
 
 
 

 
 

 
 

 

Analyse: Amazon.com Inc. (AMZN) – Der 
Titan im Umbruch 
Zwischen KI-Hegemonie und Kapitalintensität 
 
 
Von Dominik Fischer, 16. November 2025 
 
Teaser: Zum Stichtag 16. November 2025 steht Amazon an einem der kritischsten 
Wendepunkte seiner dreißigjährigen Geschichte. Während das Cloud-Segment AWS durch 
generative KI eine Renaissance des Wachstums erlebt, belastet ein historisch beispielloser 
Investitionszyklus (CapEx) von 125 Milliarden Dollar die Cashflow-Metriken. Gleichzeitig 
formiert sich das Unternehmen unter CEO Andy Jassy neu: von der Umbenennung des 
Satellitenprojekts in „Amazon Leo“ bis zur radikalen Umstrukturierung der Gesundheitssparte. 
Diese Analyse dekonstruiert die Wette auf die totale Infrastruktur-Dominanz. 
 
Haftungsausschluss: Die folgende Analyse stellt die persönliche, journalistische 
Einschätzung des Autors für finomenal.de dar und ist zu keinem Zeitpunkt als Anlageberatung 
oder Kaufempfehlung zu verstehen. Sie dient ausschließlich der Information. Jede 
Investitionsentscheidung birgt Risiken und kann zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals 
führen. Für die Richtigkeit der Daten wird keine Haftung übernommen. 
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1. Einleitung 
Executive Summary: Die Rückkehr des „Investment-Modus“ 
Wer Amazon im November 2025 analysiert, blickt auf ein Unternehmen der Extreme, das sich 
bewusst gegen die kurzfristige Erwartungshaltung der Wall Street stellt, um langfristige 
Monopole zu sichern. Die Zahlen des dritten Quartals 2025 erzählen eine Geschichte der 
Stärke: Ein Umsatzsprung von 13 % auf 180,2 Milliarden US-Dollar übertraf die 
Konsensschätzungen deutlich.1 Doch unter der Oberfläche dieser Top-Line-Kennzahlen 
vollzieht sich eine fundamentale Transformation der Kapitalallokation. Der Free Cash Flow 
(FCF), über Jahre die heilige Kennzahl für Amazon-Investoren, ist dramatisch eingebrochen – 
von 47,7 Milliarden Dollar im Vorjahr auf nur noch 14,8 Milliarden Dollar.2 

Der Grund für diesen scheinbaren Widerspruch liegt in einer strategischen Neuausrichtung, 
die CEO Andy Jassy als „unusual opportunity“ bezeichnet.3 Amazon investiert im Gesamtjahr 
2025 die atemberaubende Summe von 125 Milliarden US-Dollar in Investitionsgüter (CapEx), 
primär um die physische und digitale Infrastruktur für das Zeitalter der künstlichen Intelligenz 
zu errichten.3 Dies ist kein bloßes Upgrade von Serverfarmen; es ist der Versuch, durch 
Projekte wie den „Rainier“-Cluster und eigene „Trainium“-Chips die gesamte 
Wertschöpfungskette der KI zu besitzen. 

Die Kernthese dieser Analyse lautet: Amazon wandelt sich von einem „Capital-Light“-Modell 
(das nach der Logistik-Expansion der Pandemie kurzzeitig sichtbar war) zurück in einen 
aggressiven „Hyper-Scale“-Investitionsmodus. Das operative Geschäft im Handel finanziert 
durch strikte Kostenkontrolle und Roboter-Effizienz diesen Krieg um die Cloud-Vorherrschaft. 
Investoren müssen sich entscheiden, ob sie bereit sind, kurzfristige Cashflow-Renditen gegen 
das Versprechen einer zukünftigen KI- und Logistik-Dominanz zu tauschen, die Wettbewerber 
wie Walmart oder Microsoft nicht replizieren können. 

 

Management & Track Record: Jassys Bewährungsprobe 
Andy Jassy, der Architekt, der AWS von einer Idee zu einem 100-Milliarden-Dollar-Business 
formte, steht nun vor seiner größten Bewährungsprobe als CEO des Gesamtkonzerns. Seine 
Handschrift ist in der aktuellen Strategie unverkennbar: Technologie vor Nostalgie. Jassys 
Entscheidung, trotz eines kartellrechtlichen Vergleichs mit der FTC in Höhe von 2,5 Milliarden 
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US-Dollar 1 und massiven Restrukturierungskosten den Kurs zu halten, zeugt von einer 
langfristigen Vision, die an die frühen Jahre unter Jeff Bezos erinnert. 

Jassy hat bewiesen, dass er bereit ist, unpopuläre Entscheidungen zu treffen, um die Agilität 
des Riesen wiederherzustellen. Die im Herbst 2025 bestätigten Entlassungen von rund 14.000 
Mitarbeitern in der Verwaltung und im mittleren Management („Flattening the Organization“) 4 
sind Teil einer kulturellen Offensive, um das Unternehmen wieder schneller zu machen. Jassy 
argumentiert, dass Amazon durch die Pandemie zu bürokratisch geworden sei. Diese „Day 
1“-Mentalität wird nun durch KI-gestützte Effizienz erzwungen, was intern für Unruhe, aber an 
den Finanzmärkten für Applaus sorgt. 

 

Investment-These 
Amazon ist derzeit kein klassisches E-Commerce-Play mehr und sollte auch nicht als solches 
bewertet werden. Es ist ein KI-Infrastruktur-Hedge, der durch ein hochprofitables Werbe- 
und Logistikgeschäft sowie ein Abonnement-Ökosystem (Prime) abgesichert ist. Die Aktie ist 
attraktiv für Investoren, die bereit sind, das sogenannte „Tal der Tränen“ im Free Cash Flow zu 
durchschreiten, um am anderen Ende Eigentümer der kritischen Infrastruktur des nächsten 
Technologiezyklus zu sein. Das Risiko liegt in der Kapitalintensität: Sollte die Monetarisierung 
der KI-Modelle (ROI) hinter den Erwartungen zurückbleiben, droht Amazon zur teuersten 
„Value Trap“ der Tech-Geschichte zu werden. 

 

2. Asset-Überblick 
Das Geschäftsmodell: Ein Konglomerat der Synergien 
Amazon operiert heute als Konglomerat dreier lose gekoppelter, aber synergetischer 
Hauptsäulen, die sich gegenseitig finanzieren und absichern: 

1.​ Amazon Stores (North America & International): Der klassische Online-Handel, der 
zunehmend durch Drittanbieter (3P-Seller) dominiert wird. Hier liegt der Fokus im Jahr 
2025 nicht mehr auf bedingungslosem Wachstum, sondern auf der 
„Cost-to-Serve“-Effizienz. Die Aufspaltung des US-Logistiknetzwerks in acht 
halbautonome Regionen hat die Margen strukturell verbessert und die 
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Liefergeschwindigkeiten auf ein Rekordniveau gehoben. 
2.​ AWS (Amazon Web Services): Der Profit-Motor des Konzerns. AWS ist nicht nur 

Cloud-Computing, sondern wandelt sich zum Betriebssystem für generative KI. Mit einem 
Umsatz von 33 Milliarden Dollar im Q3 2025 und einer operativen Marge, die trotz 
Investitionen stabil bleibt, ist AWS das finanzielle Rückgrat.1 

3.​ Werbung & Services: Der stille Riese, der oft übersehen wird. Mit 17,7 Milliarden 
US-Dollar Quartalsumsatz und einem Wachstum von 24 % 5 ist das Werbegeschäft 
inzwischen profitabler als der reine Handel. Es wächst schneller als die Kernsegmente 
und fungiert als reiner Margen-Treiber. 

 

Historische Entwicklung: Vom Buchhändler zum Satellitenbetreiber 
Die Evolution Amazons ist geprägt von Phasen extremer Expansion, gefolgt von Phasen der 
Konsolidierung und Profitabilität („Harvesting“). Nach dem massiven Ausbau der Logistik 
während der COVID-19-Pandemie (2020-2022) hofften Investoren auf eine lange Erntephase. 
Das Jahr 2025 markiert jedoch den abrupten Eintritt in einen neuen Super-Zyklus der 
Investition. 

Ähnlich wie beim Aufbau von AWS Mitte der 2000er Jahre oder dem Prime-Versprechen zwei 
Tage Lieferzeit zu garantieren, wettet Amazon erneut alles auf eine Karte. Diesmal ist es die 
vertikale Integration von KI-Hardware und Weltraum-Infrastruktur. Die Umbenennung von 
„Project Kuiper“ in „Amazon Leo“ im November 2025 symbolisiert diesen Anspruch: Amazon 
will nicht mehr nur Pakete liefern, sondern auch die Datenpakete, die durch das Internet 
fließen, selbst transportieren.6 

 

Positionierung im Portfolio: Der defensive Aggressor 
Im Kontext eines diversifizierten Portfolios nimmt Amazon eine Zwitterstellung ein. Es ist 
defensiv durch den unverzichtbaren Charakter seines E-Commerce- und Cloud-Angebots 
(Utility-Charakter), aber aggressiv durch seine Bewertung und die Wette auf KI. Es fungiert als 
Anker, der weniger volatil ist als reine KI-Werte wie Nvidia, aber mehr Wachstumspotenzial 
bietet als traditionelle Value-Titel im Handel. Der strategische Zielkonflikt zwischen 
kurzfristiger Margenoptimierung und langfristigem Marktanteilsgewinn wurde 2025 zugunsten 
des Marktanteils entschieden – ein Paradigmenwechsel, der den Aktienkurs kurzfristig 
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deckeln könnte, langfristig aber das „Flywheel“ beschleunigt. 

 

3. Marktumfeld 
Makroökonomie: Die sanfte Landung und der Konsument 
Die US-Wirtschaft zeigt sich im November 2025 robuster als von vielen Pessimisten erwartet. 
Die Inflation hat sich bei ca. 3 % eingependelt 7, was zwar über dem 2%-Ziel der Fed liegt, 
aber eine gewisse Planungssicherheit für Unternehmen zurückbringt. Die Kaufkraft der 
Konsumenten stabilisiert sich, wenngleich sich das Ausgabeverhalten verschoben hat. 
Konsumenten sind preissensibler („Trade-Down“-Effekt), was Amazon mit seinem Fokus auf 
Eigenmarken und Basisgüter zugutekommt. 

Zinssenkungen der Federal Reserve haben im Herbst 2025 begonnen, die Kapitalkosten leicht 
zu senken. Für ein Unternehmen wie Amazon, das massiv investiert, ist dies Rückenwind. 
Dennoch bleibt das Umfeld für diskretionären Konsum (Elektronik, Mode) herausfordernd. 
Amazon begegnet dem mit Events wie dem „Prime Big Deal Days“, die früher als üblich 
starten, um Budgets frühzeitig abzuschöpfen. 

 

Wettbewerbsstruktur: Der „Cloud War“ 2.0 
Der Kampf um die KI-Vorherrschaft wird primär zwischen den „Big Three“ ausgetragen, und 
die Marktdynamik im Jahr 2025 ist komplexer denn je: 

●​ Amazon (AWS): Bleibt der unangefochtene Marktführer mit einem Marktanteil von rund 
30 %.8 Die Run-Rate (hochgerechneter Jahresumsatz) liegt bei beeindruckenden 132 
Milliarden Dollar.9 Strategisch setzt AWS auf Offenheit: Über „Amazon Bedrock“ haben 
Kunden Zugriff auf Modelle von Anthropic, Meta, Mistral und Amazon Titan. Dies 
positioniert AWS als die „Schweiz der KI“ – neutral, flexibel und nicht an ein einzelnes 
Modell gebunden. 

●​ Microsoft (Azure): Der stärkste Verfolger mit ca. 20 % Marktanteil 8 und einer Run-Rate 
von 123 Milliarden Dollar (für die gesamte Intelligent Cloud).9 Azure wächst schneller 
(~39-40 % inkl. KI-Services), getrieben durch die exklusive Integration von OpenAI. Doch 
die Abhängigkeit von einem einzigen Partner (OpenAI) wird von einigen 
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Enterprise-Kunden zunehmend als Klumpenrisiko wahrgenommen, was AWS in die Karten 
spielt. 

●​ Google Cloud (GCP): Technologisch stark und mit 34 % Wachstum sehr dynamisch, 
bleibt aber mit einer Run-Rate von 61 Milliarden Dollar die klare Nummer 3.9 Google 
kämpft weiterhin damit, seine technologische Exzellenz in Enterprise-Vertriebserfolge 
umzumünzen. 

Insight: Ein oft übersehener Aspekt ist die Fragmentierung des Marktes. Während die „Big 
Three“ 63 % des Marktes kontrollieren, wächst der „Long Tail“ an spezialisierten Anbietern 
kaum noch. Die Kapitalkosten für KI-Training sind so hoch, dass nur diese drei (plus Meta und 
Oracle in Nischen) mithalten können. Das zementiert Amazons Position: In einer 
Goldgräberstimmung verkauft man Schaufeln – oder in diesem Fall Rechenzentren. 

 

Die Schlacht im E-Commerce: Amazon vs. Walmart 
Während der Blick oft auf die Cloud gerichtet ist, tobt im Kerngeschäft ein erbitterter Kampf. 
Walmart hat sich als ernstzunehmender digitaler Gegner etabliert. 

●​ Marktanteile: Amazon dominiert den Online-Handel weiterhin mit fast 38-40 % 
Marktanteil in den USA, während Walmart im E-Commerce aufholt, aber im einstelligen 
Bereich bleibt (ca. 7-8 %).10 

●​ Dynamik: Walmart wuchs im Online-Geschäft zuletzt um 22 % und damit schneller als 
Amazon im reinen Handel.12 Besonders im Bereich „Online Grocery“ (Lebensmittel) führt 
Walmart mit einem Marktanteil von 31,6 % gegenüber Amazons 22,6 %.13 

●​ Strategie: Walmart nutzt seine 4.700 Filialen als Mini-Fulfillment-Center für die „Last 
Mile“. Amazon kontert dies durch die massive Expansion von „Same-Day“-Standorten 
und die Integration von Whole Foods. Der Kampf um den täglichen Warenkorb (Grocery) 
ist entscheidend, da er die Frequenz auf der Plattform erhöht. 

 

4. Fundamentale Analyse 
Die detaillierte Analyse der Q3-2025-Zahlen (veröffentlicht Ende Oktober 2025) offenbart die 
operative Stärke, die oft durch die massiven Investitionen verdeckt wird. 
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Ergebnisanalyse (Q3 2025) 
●​ Umsatz: 180,2 Mrd. USD (+13 % YoY). Ein starkes Signal, dass der Konsument trotz 

Inflation bei Amazon bleibt. Währungsbereinigt (FX-neutral) lag das Wachstum bei 12 %.1 

●​ Net Income: Der ausgewiesene Nettogewinn von 21,2 Mrd. USD ($1,95 pro Aktie) ist mit 
Vorsicht zu genießen. Er ist durch einen nicht-operativen Bewertungsgewinn von 9,5 Mrd. 
USD aus der Beteiligung an Anthropic verzerrt.2 Investoren sollten sich auf das operative 
Ergebnis konzentrieren, um die wahre Ertragskraft zu beurteilen. 

●​ Operatives Ergebnis (Adjusted): Das berichtete operative Ergebnis lag bei 17,4 Mrd. 
USD (flach YoY). Doch hier verbergen sich Einmaleffekte: Bereinigt um die 2,5 Mrd. USD 
für den FTC-Vergleich und 1,8 Mrd. USD für Abfindungskosten (Restrukturierung), läge 
das operative Ergebnis bei ca. 21,7 Mrd. USD.1 Das entspricht einer operativen Marge 
von ca. 12 %, was für Amazon historisch hoch ist. 

 

Segment-Deep-Dive 
●​ North America: Der Umsatz stieg um 11 % auf 106,3 Mrd. USD. Das operative Einkommen 

(ohne FTC-Strafe) läge bei 7,3 Mrd. USD, was einer Marge von 6,9 % entspricht.1 Dies 
beweist, dass die Regionalisierung der Lagerhäuser funktioniert und die „Cost-to-Serve“ 
sinkt. 

●​ International: Hier zeigt sich eine gemischte Bilanz. Der Umsatz wuchs um 12 % 
(FX-bereinigt), aber das operative Einkommen sank leicht auf 1,2 Mrd. USD. Starke 
Währungsschwankungen und Investitionen in Schwellenländer belasten hier kurzfristig.14 

●​ AWS: Der Umsatzsprung auf 33,0 Mrd. USD (+20 % YoY) markiert das Ende der 
„Optimierungsphase“, in der Kunden ihre Cloud-Ausgaben reduzierten. Die Marge litt 
leicht unter den Investitionen, blieb aber mit 11,4 Mrd. USD operativem Gewinn extrem 
gesund.2 

 

Logistik & Seller Fees: Der versteckte Hebel 
Ein oft übersehener Aspekt für die Margenverbesserung ist die Anpassung der 
Gebührenstruktur für Drittanbieter (Fulfillment by Amazon - FBA). 

●​ Inbound Placement Fees: Amazon hat 2025 Gebühren eingeführt, die Händler 
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bestrafen, die ihre Ware nicht an mehrere, von Amazon bestimmte Lagerhäuser verteilen. 
Wer nicht „splitted“, zahlt hohe Aufschläge. Ab 2026 werden diese Gebühren weiter 
differenziert, insbesondere für „Large Bulky“-Produkte, wo die Gebühren zwar teilweise 
gesenkt wurden, aber die Komplexität steigt.15 

●​ Effekt: Amazon wälzt die Kosten für die „Middle Mile“ (Verteilung der Ware im Netzwerk) 
effektiv auf die Händler ab oder zwingt sie zu einem Verhalten, das Amazon Kosten spart. 
Dies ist ein mächtiger Hebel, um die Marge im Handelsgeschäft zu stabilisieren, ohne die 
Endkundenpreise zu erhöhen. 

Tabelle 1: Fundamentale Kennzahlen im Peer-Vergleich (Stand 16.11.25) 

Kennzahl Amazon 
(AMZN) 

Microsoft 
(MSFT) 

Alphabet 
(GOOGL) 

Meta (META) 

Umsatzwachs
tum (Q3 YoY) 

13 % 16 % 15 % 19 % 

Cloud-Umsat
z Run-Rate 

~$132 Mrd. ~$123 Mrd.* ~$61 Mrd. N/A 

Cloud-Wachs
tum (YoY) 

20 % (AWS) ~33 % (Azure)* 35 % (GCP) N/A 

Ad-Revenue 
Wachstum 

24 % N/A 10-12 % 19 % 

Operative 
Marge 
(Konzern) 

~9,6 % (adj.) ~44 % ~32 % ~40 % 

Free Cash 
Flow (TTM) 

$14,8 Mrd. >$70 Mrd. >$60 Mrd. >$40 Mrd. 
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*Microsoft Azure Wachstum ist geschätzt, da MSFT nur "Intelligent Cloud" gesamt ausweist. 
Run-Rate bezieht sich auf das jeweilige Segment. 
Quellen: Aggregierte Daten aus.2 

 

5. Technologie & Innovation: Das Fundament der 
Zukunft 
Project Rainier & Trainium2: Unabhängigkeit von Nvidia 
Der wohl aggressivste Schachzug von Andy Jassy ist „Project Rainier“. Im November 2025 
betreibt Amazon einen der weltweit größten KI-Cluster, der fast 500.000 eigene 
„Trainium2“-Chips umfasst.17 Dies ist weit mehr als nur ein Hardware-Upgrade; es ist eine 
Unabhängigkeitserklärung. 

●​ Mechanismus: Trainium2-Chips bieten laut Amazon eine bis zu 4-fache Leistung im 
Vergleich zur ersten Generation und sind für das Training riesiger Modelle mit Hunderten 
Milliarden Parametern optimiert.18 

●​ Strategische Bedeutung: Während Microsoft und Google massiv Nvidia-GPUs kaufen 
und deren Margen füttern, baut Amazon eine vertikale Alternative. Anthropic, der 
wichtigste KI-Partner von Amazon, trainiert seine „Claude“-Modelle nun primär auf 
dieser Infrastruktur. Wenn Amazon es schafft, die Kosten pro Trainingseinheit unter die 
von Nvidia-Clustern zu drücken, wird AWS zur profitabelsten Plattform für KI-Startups. 

 

Robotik: DeepFleet und die Armee der Droiden 
Amazon hat im Jahr 2025 die Marke von 1 Million Robotern in seinen Fulfillment-Centern 
durchbrochen.19 Doch die reine Anzahl ist weniger wichtig als die Intelligenz dahinter. 

●​ DeepFleet: Amazon hat ein generatives KI-Modell namens „DeepFleet“ eingeführt, das 
auf Basis von AWS SageMaker trainiert wurde. Es fungiert als zentrales Nervensystem für 
die Roboterflotte und optimiert Laufwege in Echtzeit. Dies hat die Reisezeit der Roboter 
um 10 % reduziert – ein gewaltiger Effizienzgewinn bei Milliarden von Paketen.19 

●​ Die Spezialisten: 
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○​ Digit (Agility Robotics): Ein humanoider Roboter, der sich auf zwei Beinen bewegt 
und in der Lage ist, Kisten in unstrukturierten Umgebungen zu tragen und Trailer zu 
entladen. Amazon testet ihn intensiv, um die körperlich anstrengendsten Aufgaben zu 
automatisieren.20 

○​ Sparrow: Der erste Roboter, der einzelne Produkte (nicht nur Pakete) erkennen und 
greifen kann. Dies ist der „Heilige Gral“ der Logistik-Automatisierung. 

○​ Sequoia: Ein Lagersystem, das Inventar dynamisch zu den Mitarbeitern bringt und so 
die Ergonomie und Geschwindigkeit erhöht. 

●​ Implikation: Analysten von Morgan Stanley schätzen, dass diese Automatisierungswelle 
die operativen Kosten um 2 bis 4 Milliarden Dollar pro Jahr senken könnte.22 Dies ist 
der Schlüssel, um trotz Lohninflation profitabel zu bleiben. 

 

AWS Bedrock: Die Plattform-Strategie 
Während Azure oft als Synonym für OpenAI wahrgenommen wird, positioniert sich AWS 
Bedrock als der neutrale Marktplatz. Entwicklerbefragungen zeigen, dass AWS im Jahr 2025 
weiterhin die bevorzugte Plattform für flexible, modellunabhängige Entwicklungen ist, 
während Azure vor allem bei Unternehmen punktet, die tief im Microsoft-Ökosystem 
verwurzelt sind.23 

●​ Adoption: Die Integration von „Amazon Q“ (einem KI-Assistenten für Entwickler und 
Business-Analysten) und die breite Verfügbarkeit von Modellen wie Llama 3 (Meta) und 
Mistral machen Bedrock zur „Safe Choice“ für CIOs, die Vendor-Lock-in vermeiden 
wollen. 

 

6. Project Leo: Der Griff nach den Sternen 
Was lange als „Project Kuiper“ bekannt war, tritt im November 2025 als Amazon Leo ins 
Rampenlicht.6 

●​ Status: Amazon hat inzwischen über 150 Produktionssatelliten im Orbit, die eine stabile 
Kommunikation ermöglichen.26 Der kommerzielle Beta-Betrieb für ausgewählte 
Enterprise-Kunden (u.a. JetBlue, Verizon) soll Ende 2025 anlaufen. 

●​ Druck: Die Uhr tickt. Laut FCC-Lizenzauflagen muss Amazon bis Juli 2026 die Hälfte 
seiner geplanten 3.236 Satelliten in den Orbit gebracht haben.27 Um dies zu erreichen, hat 
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Amazon bis zu 92 Starts bei ULA, Arianespace, SpaceX und Blue Origin gebucht – eine 
Investition von über 10 Milliarden Dollar. 

●​ Revenue Potential: Während Starlink bereits Millionen Privatkunden hat, zielt Amazon 
Leo stärker auf den B2B- und Regierungsmarkt sowie auf die Anbindung der eigenen 
Logistikzentren. Analysten sehen hier langfristig ein Multi-Milliarden-Dollar-Geschäft, das 
ähnlich hohe Margen wie AWS abwerfen könnte, sobald die enormen Anlaufkosten 
(Abschreibungen) verdaut sind. 

 

7. Healthcare: Radikale Konsolidierung 
Auch im Gesundheitssektor räumt Jassy auf. Die Sparte „Amazon Health Services“ wurde im 
Jahr 2025 drastisch umgebaut und in sechs Einheiten konsolidiert, um die Integration der 
Milliarden-Übernahme One Medical zu beschleunigen.29 

●​ Struktur: Neue Führungskräfte wie Dr. Andrew Diamond (Clinical Care) und Suzanne 
Hansen (Operations) sollen One Medical profitabel machen. 

●​ Hybrid-Strategie: Amazon testet nun Apotheken-Kioske („Amazon Pharmacy“) direkt in 
One Medical-Praxen, z.B. in Los Angeles.30 Patienten scannen einen QR-Code in der App 
und erhalten ihre Medikamente sofort. Dies schließt die Lücke zwischen telemedizinischer 
Diagnose und physischer Versorgung und könnte das Modell sein, das Amazon endlich 
den Durchbruch im Gesundheitsmarkt bringt – ein Markt, der größer ist als E-Commerce 
und Cloud zusammen. 

 

8. Technische Analyse 
Kursverlauf und Trend 
Zum Stichtag 16.11.2025 notiert die Aktie im Bereich von ca. 237 USD.31 Nach einem volatilen 
Jahr und einem starken Anstieg Anfang 2025 befindet sich die Aktie in einer 
Konsolidierungsphase („Flaggen-Formation“) nahe dem Allzeithoch. 

●​ 52-Wochen-Hoch: ~$258 USD 
●​ 52-Wochen-Tief: ~$161 USD 
●​ Trend: Der primäre Aufwärtstrend ist intakt, da die Aktie konstant höhere Tiefs ausbildet. 

Der Widerstandsbereich bei 245-250 USD erweist sich jedoch als hartnäckig, da hier 
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viele Trader Gewinne mitnehmen. 

 

Indikatoren & Konflikt 
●​ Gleitende Durchschnitte: Die Aktie notiert komfortabel über dem SMA 200 (ca. 230 

USD), was technisch orientierten Langzeitinvestoren (Trendfolger) Sicherheit gibt.32 Der 
SMA 50 fungiert als dynamische Unterstützung bei Rücksetzern. 

●​ RSI (Relative Strength Index): Mit einem Wert im mittleren Bereich (ca. 45-55) ist die 
Aktie weder überkauft noch überverkauft. Dies deutet darauf hin, dass der nächste große 
Impuls (Breakout) noch bevorsteht. 

●​ Analyse-Konflikt: Technisch sieht die Aktie an den Widerständen bei $250 „müde“ aus 
und könnte kurzfristig korrigieren. Fundamental (durch die Re-Acceleration von AWS) 
baut sich jedoch Druck auf, der einen Ausbruch nach oben begünstigt. 

Tabelle 2: Technische Indikatoren (Stand 16.11.25) 

Typ Niveau (USD) Bedeutung 

Widerstand 1 $245,85 Kurzfristiges Hoch / 
Bollinger Band Top 33 

Widerstand 2 $258,00 52-Wochen-Hoch / 
Psychologische Marke 

Pivot Punkt $235,80 Entscheidungsmarke für 
Daytrader 32 

Unterstützung 1 $230,98 SMA 200 (Kritische 
Trendlinie) 32 

Unterstützung 2 $219,00 Starke Kaufzone („Buy the 
Dip“) 34 
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9. Bewertung 
Die Bewertung von Amazon ist im Jahr 2025 eine Kunstform, da traditionelle Metriken wie das 
KGV durch die massiven Reinvestitionen verzerrt werden. 

 

Multiples & Analystenmeinung 
Das Forward-KGV (Kurs-Gewinn-Verhältnis) für 2026 liegt bei etwa 30x (basierend auf 
Gewinnschätzungen von ~$7,80 EPS).35 

●​ Einordnung: Historisch gesehen ist dies für Amazon günstig. In früheren 
Wachstumsphasen handelte AMZN oft bei KGVs von 50-80x. Dass Amazon nun „nur“ mit 
dem 1,5-fachen des S&P 500 bewertet wird, spiegelt die Skepsis bezüglich der CapEx 
wider. 

●​ Analystenkonsens: Die Wall Street bleibt bullisch. Der Durchschnitt der 
Analysten-Kursziele liegt zwischen 267 USD und 294 USD 31, was einem 
Aufwärtspotenzial von ca. 15-25 % entspricht. 
○​ Goldman Sachs hob das Ziel kürzlich auf 290 USD an und verwies auf die 

AWS-Margenexpansion und die Effizienzgewinne durch KI.37 

○​ Morgan Stanley betont die „under-appreciated GenAI advances“ im Retail-Bereich 
als Treiber für das Kursziel von 300 USD.22 

 

Discounted Cash Flow (DCF) Modell: Der Blick in die Glaskugel 
Ein DCF-Modell ist im aktuellen CapEx-Zyklus schwierig, da der FCF künstlich niedrig ist. Wir 
müssen adjustieren. 

●​ Annahmen: 
○​ WACC: 9,5 % (Konservativer Ansatz. Rechnerisch liegt er bei 7,4 % 39, aber wir 

schlagen einen Risikoaufschlag für makroökonomische Unsicherheiten auf). 
○​ Terminal Growth: 3,0 %. 
○​ Umsatz CAGR (5 Jahre): 11 %. 
○​ Besonderheit: Wir nehmen an, dass die CapEx-Quote ab 2027 wieder sinkt und der 

Free Cash Flow ab 2028 exponentiell auf über 80 Mrd. USD ansteigt. 
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●​ Ergebnis: Unter diesen Annahmen liegt der faire Wert (Intrinsic Value) zwischen $260 
und $280 USD. Dies deckt sich erstaunlich gut mit den Analystenzielen und deutet 
darauf hin, dass die Aktie derzeit fair bis leicht unterbewertet ist. 

Tabelle 3: Bewertungsübersicht (Fairer Wert vs. Kurs) 

Modell / Quelle Fairer Wert / Kursziel Potenzial vs. Aktuell 
(~$237) 

Analysten Konsens 
(Mittel) 

$267,00 +12,6 % 

Analysten (High) $340,00 +43,0 % 

DCF (Basisszenario) $272,00 +14,7 % 

Historisches 
KGV-Multiple 

$255,00 +7,5 % 

 
10. Risiken 
Keine Investitionsthese ist vollständig ohne den Blick auf die Schattenseiten. Bei Amazon sind 
diese im November 2025 real und bedrohlich. 

Das Kartellrechtliche Damoklesschwert (Hoch) 
Die Klage der FTC (Federal Trade Commission) ist nicht vom Tisch. Im Gegenteil, der Prozess 
wird voraussichtlich erst Mitte 2026 beginnen.40 

●​ Project Nessie: Die FTC wirft Amazon vor, einen geheimen Algorithmus namens „Project 
Nessie“ genutzt zu haben, um Preise künstlich zu erhöhen und Wettbewerber zu zwingen, 
nachzuziehen.42 Dies ist ein schwerwiegender Vorwurf der Marktmanipulation. 

●​ Auswirkung: Selbst wenn eine Zerschlagung unwahrscheinlich bleibt, könnte Amazon 
gezwungen werden, Praktiken wie die Koppelung von Prime und Logistik zu beenden. Die 
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Unsicherheit wird wie ein nasser Lappen auf dem Aktienkurs liegen, je näher der Prozess 
rückt. 

 

Das „Value-Trap“ Risiko durch CapEx (Hoch) 
Die Investition von 125 Mrd. USD in einem Jahr ist ein gewaltiges Glücksspiel. 

●​ Gefahr: Wenn die KI-Nachfrage sich als Blase entpuppt oder die Monetarisierung der 
KI-Modelle nicht die exorbitanten Hardwarekosten deckt, hat Amazon Milliarden an 
Kapital in Assets gebunden, die schnell veralten. Dies nennt man „Overbuilding“. 

●​ Szenario: In diesem Fall würde der Free Cash Flow auf Jahre hinaus negativ oder minimal 
bleiben, was Investoren vertreiben würde, die auf Dividenden oder Aktienrückkäufe 
hoffen. 

 

Wettbewerb im Cloud-Markt (Mittel) 
Obwohl AWS wächst, wächst Microsoft Azure schneller. Wenn Microsofts Strategie aufgeht, KI 
nahtlos in jede Office-Anwendung und jeden Windows-PC zu integrieren, könnte AWS im 
lukrativen Enterprise-Markt Marktanteile verlieren. AWS muss beweisen, dass die Strategie der 
„Modell-Vielfalt“ der „Modell-Exklusivität“ (Azure/OpenAI) überlegen ist. 

 

11. Ausblick & Szenarien 
Wohin steuert das Schiff Amazon bis Ende 2026? 

Basisszenario (Wahrscheinlichkeit: 60 %) 
AWS wächst stabil bei ~18-20 % weiter. Die massiven Investitionen in Trainium2 beginnen sich 
auszuzahlen, da die Margen bei KI-Workloads steigen. Das Werbegeschäft kompensiert die 
Schwäche im internationalen Handel. Amazon Leo startet erfolgreich in den Beta-Betrieb. 

●​ Kursziel Ende 2026: ~$280 USD. 
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Bull Case (Wahrscheinlichkeit: 25 %) 
Die KI-Investitionen zahlen sich schneller aus als gedacht („Project Rainier“ wird zum 
Industriestandard für Modell-Training). Die Margen im Handel explodieren dank der neuen 
Gebührenstruktur und der Robotik-Effizienz (DeepFleet). Die FTC erleidet vor Gericht 
Rückschläge. 

●​ Kursziel Ende 2026: ~$340 USD. 

 

Bear Case (Wahrscheinlichkeit: 15 %) 
Die US-Wirtschaft rutscht in eine Rezession. Konsumenten sparen bei Prime-Abos und 
Bestellungen. Die KI-Nachfrage kühlt ab, während Amazon auf riesigen Abschreibungen für 
Rechenzentren sitzen bleibt. Der FTC-Prozess deutet auf harte Sanktionen hin. 

●​ Kursziel Ende 2026: ~$190 USD. 

 

Tabelle 4: Szenarienübersicht 

Szenario AWS 
Wachstum 

Retail Marge CapEx 
Entwicklung 

Kursziel 2026 

Bull > 22 % > 7 % Effizienter 
Einsatz (ROI 
hoch) 

$340 

Basis ~ 19 % ~ 5-6 % Wie geplant 
($125B+) 

$280 

Bear < 15 % < 3 % „Overbuilding“ 
& Ineffizienz 

$190 
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12. Fazit 
Am 16. November 2025 ist Amazon weit mehr als der „Alles-Laden“. Es ist ein 
Technologie-Konglomerat, das seine physische Infrastruktur (Logistik, Satelliten) und 
digitale Infrastruktur (Cloud, KI-Chips) aggressiv ausbaut, um das Betriebssystem der 
Weltwirtschaft zu werden. 

Die Analyse zeigt: Die Angst vor den hohen Ausgaben (CapEx) ist verständlich und drückt 
kurzfristig auf die Stimmung. Doch historisch gesehen war es fast immer ein Fehler, gegen 
Amazon in einem Investitionszyklus zu wetten. Wer damals den Aufbau von AWS oder Prime 
kritisierte, verpasste die größten Gewinne. Die massiven Investitionen in eigene Chips 
(Trainium) und Energieversorgung schaffen einen neuen „Burggraben“, den kleinere 
Konkurrenten schlichtweg nicht finanzieren können. 

Die operative Exzellenz im Handel (getrieben durch Roboter und strikte Gebührenpolitik) 
liefert den nötigen Cashflow, um die KI-Wette zu finanzieren. Solange AWS wächst und die 
Werbeeinnahmen sprudeln, ist die Maschine intakt. 

Bewertung: Die Aktie ist fundamental fair bis leicht unterbewertet, wenn man an die These 
der „KI-Infrastruktur-Dominanz“ glaubt. 

Empfehlung: Accumulate (Aufstocken). 
Für langfristig orientierte Anleger, die die Volatilität der nächsten 12 bis 18 Monate (getrieben 
durch CapEx-Diskussionen und FTC-Schlagzeilen) aushalten können, bietet Amazon eine der 
solidesten Wetten auf die reale Anwendung von KI – weit über den reinen Hype hinaus. Es ist 
keine Aktie für schnelle Gewinne, sondern ein Basisinvestment für das nächste Jahrzehnt. 
Erneuter rechtlicher Hinweis: Dies ist keine Anlageberatung. Do your own research. 
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