
MARBELLA 
Noch am 10. April 2025 hatten wir, 
wegen der destruktiven US-Zollpo-
litik, an dieser Stelle «Panik an den 
Finanzmärkten» geschrieben. Nach 
einem Monat sieht die Welt wieder 
ganz anders aus und es mehren 
sich die positiven Anzeichen nach ei-
ner vorläufigen Vereinbarung am 
Montag, den 12. Mai 2025 zwischen 
den USA und China in Genf.  

Mir persönlich war von Anfang 
an klar, dass nur schon aufgrund 
der gegenseitigen wirtschaftlichen 
Abhängigkeiten zwischen China 
und USA sowie der Tatsache, dass 
China einer der größten Anleihen-
Gläubiger der USA ist, eine Eini-
gung gezwungenermaßen erfol-
gen würde. In dem Sinne hat die 
ökonomische Vernunft gesiegt und 
es stehen nun 90 Tage für eine um-
fassende Einigung zur Verfügung. 
Die USA und China wollen zwar 
voneinander unabhängiger wer-
den, die ökonomischen Kosten ei-
ner vollständigen Entkopplung sind 
jedoch auf beiden Seiten viel zu 
hoch und das hat wohl zum  
Einlenken geführt.  

Die US-Wirtschaft und insbeson-
dere die US-amerikanischen Anlei-
henmärkte sind seit Jahrzehnten das 
Rückgrat des internationalen Finanz-
systems. Leider hat Donald Trump 
durch seine unberechenbare Po-
litik viel Vertrauen verspielt und die 
Märkte zweifeln inzwischen daran, 
ob der amerikanische Anleihenmarkt 
immer noch der «sichere Hafen» ist. 
Viele Investoren haben Geld abge-
zogen und es wird vermehrt in deut-
sche Staatsanleihen, Schweizer Fran-
ken und Gold investiert. Die USA ent-
wickeln sich von einem Garanten der 
Stabilität zu einer Quelle der Unsi-
cherheit und dies ist brandgefähr-
lich. Außerdem gibt der hohe Schul-
denstand der USA, der in den kom-
menden Jahren wohl weiter ansteigt, 
Anlass zu Sorge. Deshalb ist meines 
Erachtens die Krise noch nicht voll-
ständig ausgestanden und es wird 
noch einige Turbulenzen geben.  

Wie sollen sich Anleger 
verhalten? 
Wir rieten Anlegern auch schon vor 
der Zoll-Krise, in Sachwerte zu in-

vestieren. Dazu gehören Immobi-
len, Aktien und Gold und eventu-
ell auch Bitcoins. Wie schon öfters 
an dieser Stelle geschrieben, be-
vorzugen wir Investitionen in die-
se Realwerte, denn sie bieten 
Schutz vor Inflation und reduzie-
ren die Abhängigkeit von dem ma-
nipulierbaren Anleihenmarkt und 
haben dazu ein höheres Rendite-
potential. Am US-Aktienmarkt gibt 
es nach der Korrektur wieder inte-
ressante Optionen, aber auch die 
europäischen Märkte sollten sich 
aufgrund der sinkenden Zinsen und 
der staatlichen Investitionen in In-
frastruktur, Digitalisierung und Rüs-
tung gut entwickeln. Außerdem 
haben die Emerging Marktes und 
insbesondere China nach einem 
verlorenen Jahrzehnt gute Chan-
cen, sich positiv zu entwickeln.  

Antizyklisches Investieren  
Die nowinta Finanzgruppe verfolgt 
eine antizyklische Anlagestrategie 
und dies hat sich auch in dieser 
Krise wieder ausbezahlt. Nach den 
Einbrüchen an den Märkten im März 

und April hat nowinta antizyklisch 
je nach Anlagestrategie die Aktien-
quote um ungefähr 12 bis 14 Pro-
zent erhöht, um von tieferen Ein-
stiegspreisen zu profitieren. Dem-
entsprechend wurde die Aktien-
quote bei einem ausgewogenen 
Portfolio mit 60 Prozent Aktien und 
40 Prozent Anleihen auf ca. 72 Pro-
zent Aktienanteil erhöht. Dies führt 
und hat in den vergangenen Krisen 
(Corona, Ukraine, etc.) zu einer in-
teressanten Zusatzrendite geführt 
und gehört neben der globalen Di-
versifizierung zu den wichtigsten 
Merkmalen unserer Strategie.  

Außerdem investiert die nowin-
ta in verschiedene Regionen und 
Ländern entsprechend ihrer rea-
len Wirtschaftsleistung (BIP-Zah-
len). Obwohl die USA zirka 62 Pro-
zent der weltweiten Marktkapita-
lisierung ausmachen, sind sowohl 
Europa und Asien mit etwa 25 Pro-
zent gewichtet und ein wichtiger 
Bestandteil sind die Emerging Mar-
kets. Die USA sind zurzeit mit rund 
35 Prozent gewichtet. Das war zwar 
in der Vergangenheit unvorteilhaft, 
da die amerikanischen Märkte sich 

viel besser entwickelt haben als 
alle anderen Märkte. In dieser neu-
en Situation zahlt es sich jedoch 
aus, dass wir eine gut durchdach-
te Strategie anwenden. 

Für Gespräche oder Anregungen 
stehe ich Ihnen wie gewohnt in un-
serer Repräsentanz in Marbella zur 
Verfügung. Aktuelle Informationen 
zu unserem Unternehmen und zur 
Marktentwicklung finden Sie in un-
serem News-Blog auf der Websi-
te nowinta.es und auf unserer Fa-
cebook-Seite ‘nowinta Spanien’. 
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Erster Durchbruch bei Zoll-Verhandlungen – 
Risiko noch nicht vom Tisch

Europa muss auf Trumps 
Zölle mit mehr 
Freihandelsabkommen 
reagieren, raten 
deutsch-französische 
Ökonomen 
ALEXANDER STURM (DPA)

 
PARIS/BERLIN. Ökonomen aus 
Deutschland und Frankreich for-
dern von der EU, im Zollstreit mit 
den USA Freihandelsabkommen 
mit anderen Wirtschaftsräumen 
voranzutreiben. Die EU müsse 
«eine Führungsrolle bei der Ver-
teidigung der globalen Handels-
ordnung übernehmen», schrei-
ben die Experten in einer Stel-
lungnahme des französischen 
Conseil d’analyse économique 
und des Deutsch-Französischen 
Rates der Wirtschaftsexperten.  

Je offener die Weltwirtschaft 
trotz der US-Zölle bleibe, desto 
geringer würden die Kosten der 
Zölle für die europäischen Volks-
wirtschaften sein. «Die EU muss 
europäische Unternehmen, de-

ren Zugang zu den US-Märkten 
beschränkt wird, dabei unterstüt-
zen, neue Exportmärkte zu er-
schließen und neue Handelspart-
ner zu finden», sagte Monika 
Schnitzer, Co-Vorsitzende des 
Deutsch-Französischen Rates der 
Wirtschaftsexperten.  

Die deutsch-französischen Öko-
nomen halten es für sehr wahr-
scheinlich, dass der US-Basiszoll 
von zehn Prozent dauerhaft an-
gelegt sei. Die ökonomischen Fol-
gen seien für die USA aber schwe-
rer als für die EU, heißt es in der 
Analyse. Der geschätzte Rückgang 
der realen Produktion für die USA 
liegt nach Berechnungen der 
Volkswirte zwischen 1,0 und 1,63 
Prozent. Dagegen dürften die Fol-
gen dieser Zollerhöhung auf die 
EU-Staaten mit rund 0,15 Prozent 
des Bruttoinlandsproduktes deut-
lich geringer sein. 

In einem zweiten untersuch-
ten Szenario für die von Trump 
am ‘Tag der Befreiung’ im April 
verkündeten höheren Zölle sei 
der Rückgang der realen Pro-
duktion stärker: Dann betrage 

er in der EU zwischen 0,22 und 
0,33 Prozent. 

Die EU solle das Aussetzen von 
Teilen der US-Zölle für 90 Tage 
nutzen, um das Handelsabkom-
men mit den lateinamerikani-
schen Mercosur-Staaten zu unter-
zeichnen und Handelsabkommen 
mit anderen Staaten voranzutrei-
ben, schreiben die Ökonomen.  

«Gleichzeitig muss sie entschie-
dene Gegenmaßnahmen vorbe-

reiten, für den Fall, dass die US-
Administration die angedrohten 
und aktuell ausgesetzten rezipro-
ken Zölle wieder in Kraft setzt», 
betonte Schnitzer, die dem Sach-
verständigenrat zur Begutach-
tung der gesamtwirtschaftlichen 
Entwicklung («Wirtschaftswei-
se») vorsitzt. Die Ökonomen nen-
nen eine Zugangsbeschränkung 
zum EU-Markt, regulatorische 
Maßnahmen bei digitalen Dienst-

leistungen und Gegenzölle auf 
US-Produkte.  

Mehr Freihandelsabkommen 
der EU hatte zuletzt auch der 
Ökonom Gabriel Felbermayr ge-
fordert. Nicht nur das Merco-
sur-Abkommen sei praktisch 
unterschriftsreif, sondern auch 
Verhandlungen mit Indien und 
Australien seien fortgeschrit-
ten, sagte der frühere Leiter des 
IfW Kiel kürzlich.

Uruguays Präsident Luis Lacalle Pou mit Ursula v. d. Leyen am 6.12.2024 in Montevideo.  EP

Ökonomen: Trumps 
Zölle treffen die USA 
mehr als die EU
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