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ANHALTENDES DURCHEINANDER IN WASHINGTON

Allgemeine Lage

Wahrend die Finanzméarkte weiterhin eine gute Per-
formance an den Tag legen, Ubertdnen die politischen
Hintergrundgerdusche zusehends die Reform-Agen-
da, besonders in Washington DC.

Im Kapitol machen die Mitglieder des Reprasentan-
tenhauses und des Senats dem US-Prasidenten
das Leben schwer. Zum einen, indem sie sich fur
neue Sanktionen gegen Russland aussprachen und
zum anderen wegen ihrer teilweisen Ablehnung der
Krankenversicherungsreform. Dazu gesellen sich die

In Europa koénnte man dagegen eher davon spre-
chen, dass die politische Betriebsamkeit namentlich
in Deutschland einer wohltuenden Ruhe Platz ge-
macht hat. Laut dem IFO-Institut in Mlnchen war
die deutsche Wirtschaft noch nie so gut aufgestellt
wie heute. In der Tat verzeichnet das Geschéftsklima
gemessen an einer Umfrage unter rund 7000 Betrie-
ben einen neuen Hohepunkt. Im Laufe des Monats
Juli ist der einschlagige Index von 115,2 Punkten im
Juni auf 116,0 Punkte — den hochsten Stand seit der
Wiedervereinigung — geklettert. Diese Euphorie in Eu-
ropa treibt den EURO in die Hohe. Dieser hat wiede-
rum nun seihen Hochststand gegen CHF seit Januar
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Hochststand  jpjchen diplomatischen Entgleisungen, heikle Infor- 2015 erreicht.
mationslecks und Missklange aller Art aus dem Weis-
sen Haus. Damit widerspiegeln die beiden jungsten  Schliesslich wird die Bank of England am kommen-
Abstimmungen die zunehmende Unfahigkeit von  den Donnerstag eine wichtige Sitzung abhalten, um
Donald Trump, zu regieren und die versprochenen  Uber ihre Zinspolitik und ihr Programm zum Kauf von
politischen Reformen durchzusetzen. Aktiven zu entscheiden. Zurzeit steht zu vermuten,
dass die «alte Dame an der Threadneedle Street»
Daher wachsen die Zweifel und der Enthusiasmus — héchstwahrscheinlich keine Anderungen ihrer Politik
der Wirtschaftsakteure schwacht sich zusehends  vornehmen wird, weil die britische Wirtschaft Schwa-
ab. Wegen dem Durcheinander in den Reihen der  chezeichen erkennen lasst und die Teuerung jungst
Republikaner betrachten einige Analytiker die Strate-  wieder gesunken ist.
gie der US-Notenbank — die einen Abbau der Bilanz ~ [oow
anstrebt — als bedroht, falls es dem Kongress nicht S et [
gelingt, die Frage der Schuldenobergrenze effizient | l m o
anzugehen. Im schliimmsten Fall wiirde dies zu einer |, M MMW ‘ ¥
Lahmung der Regierung und zum Einfrieren gewisser w MM
offentlicher Dienste fUhren, was grossere Turbulenzen | 7o )#
an den Finanzmarkten bewirken konnte. Immerhin sei W’\%W’" lMA Der SMi hat keine grossere
daran erinnert, dass die Abgeordneten in der Regel | ﬂ m "W verharrti%dérgegenwértigen
einen Kompromiss in letzter Minute zu finden pflegen. | J'M W s ovou szt e ereiand et be
Gegenwartig scheint das Risiko daher begrenzt zu 9150 Punktenund die
) Unterstiltzung kurzfristig bei
sein. 4‘0002009 porn — — prem — — porn porm 8800 Punkten.
Das Wichtigste in Kiirze
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Logitech
(ISIN: CH0025751329, Kurs: CHF 35.15)

Der Spezialist fur PC-Zubehdr und Unterhal-
tungstechnik hat deutlich Uber den Erwartungen
liegende Quartalszahlen vorgelegt — dies fur ein
Quartal, das sonst als das schwachste des Jah-
res gilt.

Der Umsatz konnte gegentiber dem Vorjahr um
10,4% auf USD 530 Mrd. gesteigert werden.
Das Management nutzte die Gelegenheit zur
Erhéhung der Wachstumsprognosen flr das
laufende Jahr. Die Bandbreite von anfangs 5%
bis 10% wird nun auf 10% bis 12% angehoben.

Das Unternehmen beweist ihr Potenzial zur Ver-
besserung der Rentabilitat trotz der vielen Inves-
titionen. Bemerkenswert ist in diesem Zusam-
menhang das zweistellige Wachstum im zweiten
aufeinanderfolgenden Quartal in allen bearbeite-
ten Regionen. BezUglich der Produktsegmen-
te wurden die grossten Fortschritte in diesem
Quartal im Bereich Zubehor fir Smartphones
und Tablet-PCs erzielt. Tastaturen und Mause
sind weiterhin die wichtigste Ertragsquelle.

Die Performance des Titels ist ausgezeichnet
(+37% im laufenden Jahr, +84% im Jahresab-
stand), doch die Bewertung bleibt angesichts
der verbesserten Wachstumsprognosen trotz-
dem attraktiv.

Kaufen, Kursziel: CHF 40.-

INiphabet

Alphabet
(ISIN: US02079K3059, Kurs: USD 958.33)

Nach zehn Quartalen mit standigem Wachs-
tum meldet das Unternehmen einen rlck-
laufigen Quartalsgewinn. Der Gewinn fiel um
27% wegen eines Abschreibers in Zusam-
menhang mit der rekordhohen Geldstrafe von
USD 2,4 Mrd., welche die EU-Kommission
Ende Juni gegen das Unternehmen wegen
des Missbrauchs seiner dominanten Stellung
beim Preisvergleichstool Google Shopping
verhangt hatte.

Alles in allem sind die Ergebnisse jedoch
beachtlich. Der Umsatz erhdhte sich um
mehr als 20% auf USD 26 Mrd. und Ubertraf
damit die Erwartungen. YouTube und seine
1,5 Milliarden Nutzer tragen weiterhin stark
zum Umsatzwachstum bei.

Das Unternehmen profitiert von einem anhal-
tenden Wachstum der Werbeerlose, welche
um 18% gestiegen sind. Verantwortlich war
ein Anstieg von 52% der Anzahl Klicks auf die
Werbeanzeigen der Suchmaschine.

Der Umsatz der Tochter Google Other, welche
unter anderem das Smartphone Pixel, die Play
Store-App und den Bereich Cloud umfasst,
stieg um mehr als 40% auf USD 3,09 Mrd.

Halten, Kursziel: USD 1’100.-
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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 flr 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.




