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Emerging Markets legten im zweiten Quartal 2026 kräftig zu. Sie übertrafen den MSCI World
deutlich und erzielten ihre beste absolute Quartalsperformance seit 2009. Haupttreiber für
den Wertzuwachs waren Kursgewinne bei taiwanesischen und koreanischen Speicherchip-
und Halbleiterherstellern, die von der KI-getriebenen Nachfrage profitierten. Die
geopolitischen Spannungen wurden durch das fragile Abkommen zwischen den USA und
dem Iran entschärft.

Die Anlagegruppe PRISMA ESG Global Emerging Markets Equities erzielte im zweiten Quartal
2026 eine Performance von 28.94% und übertraf damit den MSCI Emerging Markets TR Net,
der mit +24.53% aus dem Handel ging, um 441 BP.

Brasilien, China, Polen, Griechenland und Taiwan blieben die wichtigsten Märkte im Portfolio.

In Taiwan leisteten sowohl die Übergewichtung des Landes als auch die Titelselektion einen
positiven Beitrag, insbesondere dank Taiwan Union Technology und Unimicron Technology.
Die Übergewichtung Chinas wirkte sich zwar nachteilig aus, wurde jedoch durch die
erfolgreiche Titelauswahl – vor allem Montage Technology und Wus Printed Circuit – mehr
als kompensiert. In Brasilien belastete die Länderallokation die Performance, während die
Titelselektion insbesondere dank der Nichtberücksichtigung von Petrobras und Smartfit
Escola ein Plus beisteuerte. In Polen schmälerten sowohl die Länderallokation als auch die
Titelselektion das Ergebnis.

Ausserhalb der Kernmärkte erwiesen sich die Positionen in Indien und Südkorea
insbesondere dank SK Hynix und Samsung Electronics als besonders stark. Demgegenüber
sorgte die Titelauswahl in Südafrika und der Türkei für ein Minus. Auch die vergleichsweise
hohe Liquiditätsquote wirkte sich im freundlichen Marktumfeld negativ aus.

Trotz wiederholter Verstösse hält der Waffenstillstand zwischen den USA und dem Iran
bislang an, und der Schiffsverkehr durch die Strasse von Hormus nimmt wieder zu. Bis zur
vollständigen Normalisierung wird es aber voraussichtlich noch dauern. Gleichzeitig dürfte
der Wiederaufbau der Lagerbestände die Energienachfrage stützen. Sollten die Vereinigten
Arabischen Emirate aus der OPEC austreten und die Sanktionen gegen den Iran gelockert
werden, könnte das Ölangebot langfristig steigen.

Viele Schwellenländer gingen mit hohen Leitzinsen, soliden Leistungsbilanzen und einer
geringen Abhängigkeit von ausländischem Kapital in diesen Schock. Der Anstieg der Ölpreise
verzögerte die erwarteten Zinssenkungen und führte in einzelnen Ländern sogar zu
weiteren Zinserhöhungen. Ein stabiler Waffenstillstand dürfte den Inflationsdruck zwar
mindern, die Geldpolitik der Schwellenländer wird jedoch weiterhin stark vom Kurs der
US-Notenbank abhängen.

Wir sind nach wie vor überzeugt, dass KI als struktureller Wachstumstreiber wirkt. Die
Unternehmen, allen voran die amerikanischen Tech-Giganten, dürften mindestens bis 2027
weiter massiv in das Thema investieren. Ein erheblicher Teil dieser Erwartungen ist jedoch
bereits in den Bewertungen enthalten, und in einzelnen Marktsegmenten zeigen sich
zunehmend spekulative Tendenzen. Der Konjunkturzyklus könnte die Gewinnentwicklung
noch bis 2028 unterstützen, die Risiken haben jedoch zugenommen.

In China bleibt das makroökonomische Umfeld verhalten, trotzdem hat die Regierung noch
kein umfassendes Konjunkturprogramm beschlossen. Solange die Exportwirtschaft die
Schwäche des Immobiliensektors kompensiert, ist weiterhin nur mit gezielten Massnahmen
zu rechnen. Die verbesserten Handelsbeziehungen zu den USA sowie die
Technologieführerschaft und die dominante Stellung Chinas bei erneuerbaren Energien
dürften den Aktienmarkt unterstützen.

Die erratische Wirtschaftspolitik der USA und die hohen Zwillingsdefizite dürften den
US-Dollar mittelfristig schwächen.

Die Bewertungen der Schwellenländer erscheinen inzwischen leicht überhöht, vor allem
aufgrund der im Zuge der KI-Euphorie nach oben revidierten Gewinnerwartungen.
Ausserhalb Südkoreas und Taiwans haben sich die Gewinnrevisionen hingegen kaum
verändert. Kursgewinne konzentrieren sich damit auf wenige Marktsegmente.

Kurzfristig bleibt die Lage im Nahen Osten der grösste Risikofaktor. Daneben stehen die
weitere Entwicklung der KI-Nachfrage, die US-Politik, die Beziehungen zwischen China und
den USA sowie der Krieg in der Ukraine im Fokus.
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Grösste Positionen

Taiwan Semiconductor 9.8%
Samsung Electronics Co Ltd 9.3%
SK Hynix Inc 9.3%
Tencent Holdings Ltd 4.4%
Hon Hai Precision Industry Co Ltd 2.7%
United States Treasury Bill 2.1%
Contemporary Amperex Technology 2.1%
Montage Technology Co Ltd 2.0%
Unimicron Technology Corp 1.9%
ASE Technology Holding Co Ltd 1.8%
Übrige 54.6%
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Aufteilung nach Sektoren

Technologie 45.5%
Industrieunternehmen 13.5%
Finanz-Dienstleistungen 13.4%
Nicht-Basiskonsumgüter 12.4%
Telekommunikation 4.4%
Grundstoffe 4.4%
Gesundheitswesen 2.3%
Versorger 1.0%
Übrige 3.0%

Geographische Aufteilung

Taiwan 23.4%
China 22.7%
Südkorea 21.7%
Indien 7.8%
Brasilien 5.0%
Polen 2.8%
TurkeiTürkei 2.6%
Kasachstan 2.4%
Griechenland 2.3%
Übrige 6.2%
Cash 3.0%
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Aufteilung nach Währungen

TWD 23.4%
KRW 21.8%
HKD 10.8%
INR 6.7%
EUR 3.4%
BRL 2.8%
PLN 2.8%
ZAR 1.7%
CLP 1.2%
Übrige 25.5%
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