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US-Wirtschaft
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BOURSIER

OPTIMISMUS KOMMT NUR LANGSAM
IN DER REALEN WIRTSCHAFT AN

Allgemeine Lage

Seit dem Wahlsieg von Donald Trump verzeichneten
die Vertrauensindizes der Konsumenten und Unter-
nehmenschefs einen Hohenflug und erreichten noch
nie dagewesene Rekordniveaus. Dieser Enthusias-
mus, fast schon eine Euphorie, hat sich in der realen
Entwicklung der Wirtschaft aber noch nicht wirklich
niedergeschlagen. So resultiert in den USA bis anhin
nur eine geringe Beschleunigung beim Wachstum,
der Schaffung von Arbeitsplatzen und dem De-

sie widerspiegeln heute das Vertrauen in die Zukunft
und legen kraftig zu. Steuersenkungen, Ankurbe-
lung der Infrastrukturinvestitionen, Verlagerung der
Produktion auf den amerikanischen Boden... diese
zentralen Ziele des Regierungsprogramms und die
auf deren Realisierung beruhenden Wirtschaftsper-
spektiven sind jedoch erfreulich. Allerdings mussen
sie zuerst erfolgreich umgesetzt werden und bis da-
hin sind noch einige Hindernisse zu Uberwinden!

Obwohl die USA nach wie vor im Zentrum der Auf-
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Ge”n_qe__re tailhandel. Auch das am vergangenen Freitag ver-  merksamkeit stehen, darf nicht vergessen werden,
VOIat'I'ta_t an offentlichte amerikanische BIP-Wachstum flr das  dass weltweit zahlreiche Ungewissheiten abgebaut
den Devisen- erste Quartal war mit mageren 0,7% enttauschend.  werden konnten. In Europa ist es nicht zu einem
markten Dieser Graben zwischen Erwartung und Realitit ist  politischen Erdbeben gekommen, in China bleibt
héchstwahrscheinlich auf die zahlreichen Kehrtwen-  die Wirtschaft robust und Japan ist zurlick auf dem
dungen des neuen US-Présidenten seit Anfang Jahr ~ Wachstumspfad. Auch die Wahrungen scheinen ein
zurtickzufuhren. Die Wirtschaftsakteure sind zuver-  neues Gleichgewicht gefunden zu haben: Die Vola-
sichtlich, zbgern jedoch, diesen Optimismus in Taten  tilitdt an den Devisenmarkten hat sich betrachtlich
umzusetzen, da nicht besonders Klar ist, in welche  reduziert. Damit bleibt das Umfeld giinstig und die
Richtung die Reise geht. Daher braucht es wohl  Risikoanlagen durften weiterhin in der Gunst der
noch einige Monate oder sogar Quartale und gros-  Anleger stehen, obwohl einige Bewertungen zurzeit
sere Vorhersehbarkeiten hinsichtlich der politischen  hoch erscheinen mégen.
Optionen, bis es die Unternehmen wagen, massive-
re Investitionen auf dem amerikanischen Boden zu Swiss Market Index
tatigen. Bis dahin lebt der Markt von Erwartung und | so
Hoffnung.
"
Die fehlende Vitalitdt der Wirtschaft wird einerseits . / M
durch die Entwicklung der Zinssétze bestétigt, die
flr 10-jahrige US-Staatsanleinen nahe bei 2,30%, s M J’\fM
dem tiefsten Jahresniveau liegen und andererseits W Esist dem SMI
durch die Erdélpreise, die ereut unter die Marke —|*™ (ﬁ;:gs' Quueer ssovae e i ach
von USD 50 gefallen sind. Die Aktienkurse stehen | ggigrfwg'la:;fghi‘égggo
jedoch in engerer Verbindung zur Anlegerstimmung; 200 o0 v oz o dow 205 206 207] pynkte fortsetzen.
Das Wichtigste in Kiirze
USDICHF  EURICHF sMmI EURO DAX30  CAC40 FTSE100 | S&P500 NASDAQ  NIKKEI  EMERGING
STOXX 50 MARKETS
Letzter Stand 0.99 1.08 8'812.67 3'559.59 12'438.01 5'267.33 7'203.94 | 2'384.20 6'047.61 19196.74 977.96
Trend » » 4+ 4+ 4+ 4+ » » 4+ 4+ 4+
%YTD -2.46% 1.18% 7.21% 8.18% 8.34% 8.33% 0.86% 6.49% 12.34% 0.43% 13.42%

(Daten vom Freitag vor der Publikation)
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UNTER DER LUPE

') NOVARTIS

Novartis AG
(ISIN: CH0012005267, Kurs: CHF 76.55)

Der Basler Pharmariese veroffentlichte fur
das erste Quartal 2017 insgesamt den Erwar-
tungen entsprechende Ergebnisse. Der Um-
satz sank geringfugig um 1% gegentber dem
ersten Quartal des Vorjahres. Zu konstanten
Wechselkursen stiegen die Umsatzzahlen je-
doch um 2%.

Allerdings hat sich die Rentabilitat etwas ver-
schlechtert: Der Reingewinn verbuchte im
ersten Quartal einen Rickgang von 17%; er
wurde durch die Gewinnerosion in Zusam-
menhang mit den Generika und die Ausga-
ben in Verbindung mit der Alcon-Tochter
beeintrachtigt. Ebenfalls negativ wirkten sich
die Kosten fur die Kommerzialisierung von
Entresto (Medikament zur Behandlung von
Herzinsuffizienz) aus.

Die Prognosen flr das laufende Jahr, die
Erzielung eines Umsatzes in der Hohe von
2016, wurden vom Konzern bestatigt. Novar-
tis bleibt ein attraktiver Portfoliobestandteil,
sowohl absolut als auch im Vergleich zu Ro-
che, wenn die P/E-Ratios der beiden Aktien
einander gegentbergestellt werden.

Empfehlung: Kaufen, Kursziel: CHF 85.-

INIphabet

Alphabet INC-CL C
(ISIN: US02079k1079, Kurs: USD 912.60)

Alphabet publiziert weiterhin eindrickliche
Ergebnisse, die in zahlreichen Segmenten
deutlich Uber den Erwartungen liegen. Es
wurde ein Umsatz von USD 24,75 Mrd. er-
zielt. Im ersten Quartal wurde eine Gewinn-
steigerung von 22% mit einem Gewinn je Ak-
tie von USD 7.73 verbucht. Die Betriebsmarge
verbesserte sich leicht dank einer besseren
Kostenkontrolle.

Die Werbeeinnahmen zeigen keine Anzeichen
einer Abschwachung. Sie sorgten einmal
mehr fUr gute Zahlen dank der signifikanten
Erhdhung der Anzahl Klicks auf den mobilen
Apps (+44%).

YouTube verzeichnete trotz des Boykotts
verschiedener Werbekunden ein kréaftiges
Wachstum. Diese waren unzufrieden, da
aufgrund mangelnder Sicherheit der App un-
passende Inhalte angezeigt wurden. Das Un-
ternehmen hat Massnahmen zur Behebung
dieses Problems eingeleitet.

Der Umsatz stieg auch im Segment «Other
revenue», das die Hardware, Google Play und

Google Cloud umfasst, kraftig an (+49% p.a.).

Empfehlung: Kaufen, Kursziel: USD 1100.-

Kontakt:
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Tel. +41 32 722 10 00
info@bonhote.ch
www.bonhote.ch

f facebook.com/
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ﬂﬂ linkedin.com/company/
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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 kénnen 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.




