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WIRD DIE US-PRASIDENTSCHAFTSWAHL 2016 FUR DIE MARKTE
EIN REINFALL?

In Kirze wird der 45. Prasident der Vereinigten Staaten gewahlt, und damit geht fiir die Anleger
eine Zeit der Anspannung zu Ende. Im Fokus stehen am 8. November auch die Wahlen zum US-
Reprasentantenhaus und Senat. Hillary Clinton oder Donald Trump werden sich mit beiden
Parlamentskammern arrangieren missen, um ihre Zustimmung zu Reformen zu bekommen. Das
Rennen um die Prasidentschaft war knapp und von tberraschenden Wendungen gekennzeichnet.
Sein Ausgang wird an den Finanzmarkten wahrscheinlich keine grof3en Auswirkungen haben,
konnte aber bestimmte Sektoren begunstigen.
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DIE GEFAHR EINER AHNLICHEN ENTWICKLUNG WIE NACH DEM BREXIT-VOTUM

SCHWINDET

Wahlen in den USA sorgen kurzfristig fiir Volatilitit, stellen aber selten einen Wendepunkt fiir die Wall Street und die
weltweiten Markte dar. In den letzten Jahrzehnten haben sich diese nach Wahlen oft relativ gut entwickelt. Das
diesjahrige Rennen um den Einzug ins Weie Haus unterscheidet sich jedoch von fritheren. Um sich das begehrte
Prasidentenamt zu sichern, haben sich beide Kandidaten monatelang unerbittlich und mit allen Mitteln bekampft.
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Verschiedene Szenarien mit sehr unterschiedlichen Folgen zeichnen sich ab. Im Falle eines Siegs von Hillary
Clinton rechnen die meisten Investoren mit unterschiedlichen Mehrheiten im Kongress: Die Demokraten iiberndhmen
die Kontrolle iiber den Senat und die Republikaner behielten ihre Mehrheit im Reprisentantenhaus. Deshalb wird der
Wahlsieger beziehungsweise die Wahlsiegerin moglicherweise nicht vollig freie Hand haben, vor allem bei Themen in
den Bereichen Steuern, Krankenversicherung und Haushaltsausgaben. Sollte dieses Szenario eintreten, wiirde sich das
grofBte politische Ereignis der Saison nur wenig auf die Markte auswirken, da es im Vergleich zur Regierung Obama
keine grundlegenden Verdnderungen in der Politik mit sich brachte.

Die Markte wiirden ein solches Ergebnis wahrscheinlich begriien, weil dann die Voraussetzungen gut wiren, dass
Kompromisse gefunden werden. Auf kurze Sicht sollten bei dieser Konstellation die Renditen auf US-Staatsanleihen
und der Dollarkurs steigen. Und mittelfristig konnte eine Erhohung der Staatsausgaben das Wachstum in den USA
stirken und zu einer hoheren Inflation beitragen. Ein glatter Wahlerfolg der Demokraten mit Ubernahme der
Kontrolle iiber beide Parlamentskammern wiirde die Anleger iiberraschen und wire fiir sie so gut wie sicher
unbequem. Denn der Kongress wiirde Hillary Clinton in diesem Fall freie Hand geben, strukturelle Verdnderungen
vorzunehmen und eine Reihe von Reformen auf den Weg zu bringen, die bestimmte Sektoren treffen wiirden.

Wenn Donald Trump gewinnen wiirde und die Republikaner die Kontrolle iiber den Kongress behielten, wire die
Umsetzung seiner Vorschlige leichter. Ein solches Ergebnis konnte an den Markten fiir Volatilitat sorgen, da Trumps
Wirtschaftsprogramm sehr protektionistisch ausgerichtet ist. Auf kurze Sicht konnte ein Einzug Trumps ins Weifle
Haus einen drastischen Riickgang der Renditen auf US-Staatsanleihen zur Folge haben. AuBerdem wiirden sich die
wirtschaftlichen Aussichten fiir die Schwellenlénder eintriiben und die Unternehmensgewinne in Mitleidenschaft
gezogen werden.

GEWINNER UND VERLIERER

Wie sich die Markte weiterentwickeln, hiangt davon ab, ob es dem Wahlsieger beziehungsweise der Wahlsiegerin
gelingen wird, sein beziehungsweise ihr Programm zu verwirklichen. Bei einem Sieg Hillary Clintons und
unterschiedlichen Mehrheitsverhiltnissen in beiden Hausern des Kongresses sollte sich die Volatilitit an den Markten
in Grenzen halten; denn die Anleger werden dariiber erleichtert sein, dass die nachste US-Regierung den Ausgleich
suchen und sich mit halbherzigen MaBnahmen zufriedengeben muss. Dem Finanzsektor konnte es in diesem Fall
gelingen, eine weitere Verschirfung von Regulierungsbestimmungen zu verhindern. Ein solcher Wahlausgang wiirde
auBerdem den Druck von Unternehmen aus dem Gesundheitssektor nehmen, deren Aktien sich wegen der guten
Gewinnaussichten dann erfreulich entwickeln kénnten.

Wenn es nicht zu einem glatten Sieg der Demokraten kommt, wiirden einige von Hillary Clintons Vorhaben fiir den
Gesundheitsbereich — wie die Festlegung von Obergrenzen fiir Preiserh6hungen bei Medikamenten und die
Verpflichtung zur Transparenz in Bezug auf die Entwicklungskosten — wahrscheinlich verwéssert werden. Allgemein ist
im Zuge einer generellen Erhohung von Lohnen und Gehaltern ferner zu erwarten, dass die Margen im Gastronomie-
und IT-Sektor unter Druck geraten werden.

Sollte der Wahlsieger jedoch Donald Trump heiBen, werden stark auf den US-Binnenmarkt fokussierte Bereiche und
Industrien wie der Riistungs- sowie Infrastruktursektor so gut wie sicher davon profitieren. Wenn Trump gewinnt,
wiirde dies auch Aktien von Energieunternehmen Auftrieb geben, weil er Vorschriften, die zur Bekimpfung des
weltweiten Klimawandels dienen, lockern will.
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Auch in Bezug auf die Geldpolitik haben beide Kandidaten recht unterschiedliche Vorstellungen. Hillary Clinton gehort
zu den Unterstiitzern der Chefin der US-Notenbank Fed, Janet Yellen, wiahrend Donald Trump Yellens Ansatz und
Methoden kritisiert. Falls er gewinnt, konnte er sich fiir eine Ablésung Yellens im Jahr 2018 einsetzen. Doch bevor es
dazu kommt, kénnte die Fed-Chefin — nachdem sich das Wahlfieber gelegt und sich kurzfristige Verwerfungen in Luft
aufgelost haben — ihre Karten ausspielen.
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Uber die Edmond de Rothschild Gruppe

Die Edmond de Rothschild Gruppe ist eine unabhangige Unternehmensgruppe in Familienbesitz, die auf die Bereiche Asset Management und
Private Banking spezialisiert ist. Die im Jahr 1953 gegriindete Gesellschaft wird seit 1997 vom Baron Benjamin de Rothschild gefiihrt. Die
Gruppe verwaltet ein Vermdgen von rund 150 Milliarden Euro, beschéftigt 2.800 Mitarbeiter und unterhalt weltweit 33 Niederlassungen (Stand:
31. Dezember 2015). Neben dem Asset Management und Private Banking ist die Edmond de Rothschild Gruppe in den Bereichen Corporate
Finance, Private Equity und Fondsverwaltung tatig.

Edmond de Rothschild Asset Management positioniert sich als eine mehrfach spezialisierte Investmentgesellschaft. Sie zeichnet sich durch ein
umfassendes Produktangebot aus, das unter anderem die Bereiche Europa- und US-Aktien, Corporate Debt, Multi-Manager, Overlay
Management, Asset Allokation und Quantitatives Asset Management umfasst. Im Asset Management verwaltet die Edmond de Rothschild
Gruppe etwa 53 Milliarden Euro (Stand: 31. Dezember 2015) und beschaftigt 530 Angestellte einschlieRlich 100 Investmentspezialisten.

Die Edmond de Rothschild Gruppe ist auf Twitter:
@EdeRothschild oder tber den Link https:/twitter.com/EdeRothschild
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