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Marktanalyse

Politische Borsen haben kurze Beine

Die Angst vor einem EU-Ausstieg Grof3britanniens
hat die Finanzmirkte erschiittert und hiilt die Welt
in Atem. Historisch bewanderte Anleger ziicken
den Rechenstift und bleiben ganz entspannt.

WIEN. Es war ein regelrechtes
Beben, das das britische EU-
Referendum an den internationa-
len Finanzmirkten ausgeldst hat-
te. Und auch, wenn es zuletzt
schon wieder eine Gegenbewe-
gung gegeben hat, so wird das
Thema Brexit, also ein drohen-
der EU-Austritt Grofbritanniens,
sicher noch linger die Offent-
lichkeit beschiiftigen.

Experten sind sich darin einig,
dass sich Anleger noch nicht zu
frth freuen sollten und auf
weiterhin ~ durchaus  volatile
Borsen gefasst sein missen.
,Die vorherrschende Unsicher-
heit kann die Stimmung jederzeit
wieder kippen lassen“, heifdt es
beispielsweise in den aktuellen
Marktperspektiven von Volks-
bank Research. , Attraktive Ge-
legenheiten bieten sich {iberall
am Markt, doch es gibt auch gute
Griinde, sich in Geduld zu tiben*,
rat Paul Casson, Fondsmanager
bei Artemis.

Wer jedoch tiiber kurzfristige
Schwankungen hinwegsieht und
mit etwas lingerfristigem Hori-
zont in Aktien investieren mdch-
te, der sollte sich langsam sehr
wohl nach Kaufgelegenheiten
umsehen. Das jedenfalls legt eine
historische Analyse des Wirt-
schaftsBlatts nahe. Wir haben
die Entwicklung des Dow Jones
Index wihrend und in der Folge
von verschiedenen Krisen in der
Geschichte der vergangenen
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hundert Jahre recherchiert und
berechnet. Der Dow Industrial
Average ist als weltweit relevan-
ter Leitindex mit einer beson-
ders langen Historie ein geeigne-
tes Barometer fir die Analyse
der Kursentwicklung von Ak-
tien-Investments {iber Jahrzehn-
te zurtiick.

Alles schon da gewesen

Und in der Tat macht die Ge-
schichte Anlegern Mut. Zundchst
einmal nimmt allein der Blick
auf historische Krisen einem
Brexit einiges an Schrecken. Die
Welt hat schon Schlimmeres
iiberstanden. Was die Borsen be-
trifft, sogar mehr als das. Wer in
den schlimmsten Krisen und in
der irgsten Panik kithlen Kopf
bewahrte und eingestiegen ist,
wurde meist fiirstlich fiir seinen
Mut belohnt.

Zwolf Prozent hat der Dow
etwa in weniger als einem
Monat in Folge des Ausbruchs
des Korea-Krieges verloren. Ab
dem im Juli 1950 markierten Tief
ging es an den Borsen aber
schon wieder bergauf. Wer da-
mals eingestiegen ist, lag nach

Nixon den Dow Jones - ein Jahr
spiter stand er 27 Prozent héher
im Kurs. Und die 14 Prozent, die
der Dow infolge der Terror-
anschlige vom 11. September
2001 verloren hatte, waren schon
nach zwei Monaten zuriick-
erobert.

Die Krise als Chance

Das WirtschaftsBlatt hat insge-
samt 20 historische Krisen -
politischer wie auch wirtschaft-
licher Natur (der Brexit ist ja
beides) - analysiert (s. Grafik)
und dabei folgende statistischen
Werte berechnet: Im Schnitt
gab der Dow wihrend dieser
Krisen rund zehn Prozent ab
(bei den rein politischen waren
es rund sieben Prozent), danach
waren in nur einem Monat
schon fiinf Prozent zu verdie-
nen. Und ein halbes Jahr nach
der Krise bzw. dem entspre-
chenden Tief an der Borse hat-
ten Anleger im Schnitt bereits
mehr als 13 Prozent verdient.
Gerade politische Krisen waren
fiir die Mirkte oft von kurzer
Dauer. Und das Tief wurde
meist rasch erreicht - lange be-
vor die Krise beendet war.

Der Grund ist ein psychologi-
scher: ,Die Menschen entschei-

den nicht nach Wahrscheinlichkei-
ten, sie rechnen zunichst mit dem
Worst Case“, erklirte Harvard-
Professor Richard J. Zeckhauser
schon vor lingerer Zeit in einem
Interview. Deshalb kommt es in
Krisensituationen stets zu
Uberreaktionen - und ra-
schen Erholungen im An-
schluss. Fazit: Wenn man
schon nicht den Mut hat
zu kaufen, so sollte man
zumindest eines nicht
tun: sich von der Panik
anstecken lassen und
im ungiinstigsten Mo-
ment verkaufen.
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sechs Monaten bereits rund 20 11000
Prozent im Plus. 17 Prozent
kostete die politische Krise rund
um den Riicktritt von Prisident
~600
POLITISCHE KRISEN UND IHRE AUSWIRKUNGEN AUF DEN DOW JONES
Marktreaktion  nach nach nach nach 400
Dauer in %* 1Monat 3 Monaten 6 Monaten 12 Monaten
1. Borsencrash 1929 11.10.1929-13.11.1929 -43,7 27,3 34,1 46,0 11,8
___________________ 2. Deutsche Invasion in Frankreich ~ 9.5.1940-22.6.1940 -17,1 -0,5 8,4 7,0 -5,2 300
3. Pearl Harbor 6.12.1941-10.12.1041 -6,5 3,8 29 -9,6 54
4. Korea-Krieg 23.6.1950-13.7.1950 -12,0 91 15,3 19,2 26,3
5. Eisenhower Herzattacke 23.9.1955-26.9.1955 -6,5 0,0 6,6 11,7 5,7
6. Suez-Krise 30.10.1956-31.10.1956 -1,4 0,3 -0,6 34 -95 200
7. Kuba-Krise 19.10.1962-27.10.1962 11 12,1 17,1 24,2 30,4
8. JFK-Ermordung 21.11.1963-22.11.1963 29 72 12,4 15,1 24,0
9. USA bombardieren Kambodscha 29.4.1970-14.5.1970 7,1 0,4 3,8 13,5 36,7
10. Nixon-Riicktritt 7.8.1974-29.8.1974 -17,6 -79 5/ 12,5 27,2
11. UdSSR-Invasion in Afghanistan  24.12.1979-3.11.1980 2,2 6,7 -4,0 6,8 21,0
12. Finanzkrise 1987 2.10.1987-19.10.1987 -34,2 11,5 11,4 15,0 24,2
13. US-Invasion in Panama 15.12.1989-20.12.1989 19 27 03 8,0 EEI. 100
14. Irak-Invasion in Kuwait 2.8.1990-23.8.1990 -13,3 0,1 2,3 16,3 22,4
15. Golfkriegsultimatum 24.12.1990-16.1.1991 -4,3 17,0 19,8 18,7 22,8
16. Asienkrise 7.10.1997-27.10.1997 12,4 8,8 10,5 25,0 169
17. 9/11-Terror 10.9.2001-21.9.2001 -14,3 13,4 21,2 24,8 -6,7 o
18. Irak-Krieg 19.3.2003-1.5.2003 2,3 55 9,2 15,6 22,0
19. Lehman-Pleite 15.9.2008-16.9.2008 1,3 -18,8 22,6 -32,3 [11,5 50
20. europ. Schuldenkrise eskaliert** 2.5. 2011 - 3.10. 2011 -16,8 9,4 14,7 24,5 26,5
Mittelwert -10,475 5,136 7,563 13,270 14,412 49
*Entwicklung des Dow Jones wdhrend der aus Sicht der Finanzmdrkte definierten Krisen-Dauer;
**Ringen um Rettungsschirm sowie Finanzhilfen fiir Griechenland, wo das Parlament zundchst Sparpldne ablehnt
Quelle: Ned Davis Research, Munder, Bloomberg, WirtschaftsBlatt; Fotos: Royal Navy, CIA, US Navy, APA/Jager, AFP/Mcallister WirtschaftsBIatt? Grafik/mp
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