@ asset

Kommentar zur Vermogensanlage - August 2013

Bundestagswahl 2013 — Wichtig oder nicht
wichtiqg fur den deutschen Aktienmarkt?

In Deutschland steht die Bundestagswahl vor
der Tdr. Dies hat die DekaBank kiirzlich dazu
veranlasst, die Ergebnisse einer empirischen
Untersuchung zum Zusammenhang zwischen
Wabhlen und der Bérsenentwicklung zu verof-
fentlichen. Der Titel: ,Von kurzen Beinen und
langen Schatten — Welchen Einfluss haben
Bundestagswahlen auf den deutschen Akti-
enmarkt?*!

Das Ergebnis ist recht eindeutig: In der Sum-
me spielt der Ausgang von Bundestagswah-
len fur die spatere Aktienmarktentwicklung
allenfalls eine geringe Rolle. Zudem lasst sich
statistisch nicht belegen, dass ein Wahlsieg
der einen oder der anderen Volkspartei posi-
tiv oder negativ fur die weitere Bérsenentwick-
lung ist. Lediglich folgende Tendenzaussagen
lassen sich ableiten. Zur heil3en Wahlkampf-
zeit rund 50 Tage vor einer Bundestagswahl
kuhlt der Aktienmarkt eher ab. Im Anschluss —
vor allem bei einem Regierungswechsel — ist
tendenziell eine Erholung zu beobachten.

Der geringe Einfluss politischer Wahlen auf
die langfristige Bdrsenentwicklung wird in der
Studie der DekaBank damit begrindet, dass
sich zumindest die beiden grol3en Volkspar-
teien in Deutschland in ihrer wirtschafts- und
finanzpolitischen Grundausrichtung nicht we-
sentlich voneinander unterscheiden. Im Ge-
genteil: Es besteht ein weitgehender Konsens
Uber die Ausgestaltung des sozialen und
marktwirtschaftichen =~ Rahmens  unserer
Volkswirtschaft, innerhalb dessen sich Unter-
nehmen und Private bewegen kdnnen.

Die derzeit von Deutschland vertretene Posi-
tion im Rahmen der Euro-Krise unter dem
Motto ,Verteidigung und Beibehaltung des
Euros auch in den wettbewerbsschwachen
Landern der Euro-Zone*" liefert hierfiir ein Bei-
spiel. Ein Kehrtwende an dieser Stelle hatte
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https://www.deka.de/decontent/finanzmarkt/deka__
analyse/vowispezial/index.jsp

mit hoher Wahrscheinlichkeit eine erhebliche
Auswirkung auf die anschlieBende Aktien-
marktentwicklung. Doch da sich bei diesem
Thema die politischen Uberzeugungen der
beiden groRen Parteien allenfalls graduell
unterscheiden, sollte zumindest in dieser Hin-
sicht der Wahlausgang am 22. September flr
die weitere Boérsenentwicklung nur eine un-
tergeordnete Bedeutung haben.

Unabhéangig davon hat die DekaBank aller-
dings festgestellt, dass die Ankiindigung und
die anschlieRende Umsetzung einzelner poli-
tischer MaRRnahmen durchaus grof3ere und
signifikante Auswirkungen auf die spéatere
Aktienmarktentwicklung haben kénnen, wie
dies beispielsweise bei den Malinahmen zur
Deregulierung der Finanzmarkte seit Mitte der
80er Jahre, der Agenda 2010 sowie dem
Atomausstieg der Fall war. Politische Ent-
scheidungen mit solch markanten Auswirkun-
gen sind aber eher selten und lassen sich
zudem keinem politischen Lager systematisch
zuordnen. Wer hatte beispielsweise erwartet,
dass eine von der SPD geflihrte Regierung
die Agenda 2010 und die derzeitige Regie-
rungskoalition aus CDU/FDP den Atomaus-
stieg durchsetzt?

Im Ergebnis stellt die DekaBank fest, dass es
bei Bundestagswahlen weniger auf den
Wahlausgang ankommt und demnach politi-
sche Borsen eher ,kurze Beine* haben, son-
dern vielmehr auf die Ankindigung und Um-
setzung bedeutender wirtschafts- und finanz-
politischer MalRBhahmenpakete, die durchaus
einen ,langen Schatten” auf die Finanzmarkte
werfen kénnen.
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