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Aktien-tipps

Trans Canada (TRP): Kaufen
Russell Girling dürfte 2012 entspannter 
entgegensehen als manch anderer 
Firmenchef. Mit über 57000 Kilometern 

Pipelines, diversen 
Gaszwischenlagern 
und 19 Kraftwerken ist 
sein Unternehmen 
Trans Canada der kon-
junkturellen Entwick-
lung nur wenig ausge-
setzt. Der Kurs des 
zweitgrössten Pipe-

line-Betreibers der Welt hat dieses Jahr 
fast 10 Prozent zugelegt. Seine Aktie ist 
damit kein Schnäppchen, aber dank attrak-
tiver Dividende noch immer interessant. 
Risiko: Ein ruinöser Grossunfall kann nie 
ausgeschlossen werden.

Marktkapitalisierung (in Milliarden Franken)	 26
Dividendenrendite (in Prozent)	 4,1
Ausschüttungsquote (in Prozent)	 66
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) 2013	 15,7
Performance 2011 (in Prozent)	 8
 

Enbridge (ENB): Kaufen
Der grosse Rivale von Trans Canada wird 
seit zehn Jahren von Chef Patrick Daniel 
erfolgreich geführt. Der Marktwert der 

Firma legte in den 
letzten fünf Jahren 
um über 80 Prozent 
zu und verzeichnete 
selbst während der 
Finanzkrise keine 
nennenswerten 
Einbrüche. Akquisiti-
onen haben dem 

Konzern eine grosse Breite gegeben und 
begründen die im Kurs eingepreiste 
Hoffnung auf signifikantes Wachstum. 
Risiko: Aufgrund des stolzen Preises sind 
Gewinnmitnahmen am Jahresanfang 
wahrscheinlich.

Marktkapitalisierung (in Milliarden Franken)	 24
Dividendenrendite (in Prozent)	 2,9
Ausschüttungsquote (in Prozent)	 57
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) 2014	 18,7
Performance 2011 (in Prozent)	 24
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Aktien Seltene Erden gelten 
als Wunderstoffe. Doch die 
Rezessionsangst lässt die Preise 
bröckeln. Mit ihnen fallen 
die Kurse der Anlageprodukte.

Daniel Eckert

Eigentlich wundert einen nur, dass 
noch kein «James Bond» gedreht 
worden ist, in dem um Seltene Er-

den gekämpft wird. Diese 17 geheimnis-
vollen Metalle haben alles, was es für ei-
nen spannenden 007-Streifen braucht: Sie 
sind begehrt, unentbehrlich und Zankap-
fel der Mächtigen. Ihre Gewinnung ist 
kompliziert und findet an abenteuer
lichen Orten auf dem Globus statt.

Wegen ihrer grossen Bedeutung für 
Zukunftstechnologien wie Elektroautos, 
Smartphones oder Windturbinen werden 
sie als strategische Metalle bezeichnet. 
«Seltene Erden sind für viele Hightech-
Anwendungen unverzichtbar», sagt Chris-
tophe Churet, Analyst bei der Fondsgesell-
schaft SAM. Eine Nation, die den Markt für 
Seltene Erden beherrscht, gebietet über 
kommende Schlüsselindustrien.

Neue Minen in den USA
So vielversprechend die Seltenen Erden 

sind, für Anleger ist es nicht leicht, in die-
ser Investmentklasse engagiert zu sein. 
Sich die einzelnen Elemente ausliefern zu 
lassen und sie zu horten, fällt als Möglich-
keit aus. Anders als Gold werden die 17 
Metalle der Gruppe nicht an Börsen, son-

dern zwischen industriellen Kontraktpart-
nern gehandelt.

Anlegern bleibt das Engagement in Un-
ternehmen, die ihr Geld mit dem Abbau 
von Seltenen Erden verdienen. Weltweit 
sind das nur wenige. Denn die Gewinnung 
der Rohstoffe ist aufwendig. Die Seltenen 
Erden sind in der Erdkruste zwar gar nicht 
so selten vertreten, wie ihr Name sagt. 
Gold oder Platin sind zum Beispiel viel ra-
rer. Doch dort, wo sich die Metalle finden, 
ist es ein wahrer Knochenjob, sie aus dem 
Boden zu holen. Rein treten sie praktisch 
gar nicht auf. Meist müssen sie von ande-
ren Mineralien abgeschieden werden: Das 
ist technisch schwierig, kostspielig und 
umweltbelastend.

Strategische Verknappung
Die grössten bekannten Vorkommen 

finden sich in der Inneren Mongolei, die 
zu China gehört. Auch in Indien und Bra-
silien werden Seltene Erden gefördert. In 
den USA soll demnächst die Mountain-
Pass-Mine wieder die Produktion aufneh-
men: Das Bergwerk in Kalifornien zeich-
nete von den 60er- bis in die 80er-Jahre für 
ein Gros der Weltproduktion verantwort-
lich, wurde dann aber stillgelegt, weil Chi-
na konkurrenzlos billig war.

Ihren ersten Goldrausch haben die 17 
Elemente schon hinter sich: Vergangenes 
Jahr schossen die Preise auf teilweise das 
Sechsfache nach oben. Im Juli 2010 hatte 
China verkündet, dass es die Ausfuhren 
um 40 Prozent kürzen wird. Darauf setzte 
ein Run auf alle Vorräte von Neodym, Dys-
prosium und ihren Geschwistern ein.

Heute kommen 95 Prozent der Liefe-
rungen für Seltene Erden aus dem Reich 

der Mitte. Beobachter vermuten, dass die 
Volksrepublik den Export von Seltenen Er-
den künftig restriktiv handhaben wird, um 
eigene Hochtechnologie-Industrien auf-
zubauen und zu schützen. Hauptleidtra-
gender könnte Japan sein, das für seine 

Produkte grosse Mengen der Metalle im-
portieren muss und in China einen Kon-
kurrenten heranwachsen sieht.

Doch aus Seltenen Erden können auch 
melancholische Erden werden: Jüngst 
liess die Furcht vor einer neuen Welt-Re-
zession auch die Preise für die Zukunfts-
metalle nachgeben. Von Frühjahr bis 
Herbst sind die Notierungen im Schnitt 
um 15 Prozent gesunken. Analysten er-
warten zwar, dass der Markt prinzipiell 
stark bleibt, die Risiken sind jedoch nicht 
zu unterschätzen. Neue Minen könnten 
das Angebot aufblähen und die Gewinne 
schmälern: «Die Förderprojekte sind zu-
letzt deutlich ausgeweitet worden, zurzeit 
sind es 393 auf der ganzen Welt», gibt Chu-
ret zu bedenken.

Die UBS hat kürzlich einen Seltene-Er-
den-Fonds auf den Markt gebracht: Das 
Produkt vollzieht die Wertentwicklung des 
neu aufgelegten Index Stoxx Global Rare 
Earth nach. Indem der Index die Aktien-
entwicklung der weltweit grössten Produ-
zenten von Seltenen Erden wiedergibt, 
misst er das Klima in der Industrie wie ein 
Barometer. Allen voran sind das die ame-
rikanische Molycorp und die australische 
Lynas. Die Konzentration in dem Sektor ist 
sehr hoch, sodass Index und Fonds nicht 
allzu diversifiziert sein können: Die fünf 
grössten Positionen bilden fast zwei Drit-
tel des gesamten Portfolios.

Allzu brillant war die Wertentwicklung 
des Stoxx Global Rare Earth bisher nicht: 
Da die Rezessionsangst auch auf die Bran-
che durchschlug, ging es seit dem Start 
Ende Juli um 41 Prozent nach unten. In-
vestments kommen da fast nur für Anleger 
in Frage, die so risikobereit sind wie 007.

Ende der Euphorie

Arbeiter in einer Mine der Provinz  
Nancheng: China ist im Geschäft 
mit Seltenen Erden führend.
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Die Produktion wurde  
in den letzten Monaten  

deutlich 
ausgeweitet.

börsenausblick

Wehklagen in Europa, Werweissen um Ackermann
Die Lage auf dem Alten Kontinent wird 
immer ungemütlicher. Die OECD warnt 
inzwischen vor einer ernsthaften Krise in 
Europa. Im besten Fall werde die Euro-
Zone in den nächsten Monaten eine 
leichte Rezession erleben, heisst es in der 
Prognose. Auch in der Schweiz sind die 
Marktbeobachter alarmiert. Der Europäi-
sche Stabilitätsmechanismus EFSF sei 
«eine lahme Ente», schimpfen etwa die 
Analysten der Zürcher Kantonalbank. Der 
Rettungsfonds sei zu klein bemessen, um 
die beiden hoch verschuldeten Länder 
Italien und Spanien notfalls zu stützen.

Derweil hat das Scheitern des Super-
Komitees in den USA verdeutlicht, dass 
auch auf der anderen Seite des Atlantiks 
die Dinge auf Messers Schneide stehen. 
Demokraten und Republikaner konnten 
sich nicht auf einen gemeinsamen Plan 
zum Schuldenabbau einigen. Die Rating-
agentur Fitch droht deshalb, die USA von 
ihrer Top-Bonitätsnote AAA herabzustu-
fen, wenn nicht bald ein glaubhafter Plan 
zur Verminderung der Staatsverschul-
dung gefasst werde.   

Donnerstag, 1. Dezember  Der Versiche-
rungskonzern Zurich Financial Services 
(ZFS) lädt zum Investorentag. Dieser 
könnte neben einem Ausblick auf die 
Strategie auch etwas Licht in die Diskus-
sion um eine prominente Personalie 
bringen: Josef Ackermann amtet nur 
noch wenige Monate als Konzernchef bei 
der Deutschen Bank. Schon länger wird 
darüber spekuliert, ob Ackermann wieder 
in die Schweiz zurückkehren und Verwal-
tungsratspräsident bei der ZFS werden 

könnte. Dies würde von 
den Anlegern vermut-
lich gerne gesehen. Die 
ZFS-Aktie kann etwas 
Schwung gut gebrau-
chen – der Kurs gab in 
diesem Jahr um 20 Pro-
zent nach und bleibt 
damit auch deutlich 
hinter dem Branchen-

index SP Insurance TR zurück. Immerhin 
durfte der Versicherungskonzern kürzlich 
einen soliden 3.-Quartals-Ausweis vorle-
gen. Experten der Bank Vontobel emp-
fehlen den Titel derzeit mit «Kaufen», das 
Kursziel liegt bei 240 Franken (aktuell 
steht die Aktie bei 195 Franken). 

Ebenfalls am Donnerstag informiert 
das Staatssekretariat für Wirtschaft (Seco) 
über seine Schätzung des Bruttoinland-
produkts für das 3. Quartal.  

Freitag, 2. Dezember Der Banken-IT-
Konzern Temenos lädt seine Anleger zum 
Investorentag an die Londoner Börse. Seit 
Jahresbeginn hat die Aktie des Unterneh-

mens 66 Prozent an Wert eingebüsst und 
notiert aktuell bei 14 Franken. Die Exper-
ten von CA Chevreux sind aber weiterhin 
pessimistisch und setzen das Kursziel bei 
10 Franken. Vor wenigen Wochen hat Te-
menos ein Aktienrückkauf-Programm be-
endet. Dabei wurden fast 3,1 Millionen 
Aktien vom Markt genommen. 
Gleichentags findet die Ausserordentli-
che Generalversammlung der Beteili-
gungsgesellschaft BB Biotech statt. Das 
von der Bank am Bellevue kontrollierte 
Vehikel plant eine Kapitalherabsetzung 
und ein Aktienrückkauf-Programm. Bis 
zu 10 Prozent der Aktien sollen vernichtet 
werden. Die Aktie wird von Analysten 
mehrheitlich zum «Kaufen» empfohlen.  
Ebenfalls am Freitag werden die aktuel-
len US-Arbeitsmarktdaten für den Monat 
November präsentiert. Sie geben einen 
Hinweis zur wirtschaftlichen Entwicklung 
in den Vereinigten Staaten. 

Dienstag, 6. Dezember Das Waadtländer 
Unternehmen Bobst hält eine Analysten- 
und Medienkonferenz ab. Der Verpa-

ckungsmaschinenhersteller musste zu-
letzt bekannt geben, dass er bis 2013 rund 
420 Stellen streicht. 

Am Dienstag infor-
miert auch der Elektro-
komponentenherstel-
ler Schaffner über sein 
Ergebnis im zurücklie-
genden Geschäftsjahr. 
Die Aktie der Solothur-
ner Gesellschaft hat in 
diesem Jahr rund 20 
Prozent ihres Werts 
verloren. Analysten 

empfehlen, die Titel von Schaffner zu 
«Halten». Das durchschnittliche Kursziel 
liegt bei 295 Franken. 

Mittwoch, 7. Dezember Die Konjunktur-
forschungsstelle KOF der ETH Zürich 
präsentiert den aktuellen Prognosen-
Überblick. Das Seco informiert über die 
aktuellen Arbeitsmarktdaten im Novem-
ber. Gleichentags werden in den USA die 
neusten Daten zu den Hypothekenanträ-
gen bekannt gegeben. (jb)

Zurich-Chef Martin Senn: Steht den  
Investoren Red und Antwort.
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