N°500
18 mars
2019

Haupttrends:

Giinstiges
Umfeld fur
Risikoanlagen

BOURSIER

MARKTE IM «RISK-ON»>-MODUS

Allgemeine Lage

Der Markt setzt seine Hausse fort und lasst sich
durch die endlose Brexit-Geschichte, die Signale
einer Wirtschaftsabschwéachung in China und den
Aufschub eines moglichen Handelsabkommens
zwischen China und den USA nicht aus der Ruhe
bringen. Die Rally, die im Januar eingesetzt hatte,
wird nicht durch eine Verbesserung der wirtschaft-
lichen Fundamentaldaten gestiitzt. Fur Risikoan-

dem chinesischen Vizeministerprasidenten und
dem amerikanischen Handelsbeauftragten, aber
das erwartete Treffen zwischen Trump und Xi Jin-
ping durfte nicht vor mehreren Wochen zustande
kommen. Im Weiteren sind die Wirtschaftsstatisti-
ken aus China nach wie vor durchwachsen. Der
Anstieg der Industrieproduktion hat sich auf 5,3%
p.a. abgeschwacht, und die Arbeitslosenquote ist
gestiegen. Die Regierung, die sich ein BIP-Wachs-
tum zwischen 6 und 6,5% fUr dieses Jahr zum Ziel
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Pfund Ster- lagen sprechen jedoch das Teuerungsumfeld und — gesetzt hat, trifft jedoch Massnahmen. So tritt am
ling legt zu die extrem niedrigen Zinsen. 1. April eine Senkung der Mehrwertsteuer in Kraft.
Im Weiteren werden die Infrastrukturinvestitionen
Die wahrscheinliche Verschiebung des Brexit um  erhdht und die Steuern massiv gesenkt. Darlehen
mindestens drei Monate hat die Anleger beruhigt.  an kleine und mittlere Unternehmen werden gefor-
Damit gilt «third time lucky», insofern das britische  dert, und die Behdrden haben die Schaffung von
Parlament nach zwei Niederlagen die Motion von 13 Mio. Arbeitsstellen versprochen.
Theresa May flr einen Antrag zur Verschiebung
des EU-Austritts mit 412 gegen 202 Stimmen an-  Im Zentrum der Aufmerksamkeit wird diese Wo-
genommen hat. Dieser Entscheid muss nun von  che die Fed-Sitzung stehen. Die US-Notenbank
den 27 EU-Mitgliedstaaten am EU-Gipfel vom 21.  dUrfte an ihrer Botschaft, dass Geduld angezeigt
und 22. Méarz einstimmig genehmigt werden. Die-  ist, festhalten. Es wird allgemein damit gerechnet,
se neue Frist durfte angesichts der von zahlreichen  dass die Zinsen bis Jahresende unverandert blei-
europaischen Verantwortlichen, so auch von Rats- ~ ben.
prasident Donald Tusk gedusserten Meinungen oo
problemlos genehmigt werden. Die allgemeine Swiss Market Index .
Erleichterung kam in der Entwicklung des Pfund ~ ** ‘N
Sterling zum Ausdruck, das seinen Aufwartstrend - m ﬂ’ W’H v
ungeachtet der Konjunkturabschwachung fort- [ 'q u / | [ m
setzt. Die britische Wahrung hat seit Mitte Dezem- 500 I M' VM
ber um nahezu 7% zugelegt. W " u J
Auch die Handelsgesprache zwischen den USA M ‘»‘ ) , Der SMI hat erneut dazu
und China gehen in die Verlangerung. Es gibt mo T Go0s et angesetzt, den Widerstand von
9550 Punkten zu testen, der
zwar Fortschritte bei den Gesprachen zwischen ., seit 4 Jahren besteht.
Das Wichtigste in Kurze
EURO MSCI
USD/CHF  EUR/CHF smi sToxxso  DAX30 CAC40  FTSE100 | S&P500 NASDAQ  NIKKEI EMERGING
Letzter Stand 1.00 1.13 9'483.10 3'386.08 11'685.69 5'405.32 7'228.28 | 2'822.48 7'688.53 21'450.85 1'057.30
Trend » » 4+ 4+ 4+ 4+ » 4+ 4+ » »
%YTD 2.04% 0.83% 12.50% 12.82% 10.67% 14.26% 7.43% 12.59% 15.87% 7.18% 9.48%

(Daten vom Freitag vor der Publikation)
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© DUFRY

Dufry
(ISIN: CH0023405456, Kurs: CHF 104.50)

Der Reisedetailhandler hat seine Ergebnisse
flr das Geschaftsjahr 2018 veroffentlicht, die
mit Ausnahme des Reingewinns im Grossen
und Ganzen den Erwartungen entsprechen.
Die Gewinnentwicklung ist auf folgenden
Schereneffekt zurlckzuflhren: 2017  wur-
den Ruckstellungen im Umfang von nahezu
CHF 50 Mio. aufgeldst, wahrend Dufry fir
das Geschéftsjahr 2018 praktisch gleich hohe
ausserordentliche Aufwendungen in Zusam-
menhang mit der Schliessung und Er6ffnung
von Aktivitdten in Aussicht stellte.

Festzuhalten gilt jedoch die Stabilisierung
oder gar Verbesserung der Margen in einem
schwierigen Umfeld, vor allem in Lateiname-
rika, wo sich die Abschwachung der Wah-
rungen in Brasilien und Argentinien negativ
auf die Ertrage ausgewirkt hat. Im Gegensatz
dazu wurde in Asien und Australien ein kréfti-
ges Wachstum verbucht.

Die Gruppe beurteilt die weitere Entwicklung
zuversichtlich. Sie hat in den ersten beiden
Monaten des Jahres ein Umsatzplus von 3%
erzielt und rechnet mittelfristig mit einem or-
ganischen Wachstum von 3 bis 4%. Die Divi-
dende wird auf CHF 4.- erh6ht; dies entspricht
+3,8%.

W

Aktiengesellschaft

TUI Group
(ISIN: DEOOOTUAGO000, Kurs: EUR 9.60)

Der weltweit fuhrende Touristik-Konzern ver-
flugt Uber ein integriertes Geschéaftsmodell,
das eine Flugzeugflotte, Reiseagenturen,
Kreuzfahrtschiffe und Hotels umfasst. Die
Expansion in die zwei grossen Mérkte aus-
serhalb Europas, China und Brasilien, erfolgt
ohne teure Investitionen, im Wesentlichen
Uber das Internet und lokale Partner.

Das Marketing der Gruppe wird sich auf die
Marke «TUl BLUE» konzentrieren. Die Ent-
wicklung dieser Marke wird den Wandel von
«All Inclusive»- Angeboten mit Pauschalprei-
sen zu einer personalisierten Zusammenstel-
lung der Reise durch den Kunden umfassen.
Im Zentrum wird die Unterkunft stehen, die bei
den Kunden einen immer grosseren Stellen-
wert einnimmt und eine hoéhere Kundenbin-
dung ermaoglichen wird.

Mit einer Dividendenrendite von 7,5% und ei-
ner sehr vernunftigen Bewertung mit einem
P/E 2019 von 8 steht der Titel auf der Liste
unserer Kaufempfehlungen.

Kontakt:

Banque Bonhote & Cie SA
2, quai Ostervald
2001 Neuchatel / Schweiz

Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die Daten stammen aus verlésslichen und aktuellen Quellen. Fir die Vollstandigkeit und Rich-
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tigkeit der Angaben wird jedoch keine Gewahr geleistet. Finanzmérkte und Finanzprodukte unterliegen naturgeméss 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 zukUnftige 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
behalt 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 Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA) untersteht. Sie verflgt nicht tber die Bewilligung einer ausléndischen 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 Beschrénkungen oder Verboten geméss 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 Verhéltnis zum Inhalt dieser Publikation abzuklaren.




