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Zurück zu Schlaghosen und Plateauschuhen: Wie heißt der 
nächste Arthur Burns? 

 
 
 

 

  

 

 

 

 

Köln, den 9. September 2025 – Die globalen Aktienmärkte entwickelten sich im August 
insgesamt leicht positiv. Während Europa zunächst outperformte, bremsten politische 
Sorgen die Entwicklung, insbesondere in Frankreich. Befürchtungen über Neuwahlen und 
eine damit mögliche rechtspopulistische Regierung führten zu Unsicherheiten. Zusätzlich 
wurde in Italien sowie in Großbritannien über eine Bankensteuer spekuliert. 

USA auf Rekordkurs – trotz gemischter Vorzeichen 

In den USA erreichte der Aktienmarkt ein neues Allzeithoch. Eine besser als erwartete 
Berichtssaison ließ die Sorgen vor einer Abschwächung der Wirtschaft etwas in den 
Hintergrund treten. Dennoch belasteten die erratische Zollpolitik und die Aussicht auf eine 
mögliche Leitzinssenkung die Stimmung. Auch wurde die Gefahr eines Rücksetzers durch 
eine erhöhte Positionierung regelbasierter Strategien spürbar. Gleichzeitig fiel die Liquidität 
saisonbedingt geringer aus. 

Rentenmärkte im Fokus 

Auf der Rentenseite zeigte sich die Zinsstrukturkurve zuletzt steiler. Wir rechnen weiterhin 
damit, dass sich dieser Trend fortsetzt, wenngleich am kurzen Ende die Zinsen wohl stärker  
fallen als ursprünglich erwartet. Die deutlich schwächeren US-Arbeitsmarktdaten seit April 
deuten auf eine abnehmende Widerstandsfähigkeit hin, was den Druck auf die Notenbank 
verstärkt, eine Politik des leichten Geldes zu betreiben. 

Historische Parallelen und heutige Unterschiede 

Die aktuelle Situation erinnert an die frühen 1970er Jahre, als unter dem damaligen US-
Notenbankchef Arthur Burns eine Politik des billigen Geldes unter politischen Einflüssen 
durchgesetzt wurde, obwohl die Inflationsentwicklung dies eigentlich nicht angezeigt hätte. 
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Die Konsequenz dieser Politik war ein Anstieg der Laufzeitprämie auf in der Spitze über 8 
Prozent. Aktuell liegt die Laufzeitprämie für 10-jährige US-Staatsanleihen bei rund 4 Prozent. 

Zwar sehen wir nicht einen ähnlichen Anstieg der Laufzeitprämie wie in den 70er Jahren, 
aber die Idee, dass eine lockere Geldpolitik nicht am langen Ende ankommt, teilen wir. Sollte 
die Laufzeitprämie jedoch zu stark ansteigen, dürfte in dem aktuellen Umfeld auch die 
Bereitschaft der Notenbank zunehmen, Staatsanleihen zu kaufen, um den Zinsanstieg zu 
begrenzen. Unseres Erachtens ist das meiste Research sehr stark von einer Zeit geprägt, in 
der die Märkte ein sehr hohes Vertrauen in die Geldpolitik der Notenbanken hatten. Wir 
haben jedoch Zweifel, dass dies im Fall der amerikanischen Notenbank weiter gerechtfertigt 
ist. 

Zuletzt etwas defensivere Aufstellung 

Wir erwarten steilere Zinsstrukturkurven in den USA – ohne dass sich dies eins zu eins auf 
Europa überträgt. Das Vertrauen in die Unabhängigkeit der Notenbank bleibt ein 
entscheidender Faktor für die Märkte. Bei Unternehmensanleihen bevorzugen wir weiterhin 
Emittenten hoher Qualität, während wir bei Aktien zuletzt eine etwas defensivere Haltung 
eingenommen haben. 
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Über SALytic Invest 

Die SALytic Invest AG, gegründet im Jahr 2011, ist ein 

deutscher Vermögensverwalter mit Sitz in Köln. Zu den 
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institutionelle Anleger. Das sehr aktive Portfoliomanagement 

beruht auf einer tiefgehenden, eigenständigen Analyse 

unternehmensbezogener und volkswirtschaftlicher Daten. 

Weitere Informationen finden Sie auf www.salytic-invest.de  
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