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BANKHAUS SPANGLER

Aktuelle Information
Der Handelskonflikt verscharft sich

Spéangler Portfolios

Portfolio YTD

Stabilitat -1,14 %
Ertrag 0,02 %
Ertrag/Wachstum 0,56 %
Wachstum 1,45 %
Dynamik 1,87 %
Trending Value 2,23 %

Tabelle 1: Performance in
Lokalwahrung; Quelle:
Bankhaus Spangler AM

(25.06.2018)

Entwicklung Aktienmérkte
Index YTD
ATX -5,63 %
DAX -5,01 %
S&P 500 1,63 %
Nikkei -1,87 %
Hang Seng -3,20 %
MSCI World (EUR) 1,88 %

Tabelle 2: Performance in
Lokalwahrung; Quelle:
Bloomberg (25.06.2018)

Bitte beachten Sie die
wichtigen Hinweise auf Seite 2.

Im Juni haben die USA beschlossen, Zolle auf Metalleinfuhren aus der EU, Kanada
und Mexiko einzufUhren. AuBerdem wurden Zolle von 25 % auf Importe aus China
im Umfang von 50 Mrd. USD angekundigt. Die von den Zollen betroffenen Produk-
te umfassen hauptsachlich jene, die Teil des chinesischen Plans "Made in China
2025" sind und mit denen das Land in High-Tech Branchen wie Robotik, Luft- und
Raumfahrt, Industriemaschinen sowie zukunftsgerichteten Automobiltechnologien
fihrend werden will. China und Europa haben umgehend VergeltungsmaBnahmen
in der gleichen GréBenordnung angekindigt.

Die US-Handelspolitik verfolgt im Wesentlichen drei verschiedene Ziele:

(1) Verringerung des US-Handelsdefizits

(2) Einhaltung der Regeln bezuglich Umgang mit geistigem Eigentum

(3) China daran hindern, zu einem globalen Technologieflihrer im Sinne des "Ma-
de in China 2025"-Plans aufzusteigen (der Plan stammt aus dem Jahr 2015)

Die USA durften die Strafzoélle auf Einfuhren aus China bis zu einem Warenwert von
150 Mrd. USD ausweiten. China wird weitere VergeltungsmaBnahmen ergreifen
(moglich sind auch nichttarifare MaBnahmen, wie bspw. Wahrungsabwertungen
oder Beschrankungen fur US-Unternehmen, die in China tatig sind).

Die NAFTA-Verhandlungen scheinen nicht die Fortschritte zu machen, die die USA
anstreben. Es gilt als nicht unwahrscheinlich, dass die USA die NAFTA-
Mitgliedschaft bis Ende dieses Jahres beenden werden.

Es ist zusehends davon auszugehen, dass die USA auch einen Zollsatz von 25 %
auf Fahrzeugimporte erheben wird. Anders als die bisher eingeflhrten Zolle hatte
dies gréBere Auswirkungen. Fahrzeugexporte in die USA machen jeweils rund 1 %
des deutschen und des japanischen BIPs aus. Die USA importieren Fahrzeuge im
Umfang von fast 2 % ihrer Wirtschaftsleistung.

Beurteilung

e Da ein Ende verscharfter Sanktionen und VergeltungsmaBnahmen nicht
absehbar ist, kann die Stimmung an den Finanzmarkten wahrend des
Sommers unruhig werden. In jedem Fall hat sich die Stimmung der Unter-
nehmen in den direkt betroffenen Branchen bereits eingetribt.

e Wir gehen davon aus, dass Strafzdlle der USA nicht als Mittel zur direkten
Reduzierung des US-Handelsdefizits, sondern als Mittel zur Verbesserung
der Verhandlungsposition dienen.

e DarUber hinaus ist es unwahrscheinlich, dass die US-Regierung ange-
sichts der im November stattfindenden Wahlen so weit gehen wird, dass
Handelsfragen einen bedeutenden negativen Einfluss auf inre Wirtschaft
oder ihre Finanzmarkte haben werden.

MaBnahmen im Spéngler Asset Management

Anfang Juni wurden bereits Schwellenlander-Anleihen verkauft. In den letzten Ta-
gen haben wir aufgrund individueller Stop-Loss Verletzungen zwei Aktien-
Einzeltitel verauBert (Bouygues und Covestro). Sollte sich der negative Trend an
den Aktienmarkten fortsetzen, werden gemaB unseres Investmentsansatzes neben
Einzelaktien auch ETF-Positionen verkauft und damit das Risiko in den Portfolios
gesenkt.
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Wichtige Hinweise

Die hier dargestellten Angaben dienen, trotz sorgféaltiger Recherche, ausschlieBlich der unverbindlichen In-
formation und ersetzen nicht eine, insbesondere nach rechtlichen, steuerlichen und produktspezifischen
Gesichtspunkten notwendige, individuelle Beratung fir die darin beschriebenen Finanzinstrumente. Die In-
formation stellt weder ein Anbot, noch eine Einladung oder Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finan-
zinstrumenten dar und dient insbesondere nicht als Ersatz fur eine umfassende Risikoaufklarung.

Die jeweils gultigen Bedingungen jedes Finanzproduktes und weitere Informationen finden Sie unter
www.spaengler.at bzw. beim jeweiligen Produktanbieter. Fur Detailauskinfte zu Risiken und Kosten steht
Ihnen Ihr personlicher Berater im Bankhaus Spangler gerne zur Verfligung. Die in diesem Dokument enthal-
tenen Informationen wurden sorgféltig erarbeitet und beruhen auf Quellen, die als zuverlassig erachtet wer-

den.

Alle Informationen, Meinungen und Einschatzungen in diesem Dokument geben die aktuelle Einschatzung
des Verfassers bzw. der Verfasser zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung wieder und kdénnen sich jederzeit
ohne Voranklndigung andern. Die dargebrachten Meinungen spiegeln nicht zwangslaufig die Meinung der
Bankhaus Carl Spangler & Co. Aktiengesellschaft wider. Die Bankhaus Carl Spangler & Co. Aktiengesell-
schaft ist nicht dazu verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren, zu erganzen oder abzuéndern, wenn
sich ein in diesem Dokument genannter Umstand, eine enthaltene Stellungnahme, Schatzung oder Progno-
se andert oder unzutreffend wird. Die Bankhaus Carl Spangler & Co. Aktiengesellschaft Gbernimmt keine
Haftung fUr die Richtigkeit, Vollstandigkeit, Aktualitat oder Genauigkeit der hierin enthaltenen Informationen,

Druckfehler sind vorbehalten.
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