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In der vergangenen Woche verzeichneten die glo-

balen Aktienmärkte gemischte Ergebnisse, was die 

anhaltende makroökonomische Unsicherheit und 

geopolitische Risiken widerspiegelt. Der MSCI 

World AC Index legte dank der Stärke in Europa und 

den USA zu, während Japan deutlich hinter dem all-

gemeinen positiven Trend zurückblieb. Die Schwel-

lenländer verzeichneten moderate Zuwächse und 

behielten trotz der jüngsten Volatilität eine konstruk-

tive Stimmung bei. 

 

In den USA legten die Aktien leicht zu, gestützt 

durch Inflationsdaten, die weitgehend den Erwar-

tungen entsprachen, und robuste Konsumausga-

ben, obwohl die Sorgen über einen Regierungsstill-

stand und hohe Bewertungen anhielten. Die euro-

päischen Märkte entwickelten sich überdurch-

schnittlich gut, gestützt durch eine Seitwärtsbewe-

gung der Inflationsdaten.  

Die Branchenentwicklung innerhalb des MSCI 

World Index zeigten eine Rotation hin zu defensiven 

Aktien und wachstumsorientierten Branchen. Der 

Gesundheitssektor führte mit einem robusten An-

stieg die Liste an, gefolgt vom Versorgungssektor. 

Der Gesundheitssektor, der zunächst durch Zollbe-

denken unter Druck geraten war, erholte sich dank 

Ausnahmeregelungen für die Produktion in den 

USA und strategischer Vereinbarungen wie dem 

Trump-Pfizer-Deal deutlich. Darüber hinaus trugen 

große Pharmaunternehmen wie Eli Lilly, Merck und 

Bristol Myers zur starken Wertentwicklung des Sek-

tors bei, da sie von günstigen Preisentwicklungen 

und positiven Ergebnissen klinischer Studien profi-

tierten. Auch der Rohstoffsektor verzeichnete im 

Wochenverlauf solide Gewinne.  

Der Informationstechnologiesektor setzte seine 

Aufwärtsdynamik fort und stieg im Wochenverlauf 

um beeindruckende 9,7 % gegenüber dem Vormo-

nat. Dies ist vor allem auf den Optimismus der An-

leger hinsichtlich der Fortschritte in den Bereichen 

künstliche Intelligenz (KI) und digitale Infrastruktur 

zurückzuführen. Die Sektoren Industrie und Finan-

zen verzeichneten stetige Gewinne, unterstützt 

durch starke Daten aus dem verarbeitenden Ge-

werbe und stabile Zinserwartungen. Im Gegensatz 

dazu blieben die Sektoren Energie und Telekommu-

nikation hinter den Erwartungen zurück, da die Öl-

preise aufgrund von Spekulationen über eine er-

höhte Produktion der OPEC+ nachgaben.  

Auf Unternehmensseite zeigt Nike (Sportbeklei-

dung) Anzeichen einer Erholung, da sich das Unter-

nehmen wieder auf seine Kernsportarten wie Lau-

fen und Basketball konzentriert, was nach einer 

Schwächephase zu einer Stabilisierung der Perfor-

mance beigetragen hat. UCB (Pharmazeutika) 

weckte das Interesse der Anleger nach positiven 

Neuigkeiten aus seiner Neurologie-Pipeline, was 

das Vertrauen in die langfristigen Aussichten 

stärkte. Im Technologiesektor legte CoreWeave 

nach dem Abschluss eines Großauftrags mit Meta 
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zur Lieferung von Rechenleistung zu, was die wach-

sende Nachfrage nach KI-Infrastruktur unter-

streicht. Electronic Arts (Videospiele) legte eben-

falls zu, nachdem Berichte über eine mögliche 

bahnbrechende Übernahme bekannt wurden, die 

zu den größten Private-Equity-Transaktionen aller 

Zeiten zählen könnte. 

Anleihen: Stabilität und Widerstandsfä-

higkeit 

Das dritte Quartal 2025 ist zu Ende gegangen, und 

der Rentenmarkt spiegelt ein komplexes Zusam-

menspiel verschiedener Faktoren wider, darunter 

wirtschaftliche Widerstandsfähigkeit, zollbezogene 

Herausforderungen und sich wandelnde geldpoliti-

sche Erwartungen. Die Renditen von US-Staatsan-

leihen sind gesunken, wobei die 10-jährige Rendite 

auf 4,1 % gefallen ist. Dies entspricht einem Rück-

gang von 13 Basispunkten (BP) seit Anfang Sep-

tember, der auf schwächere Wirtschaftsindikatoren 

zurückzuführen ist. Nach einer Zinssenkung der Fe-

deral Reserve um 25 Basispunkte im September 

geht der Markt von einer weiteren Senkung um 50 

Basispunkte aus. Wir bleiben jedoch vorsichtiger 

und erwarten aufgrund eines voraussichtlich mode-

raten Anstiegs der Inflation in den USA keine weite-

ren Zinssenkungen im Jahr 2025. Zu den jüngsten 

Entwicklungen zählt die Schließung der US-Bun-

desbehörden, die zweite während der Amtszeit von 

Donald Trump. Die letzte fand 2018 während seiner 

ersten Amtszeit statt.  

In der Eurozone stieg die Inflation von 2,0 % im Au-

gust auf 2,2 % im September, was auf steigende 

Energiepreise und eine anhaltende Inflation bei Le-

bensmitteln und Dienstleistungen zurückzuführen 

ist. Unsere Ökonomen gehen jedoch davon aus, 

dass sich die Inflation in der Eurozone im Jahr 2025 

bei etwa 2 % stabilisieren wird, unterstützt durch ein 

langsameres Lohnwachstum und eine Stabilisie-

rung der Energiepreise. Die Europäische Zentral-

bank (EZB) behält ihren aktuellen geldpolitischen 

Kurs bei. Bemerkenswert ist, dass die Inflationsda-

ten keinen Einfluss auf die Rendite 10-jähriger Bun-

desanleihen hatten, die stabil bei rund 2,70 % blieb. 

Auf dem Markt für Unternehmensanleihen zeigten 

sich sowohl die Risikoaufschläge (Spreads) für eu-

ropäische als auch für US-amerikanische Invest-

ment-Grade-Anleihen weiterhin widerstandsfähig. 

Die Spreads für europäische Investment-Grade-An-

leihen haben sich seit Anfang September verringert 

und liegen nun bei 79 Basispunkten gegenüber der 

Bundesanleihe, während sich die Spreads für US-

amerikanische Investment-Grade-Anleihen gegen-

über US-Staatsanleihen auf 74 Basispunkte verrin-

gert haben. Beide Märkte notieren derzeit deutlich 

unter ihren historischen Durchschnittswerten, wobei 

die Spreads auf einem der niedrigsten Stände seit 

der globalen Finanzkrise liegen. 

Hochverzinsliche Anleihen profitierten ebenfalls von 

dem relativ stabilen Marktumfeld und zogen Anleger 

mit ihren attraktiven Renditen an. In Europa haben 

sich die Spreads für Hochzinsanleihen seit Anfang 

September auf 265 Basispunkte verengt, während 

die Spreads für US-Hochzinsanleihen stabil bei 

rund 270 Basispunkten geblieben sind. Wie ihre In-

vestment-Grade-Pendants liegen sowohl die euro-

päischen als auch die US-amerikanischen Spreads 

für Hochzinsanleihen nahe oder unter ihren nied-

rigsten Niveaus seit der GFC. Die Verengung der 

Spreads für US-amerikanische und europäische In-

vestment-Grade-Anleihen wird durch eine Kombi-

nation aus akkommodierender Geldpolitik, starken 

Fundamentaldaten und robuster Anlegernachfrage 

unterstützt. 

Obwohl die Gesamtrenditen von Unternehmensan-

leihen weiterhin attraktiv sind, ist aufgrund der an-

haltenden Unsicherheit hinsichtlich der wirtschaftli-

chen Auswirkungen von Zöllen und Handelsspan-

nungen Vorsicht geboten. Daher bevorzugen wir 

hochwertige Unternehmensanleihen und verbriefte 

Anleihen, von denen wir in dem von geringem 

Wachstum, Unsicherheit und Volatilität geprägten 



 

 3 

1eine Marke der ABN AMRO Bank N.V. Frankfurt Branch, Mainzer Landstraße 1, 60329 Frankfurt am Main 
Wochenkommentar | 6. Oktober 2025 

Umfeld in Europa eine stärkere Performance erwar-

ten. 

Redaktionsschluss: donnerstags, 15:00 Uhr 

Bethmann Bank1 
Frankfurt am Main, 6. Oktober 2025 



 

 4 

1eine Marke der ABN AMRO Bank N.V. Frankfurt Branch, Mainzer Landstraße 1, 60329 Frankfurt am Main 
Wochenkommentar | 6. Oktober 2025 

 Haftungsausschluss 

Diese Ausarbeitung der ABN AMRO Bank N.V. Frankfurt Branch (nachfolgend „Bethmann Bank“) dient ausschließlich der 

Information. Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Beratung oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf 

irgendeiner Finanzanlage noch eine offizielle Bestätigung einer Transaktion dar. Der Kunde, an den sich diese Ausarbei-

tung richtet, ist Kunde im Sinne des § 67 Abs.1 WpHG. Diese Ausarbeitung ist keine Finanzanalyse und unterliegt daher 

weder den gesetzlichen Anforderungen zur Gewährleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen noch dem 

Verbot des Handelns vor der Veröffentlichung von Finanzanalysen. In der Vergangenheit erzielte Performance ist kein 

Indikator für zukünftige Entwicklungen. Maßgeblich für die Abwägung von Chancen und Risiken und eine Entscheidung 

über ein Investment sind allein der jeweilige Verkaufsprospekt und die Berichte des Emittenten, die Ihnen bei der Beth-

mann Bank, Mainzer Landstraße 1, 60329 Frankfurt am Main, zur Verfügung gestellt werden können. Auch wenn die hierin 

gegebenen Informationen aus Quellen stammen, die wir für verlässlich halten, übernimmt die Bethmann Bank keine Ge-

währ für die Richtigkeit, Aktualität und/oder Vollständigkeit der Informationen und Schlussfolgerungen dieser Ausarbei-

tung. Da solche Informationen naturgemäß ständigen Veränderungen unterliegen, können durch die Bethmann Bank je-

derzeit und ohne vorherige Ankündigung Änderungen vorgenommen werden. Zur Mitteilung einer solchen Änderung ist 

die Bethmann Bank nicht verpflichtet. Rechtliche und steuerliche Aussagen sind nicht als Zusicherung für den Eintritt einer 

bestimmten rechtlichen oder steuerlichen Folge zu verstehen. Insbesondere die steuerliche Behandlung ist abhängig von 

den persönlichen Verhältnissen des Kunden und kann künftigen Änderungen unterworfen sein, die auch rückwirkend gel-

ten können. Anleger sollten sich vor dem Erwerb eines in dieser Ausarbeitung genannten Finanzinstruments eine Beratung 

zur Kapitalanlage sowie zu ihrer steuerlichen und rechtlichen Situation einholen, um die individuelle Eignung des zu er-

werbenden Finanzinstruments (insbesondere in Bezug auf die Risikohaltigkeit) zu prüfen. Diese Ausarbeitung darf weder 

fotokopiert noch in anderer Art und Weise ohne die vorherige Zustimmung der Bethmann Bank vervielfältigt werden. Die 

Informationen in dieser Ausarbeitung richten sich ausschließlich an Anleger in Deutschland, die nicht US-Personen sind 

bzw. keinen Wohnsitz in den USA haben. 

[DAX ist eingetragenes Warenzeichen der Deutsche Börse AG, Dow Jones, Nikkei und Stoxx sind eingetragene  

Warenzeichen von Dow Jones]. 
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