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» Heutiger Kommentar

Zur Freude aller Beteiligten verlief die Expedition hochst
erfolgreich und erste Sichtungen forderten 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
europaischen Konglomeraten: Als zuverlassiger Kompass
erwies sich hierfir 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 Investitionsmoglichkeiten 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. Fur 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 Verdffentlichung des IFO-
Geschéftsklimaindex zeigt er auf, welche Markte und
Sektoren liberdurchschnittlich 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 Tagesgeschaft halt uns die Berichtssaison weiterhin auf
Trapp. Credit Suisse und Roche konnten gestern ebenfalls
die Erwartungen Ubertreffen und stUtzten die Markte
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 durfte, wird erwartet und ist in der Bewertung
bereits widergespiegelt. Fir Syngenta wird hingegen mit
einem Gewinn auf Vorjahresniveau gerechnet.

Oliver Dettmann, Stratege, UBS AG

» Gestern

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

Hauptaktie nindizes

S pot 1D%  YTD%
S M 5765.5 1 228 4.17
DAX 524728 245 9.09
DJ EURO STOXX 50 258579 225 5.65
FTSE 100 4559.80 147 2.83
DJIA 9069.29 2.12 3.34
S &P 500 976.29 233 8.09
NASDAQ 1973.60 245 25.15
NIKKEI 225 9942.42 153 12.22

Quelle: UBS WMR, Bloomberg
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Rohstoffe
Prog.
oy o,
Spot 1D % YTD% 9-12 m
Gold (USD/oz) 948.91 -044 9.61 1100.00
O1(USD/bl) 66.74 -0.63 18.54 85.00

Quelle: UBS WMR, Bloomberg

24-Jul-09, 04:44 am CET

Devisen
S pot Prognose

3m 6m
EURCHF 152 1.52 1.52
USDCHF 1.07 1.1 1.05
GBPCHF 1.77 1.79 1.75
JPYCHF 1.13 1.08 1.00
E URUSD 1.42 1.37 1.45
EURGBP 0.86 0.85 0.87
GBPUSD 165 1.61 1.67

Quelle: UBS W MR, Bloomberg

24-Jul-09, 04:44 am CET

Zinsen
. Anleiherenditen
Kurzfr. Zinsen (3m) (101.)

Prog. Prog.
Aktuell 12m Aktuell 12m
S chwe iz 0.36 0.30 217 2.80
EWU 0.90 1.00 3.46 4.00
G ross britannien 0.93 0.60 3.97 4.30
USA 0.50 0.30 3.64 4.25
Japan 0.42 0.30 1.38 1.80

Quelle: UBS W MR, Bloomberg
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B Aktien: Der Dow Jones Stoxx 600 stieg Uber das
kritische Niveau von 215-216. Die Markte erhielten
Auftrieb durch Uber Erwarten gute Ergebnisse.
Grundstoffe und Finanzen waren die starksten
Sektoren. Das neue Hoch ist positiv fur den Markt, der
sich unseres Erachtens in Richtung der Marke 230
bewegen wird.

B Fixed Income: Die Rally der Staatsanleihen setzte sich
gestern fort. Die Verkdufe bestehender Eigenheime in
den USA (bertrafen die Erwartungen und das
Vertrauen kehrt in die Markte zurlck. Vor diesem
Hintergrund stiegen die Renditen der Staatsanleihen
stark an.

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

B 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 Uberwunden, wie
beispielsweise EURCHF 1,5230 oder USDJPY 94,50.

Wirtschaftsindikatoren fiir heute

Fiir heute erwartete politische Ereignisse
Zeit Land

Ereignis

Rede von EZB-Vertreter J os é Manuel Gonzéalez-

12:00 . .
Paramoin Spanien.

Eurozone

Quelle: UBS WMR, Bloomberg

EWU verweist auf die E uropais che Wahrungsunion 24-Jul-09, 04:44 am CET
Die Kurs-Entwicklung der Vergangenheit und die angefiihrten Prognosen ist keine
Indikation fur die Zukunft. Die angegebenen Marktpreise sind Schlusskurse der
jeweiligen Hauptborse. Die Rendite von Anlagen in Fremdwahrung kann infolge von
Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Dies gilt fur alle Kursdiagramme und
Tabellen in dieser Publikation.

: Monat / Letzter
i Indikator inhei . .
Zeit Land Einheit Quartal Freq UBS Kons Wert
10:00 Deutschland  ifo-Geschaftsklimaindex level Juli m 870 865 859
10:30 Grossbritannien  Bruttoinlandsprodukt %a/a  2Q q 24 03 -24
16:00 USA Verbrauchervertrauensindex der University of Michigan level Juli m 655 650 646

Quelle: UBS WMR, Bloomberg
EWU verweist auf die Europaische Wahrungsunion

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

24-Jul-09, 04:44 am CET

Update 3: Aktien notieren nahe dem materiellen Buchwert
(vollstandiger Bericht in englisch - kann bei Ihrem Kundenberater bestellt werden)

Unser Ziel war es, ein extremes Tiefstniveau fir Aktienpreise zu identifizieren. Bei Unternehmen mit guten Geschéftsaussichen,
einer voraussichtlich attraktiven Rentabilitat und einer gesunden Bilanz diirfte dieses Tiefstniveau ihr materieller Buchwert sein. Wir
haben Uber Regionen und Sektoren hinweg Aktien identifiziert, die nahe ihrem materiellen Buchwert notieren und die wir fur
attraktiv halten (wir haben nur Aktien mit WMR-Rating «Buy/Outperform» ausgewahlt).

Entwicklung globaler Aktienmarkt
(vollstandiger Bericht in englisch - kann bei Inrem Kundenberater bestellt werden)

- Die Geschaftsklimaindikatoren beginnen sich in allen Regionen zu erholen. Wir rechnen damit, dass dieser Trend anhalt und die
Daten endlich auf ein bescheidenes Wachstum hindeuten. Das Konjunkturumfeld dirfte von den geschaftssensibleren
Aktienmarkten und Sektoren profitieren.

- Die Analyse stitzt unsere mittelfristige Praferenz fur Large Caps aus den Schwellenldndern und der EWU.

- Obwohl die US-Wirtschaft vielleicht als erste die Rezession Uberwinden wird, durften die US-Aktien wahrscheinlich nicht zu den
Hauptnutzniessern des Konjunkturaufschwungs zahlen.

Erdgas: Achtung Terminkurve!
(vollstandiger Bericht in englisch - kann bei Ihrem Kundenberater bestellt werden)

- Die Erdgaspreise zeigen Anzeichen einer Unterstitzung bei rund 3,25 USD/MMBtu

- Angesichts des geringeren Angebots und der Stabilisierung der Industrienachfrage, durften die hohen Lagerbestande abgebaut
werden und die Preise sollten 5,2 USD erreichen.

- Die steil nach oben verlaufende Terminkurve schrankt die Anlagemdglichkeiten bei Erdgas ein.
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