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BORSEN ERZIELEN NEUE BESTMARKEN

Allgemeine Lage

Die Unterzeichnung des Phase-1-Deals zwischen
Peking und Washington diente ungeachtet der
Tatsache, dass es sich nur um ein unvollstandiges
Teilabkommen handelt — zurzeit werden nach wie
vor US-Zdlle auf Produkte im Wert von rund USD
360 Milliarden erhoben — als Grundlage flur ein
neues Hausseszenario an den Aktienmarkten. Sie
liess die Borsenindizes — unterstutzt durch den po-
sitiveren Wirtschaftsausblick und die vielverspre-
chenden Signale bei den Unternehmensergebnis-
sen — auf neue Hochstmarken klettern. Sogar die
europaischen Mérkte, die durch das Handelsab-
kommen benachteiligt werden konnten, legten zu.

In den USA wurde im Dezember ein besonders
kréftiger Anstieg von 16,9% bei den Baubeginnen
(Housing starts) verzeichnet, wahrend der Einzel-
handelsumsatz um 0,3% zulegte. In Europa stie-
gen die Neuimmatrikulierungen von Fahrzeugen
im Dezember 2019 um 22%. In China stabilisierte
sich das makrotkonomische Umfeld mit einem
BIP-Anstieg von 6,1% fur 2019, wahrend die In-
dustrieproduktion auf das Jahr hochgerechnet
eine Zunahme von 6,9% verzeichnete. Die Ver-
besserung in der verarbeitenden Industrie und das
wachsende Vertrauen der Unternehmen wirkten
sich positiv auf die chinesischen Titel aus.

Die von den US-Grossbanken ungeachtet der tie-
fen Zinsen und der Wirtschaftsabschwachung er-
wirtschafteten Zahlen stimmten sehr zuversichtlich
und sind ein gutes Vorzeichen flr die Wirtschaft.
Wachstumstreiber waren die Konsumkredite und

Das Wichtigste in Kiirze

die im Investmentbanking-Segment generierten
Ertrage. Besonders eindrticklich sind Umsatz und
Gewinn (USD 9 Milliarden fir 2019) von Morgan
Stanley. Bei den Technologieunternehmen gab
Taiwan Semi Conductor einen positiven Ausblick,
vor allem in Zusammenhang mit der Einfuhrung
von 5G. Das Unternehmen wird 2020 vermehrt
in Anlagen investieren, was sich auch positiv auf
die anderen Unternehmen des Sektors wie Nvidia
AMD oder Qualcom auswirken wird. Mit einem
Kursgewinn von tber 10% seit Anfang Januar zog
die Google-Mutter Alphabet in der vergangenen
Woche mit Apple und Microsoft gleich und gehort
nun auch zum Eliteklub der Unternehmen mit einer
Borsenkapitalisierung von Uber 1 Bilionen Dollar.
Zusammen mit den anderen «<FAANG-Aktien», Fa-
cebook und Amazon, belduft sich der Wert dieser
Titel insgesamt auf einen Flnftel des S&P500.

Das von einer hohen Liquiditat gekennzeichnete
Umfeld ist nach wie vor positiv fur Risikoanlagen,
da die Zentralbanken nicht beabsichtigen, inre Zin-
sen zu erhohen. In der Tat sind keine Belebungs-
anzeichen bei der Inflation auszumachen, die ei-
nen Wechsel der Geldpolitik rechtfertigen wirden.

11'000

Swiss Market Index }
10'500
10'000

.
W

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

9'500

9000

8000

Hochst  01/06/07 953146

pe
7500 Tiefst  09/03/09 4307.67

Der SMI setzt seinen Anstieg in
Richtung 11’000 Punkte fort.

USDI/CHF  EUR/CHF smi (FURO | DAX30  CAC40  FTSE100 | S&P500 NASDAQ  NIKKEI E,\,,"’,"ER%C;E:Q‘?
Letzter Stand 0.97 1.07 10'841.82 3'808.26 13'526.13 6'100.72 7'674.56 | 3'329.62 9'388.94 24'041.26 1'146.83
Trend » » 4 » 4 4 » 4 4 4 4
%YTD 013%  -1.09% | 2.12% 1.69% 2.09% 2.05% 1.75% 3.06% 4.64% 1.63% 2.89%

(Daten vom Freitag vor der Publikation)



N°542
20. Januar
2020

Autoren:

Jean-Paul Jeckelmann,
CIO, CFA

Julien Stahli,
MBF Boston University

Francoise Mensi,
Dr. oec.

Pierre-Frangois Donzé,
Lizenziat HEC

Valentin Girard,
CFA, MScF Université de
Neuchatel

Karine Patron,
MScF Université de
Neuchétel

PRI 3,32 7
566,67 10686.05 10

868.42 875,99
680,70 3701,16
289,81 S3471,32

633,62 641.59

56 7298,
23,46 1060
67,68 8

FLASH

&

L%

BOURSIER

UNTER DER LUPE

Richemont (ISIN: CH00210483332, Kurs: CHF 80.94)

Kursentwicklung von Richemont
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Nach der Publikation der Quartalszahlen des
LuxusgUterkonzerns am vergangenen Freitag
verzeichnete die Aktie einen Kurssprung von
5% und zog die Ubrigen Titel des Sektors mit
sich nach oben. Der Umsatz Ubertraf die Mark-
terwartungen leicht, um 1%. Das reichte aus,
um den Titel attraktiv zu machen, da das Nicht-
vorhandensein von negativen Faktoren als po-
sitive Uberraschung aufgenommen wurde. Der
Konzern, der seine Zahlen in Euro vorlegt, ver-
zeichnete wahrungsbereinigt ein Umsatzplus
von 4%.

Dabei missen die guten Ergebnisse der
Schmuck-Sparte (mit einem Umsatzanteil von
50%) hervorgehoben werden. Diese wurden
ungeachtet der Abschwéachung in Japan auf-
grund des starken Yen und der neuen Mehr-
wertsteuer erzielt. Hongkong wird hingegen
nach wie vor durch die Unruhen belastet.

Enttduschend war jedoch die Onlinesparte
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Net-A-Porter, die leider nicht das erwartete
Wachstum hatte, sondern ganz im Gegenteil.
Das Umsatzwachstum fiel auf 2%, wahrend in
den ersten sechs Monaten des Geschéftsjah-
res noch ein zweistelliges Wachstum verzeich-
net wurde. Diese negative Performance ist zum
Teil auf die Auswirkungen von Witterungsein-
flussen auf bestimmte Depots in Italien zurtck-
zufUhren. Auch der immer héartere Preiskampf
macht dem Online-Handel zu schaffen.

Richemont versucht, die Anzahl Partner im
Vertrieb zu reduzieren, da diese durch die La-
gerung der eingekauften Produkte einen Ak-
kordeon-Effekt schaffen, wenn sich die Nach-
frage abschwécht, da sie die Bestellungen
beim Konzern dann drastisch einschrénken,
um ihre Lager abzubauen.

2019 verzeichnete der Titel eine um 6,5%
schwachere Performance als der Schweizer
Aktienindex.
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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.




