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CONCLUSIO 
Der Börsenblick von Kornelius Purps, Kapitalmarktstratege 

 

 

2025 – Der große Jahresrückblick 

Zollfrei einkaufen – dazu bestieg man früher einen 
Butterdampfer und ließ sich auf der Ostsee durch 
internationale Gewässer schippern. Heute ist das 
zollfreie Einkaufen innerhalb Europas eine Wissen-
schaft für sich – es sei denn, man schippert bis nach 
Helgoland. Ein zoll-
freier Jahresrück-
blick kann in der Re-
gel problemlos ge-
schrieben werden, 
nicht jedoch im je-
weils ersten Jahr ei-
ner Trump-Präsidentschaft, wie es auch 2025 der 
Fall war. Lassen Sie es uns trotzdem versuchen und 
in der letzten CONCLUSIO in diesem Jahr auf einige 
der bedeutendsten Geschichten des Jahres 2025 
zurückblicken – und das garantiert duty-free. 

Januar: Deepseek schockt die KI-Welt. Die Künstli-
che Intelligenz und die dahinterstehenden Modelle 
wurden bis Anfang des Jahres klar von den Verei-
nigten Staaten dominiert. Doch plötzlich taucht ein 
chinesisches Modell auf, das nicht nur leistungsfä-
higer als die bislang bekannten Modelle sei, son-
dern auch zu einem Bruchteil der Kosten entwickelt 
und trainiert werden könne. In einer Art Schockre-
aktion verbucht die Aktie des Chipdesigners NVIDIA 
den stärksten Kursverlust dieses Jahres. 

Deepseek schickt NVIDIA-Aktie auf Talfahrt 

 
Quelle: Bloomberg, antea 

Februar: J.D. Vance schockt Europa. In einem fast 
schon skurril anmutenden Auftritt auf der Münch-
ner Sicherheitskonferenz wirft der amerikanische 
Vizepräsident den Europäern vor, sich nicht ausrei-
chend auf die Bedrohungen durch Russland vorzu-
bereiten. Die Kurse von Verteidigungs- und Rüs-
tungstiteln schießen daraufhin durch die Decke. So 

verbucht die Aktie 
von Rheinmetall mit 
14 Prozent den 
stärksten Tagesan-
stieg seit Olaf Scholz‘ 
„Zeitenwende“-Rede 
drei Jahre zuvor. 

März: Mit „Sondervermögen“ raus aus der Krise. 
Kurz nach der Bundestagswahl schlägt die desig-
nierte neue Koalitionsregierung vor, mit giganti-
schen neuen Schuldentöpfen die Militärausgaben 
zu schultern und den Investitionsstau aufzulösen. 
Kritiker halten die Schuldenpläne für „unverant-
wortungslos“. Die Rendite für 10-jährige Bundesan-
leihen steigt binnen Stunden von 2,50 auf 2,80 Pro-
zent – der stärkste Tagesanstieg seit 35 Jahren. 

April: Trump bricht mit Powell. Der US-Präsident 
verzweifelt an seinem Notenbankchef, weigert sich 
dieser doch beharrlich, die Leitzinsen zu senken. 
Donald Trump betitelt Jerome Powell, den er wäh-
rend seiner ersten Amtszeit selbst ernannt hatte, 
mit „Mr. Too Late“ und droht ihm mit dem Raus-
wurf. An den Finanzmärkten fürchtet man um die 
Unabhängigkeit der amerikanischen Zentralbank. 
Der US-Dollar erleidet einen Schwächeanfall und 
der EUR-USD-Wechselkurs steigt erstmals seit fast 
vier Jahren wieder auf über 1,15. 

Mai: Moody’s bricht mit den USA. Die Bonitäts-
wächter streichen den USA das „Aaa“-Rating, nach-
dem nicht nur die Schulden, sondern auch die Zins-
lasten scheinbar unaufhaltsam ansteigen. Für ei-
nen Moment schrecken die internationalen Anle-
ger auf. Die Rendite für 30-jährige US-Staatsan-
leihen steigt auf 5,15 Prozent – das höchste Niveau 
des Jahres. 
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NVIDIA-Aktie, Tage mit den stärksten Kursverlusten 
2025
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Juni: Angriffe auf Iran. Israel startet weitreichende 
Luft- und Raketenangriffe auf Ziele in Iran. Wenige 
Tage später ziehen die USA mit eigenen Angriffen 
auf iranische Atomanlagen nach, bevor unter inter-
nationalem Druck eine brüchige Waffenruhe ver-
einbart wird. Im Zuge der Kampfhandlungen steigt 
der Ölpreis (Brent) auf mehr als 80 US-Dollar pro 
Fass, mit Abstand das teuerste Niveau für den wei-
teren Jahresverlauf. 

Juli: Trump unterzeichnet One Big Beautiful Bill. 
Am Nationalfeiertag signiert Donald Trump ein Ge-
setzespaket, in dem er nahezu alle steuer- und fis-
kalpolitischen Ideen für seine zweite Amtszeit zu-
sammengefasst hat. Genau in dieser Zeit erreicht 
der Fear & Greed-Index, ein häufig zitiertes Maß für 
die Stimmung an den amerikanischen Aktienmärk-
ten, mit 78 Punkten den höchsten Stand des Jahres. 

August: Industriepolitik Made by Trump. Der ame-
rikanische Staat steigt mit rund zehn Milliarden US-
Dollar beim Technologieunternehmen Intel ein. Of-
fizielles Ziel ist die „Unterstützung des weiteren 
Ausbaus der amerikanischen Technologieführer-
schaft“. Die Intel-Aktie, von Anlegern lange Zeit 
verschmäht wie ranzige Butter, springt in die Höhe 
und kann ihren Kurs verdoppeln. 

September: Drohnenalarm. Wiederholt dringen 
unbemannte Flugobjekte mutmaßlich russischer 
Herkunft in den westeuropäischen Luftraum ein. 
Die zunehmende militärische Gefährdungslage ist 
ein Grund für den epischen Anstieg des Goldpreises 
um rund eintausend US-Dollar während dieser Zeit. 

Goldpreis mit Herbstexplosion 

 
Quelle: Bloomberg, antea 

Oktober: Kreisgeschäfte bremsen KI-Hype. Anfang 
des Monats verkünden der Chipentwickler AMD 
und die ChatGPT-Mutter OpenAI eine Partner-
schaft. Es ist der Auftakt einer beispiellosen Serie 
von Geschäftsvereinbarungen der bedeutendsten 
Unternehmen im KI-Business untereinander. Kriti-
ker meinen, eine Art Kreislaufmodell mit Finanzie-
rungsprogrammen zu erkennen und ziehen Paralle-
len zu Auswüchsen während der Dotcom-Phase. 
Seither haben Anleger einen deutlich kritischeren 
Blick auf die Bilanzen der KI-Unternehmen. 

November: Trumps 28-Punkte-Plan. Mit einem Ka-
talog an Maßnahmen verleiht der US-Präsident den 
Friedensbemühungen im Russland-Ukraine-Kon-
flikt eine neue Dynamik. An der Börse geraten Ver-
teidigungswerte unter Abgabedruck. Die Aktien 
von Hensoldt und Renk notieren zeitweise mehr als 
vierzig Prozent unter ihren Hochs vom Oktober. 

Dezember: Die Fed kauft wieder Staatspapiere. 
Am heutigen Freitag startet die amerikanische No-
tenbank ein Programm, in dessen Rahmen sie 
Staatsanleihen mit kurzer Laufzeit (T-Bills) im Um-
fang von vierzig Milliarden US-Dollar pro Monat er-
werben wird. Was sich anhört wie die Neuauflage 
eines „Quantitative Easing“-Programms, dient viel-
mehr dem Management der Bankreserven und da-
mit der Stabilisierung der Geldmarktsätze im ame-
rikanischen Finanzsystem. Begleitet von einer wei-
teren Leitzinssenkung fallen die Dreimonats-Zinsen 
in Richtung 3,50 Prozent, das niedrigste Niveau seit 
über drei Jahren. 

Conclusio: Das Jahr 2025 hatte an den Finanzmärk-
ten weit mehr zu bieten als, um das leidige Z-Wort 
zu umgehen, Sonderabgaben im grenzüberschrei-
tenden Güterverkehr. Trotz teils heftiger Kursaus-
schläge in beide Richtungen fällt das Anlegerfazit 
positiv aus. Nach Stand der Dinge werden die maß-
geblichen Aktienindizes, vor allem aber die Edelme-
tallpreise, das Jahr mit zweistelligen Zuwächsen be-
enden. Billiger geworden ist im Jahresverlauf das 
Päckchen Butter – aber Butter gehört ja bei die Fi-
sche und für gewöhnlich nicht ins Depot. 

Verfasser: purps@antea-ag.de
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