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Branche: Finanz - Banken 28. Juli 2010

mm JPMorgan mit starkem Ergebnis

JPMorgan Chase&Co. ist mit einer Bilanzsumme von mehr als zwei Billionen Dollar
die zweitgroBte Bank der USA und als Universalbank in Gber 60 Landern tatig. Die
Dienstleistungen umfassen insbesondere Investment Banking, Retail- und Kommerzkun-
dengeschaft, Treasury und Wertpapierdienstleistungen sowie Vermdgensverwaltung
und Private Equity.

Banken

+ Der Hohepunkt der Finanzkrise liegt hinter uns.

+ Die Finanz- und Wirtschaftskrise sorgt fir eine Marktbereinigung: schwache Wett-
bewerber scheiden aus, iberlebende erzielen kinftig hdhere Margen.

o Die US-Finanzmarkireform fiel unter dem Strich weniger dramatisch aus als be-
firchtet (Eigenhandel mit Wertpapieren ist eingeschréankt weiterhin maglich).
Die Refinanzierung bleibt auf langere Sicht schwierig.
Die Rentabilitat wird durch verscharfte Regulierung nicht auf das Vorkrisenniveau
zuriickkehren.

JP Morgan

+ Der Nettogewinn legte um 77 % auf USD 4,8 Mrd. zu, was einem Gewinn je Ak-
tie von USD 1,09 entspricht. Damit wurden die Markterwartungen (USD 0,71 je
Aktie) deutlich ibertroffen.

+ Im ersten Halbjahr 2010 war JPMorgan Chase in den USA bei Aktien- und Anleihe-
emissionen die fihrende Konsortialbank.

+ Das Institut zahlt zu den Gewinnern der Finanzkrise und sicherte sich hohe Markt-
anteile sowohl im Investmentbanking als auch im Retailgeschaft.

+ Die Kernkapitalquote wurde auf 12,1 % weiter ausgebaut (Vorquartal: 11,5 %).

o Die Einnahmen lagen mit USD 25,6 Mrd. (-8 % gegeniber dem Vorjahresquartal)
im Rahmen der Konsensuserwartungen.

o Die faulen Kredite beliefen sich gegen Halbjahresende auf USD 18,2 Mrd., was
gegeniber dem Vorjahr einen Rickgang von 4,2 % entspricht. Die Risikovorsorgen
verringerten sich im abgelaufenen Quartal deutlich auf USD 3,36 Mrd. (Vorquar-
tal: USD 7 Mrd.).

Fazit: Die US-Bank JPMorgan Chase lieferte einmal mehr ein starkes Quartalsergebnis
ab und konnte die Markterwartungen klar Gbertreffen. Dabei konnte insbesondere in
den kreditbezogenen Geschaftsfeldern dank geringerer Ausfalle mehr als im Vorjah-
resquartal verdient und somit das schwdchere Kapitalmarktgeschaft kompensiert wer-
den. Im weiteren Jahresverlauf rechnen wir mit einer sich fortsetzenden Entspannung
der Kreditrisiken. JPMorgan Chase blieb wahrend der gesamten Finanzkrise rentabel
und sicherte sich eine solide Position im Spitzenfeld der US-Banken. Wir belassen
unsere Einschatzung auf ,Kauf”.

Gewinn/ Kurs/ Dividenden-

Aktie Umsatz rendite

2009 2,24 1,49 0,5%
2010e 3,59 1,57 0,7%
2011f 4,61 1,56 2,2%
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