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DAS SANFTE LUFTCHEN DES OPTIMISMUS

Allgemeine Lage

Das Ergebnis der franzosischen Prasident-
schaftswahlen wird sich in vielerlei Hinsicht als
historisches Ereignis in unserem kollektiven Ge-
dachtnis einprégen. Es besiegelt das Ende der
traditionellen Spaltungen, verkdrpert die Erneue-
rung der politischen Landschaft und bewirkt Op-
timismus in einem allzu lange gespaltenen Land
und in einem durch den fehlenden politischen Wil-
len geféhrdeten Europa. Das Wahlresultat scheint
auch eine — fUr den Fortschritt entscheidende —

wartig zu stabilisieren. Ohne Zweifel profitieren die
Anleger von der Mithahme eines Teils der Gewin-
ne, wobei sie zugleich auf eine weiterhin positive
Kursentwicklung setzen.

Die Finanzmarkte zeigen sich weltweit zuversicht-
lich und setzen ihren Aufwartstrend fort, der unter
anderem durch gute globale Wachstumspers-
pektiven, ermutigende Unternehmensergebnisse
und das abnehmende politische Risiko in Europa
alimentiert wird. Doch angesichts der Entwick-
lung der Renditedifferenzen, der ungewohnlich
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Che Finanz- Ver&nderung des «Nexus» zwischen dem Zweifel  niedrigen Volatilitdten und der hohen Bdrsenbe-
markte einerseits und dem Vertrauen andererseits anzu-  wertungen ist weiterhin Vorsicht angezeigt.
zeigen.
Schliesslich lasst sich im Gesamtbild der erwahn-
Nicht Uberraschend war das sanfte Luftchen des  ten politischen, wirtschaftlichen und finanziellen
Optimismus denn direkt an den internationalen  Elemente eine interessante Parallele beobachten.
Finanzmarkten zu splren, angefangen bei den  Wie in Frankreich erlauben es in Zweifelsféllen
asiatischen Bérsen, denen die Nachricht Uber auch gute Nachrichten oder Projekte nicht, die
das Wahlergebnis Auftrieb gab. Der Tokioter kunftigen Herausforderungen des wirtschaftli-
Borsenindex Topix kletterte auf sein hdchstes Ni-  chen, sozialen und 6kologischen Wandels anzu-
veau seit Dezember 2015, wahrend die Borsen-  gehen. Wie bei politischen Projekten braucht die
barometer in den USA im Nachgang zur Verof-  Weltwirtschaft Vertrauen — so wie die Menschen
fentlichung der Arbeitsmarktzahlen einen neuen  Sauerstoff und Hoffnung.
Rekord verzeichneten. Einige Volkswirtschaften e
befinden sich jedoch nach wie vor im Gegenwind. Suiss Market Index
So beispielsweise China, welches aktuell mit ei-  [** 'J
ner Abkuhlung konfrontiert ist. Der Grund liegt . /J MM m"
namentlich in den Meldungen Uber schlechtere
Wirtschaftsdaten, welche die Sorgen Uber die |7
Stabilitdt des Finanzsystems verstarken. M n‘J‘ o
) Der SMI hat mit einem Plus
§000 M von 5% inngrha\b V(lm‘zwei
Die Einheitswahrung wertete sich Ende der letz- [ (/‘4 W Jiochen sein kurziienges
ten Woche in Erwartung eines Wahlsiegs von Em- Tt 090308 450767 in den Bereich von 9160
Punkten vorstossen, ehe eine
manuel Macron stark auf und scheint sich gegen- |4 Stabilisierung eintritt.
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Das Wichtigste in Kiirze
EURO MSCI
USD/ICHF  EUR/CHF smI sToxxso  DAX30 CAC40  FTSE100 | S&P500 NASDAQ  NIKKEI EMERGING
Letzter Stand 0.99 1.09 9'016.66 3'658.79 12'716.89 5'432.40 7'297.43 | 2'399.29 6'100.76 1944570  978.27
Trend » » 4+ 4+ 4+ 4+ » 4+ 4+ 4+ »
%YTD -3.11% 1.39% 9.69% 11.19% 10.76% 1.72% 2.16% 717% 13.33% 1.73% 13.45%

(Daten vom Freitag vor der Publikation)
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UNTER DER LUPE

@ Swiss Re

Swiss RE
(ISIN: CH0126881561, Kurs: CHF 89.45)

Der Ruckversicherungsriese hat sein Ergeb-
nis im ersten Quartal verdffentlicht. Obwohl
dieses gegenuber der gleichen Vorjahrespe-
riode zurlickgegangen ist, liegen sowohl die
eingenommenen Pramien als auch der Rein-
gewinn Uber den Erwartungen.

Der Hurrikan, der Australien im Marz
heimgesucht hat, dirfte nahezu USD 350
Millionen kosten. Allgemein liegen die mit
Naturkatastrophen zusammenhangenden
Schaden mehr als 50% unter dem
Durchschnitt der letzten zehn Jahre.

Die Gruppe ist mit einem gewissen Preis-
druck konfrontiert, welcher auf die Uberka-
pazitaten in der Branche zurlckzuflhren ist.
Dank ihrer komfortablen Eigenmittelposition
verfligt Swiss Re Uber ein AA-Rating.

Die Dividende von 5,4% und das Aktienrlck-
kaufsprogramm der Gesellschaft lassen den
Titel attraktiv erscheinen. Nach einer Korrek-
tur von rund zehn Prozent seit Jahresbeginn
hat sich der Aktienkurs etwas aufgefangen.

Diese Konstellation diirfte dem Titel
einen neuen Anlauf in den Bereich von
CHF 100.- erlauben: Wir empfehlen ihn
zum Kauf.

ALSTOM

Alstom
(ISIN: FR0010220475, Kurs: EUR 29.81)

Nach dem Verkauf ihrer Energie-Sparte an
General Electric hat die wieder auf das Trans-
portgeschéaft fokussierte Alstom-Gruppe soli-
de Quartalsergebnisse gemeldet.

Unterdessen sind die Zahlen robust genug,
um dem Industriekonzern die Wiederauf-
nahme der Ausschuttung einer Dividende
(EUR 0,25 je Aktie) zu ermdglichen, dies erst-
mals seit 2013. Mit einem Auftragspolster von
EUR 10 Mrd. fur das dritte Jahr in Serie hat
Alstom unterdessen eine fuhrende Position
auf allen Kontinenten erreicht.

Die Gesellschaft bestétigte im Weiteren ihre
Ziele for 2020: ein organisches Umsatz-
wachstum von 5% pro Jahr und eine Be-
triebsmarge von ungefahr 7%. Alstom wird
ihre Strategie fortfuhren. Diese besteht darin,
den Kunden Komplettsysteme anzubieten,
beispielsweise einschliesslich Signalisations-
systeme oder Unterhalt (statt nur Verkauf) von
Rollmaterial (Tram, U-Bahn oder Zug).

Bis 2020 durften auf diese Zusatzaktivitaten
60% des Umsatzes entfallen.

Die Gesellschaft hat ihre Bilanz gut saniert
und weist ein eindrtckliches Auftragsbuch
auf.

Halten, Kursziel: EUR 32.-

Kontakt:

Banque Bonhote & Cie SA
2, quai Ostervald

BONHOTE

BANQUIERS SEIT 1815

2001 Neuchatel / Schweiz
Tel. +41 32 722 10 00
info@bonhote.ch
www.bonhote.ch

f facebook.com/
bankbonhote

ﬂﬂ linkedin.com/company/
bank-bonhéte

Y twitter.com/
alexnvincent

Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlésslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit und Rich-
tigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmérkte und Finanzprodukte unterliegen naturgemass hohen Verlustrisiken, die sich als nicht
vereinbar mit der Risikotoleranz des Lesers erweisen kénnen. Aus dem allenfalls in diesem Dokument aufgefiihrten bisherigen Leistungsausweis kann nicht
auf die zuklnftige 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 kdnnen daher in keinem Fall Haftpflichtanspriiche flir die Bank daraus abgeleitet werden. Die Bank
behaélt sich gegebenenfalls das Recht vor, von den Empfehlungen in diesem Dokument abzuweichen, insbesondere im Rahmen der Vermégensverwaltungs-
mandate flir ihre Kunden und bei der Verwaltung von bestimmten kollektiven Anlagen. Die Bank ist eine Schweizer Bank, die der Aufsicht und Regulierung
der Eidgentssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verflgt nicht tUber die Bewilligung einer auslandischen 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
diesbeziiglich Uber seinen Status zu informieren und die ihn betreffenden Gesetze und Vorschriften einzuhalten. Wir empfehlen Ihnen, sich an ausgewiesene
Spezialisten in der Rechts-, Finanz- und Steuerberatung zu wenden, um lhre Position im Verhaltnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklaren.




