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Seit dem zweiten Amtsantritt von Donald Trump am 20. Januar 2025 haben Aktienmärkte eine Trendwende vollzogen. 

Am US-Aktienmarkt, über Jahre das Zugpferd globaler Aktienmärkte, sorgen negative Konjunkturüberraschungen und 

Trumps Zollpolitik für Ernüchterung bei Anlegern. Europas Aktienmärkte erleben ein beeindruckendes Comeback – 

ganz nach dem Motto: Totgesagte leben länger. Wir passen unsere Aktien-Portfolios den geänderten 

Rahmenbedingungen an. 
 

Wachstumssorgen durch Zollpolitik – Reduktion USA 

Donald Trump sorgt mit geopolitischem Chaos, steigen-

den Zöllen, Fiskalsparmaßnahmen und den Einwande-

rungsbeschränkungen für hohe Unsicherheit bei Investo-

ren. Zumindest vorübergehend sollte dies zu schwäche-

rem Wirtschaftswachstum in den USA führen. Die Inves-

torenstimmung ist deutlich eingebrochen und hat den 

aktuellen Marktrücksetzer verstärkt. Insbesondere die 

Magnificient 7, die in den vergangenen Jahren den globa-

len Aktienmarkt maßgeblich prägten, haben von ihren 

Höchstständen deutlich korrigiert. Mittelfristig sollten 

wachstumsfördernde Ziele (Stichwort Steuersenkungen 

und Deregulierung) der Trump-Administration unter-

stützen. Kurzfristig dürfte die Unsicherheit aber hoch 

bleiben und das US-Potenzial begrenzen. Dementspre-

chend reduzieren wir den US-Anteil in unseren Aktien-

portfolios. 

 

Fiskalpolitische Wende in Deutschland – Erhöhung Eu-

ropa  

Im Gegensatz zu den USA haben europäische Aktien ei-

nen starken Jahresauftakt hingelegt. Unterstützt durch 

die Investitionspläne der neuen deutschen Regierung, ei-

ner möglichen Waffenruhe in der Ukraine und nicht zu-

letzt aufgrund der günstigen Bewertungen im Vergleich 

zu US-Aktien setzten die Aktienmärkte in Europa, insbe-

sondere in Deutschland, zum Höhenflug an. Nach oben 

korrigierte Wirtschaftsprognosen und Gewinnschätzer 

sollten das positive Momentum auch weiterhin unter-

stützen. Vor diesem Hintergrund erhöhen wir unser 

Übergewicht für europäische Aktien. 

 

Wachstumsstimuli in China – Erhöhung Emerging Mar-

kets 

Ähnlich wie in Europa reagieren auch Schwellenländerre-

gierungen (vor allem China) mit konjunkturstützenden 

Maßnahmen auf die US-Zölle. In Kombination mit güns-

tigen Bewertungen von EM-Aktien und einem schwäche-

ren US-Dollar sollte dies Schwellenländeraktien unter-

stützen. Wir erhöhen unser Gewicht für Emerging Mar-

kets, bleiben aber weiterhin im Vergleich zum Weltakti-

enindex inkl. Schwellenländer untergewichtet.  

 

Umschichtung bei US Nebenwerten – Erhöhung Mid 

Caps 

Mid Caps repräsentieren den Sweet Spot zwischen an-

spruchsvoll bewerteten US Large Caps und US Small 

Caps, die den angesprochenen Konjunkturrisiken stärker 

ausgesetzt sind. Wir nehmen daher eine Umschichtung 

innerhalb des US Nebenwerte-Segments vor, indem wir 

Mid Caps zulasten Small Caps erhöhen. 

 

Politische Unsicherheiten begrenzen kurzfristiges Auf-

wärtspotenzial – Beibehaltung strategische Aktienquote 

In den letzten Wochen haben wir im Asset Management 

intensiv über eine antizyklische Erhöhung der Aktien-

quote diskutiert. Während einige technische Indikatoren 

eine gewisse negative Übertreibung signalisiert haben, 

beschränken ökonomische Faktoren in den USA und die 

Zollunsicherheit kurzfristiges Aufwärtspotenzial und 

sprechen gegen eine offensivere Portfolioausrichtung. 

An unserem Ausblick für das Jahr 2025 halten wir den-

noch fest. Wir erwarten ein weiteres positives Aktien-

jahr. Zwischenzeitliche Marktrücksetzer bleiben wahr-

scheinlich, bieten aber Chancen für Neuengagements 

oder den Ausbau bestehender Positionen. 
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Die BTV prüft ihr Informationsangebot sorgfältig. Dennoch bitten wir um Verständnis, dass wir diese Informationen 
ohne Gewähr für die Richtigkeit, Vollständigkeit und Aktualität zur Verfügung stellen. Bitte beachten Sie, dass Einschät-
zungen und Bewertungen die Meinung des jeweiligen Verfassers zum Zeitpunkt der Erstellung bzw. Ausarbeitung re-
flektieren und für die Richtigkeit und den Eintritt eines bestimmten Erfolges keine Gewähr übernommen wird. Durch 
neue Entwicklungen oder kurzfristige Änderungen können die Informationen bereits überholt sein. Der Verfasser behält 
sich einen Irrtum, insbesondere in Bezug auf Zahlenangaben, ausdrücklich vor. Bei diesen Informationen handelt es sich 
um keine individuelle Anlageempfehlung, kein Angebot zur Zeichnung bzw. zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstru-
menten. Wertentwicklungen der Vergangenheit bieten keine Gewähr für künftige Ereignisse oder Wertentwicklungen. 
Bei Prognosen und Schätzungen über die zukünftige Entwicklung handelt es sich lediglich um unverbindliche Werte. 
Von diesen kann nicht auf die tatsächliche künftige Wertentwicklung geschlossen werden, weil zukünftige Entwicklun-
gen des Kapitalmarktes nicht im Voraus zu bestimmen sind. Beachten Sie bitte, dass ein Investment in Finanzinstru-
mente mit Risiken, wie Kursschwankungen oder Vermögensverlusten, verbunden sein kann. Stand: 4. März 2025/15:00 
Uhr.  
 

https://www.btv.at/media/93654--346/Erläuterungen%20Finanzbegriffe_Website_Neu2.pdfhttps:/www.btv.at/media/93654--346/Erläuterungen%20Finanzbegriffe_Website_Neu2.pdf

