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Der Dezember verzeichnete in der Vergangenheit 

immer gute Monate für die Aktienmärkte, doch es 

bleibt abzuwarten, ob sich dieses Muster auch 2025 

wiederholen wird. 

 

Derzeit verläuft der Dezember relativ ruhig. Letzte 

Woche begann inoffiziell die Weihnachtssaison in 

den USA. Die Finanzmärkte blieben vorsichtig, da 

einige makroökonomische Indikatoren auf eine 

mögliche Schwäche der Konsumausgaben hindeu-

teten. In den fünf Tagen zwischen Thanksgiving am 

vergangenen Donnerstag und dem Cyber Monday 

haben sich die Verbraucher jedoch gut behauptet, 

und die Konsumausgaben fielen deutlich besser 

aus als erwartet.  

Die Ausgaben in den Geschäften zeigten im Ver-

gleich zum Vorjahr ein Wachstum, doch das 

Wachstum der Online-Ausgaben steigt weiterhin 

schneller. Insgesamt ist es ein solider Start in die 

Weihnachtssaison, was ein positives Zeichen für 

den Einzelhandel ist.  

Airbus sah sich in der vergangenen Woche mit 

mehreren Problemen konfrontiert. Zunächst kün-

digte das Unternehmen einen groß angelegten 

Rückruf an, nachdem eine mögliche Beeinträchti-

gung der Flugsteuerung durch kosmische Strahlung 

festgestellt worden war. Dieser Softwarefehler 

konnte relativ schnell behoben werden, doch ver-

zeichnete er störende Auswirkungen. Nur kurz nach 

dem Rückruf gab das Unternehmen ein Qualitäts-

problem mit sogenannten Rumpfplatten bekannt. 

Die Auswirkungen waren vor allem bei Flugzeugen 

zu spüren, die sich derzeit in Produktion befinden. 

Infolgedessen erwarten wir,  dass in diesem Jahr 

etwas weniger Flugzeuge ausgeliefert werden als 

ursprünglich geplant, halten jedoch an unseren Fi-

nanzzielen für dieses Jahr fest.  

Die Nachrichtenlage bei Boeing war positiver. Auf 

einer Konferenz äußerte sich der CFO von Boeing 

positiv über die Aussichten für das nächste Jahr. 

Das Unternehmen erwartet für 2026 einen Anstieg 

der Auslieferungen der Modelle 737 und 787, Ver-

besserungen im Verteidigungs- und Raumfahrtbe-

reich sowie eine Rückkehr zu einem positiven freien 

Cashflow. Diese Nachrichten wurden von den Anle-

gern positiv aufgenommen.  

In Europa legte der Bekleidungsriese Inditex diese 

Woche starke Finanzergebnisse vor. Das Umsatz-

wachstum beschleunigte sich im dritten Quartal, 

und auch die Margen waren solide.  

Das Cybersicherheitsunternehmen CrowdStrike 

konnte für das dritte Quartal starke Zahlen vorlegen, 

bei einem starken Wachstum der wiederkehrenden 

Umsätze und sehr gesunden Margen. Der Ausblick 

für das nächste Quartal konnte die Anleger jedoch 

nicht wirklich positiv überraschen.  
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Marvell Technologies lieferte Ergebnisse und eine 

kurzfristige Prognose, die den Erwartungen ent-

sprachen oder diese sogar leicht übertrafen. Die 

Kommentare zur Wachstumsprognose für das Re-

chenzentrumsgeschäft für die nächsten Jahre wa-

ren doch eine positive Überraschung. Dies war das 

Kernelement der Ergebnisse, das die Aufmerksam-

keit der Anleger auf sich zog und den Aktienkurs auf 

ein höheres Niveau trieb.  

Anleihen: Werden die Zentralbanken die 

Renditen nach unten drücken? 

Ein Anstieg der japanischen Renditen trieb diese 

Woche nach einem langen Wochenende mit 

Thanksgiving und Black Friday auch die Renditen in 

Europa und den USA nach oben. Im Laufe der Wo-

che richteten die Anleger ihr Augenmerk wieder ver-

stärkt auf die US-Notenbank. Es wird nun allgemein 

erwartet, dass die US-Notenbank nächste Woche 

die Zinsen senken wird, obwohl trotz der Beendi-

gung des Regierungsstillstands noch keine aktuel-

len Daten zu Inflation und Arbeitslosigkeit vorliegen.  

US-Präsident Donald Trump hat erklärt, dass er 

sich bereits für einen Nachfolger des derzeitigen 

Fed-Vorsitzenden Jerome Powell entschieden hat, 

dessen Amtszeit im Mai 2026 endet. Obwohl dies 

nicht offiziell verkündet wurde, könnte es Kevin 

Hassett sein, Vorsitzender des National Economic 

Council und eine Schlüsselfigur in der ersten 

Trump-Regierung. Kevin Hassett hat sich zurück-

haltend hinsichtlich zukünftiger Einflussnahme auf 

den Aufgabenbereich der Fed geäußert, doch gilt er 

weithin als loyal gegenüber Trump und als Befür-

worter aggressiver Zinssenkungen. 

In letzter Zeit hat Trump die Forderungen nach einer 

weiteren Zinssenkung durch die Fed wiederholt, 

möglicherweise weil die Inflation für die US-Wähler 

nach wie vor ein sehr wichtiges Thema ist und in 

zwölf Monaten Zwischenwahlen anstehen. Den-

noch sollten sich Anleger auf eine deutliche Locke-

rung der Geldpolitik durch die Fed im nächsten Jahr 

einstellen, da im Januar ein neuer Fed-Vorsitzender 

sein Amt antritt und es zu einer Rotation hin zu 

neuen stimmberechtigten Mitgliedern kommt, die 

eine lockere Geldpolitik befürworten. Hinzu kommt 

die Möglichkeit weiterer Steuersenkungen oder 

staatlicher Bargeldauszahlungen im nächsten Jahr, 

da die Zwischenwahlen im November näher rücken.  

Zwar können die Zentralbanken die kurzfristigen 

Renditen weiter senken, doch dürften Bedenken 

hinsichtlich der Unabhängigkeit der Fed, der Trag-

fähigkeit der Staatsverschuldung und der längerfris-

tigen Inflationsrisiken die langfristigen Renditen wei-

terhin nach oben treiben. Obwohl die Europäische 

Zentralbank (EZB) derzeit sehr zufrieden damit ist, 

die Zinsen bei 2 % zu belassen, könnten aggressive 

Zinssenkungen in den USA die EZB in Zukunft dazu 

zwingen, erneut Zinssenkungen in Betracht zu zie-

hen. Auch in Europa werden die Regierungen im 

nächsten Jahr mehr Schulden aufnehmen, um die 

gestiegenen Ausgaben zu finanzieren. Unterdes-

sen hat die EZB den Händlern empfohlen, zum Jah-

resende wachsam zu sein, da ein großer Teil der 

niederländischen Pensionsfonds auf ein neues Sys-

tem umstellt, das es ihnen erlaubt, einen Teil ihrer 

Allokationen in sehr langfristige Staatsanleihen zu 

verkaufen. 

Eine pauschale Verkürzung der Duration kann in ei-

nem solchen Umfeld kontraproduktiv sein, da einige 

Segmente weiterhin eine gute Performance erzielen 

können. (Die Duration ist ein Maß für die Sensitivität 

einer Anleihe gegenüber Zinsänderungen.) Eine 

umsichtige Zinskurvenpolitik könnte erfolgreicher 

sein.  

Redaktionsschluss: donnerstags, 15:00 Uhr 
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 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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