1
MM Z/%////
W7~
i
2.

BONHOTE

BANQUIERS SEIT 1815

Analyse
Oktober 2018

Ein heimtiickischer
Handelskrieg mit
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CARLA DEL PONTE IST GASTREFE-
RENTIN AM FORUM BONHOTE

Wir haben die Ehre, die ehemalige Bundes-
anwaltin Carla Del Ponte anlasslich der
22. Ausgabe des Westschweizer Forum
Bonhéte begriissen zu diirfen. Dieser ausser-
ordentliche Anlass mit einem der wenigen
offentlichen Auftritte von Frau del Ponte in
der Schweiz findet am 4. Dezember im Théatre
du Passage in Neuchatel statt. Angesichts der
beschrinkten Platzzahl empfehlen wir Ihnen
eine  Anmeldung unter folgender Adresse
www.bonhote.ch/forum.

Das Deutschschweizer Forum Bonhote
findet am 22. November im Zentrum Paul Klee
in Bern statt. Dort ist Urs Kessler, CEO der
Jungfraubahnen / Top of Europe — dem Unter-
nehmen, das die beliebteste Schweizer Touris-
musdestination bedient und an der Schweizer

Borse zu den Top-Performern zihlt, unser Gast.

TRENDS UND HERAUSFORDE-
RUNG IN DER VORSORGE

Die sechste Ausgabe dieser Veranstaltung fiir
unsere institutionellen Kunden wird dieses Jahr
in den ultramodernen Anlagen des brandneuen
Agora-Gebaudes neben dem CHUYV in Lausanne
stattfinden.

In dem von der ISREC-Stiftung gegriindeten
Krebsforschungscluster Agora werden rund
300 Wissenschaftler und Arzte in der Krebs-
forschung zusammenarbeiten. Wir freuen uns
auf Professor Francis-Luc Perret, Direktor der
ISREC-Stiftung und Roland Dominicé, CEO

von Symbiotics.

Wie die Kraftprobe zwischen den USA und China zeigt,
sind Handelsstreitigkeiten und Strafzélle ein dusserst
aktuelles Wirtschaftsthema. Ein Handelskrieg ist heimtii-
ckisch, da er nicht unbedingt die erhofften Auswirkun-
gen zeitigt und dusserst verhangnisvolle Folgen fiir die
gesamte Weltwirtschaft haben kénnte.

Strafzdlle zu erheben ist keine neue Idee. Den Landern, die auf
diese Methode zurtickgreifen, geht es darum, ihre einheimische
Industrie wettbewerbsfahiger zu machen. Dabei werden jedoch
in vielen Fallen Branchen unterstitzt, die auf den internationalen
Markten ineffizient sind. Strafzdlle dienen auch dazu, die Konsu-
menten vom Kauf auslandischer Produkte abzuhalten.

Aufgrund des grosseren Protektionismus kommt dieses Inst-
rument in den USA haufiger als in Europa zum Einsatz. In den
1980er Jahren war es Japan, welches die Kosten dieses Krieges
tragen musste. 2009 holte US-Président Barack Obama den
«Buy American Act» aus dem Jahre 1933 aus der Versenkung,
was ihm den Titel des protektionistischsten Prasidenten der
Geschichte einbrachte.

China im Fokus

Heute hat US-Président Donald Trump einen wirtschaftlichen
Krieg angezettelt, der sich vor allem gegen China richtet. Damit
versucht er sein Wahlversprechen, den Abbau des riesigen
US-Handelsdefizits, durch eine Verringerung der Importe zu
erflllen. Mit dieser Politik durfte er in der Gunst der traditionell
demokratischen Wahler aus den industriellen Bundesstaaten
im Norden des Landes stehen. Dabei kommt dem Préasidenten
zugute, dass er diese Strafzélle ohne die Zustimmung der bei-
den Kammern auferlegen kann.

Der Aufbau des neuen Zollregimes erfolgte in Etappen. Zuerst
wurde Stahl aus bestimmten Regionen der Welt ins Visier
genommen. Danach folgten der Rickzug aus dem Nordame-
rikanischen Freihandelsabkommen NAFTA und die Erhebung
von Zbllen auf Importen aus bestimmten Landern. Zurzeit steht
China im Fokus. Indem die USA bilaterale Abkommen gegen-
Uber globalen Abkommen bevorzugen, vollziehen sie eine Kehrt-
wende gegenlber der in den vergangenen Jahrzehnten verfolg-
ten Praxis.

Eine Quelle der Unsicherheit

Diese Politik hat verschiedene Folgen. Wie uns die Geschichte
gelehrt hat, ist sie nicht wirklich Uberzeugend, da sie sich nur

EIN HEIMTUCKISCHER HANDELSKRIEG MIT
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kurzfristig auszahlt, langfristig aber keinen Erfolg verspricht. Als
der englische Kénig 1689 den Import von franzdsischem Wein
mit hohen Zdllen belegte, liessen die Inselbewohner vom Wein
ab und wandten sich dem Gin zu. Die 1930 von den USA ergrif-
fenen Massnahmen zum Schutz der Landwirtschaft fUhrten zu
Vergeltungen und einem drastischen Einbruch des Welthandels,
welcher der amerikanischen Wirtschaft erheblichen Schaden
zufligte.

Da diese Strategie Unsicherheit erzeugt, hat sie einen Rickgang
der Investitionen und eine Abschwéchung des Wachstums zur
Folge. Die Auswirkungen kdnnen flr einige Unternehmen positiv,
flr andere negativ sein. Wenn China Zdlle auf dem Import von
Lachs aus Alaska beschliesst, werden die Konsumenten nor-
wegischen oder schottischen Lachs kaufen... Im Weiteren gibt
es Konsequenzen wie Auslagerungen, die schwierig zu erfassen
sind. So kénnten die Chinesen die fur die USA bestimmte Pro-
duktion nach Vietnam auslagern. Auch die Konsumenten wer-
den zu den Verlierern gehdren. Da sie vom Kauf von Importpro-
dukten abgehalten werden, was ja ursprunglich mit dieser Politik
auch bezweckt wird, werden sie fUr bestimmte Produkte, die
nicht leicht ersetzt werden kdnnen, einen hdheren Preis bezah-
len, was wiederum den Kauf von anderen lokalen Produkten
benachteiligen kdnnte. Im Weiteren werden zahlreiche Waren,
die mit Zéllen belegt wurden, von den US-Unternehmen als Zwi-
schenprodukte fur ihre Eigenproduktion verwendet.

Risiken einer Eskalation

Dazu kommen die Risiken einer Eskalation. China finanziert die
USA mit Uber 1000 Milliarden US-Treasuries. Das Land konnte
in China tatige US-Unternehmen (wie McDonald’s oder KFC)
trotz der von ihnen geschaffenen Arbeitsplatze boykottieren. Im
Weiteren kénnte der Export von seltenen Erden, die vor allem
in der Elektronik eingesetzt werden, einschrankt werden. Die
USA kénnten wiederum die Strafzélle auf chinesischen Impor-
ten von 40% auf 100% erhdhen. Und wer garantiert uns, dass
Donald Trump danach nicht Europa ins Visier nimmt?

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass dieser
Handelskrieg kurzfristig keine grosseren Auswirkungen auf
die Weltwirtschaft haben wird. Halt er jedoch an, kénnte das
Wachstum durch die aufkommende Unsicherheit abgebremst
werden. Ein offener, globaler Handelskrieg wéare dusserst nega-
tiv. Er hatte nur Verlierer und kénnte die Finanzmérkte mas-
siv unter Druck setzen. Da eine rasche Losung des Problems
nicht sehr wahrscheinlich ist, bleibt das Risiko bestehen, dass
sich die Handelsstreitigkeiten in die Lange ziehen. Abgesehen
von den Auswirkungen auf China wird der Handelskrieg Uber
die internationalen Lieferketten auch die asiatischen Volks-
wirtschaften in Mitleidenschaft ziehen und steigende Kosten
konnte den starksten Aufschwung der Weltwirtschaft seit Jah-
ren zum Entgleisen bringen.

Abb. 1 US-Handelsdefizit nach Landern im Jahr 2017
(in Mrd. USD)
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Quelle: United States Census Bureau, Banque Bonhote & Cie SA.

Abb. 2 Performancedifferenz zwischen den USA und
China weitet sich aus
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Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlasslichen und
aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleis-
tet. Finanzmarkte und Finanzprodukte unterliegen naturgemass hohen Verlustrisiken, die sich als nicht
vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen kdnnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument auf-
gefuhrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht auf die zukiinftige Performance geschlossen werden.
Dieses Dokument stellt keine Empfehlung und kein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder
anderen Finanzprodukten fir den Leser dar, und es kénnen daher in keinem Fall Haftpflichtanspriiche ftr
die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank behalt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfeh-
lungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermogensverwaltungsmandate

flr ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer
Bank, die der Aufsicht und Regulierung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie
verfligt nicht tber die Bewilligung einer ausléandischen Aufsichtsbehérde und wird auch von keiner solchen
beaufsichtigt. Folglich kénnen der Vertrieb dieses Dokumentes ausserhalb der Schweiz sowie der Verkauf
von bestimmten Produkten an Anleger mit Wohnsitz ausserhalb der Schweiz gewissen Beschrankungen
oder Verboten gemass auslandischem Recht unterliegen. Es obliegt dem Leser, sich diesbezlglich tber
seinen Status zu informieren und die inn betreffenden Gesetze und Vorschriften einzuhalten. Wir empfehlen
Ihnen, sich an ausgewiesene Spezialisten in der Rechts-, Finanz- und Steuerberatung zu wenden, um Ihre
Position im Verhdltnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklaren.




BONHOTE KEHRT AN DIE

RUE PURY 1 ZURUCK!

Die Bonho6te Gruppe setzt ihre Expansion fort und kehrt an
die rue Pury 1 zurlck, wo die Bank von 1929 bis 1999 ihren
Geschaftssitz hatte. In den vollstandig renovierten Blros wird
sich die Tochtergesellschaft Bonhote Services SA niederlas-
sen, die auf die Bereiche Rechts- und Steuerberatung sowie
die Verwaltung von Unternehmen und Kunstwerken spezia-
lisiert ist. Die Eroffnungsfeier fand am 4. Oktober 2018 mit
etwa rund hundert Gasten statt (siehe Fotos).

»,

Interview mit Suzanne Lauritzen
Verwaltungsratsdelegierte von
Bonhdte Services SA

Konnen Sie kurz etwas zu Bonhote Services SA sagen?

Bonhote Services SA gehort zur Bonhbte Gruppe, ist aber
eine selbststandige Tochtergesellschaft.

Wir bieten Dienstleistungen an, welche diejenigen der Bank Bon-
héte ergénzen. Dazu zahlen die Rechts- und Steuerberatung, die
Vermdgensstrukturierung, die Nachlassplanung, die Regelung
der Unternehmensnachfolge sowie die Verwaltung von Unterneh-
menseinheiten (Gesellschaften, Stiftungen oder Trusts).

Wir bieten ebenfalls Dienstleistungen im Bereich der Kunst an
und Ubernehmen Vorsorgeauftrage oder Family Office Services.

Warum zieht Bonhote Services SA an die rue Pury 1
um?

Um der Entwicklung der Bonhote Gruppe Rechnung zu tra-
gen. Das am Quai Ostervald 2 beschéftigte Personal hat

zugenommen und durch den Umzug haben wir nun alle mehr
Platz. Im Weiteren vereinfacht die rdumliche Trennung die
Unterscheidung zwischen der Geschéaftstatigkeit von Bon-
hote Services SA und den Aktivitdten der Bank und unter-
stUtzt unsere unabhangige Positionierung am Markt.

Wie viele Mitarbeiter sind in den neuen Biiros tatig?

Zurzeit sind wir bei Bonhote Services SA flnf Personen. Wir
sind ein spezialisiertes, multidisziplindres und mehrsprachi-
ges Team. Wir arbeiten mit Notaren, Rechtsanwalten und
Treuhdndern zusammen, um unseren Kunden umfassende
Ldésungen anbieten zu kdnnen.

Welches Profil haben lhre Kunden?

Bei unseren Kunden handelt es sich vorwiegend um natur-
liche Personen. Unsere Beratung deckt jedoch sowohl den
privaten als auch den professionellen Teil ihres Vermdgens
ab. Es sind vielfach Unternehmer oder Anleger, die Gesell-
schaften und/oder Immobilien halten. Sie konsultieren uns,
um die Moglichkeiten und Konsequenzen der von ihnen
geplanten Verdnderungen abzuschatzen. Dabei kann es sich
um die Neustrukturierung ihres Vermdgens, die Nachfolge
ihres Unternehmens oder die Planung ihrer Rente handeln.

In vielen Fallen haben die Kunden auch Vermodgenswerte,
Einkommen oder Familie im Ausland. Wir beraten sie dann im
Hinblick auf die internationalen Aspekte bzw. Auswirkungen
ihrer Vorhaben. Oft werden wir kontaktiert, um Uber die steu-
erlichen Aspekte in Zusammenhang mit dem Erwerb, dem
Besitz oder der Erbschaft eines Hauses im Ausland Auskunft
zu geben.




