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NERVOSITAT AN DEN FINANZMARKTEN IST ZURUCK
Allgemeine Lage ist dabei, iren technologischen Riickstand in Riesen-
schritten aufzuholen und es ist ihr bereits gelungen,
Haupttrends: Es sind erneut Zweifel hinsichtlich einer Losung des  Marktanteile zu gewinnen.
Handelsstreits zwischen den USA und China auf-
N gekommen, und die im Durchschnitt schwachen In Europa belegen die Konjunkturindikatoren eine
Fehde ZW'__ Unternehmensergebnisse in Europa vermochten  sich abschwachende Wirtschaftsdynamik mit einem
schen ltalien ¢ siimung an den Aktienmiirkten ebenfalls nicht  deutich nach unten korrigierten Ausblick fir 2019, In
und Frank- zu heben. Auch der mangelnde Zusammenhalt in  Italien soll das BIP-Wachstum nur noch bei knapp
reich der Européischen Union stimmt nicht gerade zu-  +0,2% liegen, was eine Verschlechterung der offentli-
versichtlich. Bei der Fehde zwischen den Nachbar-  chen Finanzen beflirchten lasst. Der Spread zwischen
l&andern Frankreich und lItalien wird aus italienischen  den italienischen und den deutschen Bundesanleihen
Konjunktur- Regierungskreisen immer wieder mit giftigen Pfeilen  nahert sich der Marke von 3%. Der Auftragseingang
indikatoren auf Macron geschossen. Auch die Fusion zwischen  in der deutschen Industrie ist um 7% eingebrochen.
in Europa Alstom und Siemens, die es mit einem <«Airbus auf ~ Aber es gibt auch Lichtblicke. So passen sich die
schwichen der Schiene» ermdglicht hatte, mit den weltweiten — Automobiloauer schnell an die neuen Emissionstest
sich ab Leadern zu rivalisieren, kam letztlich nicht zustande. an, und die Stimmungsindikatoren zeigen, dass die
Konsumenten optimistischer als die Unternehmen
Im Weiteren dUrfte auch das Treffen zwischen US-Pra-  sind. Die Politik der Zentralbanken bleibt insgesamt
sident Trump und seinem chinesischen Amtskollegen  akkommodierend, was die Bdrsenbewertungen stit-
Xi nicht vor dem 1. Méarz erfolgen, dem Datum, an  zen sollte. In den USA kommen die Gesprache der
dem die Z&lle auf dem Import zahlreicher chinesischer  Republikaner und der Demokraten Gber den Mauer-
Produkte auf 25% angehoben werden sollen. Immer-  bau nicht wirklich voran, womit ein (geringes) Risiko
hin wird sich eine amerikanische Delegation diese fUr einen erneuten Shutdown besteht. Dies scheint
Woche nach Peking begeben. Die Anleger zeigten  die Finanzmarkte jedoch nicht wirklich zu belasten.
sich auch besorgt uber Gerlichte betreffend Mass-
nahmen, die gegen die chinesischen Lieferanten von Suiss Market Index
TelekomausrUstungen gerichtet sein sollen. Europa  ssw
scheint seine strategischen Interessen nicht verteidi- "‘ ( k\
gen zu wollen. Die Europédische Kommission hat be- ~ ** r\ " “ l‘F‘ r W
schlossen, ihr Veto gegen die Fusion von Alstom und . W' JJ “ l % ‘ "
Siemens einzulegen, mit der Begriindung, dass sich H“ W \\ \W N
negative Folgen auf die Preise und die Strukturierung — ¢o, H \" Der SMI drfte seinen
des Sektors daraus ergeben wiirden. Die chinesische Adwansend ;ggf oo
Gruppe CRCC (China Railways Construction Corp) 75 T’ Syonon saorar o ggiﬁgjg?d% E;?gfgé
ist zwar in Europa noch nicht sehr prasent, aber sie Punkten.
7'000
Das Wichtigste in Kiirze
EURO MSCI
USD/CHF  EUR/CHF SMI sToxxso  DAX30 CAC40  FTSE100 | S&P500  NASDAQ NIKKEI EuERGHG
Letzter Stand 1.00 1.13 9'003.41 3'135.62 10'906.78 4'961.64 7'071.18 | 2'707.88 7'298.20 20'333.17 1'036.03
Trend » » » » 4 » ) ) ) 4 »
%YTD 1.87% 0.66% 6.81% 4.47% 3.29% 4.88% 5.10% 8.02% 9.99% 1.59% 7.27%
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swisscom

Swisscom AG
(ISIN: CH0008742519, Kurs: CHF 444.-)

Die von Swisscom publizierten Ergebnisse
flr das Geschéftsjahr 2018 lagen im Bereich
der Erwartungen. Die Zahlen waren gegen-
Uber dem Vorjahr insgesamt stabil, sowohl
beim Umsatz (CHF 11,7 Mrd.) als auch beim
Reingewinn (CHF 1,5 Mrd.). Diese Ergebnisse
wurden in einem &ausserst schwierigen Um-
feld fuUr die Telekomanbieter — erhdhter Wett-
bewerbs- und Margendruck und gesattigter
Markt — erzielt. Der Reingewinn konnte dank
Wachstumssegmenten (wie die italienische
Tochtergesellschaft Fastweb) und ein strenges
Kostensenkungsprogramm gehalten werden.

Mit einem Marktanteil von Uber 60% in der
Mobiltelefonie bleibt Swisscom der unange-
fochtene Branchenleader in der Schweiz. Der
Konzern hat eine Kundschaft, die ihr treu ist
und mit vorteilhaften Kombiangeboten bei
der Stange gehalten wird. Ungewohnt ist die
Lancierung eines neuen Mobilfunkabos (inO-
ne Mobile Go) im laufenden Monat, welches
die Roaming-Gebuhren in Europa vollstandig
abschafft und zu einem unschlagbaren Preis
angeboten wird.

Nach der Korrektur in den vergangenen Ta-
gen entspricht die Bewertung des Titels mit
einem P/E 2020 von 15 derjenigen der Kon-
kurrenzunternehmen des Sektors. Das Unter-
nehmen hat bestatigt, auch fur 2019 eine Divi-
dende von CHF 22.- auszuschUtten, was eine
Dividendenrendite von praktisch 5% ergibt.

Alphabet

Alphabet
(ISIN: US02079K3059, Kurs: USD 1 102.38)

Die Google-Mutter Alphabet hat tber den Er-
wartungen liegende Quartalsergebnisse pub-
liziert. Der Umsatz kletterte um 22% auf Uber
39 Mrd. Dollar und der Gewinn auf nahezu
9 Mrd. Dollar. Uber das gesamte Jahr resul-
tiert somit ein Gewinn von 30,7 Milliarden. Das
ist mehr als Amazon und Apple zusammen.
Allerdings sind die Ausgaben hoher als erwar-
tet ausgefallen und haben die operative Marge
etwas unter Druck gesetzt, die von 21% vor
einem Jahr auf 24% gesunken ist.

Alphabet hat massiv investiert, um seine Zu-
kunft zu sichern und seine Einkilnfte zu diver-
sifizieren. Die Infrastrukturen missen moderni-
siert werden, damit das Unternehmen bei den
Internetdienstleistungen seine Leaderposition
behaupten kann. Google muss auch die vor-
herrschende Position von Amazon im Cloud-
geschéft angreifen und neue Technologien
entwickeln, die es ihr ermoglichen, Gewinne
in den Bereichen autonomes Fahren, Gesund-
heit und kunstliche Intelligenz zu realisieren.

Die Gesellschaft hat seit einem Jahr Uber
19'000 Personen eingestellt. Dieses zusatzli-
che Personal wird vor allem fur die Entwick-
lung von Google im Cloudgeschaft eingesetzt,
einem Markt, der voll expandiert und im lau-
fenden Jahr noch um 30% wachsen durfte.
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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.




