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Greiffbar — Investments zum Anfassen

Welche Themen waren diese Woche am Finanzmarkt relevant?

% Anklage
* Pladoyer
*  Urteil

Anklage

Die vergangene Woche gleicht einem Gerichtsdrama, das nicht zuletzt vom Obersten Gericht der USA inspiriert ist.
Aber wer steht eigentlich diese Woche vor Gericht? Die Wirtschaft steht vor Gericht. Angeklagt: Protektionismus,
Z6lle, Ubertreibungen am Kreditmarkt, Private Equity Exzesse und kiinstliche Intelligenz mit GréRenwahn. Der
Staatsanwalt tragt viele Namen. Inflationszahlen aus den USA, die hartnackiger bleiben als gehofft. Teilweise
Bewertungshochs, die wirken, als hatten sie von Vorsicht noch nie gehort. Aber auch die Politik steht vor Gericht.
Angeklagt: Das Mullah-Regime im Iran, der selbsternannte Friedensnobelpreistrager in den USA und das lahmende
EU-Parlament. Die Klager: Das iranische Volk, die Verblindeten der USA und die hilfesuchenden Ukrainer. Und
dazwischen die Borse auf der Suche nach der Richtung. DAX, Dow und Co. verharren auf der Stelle und warten auf das
Urteil der Anleger, die sind aber derzeit noch mit der Beweisaufnahme beschéftigt. Wie zum Beispiel mit dem
Kursverfall von First Solar. Im Saal ist es unruhig. Die Geschworenen sind nervos. Fiir das Geschaftsjahr 2025 meldete
der US-Solarmodulhersteller steigende Umsétze, ein hoheres Ergebnis und solide operative Zahlen. Doch im
Gerichtssaal der Kapitalmarkte zahlt nicht allein das Alibi der Vergangenheit, sondern vor allem der Ausblick. Und
genau hier geriet First Solar ins Visier der Jury. Der Ausblick fiir 2026 wurde deutlich schwacher formuliert als
erwartet, die Anleger pladieren auf Totschlag und liquidieren die Aktie. Doch horen wir erst das Pladoyer der Woche:

Pladoyer

Dann tritt er ans Rednerpult. Donald Trump, groBBe Biihne, grolRe Worte, grolle Versprechen. Die Rede zur Lage der
Nation als ultimative Lobhudelei seiner iberragenden Prozessfiihrung. Amerika stark. Industrie zurlick. Z6lle gerecht.
Wachstum unausweichlich. Es ist ein Pladoyer mit Pathos. Ein Antrag auf Freispruch fir die eigene Wirtschaftspolitik.
Der Prasident argumentiert mit Arbeitsplatzen, mit Starke, mit Souveranitat. Und irgendwo zwischen Applaus und
Augenrollen versuchte der Gerichtssaal sich an Standing Ovations und demonstrativem Sitzenbleiben. Wie stark
jedoch Worte sein kdnnen, zeigte der Kronzeuge Nvidia diese Woche. Die jlingsten Quartalszahlen untermauerten
erneut die dominante Rolle im KI-Okosystem. Umsatz und Gewinn lagen deutlich iber den Erwartungen, getragen
vom anhaltend massiven Bedarf an Rechenleistung fiir generative Kl, Cloud-Infrastruktur und Hyperscaler-
Investitionen. In der Beweisaufnahme liest sich das wie ein entlastendes Dokument: Nachfrage intakt, Auftragsbiicher
voll, technologische Fiihrungsposition unangefochten. Aber auch Kronzeugen stehen unter Beobachtung. Jede
Guidance, jede Margenprognose, jedes Wort zum Kl-Capex der GroRkunden wird seziert wie ein Beweismittel. Die
Aktie bleibt nahe ihrer Hochststande. Das allein ist bereits ein Urteil. Der Markt spricht Nvidia weiterhin frei,
allerdings unter Bewadhrung. Kommen wir zum Urteil:

Urteil

Und dann sprach das hochste Gericht. Der Supreme Court urteilt zu den Z6éllen. Plotzlich ist es nicht mehr nur
Rhetorik, sondern Recht. Die Markte reagieren unmittelbar. Der Dollar zuckt. Anleiherenditen bewegen sich. Kurse
passen sich an, aber nur in Nuancen. Das Urteil ist kein Drama. Es ist nlichtern. Aber es verandert die
Beweisaufnahme. Zolle sind nicht nur politische Kampfrhetorik, sie sind juristisch tGberprifbar. Das gefallt nicht jedem
im Saal. Und wahrend die Richter ihre Entscheidung begriinden, fallt draulSen das eigentliche Verdikt. Die Borse steigt
hier, fallt dort, ignoriert manches und Ubertreibt anderes. Teilweise neue Hochs. Teilweise tiefe Krater bei einzelnen
KI-Verlierern und Private-Equity-Buden. Kein eindeutiger Freispruch, der Anleger hoffnungsfroh stimmt, aber auch
kein Schuldspruch, der ein Borsenbeben einleitet. Am Ende steht eher ein salomonisches Urteil: Trump bekommt
Applaus, aber keinen Blankoscheck, Nvidia wird gefeiert, aber nicht grenzenlos und First Solar wird abgestraft, aber
nicht abgeschrieben. Nur die Mullahs warten noch auf ein Urteil. Der Richter hebt den Hammer. Kurze Stille. Schlag.
Die Sitzung ist geschlossen. |hr Volker Schilling



