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 Heutiger Kommentar 
 

Zur Freude aller Beteiligten verlief die Expedition höchst 
erfolgreich und erste Sichtungen förderten bereits 
Erfreuliches zu Tage. Nicht ohne Stolz kann ich berichten, 
der Schatz besitzt globalen Charakter und erstreckt sich von 
Immobilienwerten im asiatischen Raum bis hin zu 
europäischen Konglomeraten: Als zuverlässiger Kompass 
erwies sich hierfür der Tangible Book Value. Mit ihm 
lassen sich stark unterbewertet Firmen identifizieren und 
hohe Kurspotentiale aufdecken. Die aktualisierte 
Publikation: «Stocks trading around tangible book 
value» zeigt konkrete Investitionsmöglichkeiten in 
Asien, Europa und den USA auf. Mehr dazu finden Sie in 
der Rubrik «Nicht verpassen» in diesem Newsletter. 
Wichtig: Ein Value Ansatz erfordert Geduld. Für diejenigen, 
die einen langen Anlagehorizont mitbringen genau die 
richtige Strategie! 
 
Neben diesem Kompass zur Titelwahl erreicht uns heute 
ebenfalls druckfrisch der «Global equity market 
monitor». Passend zur heutigen Veröffentlichung des IFO-
Geschäftsklimaindex zeigt er auf, welche Märkte und 
Sektoren überdurchschnittlich von einer Erholung der 
Stimmungsindikatoren profitieren. Wir gehen weiterhin 
davon aus, dass sich die Stabilisierung der 
Fundamentaldaten in einem verbesserten Stimmungsbild 
widerspiegeln wird. Lesen Sie mehr dazu weiter hinten, 
unter «Nicht verpassen».  
 
Im Tagesgeschäft hält uns die Berichtssaison weiterhin auf 
Trapp. Credit Suisse und Roche konnten gestern ebenfalls 
die Erwartungen übertreffen und stützten die Märkte 
erneut mit einem positiveren Ausblick. Heute werden u.a.. 
Syngenta und Calida Zahlen offenlegen. Dass der Gewinn 
von Calida dieses Jahr ca. 75% unter dem Vorjahreswert 
liegen dürfte, wird erwartet und ist in der Bewertung 
bereits widergespiegelt. Für Syngenta wird hingegen mit 
einem Gewinn auf Vorjahresniveau gerechnet. 

Oliver Dettmann, Stratege, UBS AG
 

 Gestern 
 

 Wirtschaft: In den USA wurden im Juni 4,89 Millionen 
bestehende Häuser verkauft. Das waren 3,6% mehr als 
im Mai, als revidierte 4,72 Millionen Häuser verkauft 
wurden. Es gibt nun immer mehr Anzeichen, dass der 
Immobilienmarkt in den USA Boden gefunden hat. Mit 
einer markanten Verbesserung kann aber vorläufig 
nicht gerechnet werden. Auch die Preise bleiben 
weiterhin auf tiefem Niveau. 

Hauptaktienindizes
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Devisen

S pot

3m 6m

1.5 2 1 .52 1.52

1.0 7 1 .11 1.05

1.7 7 1 .79 1.75

1.1 3 1 .08 1.00

1.4 2 1 .37 1.45

0.8 6 0 .85 0.87

1.6 5 1 .61 1.67
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Aktuell
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0.36 0.3 0 2 .17 2.80

0.90 1.0 0 3 .46 4.00

0.93 0.6 0 3 .97 4.30

0.50 0.3 0 3 .64 4.25

0.42 0.3 0 1 .38 1.80
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BEISPIELDieses Dokument ist nur ein Beispiel. Darin geäusserte Meinungen könnten nicht mehr der heutigen Ansicht von 
Wealth Management Research entsprechen. Dieses Dokument darf nur in Übereinstimmung mit anwendbarem Recht vertrieben werden.



 

 Aktien: Der Dow Jones Stoxx 600 stieg über das 
kritische Niveau von 215-216. Die Märkte erhielten 
Auftrieb durch über Erwarten gute Ergebnisse. 
Grundstoffe und Finanzen waren die stärksten 
Sektoren. Das neue Hoch ist positiv für den Markt, der 
sich unseres Erachtens in Richtung der Marke 230 
bewegen wird. 

 Fixed Income: Die Rally der Staatsanleihen setzte sich 
gestern fort. Die Verkäufe bestehender Eigenheime in 
den USA übertrafen die Erwartungen und das 
Vertrauen kehrt in die Märkte zurück. Vor diesem 
Hintergrund stiegen die Renditen der Staatsanleihen 
stark an. 

 Rohstoffe: Die Erdgas-Lagerbestände entsprachen den 
Markterwartungen. Dies reichte jedoch nicht aus, um 
die Preise weiter zu stützen. Die Erdgaspreise nähern 
sich unserer Ansicht nach der Talsohle. Long-Positionen 
am Gasmarkt eignen sich nur für risikobereite Anleger, 
die sich mit steil nach oben verlaufenden Terminkurven 
auskennen. 

 Devisen: Am Donnerstag haben einmal mehr die 
risikosuchenden Investoren dominiert und den Franken, 
den US Dollar und den Yen unter Druck gesetzt. Dabei 
wurden interessante Marken überwunden, wie 
beispielsweise EURCHF 1,5230  oder USDJPY 94,50.  

 

Zeit L and
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Für heute erwartete politische Ereignisse
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E WU verweis t auf die E uro päis che Währungsunion

 
Die Kurs-Entwicklung der Vergangenheit und die angeführten Prognosen ist keine 
Indikation für die Zukunft. Die angegebenen Marktpreise sind Schlusskurse der 
jeweiligen Hauptbörse. Die Rendite von Anlagen in Fremdwährung kann infolge von 
Währungsschwankungen steigen oder fallen. Dies gilt für alle Kursdiagramme und 
Tabellen in dieser Publikation. 

Zeit Land Einheit
Monat / 
Quartal

Freq. UBS Kons.
Letzter 
Wert

10:00 Deutschland level Juli m 87.0 86.5 85.9

10:30 Grossbritannien % q/q 2Q q -2.4 -0.3 -2.4

16:00 USA level Juli m 65.5 65.0 64.6

24-Jul-09, 04:44 am CET
Quelle: UBS WMR, Bloomberg 
EWU verweist auf die Europäische Währungsunion

q/q=Vorquartalsvergleich / m/m=Vormonatsvergleich / j/j=Vorjahresvergleich / Niv.=Niveau / sb=saisonbereinigt

Indikator

Wirtschaftsindikatoren für heute

Verbrauchervertrauensindex der University of Michigan 

ifo-Geschäftsklimaindex

Bruttoinlandsprodukt 

 
 
Nicht verpassen: 
 

Update 3: Aktien notieren nahe dem materiellen Buchwert  
(vollständiger Bericht in englisch - kann bei Ihrem Kundenberater bestellt werden) 
 
Unser Ziel war es, ein extremes Tiefstniveau für Aktienpreise zu identifizieren. Bei Unternehmen mit guten Geschäftsaussichen, 
einer voraussichtlich attraktiven Rentabilität und einer gesunden Bilanz dürfte dieses Tiefstniveau ihr materieller Buchwert sein. Wir 
haben über Regionen und Sektoren hinweg Aktien identifiziert, die nahe ihrem materiellen Buchwert notieren und die wir für 
attraktiv halten (wir haben nur Aktien mit WMR-Rating «Buy/Outperform» ausgewählt). 

 
Entwicklung globaler Aktienmarkt  
(vollständiger Bericht in englisch - kann bei Ihrem Kundenberater bestellt werden) 
 
- Die Geschäftsklimaindikatoren beginnen sich in allen Regionen zu erholen. Wir rechnen damit, dass dieser Trend anhält und die 
Daten endlich auf ein bescheidenes Wachstum hindeuten. Das Konjunkturumfeld dürfte von den geschäftssensibleren 
Aktienmärkten und Sektoren profitieren.  
- Die Analyse stützt unsere mittelfristige Präferenz für Large Caps aus den Schwellenländern und der EWU.  
- Obwohl die US-Wirtschaft vielleicht als erste die Rezession überwinden wird, dürften die US-Aktien wahrscheinlich nicht zu den 
Hauptnutzniessern des Konjunkturaufschwungs zählen. 

 
Erdgas: Achtung Terminkurve!  
(vollständiger Bericht in englisch - kann bei Ihrem Kundenberater bestellt werden) 
 
- Die Erdgaspreise zeigen Anzeichen einer Unterstützung bei rund 3,25 USD/MMBtu  
- Angesichts des geringeren Angebots und der Stabilisierung der Industrienachfrage, dürften die hohen Lagerbestände abgebaut 
werden und die Preise sollten 5,2 USD erreichen.  
- Die steil nach oben verlaufende Terminkurve schränkt die Anlagemöglichkeiten bei Erdgas ein.  
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