Aktien
US Tech-Unternehmen trotzen dem Trend

In den ndachsten beiden Wochen beginnt die heiBe Phase der
amerikanischen Berichtssaison, insbesondere der groBen Tech-
Unternehmen. Sie erlebten zuletzt ein Comeback nach einem
insgesamt schwachen ersten Halbjahr. Anleger hoffen auf eine
Antwort zur Kernfrage: War der jlingste Kursanstieg mehr als nur
eine Hoffnung?

v/ Zolistreit hilt an

US-Bilanzsaison getribt

v Erwartungen gesenkt
Ausnahme: Tech-Aktien

v Outperformance
US-Tech-Werte stark

Die Zollstreitigkeiten sind an den Borsen das beherrschende Thema.
Nicht nur bei der Kursentwicklung, sondern auch bei den
Analystenerwartungen fir die begonnene Bilanzsaison in Europa und
den USA. Dort wurden im Vorfeld der Berichtssaison die Erwartungen
flachendeckend nach unten revidiert, da Analysten negative Preiseffekte
befurchten. Auffallig ist jedoch, dass die Gewinnerwartungen der grof3en
Technologieunternehmen davon kaum betroffen sind. Im Gegenteil: Sie
wurden zuletzt sogar leicht angehoben. Ganz anders das Bild bei
Nebenwerten, deren Prognosen zum Teil deutlich nach unten korrigiert
wurden. Diese Diskrepanz dirfte in den kommenden Wochen zur
Bewahrungsprobe werden: Welche Unternehmen schaffen es,
gestiegene Einkaufspreise, Lieferengpasse und neue Handelsbarrieren
abzufedern? Wer verliert Margen, wer halt die Preismacht?

Tech-Unternehmen bleiben bestimmend

In friiheren Jahren genligte oft eine pauschale Empfehlung fir die
Magnificent 7, also die groRten US-Tech-Aktien. Doch inzwischen
schaut der Markt genauer hin: Obwohl der Nasdaq 100 seit Beginn des
Jahres einen Zuwachs von rund acht Prozent verzeichnet, bleiben
mehrere Titel aus der Gruppe der Magnificent 7 hinter dieser
Entwicklung zurtick. Durch ihre starke Gewichtung in den Indizes wie
dem Standard und Poors 500 oder dem Nasdaq beeinflussen sie mit
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Laut dem Finanzdatenspezialist FactSet konnten die Gewinne der
Unternehmen im S&P 500 im zweiten Quartal um rund finf Prozent
gegenuber dem Vorjahr gestiegen sein — das schwachste
Ergebniswachstum seit dem vierten Quartal 2023. Die Analysten blicken
also besonders zuriickhaltend auf die Berichtssaison. Interessant ist
dies vor allem deshalb, weil das durchschnittliche jahrliche
Gewinnwachstum zuletzt bei rund zehn Prozent lag — vorausgesetzt, die
Wirtschaft lauft stabil. Die aktuelle GDP-Now-Prognose (Prognose zur
wirtschaftlichen Entwicklung der USA) der Atlanta Fed fiir das zweite
Quartal signalisiert ein BIP-Wachstum von etwa 2,4 Prozent, was
grundsatzlich fur eine robuste Entwicklung spricht.

Besonders abgestuft: Energie- und Rohstoffunternehmen

Angesichts drohender neuer Zolle durfte der Margendruck anhalten und
sich im zweiten Halbjahr weiter verscharfen. Energie- und
Rohstoffunternehmen erscheinen interessant, da ihre
Gewinnerwartungen besonders stark reduziert wurden. Auf der anderen
Seite muss der Technologiesektor erneut liefern und dirfte sich wieder
als Ziinglein an der Waage fiir die US-Borsen erweisen.

Aufgrund der insgesamt niedrigen Erwartungen konnte die
Berichtssaison durchaus positiv Uberraschen. Doch die Borse blickt
bekanntlich in die Zukunft. Entscheidend wird sein, wie weit sich die
Unternehmen mit Ausblicken fir das zweite Halbjahr aus dem Fenster
lehnen. Denn Margen zu verteidigen ist das eine — kiinftiges Wachstum
glaubhaft zu skizzieren: Das wird zum eigentlichen Prifstein.
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