte.

Die Beruhigung zeigte sich auch an der Entwicklung
des Goldpreises, der als Krisenindikator schlechthin gilt.
Als der Irankrieg in der Luft lag zog der Unzenpreis auf
fast 5.600 Dollar an. Ende Juni lag er wieder bei fast
4.000 Dollar. Viele Anlegende hatten umgeschichtet
und bessere Renditemdoglichkeiten gefunden.

Was bringt nun das zweite Halbjahr? Weiter so? Lassen
Sie uns die Risiken und Chancen unter die Lupe nehmen.
Die jungsten Inflationsdaten zeigen, dass der Iran-Konflikt
die Teuerung nicht weiter hochtreibt. Dies sollte die
Gefahr von massiven Zinserhohungen der Notenbanken
verringern. Der KI-Boom hat teilweise zu Uberbewertun-
gen gefuhrt, aber getrieben wird er von Investitionen von
Firmen, die ordentliche Gewinne erwirtschaften. Dies ist
der Unterschied zu dem oft zitierten Internetcrash Anfang
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der 2000er Jahre. Eine wie immer geartete Offnung der
StraBe von Hormus sollte positive Konjunkturimpulse fur
die Weltwirtschaft bringen.

Naturlich kann das vage Iran-USA-Abkommen jederzeit
wieder in einen heiBen Krieg mit Blockaden fur den
Schiffsverkehr umschlagen. Ein weiteres Risiko ist der
heiBgelaufene Markt fur Privatkredite in den USA. Wenn
dort Insolvenzen um sich greifen, wird es zu negativen
Reaktionen an den Borsen kommen. Als Risiko bleibt den
Méarkten natdrlich auch der irrlichtende US-Prasident
erhalten, der kurzlich Amerikas Anspruch auf Gronland
bekraftigte. Aber vielleicht wird Trump nach den Zwi-
schenwahlen im November zur lahmen Ente. Die kann
dann quaken, aber wenig bewirken.

Sie sollten sich erinnern, dass
Prognosen statistisch im Durchschnitt
zur Halfte richtiqg und zur Halfte
falsch sind.

Das alles spricht dafur, dass Anlegende gelassen auf das
zweite Halbjahr blicken kénnen. Dennoch missen sie
auch negative Szenarien im Blick behalten. Sie sollten sich
erinnern, dass Prognosen statistisch im Durchschnitt zur
Halfte richtig und zur Halfte falsch sind.

Fir ETF-Anlegende kann es vor diesem Hintergrund erst
einmal , weiter so” heien. Sie sind in der Regel lang-
fristig orientiert und haben sich breit aufgestellt. Sie
wissen, dass sich kurzfristige negative Reaktionen an
den Aktienmaérkten langfristig nivellieren. Bewahrt hat
sich dabei eine Kern- und Satellitenstrategie. Im Kern
liegen dabei die sicheren Anlagen, Anleihen und divi-
dendenstarke Fonds. Satelliten reprasentieren risiko-
reichere Varianten, die heftiger schwanken kénnen.
Natdrlich muss die Zusammensetzung immer wieder
Uberpruft werden. Zurzeit stellt sich die Frage weiter-
hin, ob Europa und Emerging Markets starker als die
USA gewichtet werden sollten.
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Disclaimer

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden nur zum Zwe-
cke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Infor-
mationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung
oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung
zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als
Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige Verpflich-

tung gedacht, noch ersetzen sie eine (Rechts- und/oder Steuer-) -IDeka
Beratung; auch die Ubersendung dieser stellt keine derartige
beschriebene Beratung dar. Die hier abgegebenen Einschdtzungen
wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen
(teilweise) aus von uns nicht Gberprifbaren, allgemein zugénglichen Deka Investment GmbH
Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtig- Lyoner StraBe 13

keit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der

rechtlichin Ausf(]hrung?en, ist ausgeschlossen%ie enthaltenen Mei- 60528 Frankfurt
nungsaussagen geben unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt

der Erstellung wieder. Die Einschatzung kann sich jederzeit ohne Postanschrift:

Ankindigung &ndern. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhan- Postfach 11 05 23

gige Beurteilung, eine eigene E|nschatz.L.mg und Entsche|dung vor- 60040 Frankfurt

nehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine

unabhangige Priifung vorzunehmen und/oder sich unabhéngig fach-

lich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hin- Telefon: (0 69) 71 47 - 652
blick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Beriicksichtigung Telefax: (0 69) 71 47 - 11 43
der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilan- - .

ziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise genannt sein, sind E-Mail: service@deka.de
diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer www.deka-etf.de
Kurse/Preise.
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