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Aktien-tipps

Jazz Pharmaceuticals (JAZZ): Kaufen
Bei dieser Pharma-Aktie ist Musik drin:  
Vor nur acht Jahren von einem Team um 
den heutigen Chef Bruce Cozad gegrün-

det, weist die kalifor-
nische Firma einen 
Marktwert von rund 
1,5 Milliarden Franken 
auf. Auch Umsatz, 
Gewinn und Cashflow 
wachsen rasant. Mit 
der Fokussierung auf 
Produkte für die 

Neurologie und Psychiatrie haben die 
Kalifornier Position in zwei wenig preis-
empfindlichen Bereichen bezogen. 
Risiko: 2009 ein Pennystock, bleibt der 
Kurs auch heute für ein Pharmaunter
nehmen überdurchschnittlich volatil.

Marktkapitalisierung (in Milliarden Franken)	 1,5
Dividendenrendite (in Prozent)	 –
Ausschüttungsquote (in Prozent)	 –
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) 2015	 6,9
Performance 2011 (in Prozent)	 96 Prozent
 

Mylan (MYL): Kaufen
Das US-Unternehmen hat sich am ande-
ren Ende des pharmazeutischen Preis-
spektrums aufgestellt. Von der US-Ost-

küste aus werden 
Generika mit geringer 
Marge, dafür in hohen 
Mengen produziert 
und verkauft. Der 
Schlüssel zum Erfolg 
liegt nicht primär in 
der Entwicklung, 
sondern in der logisti-

schen und kostenmässigen Optimierung. 
Auch hier kann sich der Erfolg sehen las-
sen: Auf Jahresbasis dürfte der Gewinn 
gut 25 Prozent zulegen.  
Risiko: Mit einem Jahres-Beta-Wert von 
1,4 ist die Aktie relativ riskant.

Marktkapitalisierung (in Milliarden Franken)	 7,6
Dividendenrendite (in Prozent)	 –
Ausschüttungsquote (in Prozent)	 –
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) 2014	 7,1
Performance 2011 (in Prozent)	 –9
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Aktien Sie gingen mit viel 
Verheissung an den Start. Nun 
überlegen die Hersteller von 
Batterien für Elektroautos, wie 
sie überleben können.

 

Yuliya Chernova

V or allem in den USA wurden in 
den letzten Jahren diverse neue 
Unternehmen gegründet. Die jun-

gen Batteriehersteller wurden gestützt 
von starken Hintermännern und grossen 
Hoffnungen: Risikokapitalgeber sahen 
einen boomenden Markt vor sich und 
Washington eine Chance, die inländische 
umweltfreundliche Herstellungsindustrie 
anzukurbeln. Doch statt in Eldorado fan-
den sich die Batteriehersteller bald in der 
Krise wieder.

Viele Produzenten sind wegen der Be-
lastung durch hohe Herstellungskosten, 
des starken Wettbewerbs aus Asien und 
der unerwartet langsamen Markteinfüh-
rung von Elektroautos gestrauchelt. Die 
Unternehmen antworten auf diese Prob-
leme nun mit Kostenkürzungen und dem 
Zurückschrauben der Produktion.

Vor ein paar Jahren schien die ameri-
kanische Batterieindustrie vor einem ver-
heissungsvollen Start zu stehen. Die Re-
gierung von Barack Obama gewährte mit 
dem Recovery Act von 2009 2,4 Milliarden 
Dollar an Zuschüssen, um Hersteller von 
Batteriezellen und von Materialien, wel-
che bei der Batterieproduktion genutzt 
werden, zu unterstützen. Ziel war es, die 
Kosten für Batterien zu senken und die 
Einführung von elektrischen Autos anzu-
kurbeln. Zur selben Zeit vergaben Risiko-
kapitalgeber Gelder an Start-ups – laut 
Dow Jones Venture Source waren es seit 
2003 1,55 Milliarden Dollar.

Ein schwieriges Pflaster
Aber der Batteriemarkt hat sich für 

Neueinsteiger als schwieriges Pflaster er-
wiesen. Da das Feld so neu ist, sind Batte-
riehersteller abhängig von nur einer Hand-
voll potenzieller Kunden. Die Herstellung 
ist teuer, und es braucht Massenfertigung, 
um die Stückkosten zu senken, während 
die Nachfrage uneinheitlich ist.

Bestes Beispiel ist Ener1. Das Unter-
nehmen erhielt etwa 55 Millionen Dollar 
an Zuschüssen. Das Unternehmen wurde 
kürzlich von der Nasdaq dekotiert und 
tauschte sein Management aus, nachdem 
der Hauptkunde Think Global seine Ab-
satzziele für seine kleinen Elektroautos 
verfehlt und Gläubigerschutz beantragt 
hatte. Einige Analysten sind skeptisch, was 
die Fähigkeit des Unternehmens anbe-
langt, sich zu erholen. Sie sagen, Ener1 
habe zu wenige Kunden. Sprecher Brian 
Sinderson entgegnet, man arbeite daran, 
unter Bus- und LKW-Herstellern neue 

Kunden zu finden, ebenso bei Unterneh-
men, die Stromspeicherung brauchen.

Auch Johnson Controls, der weltgrösste 
Hersteller von konventionellen Blei-Säure-
Autobatterien, musste seine Pläne hin-
sichtlich fortschrittlicher Batterien zurück-
schrauben. 2009 verpflichtete sich das Un-
ternehmen, mithilfe staatlicher Zuschüsse 
Fabriken zu bauen, in welchen im Jahr      
30 Millionen Lithiumionenzellen für den 
Automarkt hergestellt werden sollten. 
Aber es mangelte an der Nachfrage. Des-
halb wurden nur Kapazitäten für die Hälfte 
der geplanten Zellen produziert. «Wir wol-
len nicht Maschinen in Fabrikhallen auf-
stellen, die dann nicht genutzt werden», 
sagt Sprecher Alex Molinaroli.

Ein anderer bekannter amerikanischer 
Batteriehersteller, A123 Systems, musste 
seine Produktionspläne zurückfahren, da 
einer seiner grössten Kunden den Auftrag 
vorübergehend stornierte. A123 verlor zu-
dem eine Ausschreibung für die Batterie-
versorgung des Chevrolet Volt an die süd-
koreanische LG Chem.

Bis zu 60 Prozent billiger
Diese Verluste an ausländische Wett-

bewerber weisen auf ein grösseres Prob-
lem hin, vor dem amerikanische Herstel-
ler stehen: Koreanische und japanische 
Unternehmen haben in diesem Markt 
einen grossen Vorsprung. Sie stellen seit 
mindestens 20 Jahren Lithiumionenbatte-
rien für Unterhaltungselektronik her – und 
sie haben sich aggressiv darum bemüht, 
dieses Wissen wirksam für den Elektro
automarkt einzusetzen. LG Chem hat zum 
Beispiel die weltgrösste Fabrik für Elektro-
autobatterien gebaut und will 1,84 Milliar-
den Dollar für eine Fabrik in Korea und 
eine in den USA ausgeben.

Asiatische Unternehmen haben einen 
Kostenvorteil. Laut Schätzungen von Dilip 
Warrier, einem Analysten bei der Invest-
mentbank Stifel Financial, liegen die Kos-
ten bei US-Unternehmen bei etwa 1000 
Dollar pro Kilowattstunde, bei einigen asi-
atischen Herstellern bei 400 Dollar.

Darum sehen sich amerikanische Bat-
teriehersteller nun auch jenseits des Auto-
markts um. So sichert ein Unternehmen 
mit seinen Produkten etwa Notstrom für 
das Stromnetz. Stromspeicherung wird als 
hilfreich angesehen, um die plötzlichen 
Auf und Ab in der Energielieferung von 
Wind- und Solarenergie abzufedern.

A123-Chef David Vieau sagt, dass der 
Strommarkt in den nächsten drei Jahren 
etwa 2 Milliarden Dollar an Absatzchan-
cen für sein Unternehmen darstelle. Im 
3. Quartal dieses Jahres verdreifachten 
sich die Einnahmen aus Stromverkäufen 
auf 20,1 Millionen. 2010 waren es noch 
6 Millionen. Das Unternehmen erwartet, 
dass die Einnahmen aus Stromverkäufen 
schlussendlich bei 40 Prozent der Ge-
samtverkäufe liegen werden.

Einige Experten warnen aber. Kevin 
See von Lux Research meint: «Der Strom-
markt könnte zwar wichtig sein, um die 
Flaute aus den schlechten Autoverkäufen 
zu kompensieren, aber dieser Markt ist 
extrem unausgereift.»

Leere Speicher
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Ein Gipfel und drei Zinsentscheide
Die koordinierte Aktion der Zentralban-
ken zur Liquiditätssicherung der europäi-
schen Banken sowie der Ausblick auf den 
bevorstehenden EU-Gipfel vom 9. De-
zember haben den Aktienkursen Leben 
eingehaucht. Der Schweizer Blue-Chip-
Index SMI konnte in den letzten Tagen 
zeitweise deutlich zulegen. Doch die Ge-
winne könnten sich nur zu rasch in Luft 
auflösen. Denn die Gefahr ist gross, dass 
die Investoren einmal mehr enttäuscht 
werden. Die wichtigsten Ziele des Gipfels 
sind die Haushaltskonsolidierung, die 
Rekapitalisierung des Bankensektors und 
die finanzielle Stabilisierung der EU. Und 
der deutsche Bundesfinanzminister Wolf-
gang Schäuble steht mit seiner Warnung 
vor einem Scheitern sicher nicht allein 
da: «Der 9. Dezember ist in der Tat von 
sehr hoher Bedeutung.» Von Deutsch-
land wird erwartet, bei der Beseitigung 
der Krise den Takt anzuschlagen.

Donnerstag, 8. Dezember Die Bank of 
England informiert über ihren Zinsent-
scheid. Es wird erwartet, dass die briti-

sche Zentralbank den Leitzins unverän-
dert lässt und ihre expansive Geldpolitik 
fortsetzt. Nur wenig später am selben Tag 
wird die Europäische Zentralbank (EZB) 
ihrerseits einen Zinsentscheid bekannt 
geben. Viel mehr Beachtung werden aber 
die Kommentare der EZB zur Situation 
im Euro-Raum finden. Insbesondere wird 
interessieren, ob die Notenbanker nun 
zur «Bazooka» greifen und im grossen Stil 
Staatsanleihen der verschuldeten Euro-
Staaten kaufen. Eine solche Aktion, die 

auch noch eines neuen Gesetzesrahmens 
bedürfte, würde die EZB aber an harte 
Sparbemühungen der Mitgliedstaaten 
knüpfen. Unter Beobachtern gilt es aber 
als unbestritten, dass die Zentralbank die 
Liquidität ausweiten wird. 

Gleichentags hält der schweizerisch-
belgische Schokoladenkonzern Barry 
Callebaut in Zürich seine Generalver-
sammlung ab. Die Aktionäre können sich 
freuen: Ihnen wird vom Unternehmen 
eine Dividende von 15.50 Franken vorge-
schlagen. Die Mehrheit der Analysten 
empfiehlt, die Aktie von Barry Callebaut 
zu halten. 

Freitag, 9. Dezember 
Das Energieunterneh-
men Centralschweize-
rische Kraftwerke 
(CKW) hält zum Wo-
chenausklang seine Bi-
lanzmedienkonferenz 
für das zurückliegende 
Geschäftsjahr ab. Die 
CKW-Aktie hielt sich in 

den zurückliegenden Monaten bemer-
kenswert stabil. Seit Jahresbeginn hat sie 
rund 3 Prozent ihres Werts verloren und 
notiert derzeit bei rund 320 Franken. 

Montag, 12. Dezember  Das Bundesamt 
für Statistik informiert über den Beschäf-
tigungsbarometer des 3. Quartals. Die 
letzten Statistiken im September waren 
noch positiv. Das könnte sich aufgrund 
der zunehmend düsteren Wirtschaftslage 
aber geändert haben. 

Dienstag, 13. Dezem-
ber  Das auf Antriebs-
technologie speziali-
sierte Unternehmen  
Infranor Inter stellt das 
Ergebnis des 1. Halb-
jahrs 2011/2012 vor. 
Rund drei Viertel des 
Aktienkapitals von In-
franor befinden sich im 

Besitz der Beteiligungsgesellschaft Perrot 
Duval. Entsprechend gering fallen die 
Ausschläge der Aktie aus. Der Titel hat in 

diesem Jahr rund 4 Prozent verloren und 
wird derzeit für 23 Franken gehandelt. 

Gleichentags gibt das Staatssekretariat 
für Wirtschaft (Seco) ein Update zu den 
Konjunkturprognosen. Zuletzt haben sich 
die Konjunkturdaten abgeschwächt.

Abends wird dann die US-Notenbank 
Fed ihren Zinsentscheid bekannt geben. 
Es wird erwartet, dass die Fed an ihrer ex-
pansiven Geldpolitik festhält. Zwar hat 
auch Amerika mit einer massiven Über-
schuldung zu kämpfen; allerdings errei-
chen die Märkte aus Übersee bessere Da-
ten als erwartet zur Wirtschaftslage. So 
setzen Beobachter zunehmend auf eine 
Rallye am US-Aktienmarkt.  Allerdings 
hängt diese Hoffung stark davon ab, wie 
schnell die Euro-Krise eingedämmt wer-
den kann.

Mittwoch, 14. Dezember  Das Bundesamt 
für Statistik informiert über den aktuellen 
Stand des Produzenten- und Import-
preisindex im November. Zudem werden 
die aktuellen Resultate der Konjunktur
umfrage der Credit Suisse vorgelegt. (jb)

Angela Merkel: Die deutsche Bundes- 
kanzlerin gibt am EU-Gipfel den Takt an.
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Batterieherstellung  
in China: Asiatische 
Produzenten sind 
massiv billiger.
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