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Allgemeine Lage

Das Umfeld ist nach wie vor positiv flr Risikoan-
lagen, die vom lockeren geldpolitischen Kurs der
Zentralbanken gestUtzt werden. Es besteht auch
Hoffnung auf eine Erholung der chinesischen Kon-
junktur; die UnterstUtzungsmassnahmen, insbe-
sondere zur Stimulierung des Konsums, zeigen
erste positive Auswirkungen. Der chinesische
Premierminister Li Kegiang rechnet fur 2019 mit
einem Wachstum zwischen 6 und 6,5%.

Der IWF hat seine globalen Wachstumsprogno-
sen fur das laufende Jahr zwar um 0,2% gesenkt,
aber die splrbare Verbesserung der jingsten
Wirtschaftszahlen hat zu einer Erholung der lang-
fristigen Anleihenrenditen geflhrt: die 10-jahrigen
Bundesanleinen liegen nun wieder bei rund 0%
und die US-Staatsanleinen bei 2,50%, was den
Finanzvaloren zugute kommt.

Die am vergangenen Freitag von der US-Gross-
bank JP Morgen verdffentlichten guten Ergebnis-
se verliehen den Markten einen positiven Impuls.
Diese Woche werden weitere US-Unternehmen
ihre Ergebnisse publizieren, wie Goldman Sachs
und Giti Group heute Montag, gefolgt von Bank
of America, sowie IBM und Netflix im Technolo-
giesektor. Um der Abschwachung des Weltwirt-
schaftswachstums Rechnung zu tragen, haben
die Finanzanalysten ihre Gewinnerwartungen be-
reits nach unten revidiert, wodurch das Risiko von
Enttuschungen begrenzt ist. So wird flr dieses
erste Quartal 2019 ein Gewinneinbruch von -3,9%
fur den S&P500 erwartet.

Die chinesischen Exporte, die im Februar einge-
brochen waren, haben sich im Marz mit einem An-
stieg von 14,2% p.a. gut erholt, was die GemUter

Das Wichtigste in Kiirze

beruhigt hat. Bei den Importen musste hingegen
eine Einbusse von -7,6% hingenommen werden.
Die Verhandlungen zwischen den USA und China
scheinen sich positiv zu entwickeln. Der amerika-
nische Finanzminister Steven Mnuchin erklarte, es
bestehe Hoffnung, dass man sich dem letzten Ver-
handlungszyklus néhere. Der Anstieg des bilatera-
len US-Handelsdefizit auf 62,5 Milliarden im ersten
Quartal belegt jedoch, dass ein Gleichgewichtsni-
veau noch in weiter Ferne steht.

In der Eurozone scheint sich die Industrieproduk
tion —mit einem Ruckgang von nur -0,2% — zu sta-
bilisieren. Die EZB bestétigte erwartungsgemass
ihre Leitzinsen unverandert bei -0,4% zu belassen,
zumindest bis Ende 2019.

Diese Woche durfte die fur Mittwoch geplante
Publikation der chinesischen BIP-Zahlen flr das
erste Quartal 2019 im Fokus stehen. Die Kon-
senserwartung liegt bei einem Jahreswachstum
von 6,3%. Der Anstieg der Industrieproduktion
und die Einzelhandelszahlen fur den Monat Marz
werden ebenfalls im Zentrum der Aufmerksamkeit
der Anleger stehen...
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Oberhalb von 9500 Punkten
sind wir positiv eingestellt und
das Ziel von 9650 Punkten
kann erreicht werden.
Unterhalb von 9450 Punkten
droht allerdings eine Rulckkehr
auf das Niveau von 9250
Punkten.

MSCI

USDICHF  EURICHF sMmI SroRO.,  DAX30  CAC40  FTSE100 | S&P500  NASDAQ  NIKKEI EMERGING
Letzter Stand 1.00 1.13 9'484.91 3'447.83 11'999.93 5'6502.70 7'437.06 | 2'907.41 7'984.16 21'870.56 1'089.09
Trend »> »> »> 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ 4+ 4+
%YTD 2.07% 064% | 1252%  14.87%  13.65%  16.32%  10.54% | 1598%  20.33%  927%  12.77%

(Daten vom Freitag vor der Publikation)
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CREDIT SUISSE

Credit Suisse Group AG
(ISIN: CH0012138530 / Kurs: CHF 12.91)

Am vergangenen Freitag waren Bankaktien
infolge der Publikation der guten Ergebnisse
der beiden amerikanischen Grossbanken JP
Morgan und Wells Fargo gesucht. Das freund-
liche Umfeld in diesem ersten Quartal wurde
sehr positiv aufgenommen, vor allem nach
dem katastrophalen vierten Quartal 2018. Die
europdischen Bankaktien sind Uber den glei-
tenden 200-Tage-Durchschnitt angestiegen,
was in der Regel als Zeichen fUr steigende
Kurse interpretiert wird.

Credit Suisse entfernt sich von den Tiefst-
standen von Ende Dezember und néhert sich
ebenfalls seinem gleitenden Durchschnitt. Es
besteht eine positive Korrelation zwischen
den Borsenkursen der Bankaktien und der
Renditekurve, und diese befindet sich in der
Schweiz auf einem historisch tiefen Niveau.
Eine steilere Kurve wére positiv fur Credit
Suisse und den Bankensektor im Allgemeinen,
denn diese Finanzinstitute verleihen kurzfristig
ausgelienenes Geld langerfristig.

Der Titel ist Teil der von uns verwalteten Kun-
denportfolios.

LVMH

MOET HENNESSYe LOUIS VUITTON

LVMH
(ISIN: FR0O000121014 / Kurs: EUR 342.90)

Dem weltweit grossten Luxuskonzern LVMH
mit Einnahmen von Uber 10 Milliarden Euro im
vergangenen Jahr ist es erneut gelungen, ver-
bluffende Ergebnisse zu realisieren. Der Kon-
zernumsatz lag Uber den Erwartungen. Das
Umfeld fur Luxusguter bleibt trotz der unge-
wissen geopolitischen Lage positiv, vor allem
in Asien.

Der Konzern realisierte im ersten Quartal sei-
nes Geschaftsjahres auf vergleichbarer Basis
eine Umsatzsteigerung von 11% auf 12,54
Milliarden Euro. Samtliche Geschaftsfelder
trugen zur Expansion bei, wobei der Ge-
schéftsbereich Mode und Lederwaren jedoch
die beste Dynamik aller Sparten an den Tag
legte. Der Bereich Uhren und Schmuck lag mit
einem Anstieg von 4% etwas zurUck.

Der Umsatz fur die Marke Louis Vuitton nahm
um 15% auf 5,11 Milliarden Euro zu. Der Pro-
duktmix erwies sich als ausserst profitabel
(75% des Umsatzes in diesem Bereich ent-
fallen auf das Ledergeschéft). Dieses Seg-
ment bietet eine breite Preispalette mit einem
Durchschnittspreis von knapp 2000 Euro.
Mehr als die Hélfte der chinesischen Konsu-
menten von Luxusgttern sind weniger als 40
Jahre alt und sehr empfanglich fur innovative
Produkte, wahrend der Preis ihr Kaufverhalten
kaum beeinflusst.
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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 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.




