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Aufgrund seines aufRergewdhnlichen Geschéaftsmodells wurde bislang die Haélfte des weltweiten
Kapitals in Amerika angelegt. Doch wenn der US-Prasident nicht bald wieder von politischer Ir- auf
Rationalitat schaltet, sind diese gliicklichen Zeiten endlich. Immerhin, Amerikas Risiko ist die Chance
fur Deutschland.

Mit seinen harten Aktionen will Trump massiven Druck auf seine Handels-,Gegner® austben, sie gefligig
machen, damit Amerika fur sich die besten Deals erzielt. Doch hat der US-Prasident die
Nebenwirkungen nicht ausreichend bedacht.

Amerikas starke wirtschaftliche Stellung beruht auf dem US-Dollar als Weltleitwéhrung und der Digital-
sowie Finanzbranche. Doch zeigen China, die EU oder Japan den USA in puncto Industrie langst die
lange Nase. Fur einen Trendwechsel fehlen Amerika die Infrastruktur, das Know-How, die Arbeitskrafte
und die Rohstoffe und Vorprodukte, deren Ausfuhren nach Amerika sich ab einer bestimmten Zollhéhe
fur Exporteure gar nicht mehr rechnet. China hat ohnehin die Hand auf vielen Rohstoffen.

Selbst in seinen Paradedisziplinen ist Amerika von der ungeliebten Globalisierung abhangig. Auch US-
High-Tech-Unternehmen lassen in Asien giinstig produzieren. Und die grof3en social media-Konzerne
holen sich im Ausland bei einem harten Wirtschaftskrieg eine blutige Schnauze tber Regulierung und
Strafzélle.

Ja, der Status der Weltleitwahrung macht die US-Finanzbranche stark. Der Dollar wankt jedoch, weil
das Vertrauen in die amerikanische Finanzstabilitat sinkt. Auslandische Anleger verlangen bei Kaufen
von US-Bonds mittlerweile Risikoaufschlage. Mit Blick auf noch mehr Schulden - Musk bezeichnet
Trumps Steuerpaket als widerliche Abscheulichkeit - ist Zins-Besserung nicht in Sicht.

Dabei sind glnstige Zinsen notwendige Voraussetzung, geradezu Rickgrat, des US-Wachstums.
Dieses darf nie zu einer weichgekochten Spaghetti werden.

Spéatestens, wenn (High-Tech-)Aktien, Anleihen und der US-Dollar gleichzeitig nervds sind, sollte das
WeilRe Haus weise realisieren, dass man auf dem Holzweg ist. Ein grof3eres Misstrauensvotum kann
es in der Finanzwelt nicht geben. Der Markt hat immer Recht.

Vor diesem Hintergrund kann Trump bluffen, aber nicht Asse auf den Tisch legen. Ja, es gibt berechtigte
Kritik an den Handelspraktiken Pekings, z.B. in puncto Wahrungsmanipulation zur chinesischen
Exportférderung. Daneben kommt die EU ebenfalls nicht in den Himmel des Freihandels. Doch verhalt
man sich als US-Prasident ruhig und Uberlegt, nicht wie Graf Rotz, der das Bild des hasslichen
Amerikaners zeichnet. Aktuell geht es um die diskutierte Drangsalierung auslandischer Investoren iber
Sonderbesteuerungen, wenn deren Heimatldnder sich gegeniber Amerika als ,Schurkenstaaten®
zeigen. Schon aus Griinden der Gesichtswahrung kann kein Handelspartner sich als willfahriger Ochse
zeigen, dem man dann zukinftig noch mehr Last auf den Riicken packt.

Miese (Finanz-)Wirtschaft ist noch keinem US-Préasidenten lange gut bekommen. Die Lage wird sich
daher auch wieder beruhigen, weil Trump Amerika nicht an die Klippe fuhren kann, ansonsten wird er
personlich Bekanntschaft mit ihr machen. Dennoch wird er immer wieder ein neues Haar in der Handels-
Suppe finden und ziindeln. Leider ist ebenso nicht zu erwarten, dass Amerika - auch nach Trump -
wieder die alte zugkraftige Lokomotive des Freihandels wird. Die Saat des Protektionismus ist gelegt.
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Wegen der Bedeutung Amerikas wird die gesamte Konjunktur- und Finanzwelt den Trumpschen
Schmerz spiiren. So hat die OECD die globalen Wachstumsprognosen erneut abgesenkt.

Doch mussen sich Europa und Deutschland mit diesem Schicksal nicht abfinden, sondern eine
verniinftige Gegentherapie entwickeln. Wenn die USA an (wirtschafts-)politischer Stabilitat einbuf3en,
wird Europa relativ attraktiver. Wer investiert denn - ohne gezwungen zu werden - in Amerika, wenn die
(wirtschafts-)politischen Rahmenbedingungen wackelig wie Pudding sind?

Tatsachlich schenken internationale Geldgeber aktuell Deutschland viel Vertrauen. Die umfangreichen
neuen deutschen Schulden werden als gut betrachtet, da sie der Infrastruktur und der Ristung guttun
und fur gutes Wachstum sorgen. Jeder gute Schulden-Euro fir Investitionen bringt mehr als einen Euro
wieder ein. Und so ziehen sie offensichtlich deutsche Anleihen und Aktien der US-Konkurrenz vor.
Amerika zahlt aktuell deutlich mehr Zinsen auf seine Staatsschulden als vor Trumps Freiheitstag am 2.
April, Deutschland dagegen weniger. Momentan wird der Kapital-Krieg von Deutschland gewonnen,
zumal auch die EZB mehr Freiheit bei Zinssenkungen hat als die Fed, die abwarten muss, wie sich
Trumps Zoll-Wahnsinn auf die Inflation niederschlagt.

Diese fundamental frohe Botschaft kommt ebenso deutschen Aktien zugute, immer mehr auch denen
aus der zweiten Reihe, die einen gréReren Heimatbezug haben.

Fehlen nur noch nennenswerte Reformen. Die Chance, Deutschland nachhaltig zu starken, ist jetzt da,
jetzt! Wer sie nicht nutzt, ist verrtckt.

Rechtliche Hinweise / Disclaimer und Grundséatze zum Umgang mit Interessenkonflikten der Baader
Bank AG: https://www.roberthalver.de/Newsletter-Disclaimer-725

Robert Halver
Finanzexperte
Leiter Kapitalmarktanalyse bei der Baader Bank AG, Frankfurt

i

Dieser Artikel gibt die Meinung des Autors wieder und stellt in keiner Weise eine Finanzanalyse, eine
Anlageberatung, ein Angebot zum Kauf oder eine Empfehlung der easybank dar und kann keine
fachliche Beratung durch einen Anlage- und/oder Steuerberater ersetzen. Bitte beachten Sie, dass die
dargestellten Finanzinstrumente den allgemeinen Wertpapierrisiken unterliegen, insbesondere auch
dem Bonitatsrisiko des Emittenten und dem Risiko eines Totalverlustes des eingesetzten Kapital.
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