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Liebe Anleger

Bescheidenheit gilt als typisch schwei-
zerische Tugend. Doch wenn ein
Schweizer auch Anleger ist, neigt er of-

denfalls legt eine von Axa Investment
Managers durchgefiihrte Studie zum
Thema Fonds nahe. Obwohl das Wis-

sunken ist, hat die subjektive Einschét-

Finanzen als gut oder sehr gut ein. Im
effektiven Test antworteten dann aber

Themen wie dem Emittentenrisiko, wo
etwas Fachkompetenz fiir ruhigere
Néchte sorgen konnte: Nur 24% der
Schweizer wussten, dass im Fall eines
Konkurses der Emittentin Fonds als
Sondervermdgen behandelt werden

ben. Das relativ geringe Wissen geht
dieses Jahr jedoch auch mit einem tie-

ein Fiinftel der Befragten hilt heute

merhin: Entgegen den Pisa-Studien
zum Wissen von Schweizer Schiilern

vor den Nachbarldndern verstecken;

fenbar zur Selbstiiberschétzung. Das je-

sen der Schweizer iiher Fonds gemiss
Axa in den letzten Jahren eher noch ge-

zung nicht gelitten - 52% der Befragten

stuften 2009 ihre Kenntnisse im Bereich

viele Investoren zu den meisten Fragen
mit «weiss nicht». Dies auch bei solchen

und den Investoren damit erhalten blei-

fen Investitionsgrad einher; weniger als

iiberhaupt noch Fondsanteile. Und im-

miissen sich die hiesigen Anleger nicht

das Fondswissen ist gemiss Axa in Os-
terreich, Deutschland und den Nieder-
landen etwa gleich (schlecht).

Die Zinsen sind derzeit tief und werden
laut Experten auch noch eine gewisse
Zeit auf dem aktuellen Niveau bleiben.
Durch die tieferen Hypothekarzinsen
konnen auch Hausbesitzer von den Be-
dingungen profitieren. Die Bank Coop
hat einen sehr speziellen Weg gefunden,
die Zinsen noch weiter zu driicken. Wer
bei Abschluss einer maximal iiber fiinf
Jahre laufenden Hypothek zusétzlich
noch 25000 Superpunkte einbezahlt,
erhilt einen Zinsrabatt von 0,25%. Da-
fiir muss jedoch die ganze Liegenschaft
bei der Bank Coop finanziert werden.
Zieht man jedoch den Internetver-
gleichsdienst comparis.ch zurate, stellt
man schnell fest, dass eine Hypothek
der Migros Bank, auch ohne Abgabe
von Cumulus-Punkten, noch immer
etwas glinstiger ist.

Mit Staatsanleihen ist dagegen zurzeit
wenig Staat zu machen. Die Kurse sind
erneut gefallen, und immer dringlicher
wird die Sorge, dass es bei den Schuld-
scheinen zu Ausfillen kommen konnte.
Grund zur Freude hat in diesem Umfeld
einzig die italienische Zollbehdrde. Ihr

ist ndmlich am Ubergang zur Schweizer
Grenze bei Chiasso ein Fang der sel-
tenen Artins Netz gegeangen: Es han-
delt sich um US-Staatsanleihen im
Wert von 96 Mrd Euro (!), fein sduber-
lich versteckt im doppelten Boden eines
Koffers. Noch ist nicht klar, ob es sich
nicht gdnzlich um Félschungen handelt;
die Behorden gehen aber bei Papieren
im Wert von 358 Mio Euro von der Echt-
heit aus. Das wire fiir Italien lukrativ.
Denn gemiss Gesetz darf der Staat dort
40% der geschmuggelten Werte als Stra-
fe abkassieren. Die beiden Schmuggler,
zwei dltere Asiaten, diirften sich darob
die Haare raufen - aber immerhin sind
sie nun wieder auf freiem Fuss.

Staat zum Zweiten: Bundesrétin Eveline
Widmer-Schlumpf hat sich gegen ein
drittes Konjunkturpaket des Bundes
ausgesprochen. Die Schweiz miisse
vielmehr eine langfristige Strategie ent-
wickeln, sagte sie in Ziirich vor dem
Arbeitgeberverband. «Die Gefahr des
kurzfristigen Agierens ist gross», so die
Bundesritin. Der Bundesrat wird
voraussichtlich diese Woche iiber ein
allfélliges drittes Konjunkturpaket
beraten. Wenig erfreut sein iiber
Widmer-Schlumpfs Ausserungen diirf-
ten die Anleger von Holcim und ABB.

Die beiden Schweizer Bauriesen gelten
als Profiteure von Konjunkturpaketen.
Dennoch reagierten deren Aktienkurse
kaum: Beide Firmen sind stark export-
orientiert und profitieren von Konjunk-
turpaketen in Asien und in den USA.

Und Staaten zum Dritten: Die zu Mor-
gan Stanley gehorende MSCI Inc., eine
der fithrenden Index-Providerinnen,
hat kiirzlich Israel vom Status eines
«Schwellenlands» zu dem eines «ent-
wickelten Markts» beférdert. Der Wech-
sel in die neue Liga wird 2010 vollzogen,
in Israel lasst man aber schon heute die
Korken knallen: Das Upgrade bringe
dem Markt «<endlose» Investitions-
chancen, schwirmen die Bérsianer

in Tel Aviv. Cool bleiben dagegen die
Koreaner, die den Aufstieg erneut
verpasst haben - der Wechsel im MSCI
hétte im heutigen Umfeld wenig
gebracht, so der Tenor in Seoul.

Bis zur ndchsten Woche, Ihr

John Dow

Fiir Ihre Beobachtungen, Erfahrungen
und Fragen schreiben Sie bitte an:
johndow@handelszeitung.ch
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Traktoraktien mit hoher Zugkraft

AGRARTECHNIK Der
Agrosektor gehort zu den
Megatrends an den Borsen.
Besonders Hersteller von
Landmaschinen haben mit
steigenden Rohstoffpreisen
wieder Kurspotenzial.

CARL BATISWEILER

artin Richenhagen, der
es vom Religionslehrer
und Reitstallbesitzer an

die Spitze des drittgrossten Trak-
torherstellers weltweit gebracht
hat, lasst sich seinen Optimismus
nicht nehmen: «Die Krise hat nur
gebremst, es geht weiter bergauf.
Nichts hat die Treiber in unserer
Industrie verdndert», sagt der Chef
des US-Konzerns Agco, zu dem so
bekannte Marken wie Fendt, Mas-
sey Ferguson oder Valtra gehdoren.

Das Jahr 2008 war fiir die bor-
sennotierten Produzenten von
Agrartechnik ein absolutes Re-
kordjahr, was Umsatz und Gewinn
betraf. Thre Kurse jedoch wurden
schon im Herbst von der allgemei-
nen Flucht aus Aktien mitnach un-
ten gerissen.

iiberproduktionen gekappt
Schon vorher hatte das Ende
des Preisbooms bei Agrarroh-
stoffen die Hohenfliige der Aktien-
kurse von John Deere & Co. ge-
bremst. Und nach den Ergebnis-
sendes 1. Quartals 2009 schraubten
die Landmaschinenhersteller ihre
Prognosen fiir das Gesamtjahr
2009 deutlich nach unten. Denn
noch hat die weltweite Finanz-
und Wirtschaftskrise auch die
Agrarproduktion und ihre Markte
fest im Wiirgegriff. Trotz stdndig
steigender Weltbevolkerung ist die
Nachfrage in einigen Agrarroh-
stoffklassen zuriickgegangen.
Allerdings fithren Experten den
Riickgang nur zu einem kleinen
Teil auf Spartendenzen der Ver-
braucher zuriick. Vielmehrnutzten
die Lebensmittelkonzerne ihre La-
gerbestdinde und kappten poten-
zielle Uberproduktionen. Unab-
héngig von solchen externen Fak-

Die aktuelle Unterbewertung macht Traktoraktien wie jene von John Deere fiir Anleger attraktiv.

toren herrscht bei den Agrarpro-
duzenten rund um den Globus
dennoch grosse Unsicherheit, was
die kiinftigen Preise fiir ihre Pro-
dukte betrifft. Entsprechend zu-
riickhaltend sind sie bei ihren Be-
stellungen von neuem Gerit.

So verzeichneten die «Big Six»
der Branche - Deere & Co., CNH
Global, Agco, Claas, Same Deutz-
Fahr und Argo - im 1. Quartal hef-
tige Umsatz- und Gewinneinbrii-

che. Branchenprimus John Deere
musste seine noch im Dezember
optimistischen Erwartungen fiirs
Gesamtjahr genauso revidieren
wie Agco.

Doch der Pessimismus man-
cher Analysten ist - zumindest fiir
Anleger, die nicht nur auf kurzfris-
tige Aktienkursschwankungen
spekulieren und ihre Investments
langer als nur ein paar Monate hal-
ten wollen - iibertrieben. Zudem:

Die Kurse der borsennotierten
Landmaschinenhersteller haben
in den vergangenen Wochen ihre
Tiefs ldangst verlassen und ziehen
wieder an.

Auf den langfristig positiven
Trend baut Gertjan van der Geer,
der fiir die Privatbank Pictet gera-
de einen neuen Agrikulturfonds
betreut. Sein Fonds PF-Agriculture
sucht borsennotierte Unterneh-
men, von denen erwartet wird,

BLOOMBERG NEWS

dass sie bei der Nahrungsmittel- :
versorgung der Weltbevolkerung, :
die laut Weltbankschitzungen bis :
2050 voraussichtlich um knapp :
40% wachsen wird, eine entschei- :
¢ diagnostiziert, von viral (wie der
Schweinegrippe) und bakteriell

¢ verursachten bis hin zu Krebs.

dende Rolle spielen werden.

Ineffizienz bei Agrarproduktion

Das Potenzial fiir weiter stei- :
gende Gewinne sieht der Fonds-
manager gegeben: «Fast 70% der :
¢ winn deutlich steigern. Der hohe
gehen zwischen Bauernhof und :
Verzehr verloren», so van der Geer.
Um diese grosse Herausforderung :
zu meistern, werde die Landwirt- :
schaft in neue Technologien, Ver- :
fahren und Produktionsmittel in-
¢ ringem Free Float.

Dabei sucht van der Geer Un- :
ternehmen mit einem hohen En- !
gagement bei reiner Landwirt- :

schaft wie eben Landmaschinen- : - —
i Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV) 2011

i Performance 2009 (in %) 0.3

landwirtschaftlichen Produktion

vestieren miissen.

Erst nach der Ernte wird
sich zeigen, ob Bauern
wieder grossere
Investitionen wagen.

kulationen mit

stoffe investieren.

Auf Sicht dieses Jahres werden
sich die Einnahmen der Landwirte :
weltweit noch nicht von der allge-
meinen Wirtschaftskrise erholen, :
denn die bereits wieder steigenden !
Rohstoffpreise schwanken immer :
noch sehr stark. Und in der Kasse :
der Bauern wird sich erst nach der
Ernte zeigen, ob sie wieder gros-
sere Investitionen wagen konnen. :
Die Traktor- und Landmaschinen-
hersteller sind indes nicht untitig. '
Im Gegenteil: Sie forcieren ihre !
Aufwendungen fiir Forschungund :
Innovation, etwa beim Radlader- :
hersteller Weidemann. Fiir Anle- :
ger sind die Traktoraktien durch !
die aktuelle Unterbewertung also

sehr attraktiv.

MEHR ZUM THEMA
- Derivate: Wette auf héhere Agrar-
rohstoffpreise Seite 38

i performance 2009 (in %)

AKTIEN-TIPP
Nischenspieler
mit bester
Gesundheit

&4

ANDREAS M. E.
LUSSER
175 inschwed. k. Getinge AB
50 (GETIB):
T Kaufen
15 Johan Malm-
100) quist fiihrt die
10550 in der gleich-
b= namigen
16.06.08 16.06.09 SChWedischen
Stadt behei-

i matete Getinge AB mit einer ein-

¢ fachen, dreiteiligen Bereichsstruk-
¢ tur und erzielt damit nachhaltigen
i Erfolg. Mit Komplettldsungen fiir

¢ die Reinigung, Desinfektion und

¢ Sterilisation in der medizinischen
© Versorgung und auf dem Gebiet

i der Life Sciences wdchst der Kon-
i zern seit 1993 mit {iber 20% bei

i Gewinn und Umsatz. Im 1. Quartal
© 2009 konnte der Gewinn gar um

i 46% gesteigert werden. Risiko:

. Die Aktie ist nach wie vor deutlich
¢ unterbewertet, die regelmassigen
¢ (ibernahmen bergen jedoch finan-
¢ zielle und organisatorische

© Risiken.
i Marktkapitalisierung (in Mrd Fr.) 3.6
i Dividendenrendite (in %) 4.4

22.5

i Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV) 2011 9.4

i Performance 2009 (in %) 8.7
80 in Euro Biomérieux
2 (BIM):
— Kaufen
60| Prasident
50 Alain Mérieux,
] Enkel des Fir-
A0f 6220 mengriinders

16.06.08 16.06.09 Marcel iSt Ga-
’

rant fiir Konti-
nuitdt beim franzdsischen Biotech-
Konzern. Mit In-vitro-Technik wer-
den verschiedenste Krankheiten

Biomérieux ist in diesem Wachs-
tumsbereich marktfiihrend und
konnte auch 2008 Umsatz und Ge-

Forschungsaufwand von rund 12%
sichert die noch immer hohe
Innovationskraft der global pra-
senten Gruppe. Risiko: Konserva-
tiv finanzierte Gesellschaft in einer
defensiven Branche, jedoch mit ge-

Marktkapitalisierung (in Mrd Fr.) 3.8
Dividendenrendite (in %) 1.5
Ausschiittungsquote (in %) 22.6
15.4

Oriola-KD
corp.
(OKDBV):

3,00 in Euro

¢ 200 Kaufen
hersteller. Rund 10% des Fonds-
portefeuilles werden sie ausma- i
chen. Um Lebensmittelpreisspe-
ihren starken
Schwankungen fernzubleiben, :
wird der Fonds nicht in Agrarroh- :
¢ zeutika und Medizinaltechnik in

1,50 Mit knapp
] 5000 Mitar-
Mol 2B pejtern ist
16.06.08 16.06.09 Oriola der fUh'
rende Handler
und Grossverteiler von Pharma-

Finnland, Schweden und dem bal-
tischen Raum bis Russland. Wah-
rend die Wachstumsraten im Wes-
ten bei tiefen 3 bis 5% liegen, wird
in Russland ein Wachstum von
20% pro Jahr erwartet, von dem
Oriola stark profitieren diirfte. Die
grossziigige Ausschiittungspolitik
macht die Aktie auch aus Rendite-
{iberlegungen interessant. Risiko:
Regulative Anderungen und die Li-
beralisierung des Pharmamarktes
in Schweden ab Juli stellen Unsi-
cherheiten dar.

Marktkapitalisierung (in Mrd Fr.) 0.6
Dividendenrendite (in %) 3.2

¢ Ausschiittungsquote (in %) 35.0
¢ Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV) 2011 11.1
93.0

¢ Andreas Lusser, CEO Researchfirma
i www.thescreener.com



