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Wie die Wahl die Kurse treibt

BORSE I den USA ist seit 80 Jahren von einem Prisidentenzyklus die Rede

enn am 6. November in
den USA der neue Prisident
gewihlt ist, geht er wieder

von vorne los: der sogenannte Priisi-
dentenzyKlus. Seit 1932 zeigt sich an
der amerikanischen Borse diesesre-
gelmiRig wiederkehrende Phéno-
men: Mit Ausnahme von 2008, dem
Jahr der Lehman-Krise, stiegen die
Borsen in allen Prasidenten-Wahl-
jahren. Dies kennzeichnet die vierte
Phase des Prisidentenzyklus.

Geschichte Die Theorie des Prisi-
dentenzyklus geht auf John May-
nard Keynes, einen der bedeutend-
sten Okonomen des 20. Jahrhun-
derts, zuriick. Er riet 1932 dem am-
tierenden Prisidenten Franklin D.
Roosevelt, im dritten Jahr seiner
Prisidentschaft die Wirtschaft anzu-
kurbeln, am besten durch Zinssen-
kungen. Roosevelt tat, wie ihm ge-
heifen, und wurde fiir seine Initiati-
ve belohnt: Die Zinssenkung kurbel-
te die Wirtschaft an, die Arbeitslo-
sigkeit ging zuriick, die Borse haus-
sierte. Der Wihler war zufrieden.
Gregor Jorg, Vermogensverwal-
ter der Valorvest Vermogensverwal-
tungsgesellschaft in Stuttgart, hilt

B Dow Jones und der Prisidentenzyklus
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von solchen Theorien wenig. Das
Plus des Dow Jones seit September
vergangenen Jahres von knapp 18
Prozent liegt fiir ihn nicht an der
Wahl der Amerikaner zwischen Ba-
rack Obama oder Mitt Romney. Aus
seine Sicht hat der kiinftige US-Pri-
sident aufgrund des angespannten
US-Haushalts ohnehin wenig Spiel-
raum fiir Steuergeschenke. Der
jlingste Kursanstieg des US-Aktien-
marktes sei eher in der Null-Pro-

zent-Zinspolitik der US-Notenbank
FED begriindet.

»Bei Dividendenrenditen von bis
zu vier Prozent greifen Anleger lie-
ber auf Aktien zuriick und treiben so
die Kurse®, erklirt der Vermogens-
verwalter. Da die Notenbanken die
Kapitalmirkte weiter mit Geld fluten
und die Zinsen kiinstlich niedrig hal-
ten, diirfte sich daran so schnell
nichts dndern. Weder unter Barack
Obama noch unter Mitt Romney als

Priisident. Daher warnt Jorg davor,
Phidnomenen wie dem Prisidenten-
zyklus zu viel Bedeutung beizumes-
sen und nach dieser Leitlinie zu in-
vestieren. Auch der Anstieg des
Dow Jones von 225 Prozent wihrend
der Ara Bill Clinton sei nicht alleine
dessen  Regierungskiinsten — ge-
schuldet. Das Borsenbarometer
profitierte damals
vielmehr von der "
Goldgriber-Stim-
mung withrend der -
New Economy.
Die  volkswirt-
schaftliche ~ Ent-
wicklung der USA
weist dieses Jahr
keine Klare Ten- Wahl2012
denz auf. Mit ei-
nem geschitzten Wachstum von 2,1
Prozent ist die US-Wirtschaft weder
eine Lokomotive in der Rezession.
Damit steigt das Risiko, dass der
Dow Jones beim nichsten Aufflam-
men der Krise seine Gewinne wie-
der abgibt. ,Die positive Wertent-
wicklung einer Vermogensanlage
hidngt nicht vom richtigen Zeit-
punkt, sondern von einer ausgewo-
genen Allokation ab®, sagt Jorg.




