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Risiko Donald Trump:
Wie schlimmware
eine Wiederwahl fur
Anleger?

Viele halten einen Wer hétte es gedacht: Wir beschéftigen uns schon wieder mit Donald Trump.

. . . Der Name des ehemaligen US-Préasidenten taucht immer haufiger auf, nicht nur in poli-
moglichen Wiedereinzug . . add Po

. . tischen Talkshows, sondern auch in den Analysen von Bdrsenexperten. Das Szenario

des EXpI‘aSldenten 1mns einer Wiederwahl erscheint nach den Erfolgen Trumpsim Nominierungsprozess und dem

. . . Umfragetief des Amtsinhabers Joe Bidenimmer wahrscheinlicher. Dass dies aus européi-

Welﬁe HaU.S fU.I' cinen scher Sicht eine eher unverstandliche Entscheidung wére, wird wohl nur Giberschaubaren

Wirtschaftspohtischen Einfluss auf die Wahlentscheidung der Amerikaner haben. Dass mit deminder Vergangen-
heit eher unberechenbaren Trump und seiner national ausgerichteten AuBenpolitik das
Super—GAU. Brechen Potenzial fir internationale Konflikte steigen diirfte, erscheint vielen hierzulande offen-

wirklich die BOrsen ein, sichtiich. Zusétzlich dirften der Welthandel und Exportnationen wie Deutschland durch

. 1 5 madgliche neue Zollschranken leiden. Uns als Vermdgensverwalter erreicht deswegen
wenn es so welt kommt: immer ofter eine ganz praktische Sorge, namlich was das fir die Wirtschaft und damitletzt-
lich fiir die Ersparnisse bedeutet.

Begrenzte Vorhersagen

Eines vorweg: Nichts wird so heil3 gegessen, wie es gekocht wird. Das gilt auch
fur den Kampf ums WeiBe Haus und die moglichen Folgen. Denn anders als es gerade die
allgemeine Stimmung in vielen Medien wiedergibt, ist die Vorhersage des Ausgangs einer
Prasidentschaftswahl in den Vereinigten Staaten sehr komplex. Dass Joe Biden derzeit
nicht wie ein agiler und strahlender Sieger wirkt, ist noch lange keine Garantie fur einen
Erfolg von Trump. Das liegt einerseits am komplexen System, in dem lberwiegend nach
dem Mehrheitsprinzip bestimmte Wahlmanner aus den Bundesstaaten im Electoral College
den Prasidenten wahlen, was zum Beispiel 2016 dazu flihrte, dass Trump mit nur rund 46
Prozent der Stimmen gewannund 2020 mitknapp 47 Prozent verlor. Andererseitsistauch
das juristische Tauziehen um die vielen anhangigen Prozesse gegen ihn noch lange nicht
entschieden. Das oberste Gericht in den USA ist zwar durch die Besetzungspolitik der
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letzten Jahre politisch weiter nach rechts gerlickt, aber das bedeutet noch lange nicht,
dass esimmer im Sinne der Republikaner entscheidet. Anders ausgedriickt: Auch Szena-
rien, in denen am Ende jemand anderes die Macht in Washington Gbernimmt, sind immer
noch realistisch. AuBerdemiist es aus reiner Anlegersicht gar nicht so einfach zu sagen, ob
ein Erfolg von Trump nicht auch etwas Gutes haben kdnnte.

US-Bérsenliebling Trump

Denn unabhéngig davon, was man von seiner Politik halt, stieg wahrend seiner
ersten Amtsperiode der S&P 500, der Bérsenindex der wichtigsten US-Unternehmen,
um annahernd 70 Prozent. Trump duirfte wieder versuchen, mit der Senkung der Unter-
nehmenssteuern zu punkten. Zum Teil kénnte das Uber die Streichung von Mitteln flr
Erneuerbare Energien und Strafzoélle auf auslandische Waren gegenfinanziert werden.
Insgesamt wiirde auch eine Trump-Regierung wohl weiter massiv Geld aus Schulden in
die heimische Wirtschaft pumpen. Ob das langfristig der beste Weg ist und welche Folgen
es fir Inflation und Zinsentscheidungen der US-Zentralbank hat, wird sich zeigen. Auch
ob die Antwort auf Strafzélle nicht am Ende in den USA splirbar negative Auswirkungen
hétte, steht auf einem anderen Blatt. Aber es ist wohl eher nicht davon auszugehen, dass
bei einem Wahlsieg Trumps die US-Markte sofort in die Knie gehen — eher im Gegenteil.
Anders kdnnte das in Europa und speziell in Deutschland aussehen, doch auch hier diirften
die Folgen Uberschaubar sein. Denn einige heimische Unternehmen haben in den letzten
Jahren bereits Standorte in den USA aufgebaut, die sie ein Stlick weit unabhangig von so
einer Entwicklung machen. Also alles prima flir Anleger, egal wie es ausgeht?

Risiken managen

Ob Donald Trump wieder US-Prasident wird oder nicht, ist nur eine von vielen
Zukunftsfragen. Wir werden weiter im Zeitalter der Digitalisierung, kiinstlichen Intelligenz
und des Klimawandels leben. Es scheint relativ sicher, dass mit Trump die Risiken in Politik
und Wirtschaft nicht weniger wiirden. Aber ob jedes jetzt im Wahlkampf gestreifte Thema
—vom Austritt aus der Nato, dem Rlckzug aus der Welthandelsorganisation bis zum Auf-
geben der Ukraine-Unterstltzung —eins zu eins so umgesetzt wiirde, weiB wahrscheinlich
nicht mal er selbst. Wir sind als Vermogensverwalter auch keine politischen Wahrsager.
Unsere Aufgabe ist es, das Kapital unserer Kunden rentabel zu positionieren und dabei
mogliche vorhersehbare, aber auch unerwartete Risiken einzukalkulieren. Wir verteilen
deswegen Anlagen immer breit in verschiedenen Anlageklassen. Dazu nutzen wir neben
Aktien etwa festverzinsliche Wertpapiere oder Edelmetalle wie Gold, das historisch selbst
in schlimmen Krisenzeiten immer einen Wert hatte. Naturlich passen wir diese Mischung
an aktuelle Entwicklungen an und kalkulieren jetzt auch schon eine erneute Wahl von
Donald Trump ein. Das mag im Einzelfall dann mal eher fiir das eine statt fiir ein anderes
Unternehmen, eine bestimmte Branche oder einen Wahrungsraum sprechen. Aber an
unserer grundsatzlichen langfristigen Ausrichtung andert es unter dem Strich nur wenig.
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