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«Die geringe
Wahrscheinlichkeit
eines umfassenden
Konflikts im Nahen
Osten deutet darauf
hin, dass die positiven
Aussichten fiir Asien
vorerst beibehalten
werden kénnen.»
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AUSWIRKUNGEN DER SPANNUNGEN
IM NAHEN OSTEN AUF ASIEN

Risikoreiche Anlagen hatten einen
unruhigen Start ins Jahr: Die Eskalation
des Konflikts zwischen den USA und dem
Iran trieb die Olpreise in die Hohe. Diese
Entwicklung kénnte unsere Prognose fiir
die asiatischen Markte negativ beeinflussen.
Die meisten Lander Asiens sind Netto-
Olimporteure. Die hdheren Energiepreise
wirken sich nicht nur auf den eigenen
Verbrauch aus, sondern fiihren auch zu
einer Verschlechterung der Handelsbilanz.
Zudem steigt die Inflation, wodurch die
lokalen Wahrungen unter Verkaufsdruck
geraten. Dies wiederum zwingt die
asiatischen Zentralbanken dazu, die Zinsen
auf einem hoheren Niveau zu halten, als sie
zur Stitzung der Wahrung gerne hatten.

VERGLEICH MIT DEM SAUDISCHEN DROHNENANGRIFF
VOM SEPTEMBER

Es gibt einen Grund, warum wir Asien fir
2020 doch positiv sehen: Nach unserer
Ansicht werden die Olpreise zwar in einer
gewisse Bandbreite schwanken aber

nach oben hin begrenzt sein. Diese These
muss vor dem Hintergrund der jiingsten
Entwicklungen im Nahen Osten neu
bewertet werden. In dieser Hinsicht kénnte
man sich an dem Drohnenangriff auf Saudi-
Arabiens grosste Qlférderanlage Abiqgaiq
vom vergangenen September orientieren,
der den Verlust von fiinf Prozent des
weltweiten Olvorkommens bedeutete. Die
Olpreise stiegen in der unmittelbaren Zeit
danach zundchst um tber 20 Prozent.

Die Preise reduzierten sich aber schnell
wieder, als sich herausstellte, dass das
weltweite Olangebot ausreichte, um den
Ausfall zu kompensieren. Ein Hauptgrund
flr die rasche Anpassung ist die Tatsache,
dass die Entwicklung der Schieferindustrie
in Nordamerika zu einer Diversifizierung
des weltweiten Angebots gefiihrt hat. Das
hat dazu beigetragen, einen Puffer zur
Stabilisierung der Energiepreise zu schaffen.

USA: GERINGE KRIEGSLUST

Daher ist die Schllsselfrage, die es zu
beantworten gilt: Wie viel schlimmer
konnte der Konflikt zwischen den USA
und dem Iran werden? Und kdnnte er

die Olversorgung im Nahen Osten fiir
einen ldngeren Zeitraum wesentlich
beeintrdchtigen? Unserer Meinung

nach wirde dies nur dann eintreten,

wenn ein umfassender militarischer
Konflikt ausbricht und alle Exporte aus
dem Persischen Golf gestoppt werden.
Aus der Sicht der USA wiirde eine

solche Eskalation eine Kehrtwende

der derzeitigen politischen Richtung
bedeuten. Diese besteht darin, die
militarische Prasenz der USA in der Region
zu verringern. Das Interesse der USA

am Schutz der Olvorkommen und der
Aufrechterhaltung des Friedens im Nahen
Osten hat in den letzten Jahren wohl
nachgelassen, da die USA in Bezug auf die
Energieversorgung autark geworden sind.
Nach mehreren gescheiterten Kampagnen
in der Region ist auch die Kriegslust der
USA gering. Es wiirde einen mutigen
Prasidenten brauchen, um in einem US-
Prasidentschaftswahljahr in den Krieg zu
ziehen, obwohl man bei Prasident Trump
die Mdéglichkeit nicht véllig ausschliessen
kann!

AUCH DER IRAN WILL DEN KRIEG VERMEIDEN

Auch der Iran wirde einen offenen Konflikt
lieber vermeiden. Sein Vorgehen ist es,
den Einfluss in der Region zu vergrdssern
indem in verschiedenen Nachbarlandern
Vertretungen errichtet werden, welche
seine Mission erflillen. Die Griindung und
kontinuierliche Finanzierung der Hisbollah
im Libanon ist nur ein Beispiel dafiir, wie
der Iran den so genannten «Schiitischen
Halbmond» geschaffen hat. Konnte der
Iran zu mehr Durchsetzungsvermogen

gedrangt werden, wenn die inneren
Unruhen aufgrund der Auswirkungen

von Wirtschaftssanktionen zunehmen?
Letztlich sind die Leader im Iran
pragmatisch und erkennen, dass sie einen
konventionellen Krieg gegen die USA

und ihre Verbilndeten nicht gewinnen
konnen. Daher wird der Iran wahrscheinlich
abwarten und weiterhin verdeckte
Operationen durchfiihren, um seine Ziele
zu erreichen.

Dies alles bedeutet, dass die Spannungen
zwischen den USA und dem Iran zwar
kurzfristig wahrscheinlich zurtickgehen
dirften - so wie im Falle von Brexit und
dem Handelskrieg zwischen den USA

und China. Dies ist jedoch lediglich

eine Prozesspause und es ist sehr
wahrscheinlich, dass der Konflikt in naher
Zukunft wieder entziindet wird.

IMMER NOCH POSITIV FUR ASIEN, ABER SELEKTIV

Die geringe Wahrscheinlichkeit eines
umfassenden Konflikts im Nahen

Osten deutet darauf hin, dass die
positiven Aussichten flr Asien vorerst
beibehalten werden kénnen. Die Politik
der Zentralbanken, die vermutlich
begrenzte Starke des Greenbacks,

die Unterzeichnung des Phase-1-
Handelsabkommens zwischen den USA
und China und die moderate Verbesserung
des globalen Wirtschaftswachstums

sind allesamt positive Faktoren, die die
asiatischen Markte stitzen werden.
Anleger, die Uber das Risiko eines
méglichen Olpreisanstiegs besorgt sind,
sollten jedoch bei ihrem Engagement
selektiver vorgehen. Vermeiden sollten sie
Investitionen in Lander wie Indien. Es ist
das asiatische Land, das am starksten von
héheren Olpreisen betroffen ist.
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WICHTIGER HINWEIS - Dieses Dokument wird von der
REYL & Cie Holding AG oder / und einem ihrer Organe
(im Folgenden ,REYL" genannt) herausgegeben und
dient lediglich zu Informationszwecken und ist fir die
interne Verwendung bestimmt. Diese Dokument stellt
weder eine persdnlich Empfehlung noch ein Angebot
oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren, Bank- oder Anlageprodukten dar. Der
Inhalt ist nur fir den persdnlichen Gebrauch des
Empfangers bestimmt. Er darf weder vollumfanglich
noch teilweise kopiert, reproduziert, verbreitet oder
an Dritte weitergegeben werden. Nichts in diesem
Dokument stellt eine Anlage-, rechtliche, buchhalteri-
sche oder steuerliche Beratung oder eine Zusicherung
dar, dass eine Anlage oder Strategie fiir die jeweiligen
persdnlichen Umstande angemessen oder geeignet ist.
Alle Anlageentscheidungen liegen in der alleinigen
Verantwortung des Empfangers und stiitzen sich aus-
schliesslich auf die Einschdtzung seiner persénlichen
Umstdnde sowie seiner eigenen Interpretation der
Informationen. Die Informationen und Daten dieses
Dokuments stammen aus Quellen, die als zuverldssig
angesehen werden; dennoch haftet oder garantiert
REYL, ihre Verwaltungsratsmitglieder, Direktoren,
Mitarbeiter, Vertreter und Aktiondre, weder jetzt noch
zukiinftig und weder ausdriicklich noch implizit fiir
die Zuverldssigkeit, Richtigkeit oder Vollstandigkeit
dieses Dokuments oder der Daten, die diesem
Dokument zugrunde liegen und tUbernimmt keine
Verantwortung dafir, dass irgendeine Person auf die
Angaben in diesem Dokument vertraut. Im Besonderen
wird keine Haftung oder Garantie fiir die Erreichung
oder Angemessenheit zukiinftiger Prognosen,
Ziele, Einschdtzungen oder Vorhersagen, die dieses
Dokument enthdlt, ibernommen. Der Wert einer
Kapitalanlage sowie der mit ihr erzielte Ertrag kann
sowohl steigen als auch sinken, und Anleger erhalten
den investierten Betrag unter Umstanden nicht in
vollem Umfang zuriick. Die in der Vergangenheit
erzielte Performance ist kein zuverldssiger Massstab
fiir die zukiinftige Wertentwicklung. Das Dokument
wurde von einer Abteilung erstellt, die nicht der orga-
nisatorischen Einheit der Finanzanalyse unterstellt ist.
REYL unterliegt unterschiedlichen rechtlichen und
requlatorischen Anforderungen, und es kann vorkom-
men, dass mdglicherweise daher Wertpapiere und
Anlageprodukte nicht in allen Rechtsordnungen und /
oder fiir alle Personen angeboten werden kdnnen. REYL
hat nicht die Absicht, Wertpapiere und Anlageprodukte
in Landern und Rechtsordnungen anzubieten, wo dies
rechtlich und aufsichtsbehdrdlich untersagt ist. Den
Empfdngern dieses Dokuments wird daher empfohlen,
sich dementsprechend personlich lokal zu informieren.
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