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Donald Trump: ,The Best Presi-

dent Ever”?

Donald Trump feierte am 20.01.2026 das einjahrige Ju-
bildum seiner zweiten Prasidentschaft. Das ist Anlass, ein
Zwischenfazit zu ziehen und zu prifen, inwieweit er
seine wirtschaftlichen Ziele erreicht hat. Im Rahmen des
Wirtschaftsforums in Davos zeigte er sich in alter Manier
und Uberschdttete sich mit Selbstlob. In seiner mehr als
einstiindigen Rede geriet er regelrecht ins Schwarmen
und hielt einen Lobgesang auf sich selbst und seine bis-
herigen Verdienste. Zusammengefasst: ,,The Best Presi-
dent Ever®. Ist das gerechtfertigt?

Der GroRteil der Amerikanerinnen und Amerikaner teilt
diese Selbsteinschatzung allerdings nicht. Darauf deuten
die aktuellen Umfragewerte hin. Der von der New York
Times ver0ffentlichte gewichtete Durchschnitt landes-
weiter Erhebungen zeigt, wie stark sich die 6ffentliche
Meinung im Verlauf des ersten Jahres verschoben hat.
Dabei misst der Indikator den Anteil der US-Burgerinnen
und US-Birger, die die Arbeit des Préasidenten entweder
unterstutzen oder ablehnen. Seit dem Amtsantritt von
Donald Trump sanken seine Zustimmungswerte von tiber
50 auf nur noch 41 Prozent (21.01.2026). Zwei zentrale
Ereignisse verstarkten den Abwartstrend: die Ankindi-
gung globaler Zollerh6hungen im Rahmen des sogenann-
ten Liberation Day im April 2025 und der langste Still-
stand der Regierung in der US-Geschichte vom 1. Okto-
ber bis 12. November 2025. Der Regierungsbetrieb kam
fir 43 Tage zum Erliegen, was zu ausfallenden Léhnen,
gestoppten Hilfsprogrammen und Einschrankungen im
oOffentlichen Leben flhrte.

Dass die Nettozustimmung im Verlauf einer Président-
schaft zurtickgeht, ist jedoch keineswegs ungewohnlich.
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Auch Donald Trumps Vorganger Joe Biden (2021-2025)
und Barack Obama (2009-2017) verzeichneten jeweils
im Laufe des ersten Amtsjahres einen Rickgang ihrer
Beliebtheitswerte.

Umfragewerte von Donald Trump
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Wirtschaftliche Zwischenbilanz

Sind die gesunkenen Beliebtheitswerte mit Blick auf Do-
nald Trumps Erfolgsbilanz tatsachlich gerechtfertigt? Ei-
nes seiner zentralen Ziele ist die Reindustrialisierung. Im
Mittelpunkt steht die Verlagerung der Produktion zuriick
in die USA, unterstitzt durch Z6lle, Deregulierung und
Steuersenkungen. Damit soll die heimische Industrie ge-
schitzt, die inlandische Produktionsleistung gesteigert
und neue Arbeitsplatze geschaffen werden. Nach einem
Jahr seiner zweiten Amtszeit stellt sich die Frage, wie
weit diese Plane gediehen sind.

Mit Blick auf das Wirtschaftswachstum blieb die von vie-
len Volkswirten beflirchtete US-Rezession aufgrund der
protektionistischen Handelspolitik aus. Stattdessen hat
die Dynamik der Wirtschaft im Laufe des Jahres 2025
sogar zugenommen. Im dritten Quartal stieg die Wachs-
tumsrate auf 4,3 Prozent (annualisiert) und nach den
Echtzeitberechnungen der Atlanta Fed deutet sich fur das


https://www.nytimes.com/interactive/polls/donald-trump-approval-rating-polls.html
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vierte Quartal 2025 sogar ein Zuwachs von gut finf Pro-
zent an.

Ist die Wachstumsstérke tatsachlich dem politischen
Kurs des Prasidenten zuzuschreiben oder war er lediglich
zur richtigen Zeit im Amt? Fur eine abschlieBende Beur-
teilung ist es noch zu friih. Klar ist aber, dass die US-
Wirtschaft von den massiven Kl-Investitionen erheblich
profitiert hat. Inwieweit dieser Wachstumsimpuls auf
Trumps Konto geht, ist fraglich.

Als weiteren Erfolg wird Donald Trump die Investitions-
zusagen aus dem Ausland verbuchen. Beispielsweise hat
Japan sich verpflichtet, 550 Milliarden US-Dollar in den
USA zu investieren. Gleichzeitig sank das Handelsbi-
lanzdefizit der USA im Oktober 2025 auf etwa 30 Milli-
arden US-Dollar und damit auf den niedrigsten Stand seit
2009. Allerdings sind diese ,,Erfolge* nicht das Ergebnis
einer intensiveren Handelspolitik oder neuer Partner-
schaften, sondern wurden durch politische Erpressung er-
zielt. Ob die angekiindigten Investitionen tatséchlich re-
alisiert werden und ob sie langfristig Bestand haben,
bleibt also offen — insbesondere im Falle einer Ver-
schlechterung der Beziehung zu wichtigen Partnern.

Weitere Wachstumsimpulse flr die US-Wirtschaft stam-
men aus dem privaten Konsum. Dieser profitiert von
steuerlichen Entlastungen, besonders flir Haushalte mit
hoéherem Einkommen, sowie vom nach wie vor robusten
Arbeitsmarkt. Dennoch hat sich die positive Entwicklung
zuletzt abgeschwadcht. Seit dem Amtsantritt von Trump
stagniert die Zahl der Beschéftigten und die Arbeitslo-
senquote stieg von vier Prozent im Januar 2025 auf 4,4
Prozent im Dezember 2025, wenngleich sich letztere im-
mer noch auf einem historisch niedrigen Niveau befindet.

USA CPI Inflationsrate

10%

8%

6%

4%

2%

0%

-2%
Nov.12 Nov.14 Nov.16 Nov.18 Nov.20 Nov.22 Nov.24

Headline = = = Zielmarke Fed

Quelle: LSEG Datastream

Kernrate

Neben dem Arbeitsmarkt spielt die Preisentwicklung
eine zentrale Rolle fur die privaten Konsumausgaben.
Dabei war die Frage der Erschwinglichkeit im Wahl-
kampf ein zentrales Thema, und Trump versprach
schnelle und deutliche Preisriickgénge, die das Leben
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wieder bezahlbar machen sollten. Ein Blick auf die Daten
zeigt allerdings ein erniichterndes Bild. Die Teuerungs-
rate — gemessen am Verbraucherpreisindex — bewegte
sich im letzten Jahr eher seitwarts und sank nur leicht von
drei Prozent im Januar 2025 auf 2,7 Prozent im Dezem-
ber 2025. Besonders im Bereich Wohnen, der fast 36 Pro-
zent des Warenkorbs ausmacht, stiegen die Preise mit zu-
letzt 3,2 Prozent weiterhin kraftig. Ein &hnliches Bild
zeigt sich bei Nahrungsmitteln mit einer Preissteige-
rungsrate in Hohe von 3,1 Prozent sowie bei Gesund-
heitsdienstleistungen mit 3,5 Prozent. Diese Bereiche be-
lasten vor allem einkommensschwachere Haushalte, da
sie einen erheblichen Teil ihres Budgets fir diese grund-
legenden Ausgaben aufwenden missen.

Insgesamt fallt die wirtschaftliche Bilanz nach dem ers-
ten Jahr gemischt aus. Ein abschliefendes Urteil ist zu
fruh, da sich viele wirtschaftspolitische MalRnahmen erst
mit zeitlicher Verzdgerung materialisieren werden. Un-
strittig ist jedoch, dass Donald Trump mit seinen radika-
len Entscheidungen fur erhebliche Unruhe gesorgt hat.
Immer dann, wenn man meinte, er habe die Grenzen des
Vorstellbaren bereits Gberschritten, setzte er noch einen
drauf und verschob die politischen Leitplanken erneut.

Grénland: Die Spitze des Eisberges von
Trumps Politik?

Die jlingsten Beispiele von Donald Trumps Fahigkeit, die
Grenzen des Vorstellbaren zu verschieben, zeigen sich
aktuell bei seinen (kolonialen) Expansionswiinschen und
seinen Angriffen auf die Souverénitat anderer Staaten.
Zundchst sorgte das Eingreifen der USA in Venezuela
mit der Festnahme von Président Maduro fur internatio-
nales Aufsehen. Eine weitere Eskalationsstufe ziindete
Donald Trump mit seinen AuBerungen hinsichtlich einer
,,Ubernahme** Gronlands durch die USA. Auch wenn der
US-Prasident seine Forderungen mit sicherheitspoliti-
schen Bedenken begriindet, ist klar, dass er auch geodko-
nomische Ziele verfolgt und es auf Gronlands Rohstoff-
vorkommen abgesehen hat. Schlie3lich haben die Verei-
nigten Staaten — gemaR des Thule-Vertrags von 1951 —
die Moglichkeit, ihre Militarprasenz auf der Arktisinsel
als Abschreckung gegen Russland und China zu erhéhen.
Dartiber hinaus signalisierte die EU bereits, die Ausga-
ben im Verteidigungssektor zu erhéhen und an einem
umfangreichen arktischen Sicherheitskonzept zu arbei-
ten.

Dass Donald Trump einen aggressiven Politikstil pflegt,
ist keineswegs neu. Allerdings stellt er sich mit seinen
neuen Annexions-Begierden offen gegen die eigenen
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Partner in der NATO und unterstreicht, dass selbst ge-
meinsam beschlossene Absprachen fiir ihn kaum Bestand
haben. So hétte das Europaparlament das Handelsabkom-
men mit den USA diese Woche ratifizieren sollen. Statt-
dessen drohte Donald Trump zunéchst jenen Staaten mit
neuen Strafzollen, die sich seinen Gronland-Planen wi-
dersetzen. Auf die Vereinbarung ,,Deal ist Deal* ist daher
wenig Verlass. Wie eine konstruktive Zusammenarbeit
zwischen der EU und den USA aussehen soll, die auf ge-
meinsamen Werten, Zielen und Vertrauen basiert, wird
zunehmend fraglich.

Immerhin blieb eine weitere militarische Eskalation in
seiner Rede beim Wirtschaftsforum in Davos aus. Den-
noch bekréftigte er erneut seine Anspriiche auf Groénland.
Die aktuelle Nachrichtenlage besitzt allerdings eine ext-
rem kurze Halbwertszeit und getroffene Absprachen kon-
nen durch einen spontanen Kommentar des Prasidenten
innerhalb von Sekunden obsolet werden. So auch im
Nachgang der Rede von Trump: Auf seiner Digitalplatt-
form Truth Social verkiindete er am Mittwochabend, dass
er auf die im Vorfeld angekiindigten Zusatzzolle verzich-
ten wolle — schlieBlich hatten NATO-Partner Soldaten
fur eine Erkundungsmission nach Gronland geschickt. Es
ist aber gut mdglich, dass die Situation bereits kurz nach
der Veroffentlichung dieses Newsletters eine erneute
Wendung nimmt. Fir eine endgiltige Entwarnung ist es
definitiv zu friih und weitere Uberraschungen sind in der
»Trumpschen® Welt so sicher wie das Amen in der Kir-
che.

Unabhéngig vom weiteren Verlauf des Gronland-Kon-
flikts ist die Européische Union gut damit beraten, ihre
wirtschaftliche und sicherheitspolitische Unabhangigkeit
von den Vereinigten Staaten schrittweise zu starken. Die
Suche nach einer passenden Reaktion gleicht jedoch ei-
ner Gratwanderung. Einerseits braucht es ein geschlosse-
nes und entschlossenes Auftreten, denn jedes Signal von
Schwéche wirde in der gegenwartigen Lage die eigene
Verhandlungsposition schwéchen.

Andererseits ist auch klar, dass ein eskalierender Han-
delsstreit oder eine Schwéachung der gemeinsamen Si-
cherheitsarchitektur nicht im Interesse der Europdischen
Union liegen. Angesichts der gegenwartigen sicherheits-
politischen Herausforderungen sitzt Europa in dieser
Frage nicht am langeren Hebel, sodass eine abgewogene,
strategisch kluge Vorgehensweise unerldsslich bleibt.
Die Vergangenheit zeigt zudem, dass die lautstarke Rhe-
torik des Présidenten und der Aufbau einer Drohkulisse
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oft dem Zweck dienen, eine bessere Verhandlungsposi-
tion zu erzielen. Ein kihler Kopf ist also entscheidend.

Panik auf den Kapitalmarkten?

Die zunehmenden geopolitischen Unsicherheiten haben
bislang nur geringe Spuren an den Kapitalmérkten hin-
terlassen. Breite Aktienmarktindizes wie der S&P 500
(ytd: 0,5 Prozent) oder Stoxx Europe 600 (ytd: 1,8 Pro-
zent) gaben zwar Teile ihrer Gewinne wieder ab, notieren
seit Jahresstart aber weiterhin im positiven Bereich. Zu
den klaren Profiteuren der aktuellen Gemengelage zahlen
Rustungsaktien. Daneben erfiillt Gold erneut seine tradi-
tionelle Rolle als Stabilitdtsanker und verzeichnet seit
Jahresbeginn ein Plus von rund zwélf Prozent.

Ist das nur die Ruhe vor dem Sturm und droht womdglich
ein Einbruch der Markte? Sollten Anlegerinnen und An-
leger also aktiv werden und ihr Portfolio grundlegend
umstellen? Solange sich die politischen Risiken nicht
spirbar auf die wirtschaftliche Lage auswirken, gibt es
keinen Anlass fur hektisches Handeln. Ein Fokus auf
langfristige Ziele und das Ausblenden tagespolitischer
Schlagzeilen bleibt aus unserer Sicht die sinnvollste Stra-
tegie. Wir betonen dies immer wieder: Scheuklappen auf-
setzen und investiert bleiben. Diese Herangehensweise
hat sich bereits im vergangenen Jahr wahrend der Unru-
hen rund um den Liberation Day bewahrt. Auch in der
Corona Krise des Jahres 2020 zahlten sich ein kihler
Kopf und ein langfristiger Anlagehorizont aus, wahrend
panikgetriebene Verkaufe sich als nachteilig erwiesen.
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Einen vertieften Einblick in unsere Markteinschétzung
im aktuellen Umfeld finden Sie in der jlingsten Ausgabe
von Konjunktur und Strategie: Teflon-Mérkte: Risiken

perlen ab.

Simon Landt
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Uberblick iiber Marktdaten

Stand Veranderung zum
22.01.2026 15.01.2026 19.12.2025 21.10.2025 21.01.2025 31.12.2025
Aktienmarkte 1221 -1Woche -1 Monat -3 Monate -12 Monate YTD
Dow Jones 49077 -0,7% 2,0% 4,6% 11,5% 2,1%
S&P 500 6954 0,1% 1,7% 3,2% 15,0% 1,6%
Nasdaq 23225 -1,3% -0,4% 1,2% 17,6% -0,1%
Russell 2000 2698 0,9% 6,7% 8,5% 16,4% 8,7%
DAX 24903 -1,8% 2,5% 2,4% 18,3% 1,7%
MDAX 31618 -1,0% 4,1% 4,9% 21,7% 3,3%
TecDAX 3715 -15% 4,2% -2,0% 2,0% 2,6%
EuroStoxx 50 5963 -1,3% 3,5% 4,9% 15,4% 3,0%
Stoxx 50 5065 -1,3% 3,7% 5,7% 13,0% 3,0%
Nikkei 225 53689 -0,8% 8,4% 8,9% 37,6% 6,7%
MSCI Welt 4470 -1,1% 1,3% 2,9% 17,1% 0,9%
MSCI Welt SRI 4040 -0,4% 2,5% 2,6% 11,6% 2,5%
MSCI Emerging Markets 1480 0,1% 8,2% 7,0% 36,9% 5,4%
Zinsen und Rentenméarkte
Bund-Future 127,81 -61 65 -240 -413 24
Bobl-Future 116,39 -12 44 -228 -67 23
Schatz-Future 106,84 0 12 -36 19 5
3 Monats Euribor 2,03 1 3 0 -65
3M Euribor Future, Dez 2026 2,06 -1 -9 17 -13 5
3 Monats $ Libor 3,70 2 8 -26 -66 3
Fed Funds Future, Dez 2026 321 2 15 33 -55 14
10-jéhrige US Treasuries 425 8 12 31 -31 1
10-jéhrige Bunds 2,87 9 1 36 40 5
10-jahrige Staatsanl. Japan 2,24 11 24 60 108 20
10-jahrige Staatsanl. Schweiz 0,27 2 -6 12 -10 -5
IBOXX AA,€ 332 4 -5 32 22 -2
IBOXX BBB, € 353 4 -7 23 -2 -4
Rohstoffméarkte
Rohdl Brent 64,46 1,0% 6,5% 51% -19,0% 5,9%
Gold 4828,35 4,5% 11,2% 16,6% 76,2% 11,6%
Silber 93,26 1,0% 38,8% 91,2% 202,2% 30,8%
Kupfer 12780,89 -2,8% 7,5% 20,7% 39,4% 2,6%
Eisenerz 106,46 -0,9% -0,4% 0,9% 5,2% -0,6%
Frachtraten Baltic Dry Index 1803 17,7% -10,9% -13,9% 94,3% -3,9%
Devisenmarkte
EUR/ USD 1,1695 0,6% -0,1% 0,8% 12,9% -0,5%
EUR/ GBP 0,8715 0,5% -0,6% 0,4% 3,1% -0,2%
EUR/ JPY 185,55 0,7% 0,8% 5,2% 15,1% 0,8%
EUR/ CHF 0,9274 -0,4% -0,5% 0,5% -1,6% -0,4%
Quelle: LSEG Datastream)
Bester
Vermogensverwalter Vermogensverwalter
des Jahres 2024 des Jahres 2025
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Diese Information stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots dar, sondern dient allein der Orientierung und Darstellung von maglichen geschéftlichen Aktivitaten.
Diese Information erhebt nicht den Anspruch auf Vollstandigkeit und ist daher unverbindlich. Sie stellt keine Empfehlung zum eigenstandigen Erwerb von Finanzinstrumenten dar, sondern dient
nur als Vorschlag fur eine mogliche Vermdgensstrukturierung. Die hierin zum Ausdruck gebrachten Meinungen kdénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankindigung &ndern. Soweit Aussagen Uber
Preise, Zinssatze oder sonstige Indikationen getroffen werden, beziehen sich diese ausschlieBlich auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information und enthalten keine Aussage Uber die zuklnftige
Entwicklung, insbesondere nicht hinsichtlich zukunftiger Gewinne oder Verluste. Diese Information stellt ferner keinen Rat oder eine Empfehlung dar. Vor Abschluss eines in dieser Information
dargestellten Geschéfts ist auf jeden Fall eine kunden- und produktgerechte Beratung erforderlich. Diese Information ist vertraulich und ausschlieBlich fur den hierin bezeichneten Adressaten
bestimmt. Jede Uber die Nutzung durch den Adressaten hinausgehende Verwendung ist ohne unsere Zustimmung unzuléssig. Dies gilt insbesondere fur Vervielfaltigungen, Ubersetzungen, Mikro-
verfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien sowie sonstige Verdffentlichung des gesamten Inhalts oder von Teilen.

Diese Analyse ist auf unserer Website frei verfugbar.
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