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Von David Wehner, Senior Portfoliomanager

Bundestagswahl 2021:
Die Qual der Wahl — Auswirkungen auf die Kapitalmarkte

Mtinchen, 1. September 2021

In knapp vier Wochen ist es soweit: Die Ara Angela Merkel endet mit den
Bundestagswahlen am 26. September und laut den aktuellen Prognosen wird die
CDU nicht mehr als starkste Kraft aus den Wahlen hervorgehen kdnnen. Vielleicht
wird die CDU sogar das schwachste Wahlergebnis der Parteigeschichte erzielen. Ein
Szenario, das vor einem Jahr niemand fur moglich hielt.

In der Vergangenheit hat das Brexit-Votum, die US-Wahl in 2016 und der Ausgang
der Wahlen in ltalien in 2018 die Kapitalmarkte beschaftigt. Die Reaktion der Markte
auf die genannten Wahlereignisse war zwar heftig, aber oftmals auch nur kurzweilig.
Wie heildt es so schon ,Politische Borsen haben kurze Beine®.

Big shoes to fill

Die Bundestagswahl in Deutschland konnte nachhaltige Auswirkungen flr
Deutschland, Europa und die Kapitalmarkte haben. Angela Merkel hat Deutschland
durch die Finanzkrise, Eurokrise und Covid-19-Pandemie gefuhrt. Naturlich sind ihr
in den 16 Jahren als Bundeskanzlerin auch Fehler unterlaufen, aber die Politik in
Deutschland hatte ein Gesicht und die Ful3stapfen sind grof3.

Armin Laschet scheint sie nicht ausflllen zu kdnnen. Derzeit liegt die SPD laut einer
Umfrage mit 25 Prozent vorn. Dahinter kommt die CDU mit 20 Prozent, gefolgt von
den Grunen und der FDP mit 16 bzw. 13 Prozent. Die Linken wurden mit 8 Prozent in
den Bundestag einziehen. Bedeutet: Fur Zweierkoalitionen wird es im Moment
knapp. Noch im Frihsommer schien eine Koalition aus Union und Grinen am
wahrscheinlichsten. Jetzt kommen beide Parteien zusammen auf nur 36 Prozent.
Genauso unwahrscheinlich ist die Fortsetzung der Grof3en Koalition aus Union und
SPD, die zusammen auf 45 Prozent der Stimmen kommen.

Rechnerische Optionen sind: Eine "Ampel-Koalition" aus SPD, FDP und Grunen,
eine "Jamaika-Koalition" aus Union, Grinen und FDP oder ein Bundnis der
"Deutschland-Koalition", also Union, SPD und FDP. Diese genannten Koalitionen
hatten aber keine signifikanten Auswirkungen auf die Kapitalmarkte, da die Parteien
bei den Koalitionsverhandlungen Kompromisse eingehen muissten. Themen wie die
Vermogenssteuer waren nicht mehrheitsfahig.

Moglicher Borsenschreck

Der ,schwarze Schwan® der Bundestagswabhl ist eine Koalition aus SPD, Grinen und
den Linken. Umfragen zufolge die zweitbeliebteste Koalition, nach der ,Jamaika-
Koalition“ aus SPD, FDP und Grunen. Olaf Scholz und die SPD schlieRen dieses
Links-BUndnis nicht aus und es wird wahrscheinlicher je starker die SPD in den
Umfragen wird. Die Chancen fur Scholz stehen gut. Viele Wahler sehen Laschet als
peinlich, Baerbock als Schummlerin und Scholz als den einzig seridsen, soliden
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Kandidaten. Olaf Scholz hat auch keine weifl3e politische Weste, allerdings scheint er
als das geringste Ubel den Wahlkampf dominieren zu kénnen.

Ein Blndnis aus SPD, Grinen und Linken wurde die deutsche Borse verschrecken
und zu einer Korrektur in den wesentlichen nationalen Aktien-Indizes fuhren. Die
SPD und die Grunen stehen fur Steuererhohungen und eine Vermogenssteuer. In
einer Phase, in der die deutsche Wirtschaft sich aus der Corona-Pandemie
herausarbeitet und die Haushalte mit steigenden Inflationsraten und
Lebenshaltungskosten konfrontiert sind, sind Steuererhdhungen Gift. Zudem durften
die Renditen fur deutsche Staatsanleihen steigen, da die Koalition die
Staatsausgaben erheblich ausweiten mochte. Ferner ware eine Vergemeinschaftung
von europaischen Staatsschulden unter einer Links-Regierung denkbar, obwohl dies
aufgrund der starken Interventionen seitens der EZB derzeit nicht diskutiert wird.

In vier Wochen wissen wir mehr. Die Vergangenheit zeigt, dass sich Umfragewerte
im Endspurt des Wahlkampfs noch stark verandern kénnen. Somit: Noch ist alles
moglich.

Die Do Investment AG ist Teil der Unternehmensgruppe von Herrn Silvius Dornier. Eingebunden in ein einzigartiges Netzwerk
und in enger Verknipfung mit dem Family Office der Familie Silvius Dornier werden Privatpersonen, mittelstandische
Unternehmerfamilien, konservative Institutionen und Stiftungen ganzheitlich in allen Fragen der Vermdgensplanung und des
Vermogensmanagements betreut. Die Kernkompetenzen der Do Investment AG liegen neben der Strukturierung und
Verwaltung von liquiden Vermdgenswerten in ausgewahlten Sachwertinvestments im Bereich der Agrarwirtschaft. Die Do
Investment AG ist durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gemal Wertpapierinstitusgesetz (WplG)
zugelassen, unterliegt deren Aufsicht.

Rechtliche Hinweise:

Die in diesem Kommentar enthaltenen Informationen sind nur fir Journalisten und Medienvertreter vorgesehen und sollten von
privaten Investoren oder anderen Personen nicht als Grundlage fiir finanzielle Entscheidungen angesehen werden.

Das vorliegende Dokument, inklusive allen Daten und Meinungen, stellt weder ein Angebot zu einem Investment noch eine
Aufforderung zur Abgabe eines solchen Angebots dar. Das vorliegende Dokument dient ausschlieRlich zu Informationszwecken
und stellt keine Anlageberatung oder sonstige Empfehlung dar. Diese Informationen kénnen eine auf die personlichen
Kenntnisse und Erfahrungen, Anlageziele und finanziellen Verhaltnisse eines Anlegers zugeschnittene Aufklarung ber die mit
einem Investment verbundenen Risiken und Beratung nicht ersetzen. Ausfiihrliche produktspezifische Informationen enthalten
der jeweilige Verkaufsprospekt und die wesentlichen Anlegerinformationen.

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige Wertentwicklung. Der Wert von
Anlagen und die Ertrage hieraus kénnen, beispielsweise bedingt durch Markt- und Wechselkursanderungen, sowohl fallen als
auch steigen und Anleger erhalten unter Umstanden nicht den urspriinglich investierten Betrag zuriick. Ausgabeaufschlage
haben groRere proportionale Auswirkungen auf die Ertrage, wenn das Investment nach kurzer Zeit liquidiert wird. Zusatzlich
kénnen Depotkosten anfallen, die die Wertentwicklung mindern.

Unternehmenskontakt:
Do Investment AG
Michaela Schmidt

+49 89 95 411 95 32
ms@do-investment.de

Pressekontakt:
Instinctif Partners
Sophie Horrion

+49 221 420 75-11
sophie.horrion@instinctif.com

Do Investment AG - Montgelasstralle 14 - 81679 Miinchen - T +49 (89) 95 411 93 30 - F +49 (89) 95 411 93 48 - www.do-investment.de



