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Marktbericht IV. Quartal 2024 

 

 

INDICES 

  31.12.2023 31.12.2024  

     

Europa Dax 16.752 19.909 +18,8% 

 EuroStoxx 50 4.522 4.859 +7,5% 

        

USA Dow Jones 37.690 42.544 +12,9% 

 S&P 500 4.770 5.882 +23,3% 

 Nasdaq 100 16.826 21.012 +24,9% 

        

Asien Nikkei 225 33.464 39.895 +19,2% 

 Hang Seng 17.047 20.060 +17,7% 

 

 

Am 5. November wurde Donald Trump mit deutlicher Mehrheit zum neuen US-Präsidenten 

gewählt. 

 

Seitdem hat sich das Kursplus bei  

- amerikanischen und asiatischen Aktien,  

- im US-$  

- sowie in Kryptowährungen  

im Vergleich zu den ersten zehn Handelsmonaten des Jahres deutlich erhöht. 

 

Asiatische Aktien notieren insbesondere seit anfangs Dezember deutlich fester, nachdem 

Trump einen signifikant milder als erwarteten Ausblick auf neue Handelszölle für Waren aus 

China ankündigte. Für Waren aus China, die in die USA importiert werden, soll ein Strafzoll von 

„nur“ 10% anfallen – hingegen für Waren aus Mexiko oder Canada jeweils 25%. 

Ferner rudert der neue US-Handelsminister Lutnick unmittelbar zurück, indem er die Zölle auf 

chinesische Waren lediglich als Vorschlag bezeichnete. 

Spannend wird der 20. Januar, an dem Trump vereidigt wird. Hierzu hat er – einmal mehr 

formlos und ohne Protokoll – den chinesischen Präsidenten Xi Jinping eingeladen. Die Teil-

nahme war bis Fertigstellung dieses Marktberichts noch nicht bestätigt. 

Zusammenfassend stehen aber die Signale von Trump in Richtung China auf Deeskalation, 

was eine sehr gute Basis für amerikanisches und asiatisches Wachstum in den nächsten Jah-

ren bedeuten würde. 

 

Die Kapitalmärkte sehen China schon heute bonitätsmäßig auf Augenhöhe mit den USA. 

Mitte November begab China eine kleinere Anleihen-Emission in US-$ auf nahezu identischem 

Rendite-Level wie die USA. Die Zeichnung war 20-fach überzeichnet, was einmal mehr die 

grundsätzlich starke Position Chinas unterstreicht. Die Emission wurde von den Chinesen in 

Saudi Arabien – und nicht mehr in Hong Kong – plaziert. Europa spielt hier keine Rolle mehr. 

Für weitere Details haben wir Ihnen hierzu einen Artikel aus der Financial Times vom 15. No-

vember 2024 beigefügt. 
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Auch in seiner Haltung betreffend des Russland-Ukraine-Krieges scheint Trump zunehmend 

eine moderatere als befürchtete Position einzunehmen. Während seines Wahlkampfes fordert 

er den sofortigen Stop finanzieller und militärischer Unterstützung der Ukraine sowie ein abrup-

tes Kriegsende. Kurz vor Heiligabend sprach er sich nun für eine Fortführung der amerikani-

schen Unterstützung – verbunden mit deutlich höheren Militärausgaben der Nato-Staaten – 

und dem kurzfristigen Beginn von ukrainisch-russischen Verhandlungen aus. 

 

Dies ist sicherlich – insbesondere für die Ukraine als auch Europa – ein sehr positives Signal. Es 

verdeutlich aber die maximale Abhängigkeit in der sich Europa von Trump befindet. 

Entsprechend unterdurchschnittlich war auch die Wertentwicklung europäischer Aktien nach 

der Wahl Trumps: nur seitwärts. 

 

Verlierer nach der US-Wahl waren die Edelmetalle. Nach starken Gewinnen bis kurz vor der 

Wahl wurden dortige Gewinne realisiert um in US- und asiatische Aktien umzuschichten. 

 

 

 

 

OUTLOOK AKTIEN 

Bullish. 

Trump wird mit Steuersenkungen, Subventionen sowie Druck in Richtung der FED auf weitere 

und umfassende Zinssenkungen insbesondere die amerikanische Wirtschaft beflügeln. 

 

Wir können heute nur vermuten, wie seine Strategien und deren Umsetzungen letztlich sein 

werden. Ein Rückblick auf seine erste Amtszeit ist unseres Erachtens nur bedingt zielführend, 

da Trump hier noch markige Eckpfeiler und weltweit amerikanische Grundprinzipien vertrat – 

dies vermutlich geprägt von seiner Einschätzung, hiermit unmittelbar in 2020 erneut gewählt 

zu werden.  

Nun ist es 2025 und seine zweite und letzte Amtszeit startet vier Jahre später. Einerseits dürfte 

bei Trump ein Reifeprozeß – insbesondere durch die Gerichtsverfahren – eingesetzt haben. 

Andererseits dürfte es auch das Wissen um die letzte Amtszeit sein, was ihn besonnener und 

strategischer Agieren lassen könnte. Sollte dies der Fall sein, sehen wir allem voran China – 

und damit die gesamte asiatische Region – in seinem Fokus wirtschaftlicher Beziehungen. 

China böte die adäquate Größe, aufgrund der wirtschaftliche Vereinbarungen auch zu ei-

nem nennenswerten Erfolg für seine amerikanischen Wähler führen würden. Umgekehrt 

könnte dies der Grund für seine potentielle Abneigung hinsichtlich Europas sein. Zu kleinteilig 

und mit dem laufenden Rußland-Ukraine-Krieg unmittelbar vor der europäischen Haustür 

kann Trump mit Europa nur wenig gewinnen. 

Time will tell. 

 

Für amerikanische und leicht gedämpft asiatische Aktien – und ferner auch stärker abge-

schwächt für die meisten anderen Aktienmärkte rund um den Globus – gehen wir nun von 

einer längerfristigen Fortführung der laufenden Welle 3 aus. Dies bedeutet auch, daß wir grö-

ßere Rücksetzer, d.h. deutlich über 10%, für eher unwahrscheinlich halten. Viele Investoren 

sind vom Trump-Sieg überrascht und müssen ihre Portfolien mehr in Richtung US-Aktien aus-

richten. Entsprechend werden sie Rücksetzer immer wieder zum Nachkaufen nutzen (müs-

sen). Somit dürfte eine Welle 4 – zumindest zunächst – aufgeschoben werden und ggf. kom-

plett entfallen.  
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Zusammenfassend sehen wir die Kapitalmärkte in einer neuerlichen „Goldilocks“-Phase – ent-

sprechend eine nahezu perfekte Börsenphase – die durch  

- sinkende Inflation 

- rückläufige Zinsen 

und 

- erhöhte Produktivität, d.h. kein Druck von der Lohn- und Investitionskostenseite  

gekennzeichnet ist. 

 

Wir sind entsprechend weiterhin gemäß den jeweiligen Vorgaben der individuellen Mandate 

als auch im Alpine Fund in Aktien umfassend investiert – respektive sind im zügigen Aufbau 

der Aktienquoten bei neuen Mandaten.  

Grundsätzlich sind wir in USA-Nasdaq stark übergewichtet und favorisieren für die weiteren 

Aktienpositionen Asien und China vor Europa. 

 

 

 

 

OUTLOOK ANLEIHEN, INVESTMENT GRADE 

Die Zinssenkungsphase läuft auf beiden Seiten des Atlantiks, wobei jüngst seitens der FED eine 

Verlangsamung weiterer Senkungen signalisiert wurde. Wir glauben ausdrücklich nicht, dass 

die FED ihre Haltung gegen den neuen US-Präsidenten durchhalten können wird. 

Entsprechend erwarten wir weitere Zinssenkungen – auch in den USA – die auf beiden Seiten 

des Atlantiks weiterhin der Treibstoff für Kurssteigerungen der Anleihekurse bilden werden. 

Hier wird insbesondere die Restlaufzeit der einzelnen Anleihe interessant: Je länger die Rest-

laufzeit, um so größer ist nun das Potential für Kurssteigerungen.  

 

Entsprechend halten wir sowohl in individuellen Mandaten als auch im Alpine Fund Positionen 

in soliden Staatsanleihen mit Laufzeiten über 2050. 

 

 

 

 

OUTLOOK ROHSTOFFE, GOLD 

Gold gelang im letzten Quartal des Jahres 2024 zunächst noch ein starker Zuwachs mit einem 

neuen all-time-high bei 2.790 US-$/Unze. Unmittelbar nach der US-Wahl war dann die Luft zu-

nächst einmal raus und das Edelmetall verlor mehr als 10% auf unter 2.600 US-$/Unze, wo es 

nun leicht höher weiterhin notiert. 

Wir sind hier – weiterhin – unentschlossen und überlassen diesen Markt anderen Investoren. 

Wir sehen nach der US-Wahl sowie potentiellen weiteren Zinssenkungen in der Zukunft deutlich 

bessere Chancen in Aktien. 

 

Wir bleiben nicht investiert. 
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OUTLOOK – ROHSTOFFE, WASSER UND WASSERSTOFF 

Wasser wird zunehmend zu einem knappen Gut. In der laufenden Welle 3 ist nun Gleichschritt 

mit den US-Technologiewerten zu erkennen. Wir haben unsere kleine Position unverändert ge-

halten. 

Wir sehen im Wasserstoff als Antrieb für PKW auf mittleren und längeren Distanzen sowie für 

LKW, Busse auf alle Distanzen eine ernsthafte Alternative zum Elektroantrieb. Es ist zunehmend 

eine schwache Nachfrage bei voll-elektrischen Fahrzeuge zu verzeichnen. Hybride Antriebs-

konzepte aus Treibstoff und Elektro werden derzeit reinen Elektrofahrzeugen bevorzugt. Jüngst 

haben erste Automobil-Hersteller mit der aktiven Vermarktung von Wasserstoff PkW wieder be-

gonnen… Wasserstoff-Aktien sind eine hochvolatile Beimischung, die etwaig auch noch für 

eine gewisse Zeit ein Schattendasein haben könnte – dennoch halten wir auch diese Kleinst-

position unverändert, da hier ein kurzfristiges Anspringen jederzeit möglich ist. 

 

 

 

 

EUR-USD  

Das starke Interesse an US-Aktien wird auch die Nachfrage nach US-$ aufrecht erhalten, so 

daß wir zunächst von einem weiterhin sehr starken US-$ in Richtung Parität ausgehen. Insbe-

sondere der Durchbruch der 1,0448 US-$/€ nach untern war ein sehr deutliches Signal, dass 

die Parität eher kurzfristig getestet werden wird. Hiernach ist auch eine weitere Bewegung 

unter 0,96 in Richtung des all-time-highs gegen den Euro bei 0,84 US-$/€ sehr gut möglich. Der 

Grundsatz „starke Wirtschaft hat eine starke Währung“ war und ist selten so passend wie 

heute.  

 

Entsprechend haben wir unsere US-$-Positionen weiterhin nicht abgesichert. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Disclaimer und Risikohinweise 
Diese Unterlage ist kein Angebotsprospekt und stellt kein Angebot zum Erwerb von Wertpapieren jeglicher Art dar. Sie dient ausschließlich der Information. Diese Unterlage 

ist persönlich und darf nur von derjenigen Person verwendet werden, der wir die Unterlage ausgehändigt und/oder zugesandt haben. Sie darf ohne unsere ausdrückliche 

Genehmigung weder vervielfältigt noch direkt oder indirekt verteilt oder einer anderen Person zugängig gemacht werden. Die in dieser Unterlage enthaltenen Informatio-

nen, Meinungen und Einschätzungen geben den Stand zum Zeitpunkt der Publikation wieder. Die in dieser Unterlage enthaltenen Informationen und Meinungen stammen 

aus von uns als zuverlässig erachteten Quellen. Dennoch garantieren wir weder deren Richtigkeit noch deren Vollständigkeit. Die in dieser Unterlage enthaltenen Informa-

tionen, Meinungen und Einschätzungen stellen keine rechtliche und/oder steuerliche Empfehlung allgemeiner oder spezifischer Natur dar. Bevor auf der Grundlage dieser 

Unterlage eine Anlageentscheidung getroffen wird, empfehlen wir einen eigenen unabhängigen steuerlichen und/oder juristischen Berater zu konsultieren. Die Informatio-

nen in dieser Unterlage können Aussagen über künftige Entwicklungen enthalten. Aufgrund ihrer Art beinhalten solche Aussagen allgemeine und spezifische Risiken und 

Ungewißheiten. Es besteht die Gefahr, dass Vorhersagen, Prognosen, Projektionen und Ergebnisse, die in zukunftsgerichteten Aussagen beschrieben oder impliziert sind, 

nicht eintreffen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Hinweis auf und bietet keinerlei Garantie für künftige Wertentwicklungen. Es wird weder eine ausdrückliche 

noch eine stillschweigende Haftung oder Garantie bezüglich der künftigen Wertentwicklung übernommen. Investitionen sind mit Risiken verbunden, wozu auch der Verlust 

des eingesetzten Kapitals gehört. 




