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Billigere Aktien kdnnten eine Trendwende im Vergleich zu den Aktien schneller wachsender
Unternehmen eingeleitet haben. Das Verhiltnis des MSCI World Value Index zum breiteren
Index begann im September zu steigen, nachdem er nach Angaben von Bloomberg unter
seinen Wert vom Dezember 1975 gefallen war. Eine dhnliche Erholung setzte im Jahr 2000
ein, nachdem eine internetgesteuerte Hausse fast zwei Jahrzehnte lang die Gewinne
zunichte gemacht hatte.
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= Die letzte Woche stand im Zeichen des noch positiven Nachwirkens der starken
Arbeitsmarktdaten aus Amerika. Insbesondere der SMI legte 3.42% zu, wa
Dow Jones lediglich 2.4% zulegte.
= So positiv die Aktienmarkte die letzte Woche beendeten, so emoti
Montag in Asien los: schwache Exportdaten aus China sorgten f{i schldge. Zudem
rickt die Brexit Abstimmung (Dienstag) in greifbare Nahe und 13 flirchtungen ei
Ablehnung aufkommen. Ohne Deal drohen chaotische Zustande wirtschaftliche
Verflechtungen mit der EU.
= Wichtige Makrodaten sind in den USA am Mittwoe
Freitag Daten zur Industrieproduktion und zu d
Universitat Michigan. In der EU richtet sich dz
im britischen Parlament tiber das Brexit- Abki
Produzenten- und Importpreise am Freitag A
= Ein wenig Kurskonsolidierung téte den Aktien . nde der
Urlaubssaison steht der Start de h beide Fakten
werden fiir ein héheres Volug
= Der S&P 500 nagt am 260¢
zuriickfallen, wahrend

der S ach der Erholung zum Jahresanfang die Aktienquote au

ging es am ktienmirkte sehen wir fiir 2019 ein Potential im mittleren-

eren einstelligen Prozentbereich mit Ausnahme von Europa,
wo wir im besten Fall ein leichtes Plus erwarten.

Alle anderen Anlageklassen belassen wir fir den Moment unverander
und halten somit auch an unserer USD-Absicherung und der
Goldquote, und dem Untergewicht in der Obligationenquote fest.

= Nach einem schwachen Aktienjahr 2018 diirften die Markte etwas
der negativen Performance wieder wettmachen. Die Mérkte auf dem
heutigem Niveau preisen die Gefahr einer allfilligen Rezession in den
nachsten Quartalen zu hoch ein. Die Fed wird vor dem Hintergrund
einer nachlassenden Wirtschaftsaktivitit aber die Zinsen maximal
noch einmal erhéhen.
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=  Wichtige Wachstumsimpulse sind Gaming und Videokonfere‘.".zﬁrodukte,
die momentan rund 20% bzw. 10% zum Konzernumsatz beitragen.

= Mit BOOM 3 und MEGABOOM 3 setzt Logitech auf einen robusten Trend
bei Mobile Speakers.
= Logitech stellt Peripheriegerate und Computerzubehor fiir den Weltmarkt
her, u. a. Mause, Tastaturen, Lautsprecher, Headsets, Webcams, Joysticks
und Fernbedienungen. Bei kabellosen Peripheriegeraten ist Logitech
Weltmarktfihrer.
= Die Verstarkung von Schliisselwachstumsinitiativen erweist sich als sehr
erfolgreich (Umsatzwachstum Gaming +45%, Videokonferenzprodukte
/ +35%). Insbesondere die Asien-Pazifik-Region mustert sich als
{ wachstumsstarkste Region (+26%) in allen Produktekategorien.
= Seit 2013 ist Ultimate Ears mit der Produktreihe ,BOOM" auch auf dem
75 Markt fiir mobile Lautsprecher aktiv. Somit ist Logitech Pionier des satten,
01.2018 04.2018 07.2018 10.2018 01.2019 vollen 360°-Sounds in einem absolut wasserdichten, extrem robusten
tragbaren Lautsprecher.
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= Germany Industrial Production YoY MSCI Emerging Markets Dollar Index

= Letzte Woche wurden die Daten betreffend der Deu F dsident Powell kiindigte eine Pause bei den Zinserhéhungen
Industrieproduktion ver6ffentlicht. an, die den Aufwartsdruck auf den USD mindert und damit den

= Diese zeigen, dass die Produktion im Novemberim Ja Schwellenlandern Luft gibt.
um 4.7% gesunken ist, was der hochste R i Im Zenrum stehen Gesprache zwischen China (1/3 des MSCI

= Esist grundsatzlich nicht ungewohnli Emerging Markets) und den USA (iber Zélle. Liu besucht Washington

Auskunft Gber die Entwicklung der Iy am 30. und 31. Januar.

Volatilitdt aufweisen. = Fiir sechs Monate werden die Zwistigkeiten ad acta geleg, jedoch

Jedoch signalisieren auch Friihindika sind die Verwendung des intellektuellen Eigentums und die
subventionsférdernde Industriezweige in China wichtige
Diskussionsthemen fiir die USA.

= Der Olpreis liegt derzeit nahe dem 5-Jahres-Durchschnitt, so dass dit
Interessen der Rohstoffproduzenten (Einkommen) und der Kiufer
(Inflationsrisiko) in den Schwellenldndern ausgeglichen werden.

= Der MSCI Emerging Market ist am 5-Jahresdurchschnitt, der US-
Dollar tiefer, die Zinserwartungen zuriickgekommen und der
politische Diskurs zur Konfliktlésung auf guten Weg: gute Griinde
das Untergewicht zu beenden.
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