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POLITISCHE TURBULENZEN
IGNORIEREN

Allgemeine Lage

Wéhrend die vor allem von Washington und
Brasilien ausgehenden Turbulenzen die inter-
nationalen Finanzmérkte belasteten, zeigten
sich die Aktienmérkte von den politischen Hin-
tergrundgerduschen unbeeindruckt.

In den USA haben Beflrchtungen Uber mut-
massliche Verbindungen zwischen der Admi-
nistration Trump und Russland sowie die po-
tenzielle Behinderung der Justiz einen Schatten
Uber die Wall Street geworfen. Nach den Spe-
kulationen Uber eine allféllige Amtsenthebung
des US-Prasidenten stellten die Investoren des-
sen Reformplane flur Steuersenkungen und In-
frastrukturausgaben zusehends in Frage. Diese

keit einer Zinsanhebung fur den Monat Juni auf
80%.

In Brasilien haben die Mérkte rund ein Jahr nach
der Absetzung von Dilma Rousseff stark auf die
Korruptions- und Verdunkelungsvorwdrfe ge-
gen den heutigen Prasidenten Michel Temer
reagiert. Die Kontroverse l6ste den grossten
RUckgang des brasilianischen Referenzindexes
Bovespa in den vergangenen funf Jahren aus.
Der Real, der auf die wiederkehrenden Polit-
skandale empfindlich reagiert, schwachte sich
gegenuber dem Dollar ebenfalls ab.

Was Europa betrifft, durfte die Verodffentlichung
des PMI flr das verarbeitende Gewerbe die
ermutigend ausgefallenen April-Zahlen fUr das
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fiinf Jahre Unsicherheiten verflogen jedoch schnell, als die  Verbrauchervertrauen bestétigen. Dank giins-
soliden Wachstumsperspektiven dem S&P 500 tigeren Kreditkonditionen, einer schwachen
erneut Auftrieb gaben. Indessen verzeichnete Wahrung und schwacher Rohstoffpreise ist da-
die Volatilitat einen starken Anstieg. von auszugehen, dass die Erholung in Europa
zusehends Fahrt aufnimmt.
Auch diese Woche richten sich die Blicke auf
die Vereinigten Staaten. Neben den Besuchen Sviss Market Index
Donald Trumps in Europa werden die Markte |som
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UNTER DER LUPE

sonova

(ISIN: CH0012549785, Kurs: CHF 155.30)

Der Horgeratespezialist meldet gute Ergeb-
nisse: Nach der Konsolidierung der Audio-
nova-Aktivitaten im vergangenen Jahr konnte
ein Umsatzzuwachs von 15% erzielt werden.

Der Konzern hat in den letzten neun Monaten
verschiedene neue Produkte lanciert, welche
fur zukinftiges Wachstum sorgen durften.
Sonova ist und bleibt ein Aushangeschild der
schweizerischen Industrie.

Mit einem freien Cashflow von Uber
CHF 400 Mio., in einer Branche mit einem
Wachstum von 3%-4% und einem noch na-
hezu intakten Marktséattigungspotenzial in
den aufstrebenden L&ndern (weniger als
10%) kann die Gruppe Uber die drei nachs-
ten Jahre ein Gewinnwachstum von mehr
als 10% erzielen. Ihre sehr solide Bilanz und
beherrschende Marktstellung machen die
Gesellschaft zu einem erstklassigen Anlage-
objekt.

Wegen der jungsten Kursgewinne und der
Bewertung mit einem P/E 2018 von mehr als
25 ist kurzfristig allerdings Vorsicht geboten.
Das Aufwartspotenzial fur die kommenden
Monate beschrankt sich zweifellos auf ein
paar Franken.

Wir empfehlen den Kaufeinstieg erst im
Bereich von CHF 140.- und Geduld ist an-
gesagt.

£

Alibaba.com

Alibaba
(ISIN: US01609W1027, Kurs: USD 123.22)

Der chinesische Online-Handelsriese hat fur
das letzte Quartal ein erfreuliches Umsatz-
wachstum von 60% gemeldet.

In den letzten zwolf Monaten Ubertrafen die
Verkaufe die 20 Mrd.-Euro-Marke. Der Ge-
winn verdoppelte sich praktisch in diesem
Zeitraum, blieb aber etwas unter den Vorher-
sagen.

Alibaba profitiert von der Transformation ei-
ner industriegetriebenen Wirtschaft, die von
den Dienstleistungen und vom Konsum ge-
stltzt wird. Die Internet-Euphorie kommt der
Gruppe zugute. China zahlt aktuell mehr als
730 Millionen Internet-Nutzer.

Die Gesellschaft bemuht sich um eine Diversi-
fizierung in neue Geschaftsfelder wie «Cloud»
und «Big Data, im Unterhaltungssektor und
sogar im traditionellen Vertrieb.

Trotzdem erzielt der chinesische Riese den
Hauptteil seiner Ertrage (Uber 80%) weiterhin
Uber seine Online-Verkaufsportale.

Der Titel hat sich seit Anfang dieses Jah-
res sehr gut gehalten (+40%). Auf diesem
Niveau raten wir, einen Teil der Gewinne
mitzunehmen.
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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 kdnnen 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.




