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Wichtige Trends, die Vermögenswerte 
stützen
Trotz eines weiterhin angespannten geopolitischen Klimas 
sowie zahlreicher Präsidentschafts- und Parlamentswahlen 
in mehr als 70 Ländern, bei denen 2024 mehr Wähler denn 
je an die Wahlurnen gerufen wurden, blieben die 
Finanzmärkte stabil. Ein moderates weltweites 
Wirtschaftswachstum, der Rückgang der Inflation auf die 
Zielmarken der Zentralbanken und sinkende Leitzinsen 
sorgten für ein „Goldilocks-Szenario“ – ein balanciertes 
makroökonomisches Umfeld, in dem Unternehmens-
gewinne, Einkommen und Vermögenswerte stabil wachsen 
konnten. 

Herausforderungen für 2025
Was sollten Anleger im kommenden Jahr beachten? Die 
Refinanzierung rekordhoher Staatsschulden wird 
angesichts der steigenden Zinsbelastung für die nationalen 
Haushalte zur Herausforderung. Dieser Faktor könnte die 
Renditen länger laufender Anleihen belasten und deren 
Wertentwicklung selbst bei sinkenden Leitzinsen bremsen. 

Zweitens könnte die teure Bewertung von US Large Caps 
mit einem KGV von fast 22 nach der beeindruckenden 
Performance der US-Technologieriesen, auch bekannt als 
„Magnificent 7“, die Wertentwicklung der Aktienmärkte 
dämpfen, wenn sich die Gewinndynamik verlangsamt. 
Auch US-Unternehmensanleihen sind im historischen 
Vergleich teuer, da diese derzeit Rekordtiefstände bei den 
Credit Spreads gegenüber Staatsanleihen aufweisen.

Letztlich wird die globale Liquidität eine entscheidende 
Rolle bei der Entwicklung von Finanzanlagen im Jahr 2025 
einnehmen, angeführt von den Maßnahmen der 
Zentralbanken. Niedrigere Zinsen werden zu einer 
Erhöhung der Liquidität und der Kreditnachfrage beitragen. 
Ein wesentlicher Faktor wird jedoch die Umwandlung der 
hohen privaten Ersparnisse in wirtschaftlich produktivere 
Vermögenswerte sein, insbesondere in China und Europa.

Trends in 2025
Aus unserer Sicht sollten Anleger 2025 einigen wichtigen 
Trends besondere Aufmerksamkeit schenken:
 Niedrigere Zinsen : Eine Umkehr der zahlreichen 

starken Leitzinserhöhungen im Zeitraum 2022-2023 wird 
fremdfinanzierte Anlageklassen wie Immobilien, 
Infrastruktur und Private Equity stützen. Zyklische Werte 
dürften von höheren Investitionen profitieren.
 Modernisierung der Energieinfrastruktur : Die 

Energiewende und Investitionen im Zusammenhang mit 
künstlicher Intelligenz (KI) treiben weltweit die 
Modernisierung und den Aufbau der Stromerzeugungs- und 
Übertragungskapazitäten voran.
 Diversifizierung und weniger Fokus auf US-Titel:  

Historisch gesehen machen US-Large-Caps einen hohen 
Anteil am globalen Aktienmarkt aus. Darüber hinaus ist 
zunehmend eine parallele Entwicklung der Aktien- und 
Rentenmärkte zu beobachten. Die Portfolios der Anleger 
müssen stärker nach Anlageklassen und geografischen 
Regionen diversifiziert werden. 
 Investitionswelle in KI-Technologien: Hyperscaler 

investieren inmitten eines „KI-Goldrauschs“ massiv in 
Rechenzentren. Wir konzentrieren uns auf Unternehmen, 
die von dieser kurzfristigen Investitionswelle profitieren 
können sowie auf Non-Tech-Sektoren, die durch den 
Einsatz von KI-Modellen heute profitabler werden können.
 Gesund bis ins hohe Alter: Bahnbrechende Fortschritte 

bei neuen Behandlungsmethoden altersbedingter 
Erkrankungen, verbesserte Diagnoseverfahren und ein 
längeres Arbeitsleben bieten neue Investitionsmöglichkeiten.

2024: „Die Flut hebt alle Boote“
Werden Anleger auch weiterhin von den „guten Zeiten“ 
profitieren?
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1
Auf der Welle der 
geldpolitischen 
Lockerungen reiten
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HAUPTRISIKEN

 Eine zunehmende Globalisierung, eskalierende 
Handelskriege und der zunehmende Protektionismus 
könnten das Wirtschaftswachstum dämpfen und 
gleichzeitig den Inflationsdruck erhöhen.

 Die Inflation könnte erneut ansteigen und die 
Zentralbanken zwingen, den Prozess der geldpolitischen 
Lockerung zu verlangsamen oder im ungünstigsten Fall den 
Kurs umzukehren, indem sie die Zinssätze erneut anheben.

 Sollte unser Basisszenario einer „weichen Landung“ nicht 
eintreten, könnten sich risikoreiche Anlagen wie Aktien und 
Unternehmensanleihen trotz geldpolitischer Unterstützung 
unterdurchschnittlich entwickeln.

Derzeit liegen die Leitzinsen in den USA und Europa nahe der 
Höchststände der letzten 15-20 Jahre. Aufgrund dieser 

historisch hohen Zinsen sank die Inflation auf oder nahe der 
Zielrate von 2 %, die von den großen Zentralbanken angestrebt 
wird. Das Wirtschaftswachstum in Europa und China ist schwach, 
und auch in den USA zeichnet sich eine Abkühlung ab. Die 
Zentralbanken sind daher dazu übergegangen, den Arbeitsmarkt 
und das Wachstum zu stützen, indem sie die Leitzinsen gesenkt 
haben. Wir erwarten, dass dieser koordinierte Zinssenkungszyklus 
der Zentralbanken mindestens bis in die zweite Jahreshälfte 2025 
andauern wird. 

Die langfristigen Zinsen (Anleiherenditen) sind schon seit April in 
Erwartung einer sinkenden Inflation und kurzfristiger Zinssätze 
gefallen. Damit werden die Weltwirtschaft (die in den letzten 
Jahren stärker auf langfristige Zinssätze reagiert hat), aber auch 
Unternehmen bereits erheblich gestützt, und somit auch die 
Aktienmärkte.

UNSERE EMPFEHLUNGEN

Ein Assetklassen 
übergreifendes Thema, 
welches den Schwerpunkt auf 
Aktien, Anleihen, Rohstoffe, 
Immobilien und Private Assets 
legt. Attraktive Möglichkeiten 
in folgenden Bereichen:

 Umschichtung von 
Barbeständen auf andere 
Vermögenswerte einschließlich 
Anleihen, um sich das aktuelle 
Zinsniveau längerfristig zu 
sichern

 Bankaktien und andere 
Profiteure einer steileren 
Zinsstrukturkurve im Finanz-
sektor

 Industriesektoren, da die 
industriellen Aktivitäten sich 
bei niedrigerem Zinsniveau 
erholen werden

 Mid & Small Caps, um im 
Falle eines Szenarios zu 
profitieren, in dem Zinsen 
gesenkt werden und eine 
Rezession ausbleibt

 Gold, da es von sinkenden 
Zentralbankzinsen profitieren 
wird

 Kreditfinanzierte 
Anlageklassen dank sinkender 
Zinsen: Immobilien, Private 
Equity, Infrastruktur/
Versorgungsunternehmen, 
umweltfreundliche Energie
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2 
Infrastruktur: Die 
neue industrielle 
Revolution
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HAUPTRISIKEN

 Die neue US-Regierung könnte die 
Ausgaben für Infrastrukturprojekte und/
oder die Energiewende zurückfahren.

 Hohe Haushaltsdefizite und 
Staatsschulden könnten Investitionen in die 
Infrastruktur bremsen.

 Konkurrenzdruck durch Niedrigpreis-
Produkte aus China in einigen Segmenten  
(z. B. Solarenergie, Batterien).

 Sensibilität gegenüber einem erneuten 
Inflationsanstieg und Zinserhöhungen.

Physische und digitale Infrastruktur sind unerlässlich, um 
Menschen zu vernetzen und sie mit Gütern, Informationen 

und Ressourcen zu versorgen. Straßen, Internet, Energie- und 
Wasserversorgung ermöglichen Menschen Zugang zu 
Lebensgrundlagen, nicht nur zu Konsumgütern. Die Investitionen 
in Infrastruktur müssen auch vor dem Hintergrund klimatischer 
Veränderungen und neuer Technologien beschleunigt werden, um 
den Bedürfnissen weiterhin gerecht zu werden. Staatliche 
Förderung in Form des Inflation Reduction Act und des Chips Act 
in den USA, und des REPowerEU-Plans in Europa setzt starke 
Anreize, um diese notwendigen Investitionen anzukurbeln.

Dieses Thema beleuchtet das breite Nachfragewachstum, 
hervorgerufen durch neue Technologien wie Künstliche Intelligenz, 
5G-Mobilfunk und erneuerbare Energien sowie einer rasant 
wachsenden Mittelschicht in Schwellenländern wie Indien.

UNSERE EMPFEHLUNGEN

Ein Thema, das sich auf Aktien, 
Rohstoffe, Immobilien und private 
Vermögenswerte stützt:

 Alternative/indirekte Investitionen in 
KI, einschließlich Immobilien für 
Rechenzentren und in den wachsenden 
Strombedarf durch intelligente Netze, 
Energieeffizienz

 Verkehrsinfrastruktur in den USA und 
der EU

 US-Energieinfrastruktur für 
Flüssigerdgas (LNG)

 Frischwasseraufbereitung und 
-verteilung

 Sicherheitsinfrastruktur für 
Netzwerke zur Abwehr von 
Cyberbedrohungen

 Atomenergie

 Industriemetalle, z. B. Kupfer für die 
Modernisierung der Elektrizitäts-
infrastruktur

 Baustoffbranche z. B. Zement und 
Beton

.
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3 
Diversifikation: Bringt viel 
und kostet wenig
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HAUPTRISIKEN

 Der aktuelle Hype um KI-
gestützte Anwendungen ist länger 
anhaltend an und verhilft US-Large-
Cap-Technologieunternehmen und somit 
dem US-Aktienmarkt zu einer deutlich 
höheren Outperformance. Es fördert 
eine stärkere Konzentration im globalen 
Aktienmarkt.

Aufgrund der beindruckenden Performance der US- 
Technologieriesen in den letzten acht Jahren stammen derzeit 

neun von zehn der höchstgewichteten Unternehmen unter den 1.410 
Titeln im MSCI World Index aus dem US-Technologiesektor. Sie machen 
23 % des Index aus! Mit anderen Worten: Investitionen in globale 
Aktien sind heute stark von einzelnen Branchen in einzelnen Ländern 
abhängig.

Darüber hinaus diversifizieren Anleihen ein Portfolio, das auch Aktien 
enthält, nicht mehr ausreichend, insbesondere wenn die Inflation über 
der Zielmarke der Zentralbanken liegt. Seit Mitte 2021 korrelieren 
US-Anleihen positiv mit US-Aktien, wie auch in Zeiten erhöhter 
Inflationsraten von 1970-1991 zu beobachten war. Eine bessere 
Diversifizierung und damit ein geringeres Risiko im Portfolio können 
durch die Einbeziehung von Anlageklassen wie Rohstoffe und 
alternative Ertragsstrategien wie Trendfolge- und Relative-Value-
Strategien für alternative OGAW erreicht werden.

UNSERE EMPFEHLUNGEN

Ein Thema, das sich auf alternative 
Vermögenswerte und Lösungen 
außerhalb von Aktien, Anleihen und 
Immobilien konzentriert:

 Alternative Ertragsstrategien: Private 
Credit, strukturierte Produkte

 Trendfolge-Strategien / CTA-
Strategien für alternative OGAW

 Strategien für alternative Global-
Macro-OGAW mit geringer Volatilität

 Strategien zur Wertabsicherung, z.B. 
strukturierte Produkte mit 
Kapitalgarantie, ETFs

 Edelmetalle

 Immobilienfonds (REITs) und 
Immobilien mit Wertsteigerungs-
potenzial („Value-Add-Immobilien“)
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4 
Künstliche Intelligenz, 
echte Gewinne
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HAUPTRISIKEN

Was treibt den Hype um Künstliche Intelligenz an? Mega-Cap-
Technologiefirmen und zahlreiche Start-ups investieren 

massiv in KI-Software und -Anwendungen, was Technologie-
lieferanten einen wahren Auftragssegen beschert. Doch wie im 
kalifornischen Goldrausch (1848–1855) oder zur Zeit der 
Internetblase im Jahr 2000 könnte sich schon bald große 
Enttäuschung einstellen, sollten die Ergebnisse dieses 
Investitionsbooms hinter den Erwartungen zurückbleiben, wie der 
Ökonom und Nobelpreisträger Daron Acemoglu warnt. 

Wir bevorzugen daher Anlagen, die indirekt von den wachsenden 
Investitionen in KI-bezogene Technologien profitieren und die 
darüber hinaus eine höhere Visibilität bei den Erfolgsaussichten 
bieten, als dies bei der Flut an Technologieinvestitionen der Fall 
ist.

UNSERE EMPFEHLUNGEN

Ein Thema, das den 
Schwerpunkt auf Aktien, 
Infrastruktur und Immobilien 
legt:

 Industrie-, Medien/
Marketing- und Einzel-
handelsunternehmen, für  
die wir in den nächsten 
12–24 Monaten KI-bezogene 
Produktivitätsgewinne und 
Kosteneinsparungen erwarten

 Infrastruktur für 
Elektrizitätsnetze und 
Rechenzentren.

 Robotik und 
Automatisierung

 Gesundheitswesen, z. B. 
Arzneimittelforschung und 
Diagnostik

 Effizientere Logistik

 Die Produktivität und 
Rentabilität aus der 
aktuellen Investitions-
welle in Künstliche 
Intelligenz könnten zu 
hohe Erwartungen 
hinsichtlich des 
Wachstums enttäuschen.

 Anleger können die 
Zeitspanne unterschätzen, die 
Unternehmen und 
Organisationen benötigen, um 
ihre Prozesse im Umgang mit 
KI-Software ihren aktuellen 
Geschäftsmodellen anzupassen.
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5 
Alt werden, ohne 
sich alt zu fühlen
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HAUPTRISIKEN

 Kürzungen bei den 
Budgets der öffentlichen 
Gesundheitsausgaben können  
den Zugang zu innovativen 
Behandlungen altersbedingter 
Krankheiten einschränken.

Wir leben immer länger. In Europa ist die Lebenserwartung für 
65-Jährige stetig auf über 20 Jahre angestiegen (bis zu einem 

Alter von 85 Jahren). Bis zum Jahr 2070 wird Prognosen zufolge die 
Lebenserwartung in Schweden ab Geburt um weitere 5-6 Jahre 
zunehmen. Mit steigender Lebenserwartung wachsen auch die 
Herausforderungen: Wie können wir gesund altern, länger einen 
wirtschaftlichen Beitrag zur Gesellschaft leisten und einen 
voraussichtlich längeren Ruhestand finanzieren? 

Während Wissenschaftler und Ärzte die Möglichkeiten der 
menschlichen Biologie neu definieren, suchen Finanzexperten nach 
neuen Anlagelösungen für den Ruhestand. Diese Revolution der 
Langlebigkeit beginnt allmählich, unser gesamtes Leben zu verändern 
– von der Arbeit, über unsere Ernährung bis hin zur Freizeitgestaltung. 
Ein Zeitalter unendlicher Möglichkeiten liegt vor uns, und ein Leben 
bis 100 wird bald immer verbreiteter werden.

UNSERE EMPFEHLUNGEN

Ein Thema mit Fokus auf Aktien, 
Immobilien und Private Equity:

 Ausgewählte Pharmawerte

 Ausgewählte Pharmazeutika und 
Biotechnologie/Medizintechnik 

 Immobilienfonds und REITs mit 
Schwerpunkt auf dem Gesund-
heitswesen

 Gesundheit und Wellness 
(Gesundheitstechnologie, gesunde  
und nachhaltige Nahrungsmittel, 
ausgewählte Nahrungsergänzungs-
mittel) 
 Konsumgüter- und Dienstleistungs-

unternehmen, die stark auf ältere 
Menschen ausgerichtet sind
 Finanzdienstleistungen: Anlagen-  

und Vermögensverwaltung, Kranken-
versicherungen.
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Diese Informationen und die darin gemachten Angaben, 
Meinungen und Einschätzungen sind ausschließlich für Kunden 
und ausgewählte Interessenten des BNP Wealth Managements 
bestimmt. Es gilt deutsches Recht. Die Weitergabe dieser 
Informationen oder einzelner Elemente daraus an Dritte ist nicht 
gestattet. Die Informationen, die Sie hier finden, richten sich 
ausdrücklich nicht an Personen in Ländern, die das Vorhalten 
der hier dargestellten Inhalte untersagen, insbesondere nicht 
an US-Personen im Sinne der Regulation S des US Securities 
Act 1933 sowie Internet-Nutzer in Großbritannien, Nordirland, 
Kanada und Japan. Jeder Leser ist deshalb selbst verantwortlich, 
sich über etwaige Beschränkungen zu informieren und 
diese einzuhalten. Für die Erstellung dieser Informationen, 
Anlagestrategien etc. bedient sich BNP Wealth Management 
auch der Expertise Dritter. Die Informationen werden mit großer 
Sorgfalt recherchiert und zur Verfügung gestellt, eine Garantie für 
Vollständigkeit und Richtigkeit wird aber nicht gegeben. Soweit 
es sich um Meinungen und Einschätzungen handelt, bitten wir 
um Verständnis, dass insoweit jegliche Haftung abgelehnt wird. 

Bei diesen Informationen handelt es sich um 
Marketingmitteilungen. Sie dienen nur ihrer Information 
und Unterstützung. Sie stellen deshalb insbesondere 
keine auf Ihre individuellen Bedürfnisse ausgerichteten 
Empfehlungen zum Kaufen, Halten oder Verkaufen eines 
Finanzprodukts dar und begründen auch kein individuelles 
Beratungs- oder Auskunftsverhältnis. Sie sind ferner nicht als 
Rechts-, Steuer- oder sonstige Beratung gedacht. Bevor Sie 
Investmententscheidungen treffen, sollten Sie sich deshalb 
sorgfältig über die Chancen und Risiken des Marktes und für 
Sie geeigneter Investments informiert haben oder sich beraten 
lassen. Dies kann neben den finanziellen auch die steuerlichen 
und rechtlichen Aspekte betreffen. Bitte beachten Sie auch, 
dass aus der Wertentwicklung eines Finanzprodukts in der 
Vergangenheit, einer Entwicklung des betroffenen Marktes 
oder einer Einschätzung zur Entwicklung der Märkte nicht auf 
zukünftige Entwicklungen oder Erträge geschlossen werden kann. 
Bedienen Sie sich bitte auch ergänzend der «Basisinformationen 
über Vermögensanlagen in Wertpapieren». Diese sind über den 
Bankverlag, Postfach 450209 in 50877 Köln erhältlich. Die hier 
preisgegebenen Informationen enthalten nicht alle für ein von 
Ihnen eventuell angestrebtes Investment erforderlichen bzw. 
aktuellen Informationen. Neben Informationen zu Produkten 
und Dienstleistungen, die hier oder auf den Internetseiten 
des BNP Wealth Managements bereit gestellt sind, gibt es 
gegebenenfalls auch andere Produkte und Dienstleistungen, die 
für die von Ihnen verfolgten Anlageziele besser geeignet sind.

BNP Paribas Wealth Management ist ein Geschäftsbereich der 
BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland.

Standort Frankfurt: Senckenberganlage 19 • 60325 Frankfurt 
am Main

Telefon: + 49 69 7193 2000 • Fax +49 (0) 69 7193 849572 • 
wm-de@bnpparibas.com

wealthmanagement.bnpparibas/de • USt-IdNr. DE191528929 • 
HRB Frankfurt am Main 40950

Sitz der BNP Paribas S.A.: 16, boulevard des Italiens • 75009 
Paris • Frankreich • Eingetragen am Registergericht Paris unter: 
R.C.S. 662 042 449

Gesetzliche Vertretungsberechtigte der BNP Paribas S.A.:

Président du Conseil d’Administration (Präsident des 
Verwaltungsrates): Jean Lemierre • Directeur Général 
(Generaldirektor): Jean-Laurent Bonnafé

Niederlassungsleitung Deutschland: Lutz Diederichs, Dr. 
Carsten Esbach, Thorsten Gommel, Rainer Hohenberger, Michel 
Thebault, Frank Vogel

Zuständige Aufsichtsbehörden: 

Europäische Zentralbank, Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht, Banque de France, Autorité 
des Marchés Financiers, Autorité de Contrôle Prudentiel et de 
Résolution

© BNP Paribas (2024).

Alle Rechte vorbehalten. Bilder von Getty Images.

HAFTUNGSAUSSCHLUSS





Dieses Dokument ist auf 
Recyclingpapier gedruckt

Kontaktieren Sie uns

wealthmanagement.bnpparibas/de
BNP Paribas 
Wealth Management Germany


