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Appenzeller Kantonalbank — lhre Anlagebank.

Swisscom AG
Swisscom N | Valor 874251 | Symbol SCMN

Unternehmensbeschreibung
Mit knapp 7 Millionen Mobilfunkvertréigen und 2 Millionen Breitbandkunden ist Swisscom das filhrende Telekomunternehmen in der Schweiz.
Swisscom bietet alle Produkte (Mobilfunk, Internet, Festnetz und TV) aus einer Hand. Ausserdem bietet Swisscom [T-Dienstleistungen fir

Geschéftskunden an und halt eine 75% Beteiligung an Cinetrade, einer Vermarkterin von Film- und Sportibertragungsrechten. Mit Fastweb ist

Swisscom zudem in ltalien tétig, wo sie bedeutende Marktanteile fir Sprach- und Datendienste bei grossen Unternehmen hdlt. Quelle: 7KB
Wesentliche Anlegerinformationen Kennzahlen 2015 2016E 2017E
Kurs per 29. Juni 2016 CHF 459.20 Gewinn pro Aktie 26.3 29.7 29.8
Einstufung ZKB Ubergewichten - Wachstum (GpA) -197% | 132% 0.10%
Erwartete Relativperformance +14.00 % Dividendenrendite 449 %  4.49% | 4.49%
Bérsenkapitalisierung CHF 23.8 Mrd. Kurs-Gewinn-Verhadltnis 18.6x 16.5x 16.4x
Free Float 49.00 % Eigenkapitalrendite 254% | 283%  264%
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Investment Case: Marktposition ungebrochen stark | Brexit

Marktposition ungebrochen stark

Swisscom Ubertraf im ersten Quartal 2016 die Erwartungen fir den operativen Gewinn (EBITDA) um 3 % und iberzeugte vor allem dank eines
guten Kostenmanagements. Die Umsatze entwickelten sich praktisch unverdndert und konnten die Erwartungen dank guter Zuwdchse bei Bindeln,
im TV-Geschaft, bei Fastweb und bei Solutions erfiillen. Die finanziellen Jahresziele wurden wie erwartet bestatigt und Swisscom diirfte gut auf Kurs
sein, die angekindigten Kosteneinsparungen von CHF 50 Mio zu erzielen. Mit einer Dividendenrendite von 4.5 % weist die Aktie zudem relativ
zur Rendite von zehnjéhrigen Staatsobligationen (-0.5 %) eine attraktive Prémie von 5.0 % auf. Das Quartalsergebnis hat gezeigt, dass Swisscom
bei den Roaminggebiihren eine aktive Senkung vorantreibt und damit die relative Marktposition im stagnierenden Mobilfunkmarkt eher stérkt. Der

hohe und zeitgleich stabile Cashflow sowie das defensive Geschaftsmodell sprechen ganz klar fir die Markifihrerin in der Schweiz. Quelle: ZKB

Brexit
Der Ausstieg Grossbritanniens fihrte zu erheblichen Verunsicherungen an der Schweizer Bérse. Am wenigsten vom Brexit betroffen ist die Aktie der
Swisscom AG. Der Schweizer Branchenprimus ist nur durch die italienische Tochter Fastweb, deren Anteil am Umsatz 20 % betrégt, vom Euro

abhdngig und somit im Falle einer Erstarkung des Frankens nur leicht negativ betroffen.
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