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US-Midterms noch ohne klare Mehrheiten
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Republikaner gewinnen wohl
Kontrolle iiber das Reprasen-
tantenhaus

Politischer Stillstand abgewen-
det, ...

aber weites Feld fiir Blockaden

Gezerre um Staatshaushalt und
Schuldenobergrenze

Auswirkungen auf Finanzmarkte
vorerst gering

Die US-Zwischenwahlen sind fiir Prasident Joe Biden und die Demo-
kraten zwar ein Denkzettel, einen erdrutschartigen Sieg der Republika-
ner hat es aber nicht gegeben. Die Kontrolle iiber den Senat steht noch
nicht fest. Klar ist aber, dass das Regieren fortan schwieriger wird.

Die Zwischenwahlen zum US-Kongress vom 08. November 2022 haben einmal
mehr eine alte Daumenregel der US-Politik bestéatigt: Die Partei des Prasidenten
buRt zumeist Parlamentssitze ein. Nach derzeitigem Auszahlungsstand zeichnet
sich im Reprasentantenhaus zudem eine Verschiebung der Mehrheitsverhaltnisse
zugunsten der Republikaner ab. Im Senat bleibt es noch eine Zitterpartie. Flr Prasi-
dent Joe Biden sind die Wahlergebnisse unseres Erachtens ein Denkzettel. Ex-Pra-
sident Donald Trump dirfte sich hingegen gestarkt sehen. Womdglich wird er in
Kirze sogar seine Kandidatur fur die Prasidentschaftswahl 2024 verkinden. Wie die
Wahl in zwei Jahren ausgehen wird, hangt aus unserer Sicht jedoch entscheidend
davon ab, wie sich die Wirtschaft bis dahin entwickelt.

Unmittelbare Auswirkungen auf unsere Konjunktur-, Inflations- und Leitzinsprogno-
sen hat das Wahlergebnis nicht. Allerdings wirkt es eher I1ahmend auf die Regie-
rungsarbeit, wobei Biden bisher schon nicht durchregieren konnte und Abstriche von
seiner politischen Agenda hinnehmen musste. Ein vollstéandiger politischer Stillstand
ist aber auch nicht angesagt, denn die Positionen von Demokraten und Republika-
nern in der AuRen- und Industriepolitik liegen oft gar nicht so weit auseinander. Par-
teilibergreifend ist beispielsweise mit weiteren gegen China gerichteten Maf3nah-
men zu rechnen, das als geopolitischer Konkurrent im Visier steht. In beiden Par-
teien scheint auch die bisher groflie Bereitschaft zu brdckeln, die Ukraine finanziell
und militérisch zu unterstiitzen. Bei industriepolitischen MalRnahmen zum Schutz
und Ausbau einzelner Branchen wie dem Hightech-Sektor oder bei manchen Infra-
strukturmafnahmen lassen sich ebenfalls Gemeinsamkeiten finden. In anderen Po-
litikbereichen wird es dagegen zu Konflikten und Blockaden kommen. Das betrifft
zum Beispiel das von Biden geplante umfangreiche Sozialprogramm. Teile seiner
Umwelt-Agenda kdnnte er dagegen noch mit prasidentiellen Dekreten umsetzen, die
ein nachfolgender Prasident aber rasch wieder einkassieren kénnte.

Schon auf kurze Sicht steht Streit um die Bewilligung von Finanzmitteln fur die Bun-
desregierung an, da die derzeitige Ausgabenerméachtigung am 16. Dezember 2022
auslauft. Ohne Einigung droht ein Regierungsstillstand. Die Gefahr eines Zahlungs-
ausfalls aufgrund des Erreichens der Schuldenobergrenze ist noch nicht akut, da
das US-Finanzministerium unter Ausschépfung aller MaRnahmen dies wohl bis min-
destens August 2023 hinauszégern kann. Der Einigungsdruck nimmt aber zu, jedoch
eher zugunsten einiger finanzpolitischer Vorstellungen der Republikaner.

Auch wenn nach Wahlen oftmals ,typische” Marktreflexe beobachtbar sind, werden
Finanzmarkte unseres Erachtens von anderen Faktoren dominiert. Derzeit sind das
vor allem das Inflationsthema und die Frage, wie weit die Geldpolitik die Leitzinsen
noch anheben wird. Die durch die neue Machtverteilung drohende Verwéasserung
der Gesetzgebungsagenda des Prasidenten werten wir fir das BIP-Wachstum nicht
negativ. Bestehende Sorgen vor ausufernden demokratischen Ausgabenprogram-
men dirften zurlickgedrangt werden, was eher positiv auf Aktien- und Rentenmarkte
wirkt. Fr USD sehen wir durch das Wahlergebnis ebenfalls keinen Grund fiir Kater-
stimmung, da er durch die restriktive US-Geldpolitik vorerst gut unterstutzt bleibt.
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Erklarung

Gesamtwert aller von einer Volkswirtschaft in einem bestimmten Zeitraum erstellten Waren
und Dienstleistungen, soweit diese nicht als Vorleistungen fiir die Produktion anderer Waren
und Dienstleistungen verwendet werden

Umfasst samtliche MalRnahmen, die eine Notenbank zur Verwirklichung ihrer Ziele ergreifen kann
Allgemeine und anhaltende Steigerung des Preisniveaus bei Gutern und Dienstleistungen

Zentrales Element, mit dem eine Notenbank ihre Geldpolitik steuert. Es beinhaltet den
Spitzenrefinanzierungssatz, den Hauptrefinanzierungssatz und den Einlagesatz

Die Zwischenwahlen zum US-Kongress finden in der Halbzeit der Amtszeit des jeweiligen
US-Prasidenten statt. Zur Wahl steht jedoch nicht der Prasident, sondern rund ein Drittel der
100 Sitze im Senat sowie alle 435 Sitze im Reprasentantenhaus
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Wichtige Hinweise

Haftungserklarung
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