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Aktien-tipps

Barrick Gold (ABX): Kaufen
Die Kurse der Goldminenaktien hinken 
der Preisentwicklung des Edelmetalls seit 
einem Jahr um rund 25 Prozent hinterher. 

Die Differenz erklärt 
sich nur teilweise aus 
den steigenden För-
derkosten. Die letzten 
Oktober vom Markt-
führer Barrick publi-
zierten Quartalszah-
len deuten nun auf 
ein deutliches Steige-

rungspotenzial beim Aktienkurs hin: Der 
Reingewinn wuchs um 45 Prozent und 
die Cash-Marge kletterte um 55 Prozent 
auf 1290 Dollar je Unze. 
Risiko: Als Einzelinvestment durch-
schnittlich volatil.

Marktkapitalisierung (in Milliarden Franken)	 46
Dividendenrendite (in Prozent)	 1,1
Ausschüttungsquote (in Prozent)	 9
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) 2014	 7,6
Performance 2011 (in Prozent)	 –2,5
 

Zijin Mining Group (2899): Kaufen
Der führende chinesische Goldförderer 
setzt auf aggressives Wachstum. Vor elf 
Jahren noch ein lokaler Bergwerkbetrei-

ber, ist der Konzern 
heute die Nummer 
eins im Heimmarkt 
und nach Marktkapi-
talisierung auf Platz 
sieben weltweit. Der 
Kurs hat sich von sei-
nem Tiefstand letzten 
September zwar er-

holt, liegt aber noch immer einen Drittel 
unter dem Niveau von Anfang Jahr – 
trotz markanter Unterbewertung.  
Risiko: Von allen grösseren Goldminen 
der Welt weist die Aktie von Zijin die 
höchste Volatilität auf.

Marktkapitalisierung (in Milliarden Franken)	 13
Dividendenrendite (in Prozent)	 3,4
Ausschüttungsquote (in Prozent)	 28
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) 2013	 7,4
Performance 2011 (in Prozent)	 –25
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Aktien Pneukonzerne wie 
Bridgestone oder Continental 
kommen mit der Produktion 
kaum hinterher. Und die 
Aussichten bleiben gut.

CHRISTIANE HABRICH

Es liegt nicht am Jahreszeitenwechsel, 
dass Reifenhersteller momentan 
glänzende Geschäfte machen. Trei-

ber ist der Autoboom. Experten gehen da-
von aus, dass in diesem Jahr allein in den 
USA insgesamt rund 13 Millionen Perso-
nenwagen und leichte Nutzfahrzeuge ver-
kauft werden – nach 11,6 Millionen Ein-
heiten im Jahr 2010. Zwar schwächelte die 
Nachfrage zuletzt in einigen krisenge-
schüttelten europäischen Ländern wie 
Spanien oder Italien. Aber in der Schweiz 
etwa legten die Verkäufe markant zu. 7,9 
Prozent betrug das Plus bei den Verkaufs-
zahlen per Ende Oktober.

Das ist gut für die Reifenhersteller. So 
hat Europa einen Anteil von 26,5 Prozent 
an der globalen Fertigung von rund 17 
Millionen Tonnen. 2010 wurden nach 
Angaben des Branchenverbands ETRMA 
weltweit rund 333,6 Millionen Reifen aus-
getauscht. Das ist ein Drittel mehr als im 
Jahr zuvor. Das gute Geschäft mit den 
Pneus schlägt sich längst in den Ergebnis-
sen der Hersteller nieder: So legte der 
koreanische Reifenproduzent Hankook im 
3. Quartal mit einem Umsatzplus von 23 
Prozent auf umgerechnet 1,3 Milliarden 
Franken das bislang beste Quartal der Un-
ternehmensgeschichte hin. Das Geschäft 
läuft in Europa, Nordamerika und auch 
bei der Erstausrüstung rund.

Die Koreaner sind nicht die Einzigen, 
deren Geschäft floriert. Michelin steigerte 
im 1. Halbjahr den Umsatz um 21 Prozent 
auf umgerechnet 12,3 Milliarden Franken. 
Der Gewinn kletterte sogar um 33 Prozent 
auf 995 Millionen. Daraufhin erhöhte der 
französische Reifenpionier die Prognosen. 
Bis Ende Dezember rechne man mit einer 
Steigerung der Erlöse um 8 statt bisher 
mindestens 6,5 Prozent. Weltmarktführer 
Bridgestone baut kräftig Kapazitäten in 
China und den USA auf und steigerte das 
Ergebnis in der Reifensparte im 2. Quartal 
um fast ein Drittel. Und der deutsche Au-
tomobilzulieferriese Continental  verkün-
dete für die ersten neun Monate ein Um-
satzplus von 18 Prozent auf 28 Milliarden 
Franken.

Neuer Schub aus Brüssel
Im kommenden Jahr dürfte das Ge-

schäft mit Reifen vor allem in Europa 
einen zusätzlichen Schub aus Brüssel er-
halten. Grund ist die Verordnung Nr. 
1222/2009 der Europäischen Union. Sie 
schreibt vor, dass ab November 2012 eine 
Kennzeichnungspflicht für Autoreifen in 
der EU gilt. Ähnlich wie bei Haushaltsge-
räten werden dort künftig Werte zur Kraft-
stoffeffizienzklasse (Buchstaben A bis G), 
Nasshaftungsklasse und für das externe 
Rollgeräusch ausgewiesen. Das ist aber 
nur ein erster Schritt: Ab 2015 dürfen nur 

noch Sprit sparende Reifen mit geringem 
Rollwiderstand bei Neufahrzeugen aufge-
zogen werden. Auch für die herkömmli-
chen Pneus wird die Kennzeichnung bei 
den Verbrauchern für Kaufanreize sorgen, 
glauben die Reifenhersteller. Die EU-Eti-
ketten werden in der Schweiz nicht gesetz-
lich vorgeschrieben. Sie werden jedoch 
auch im hiesigen Handel zu finden sein.

Bisher spielte bei der Kaufentscheidung 
der Preis die Hauptrolle, doch angesichts 
anhaltend hoher Benzinpreise dürften 
Autofahrer vermehrt ins Grübeln kom-
men. Zwar kosten die Neuen zunächst 
mehr – bis zu 60 Franken zusätzlich muss 
der Autobesitzer für die Sprit sparenden 
Räder berappen. Aber der Rollwiderstand 
ist für 20 bis 30 Prozent des Kraftstoffver-
brauchs verantwortlich, rechnet die EU 
vor. Damit könnten sich die höheren An-
schaffungskosten bald rechnen. 

Neue Machtverhältnisse
Das EU-Reglement könnte bald in Chi-

na und Indien Schule machen. Die Har-
monisierungsgespräche laufen. Die Rei-
fenproduzenten stellen sich längst auf die 
neuen Machtverhältnisse ein. Bridgestone 
baut deshalb nicht nur in den USA, son-
dern auch in China neue Fertigungskapa-
zitäten auf, ebenso wie Continental. Der 
deutsche Konzern kaufte sich im August  
in Indien einen heimischen Hersteller. 

Geschäftsleitungsmitglied Nikolai Setzer: 
«Der Laster-Reifenmarkt Indiens ist welt-
weit von herausragender Bedeutung und 
übersteigt mit einem Volumen von 18 Mil-
lionen Reifen pro Jahr bereits den west-
und mitteleuropäischen Markt.»

Wenn die Harmonisierung klappt, wird 
es auch hier rundlaufen. Mit Investitionen 
in Forschung und Entwicklung stellen sich 
die Konzerne darauf ein. Laut europäi-
schem Branchenverband investieren die 
Unternehmen zwischen 3,5 und 5,0 Pro-
zent des Umsatzes in die Entwicklung. 
Einziger Wermutstropfen: Die Preise für 
Kautschuk. Der Kilopreis verfünffachte 
sich seit 2009. Bislang wurde dies durch 
höhere Endverbraucherpreise kompen-
siert. Immer kann das indes nicht weiter 
getan werden. Angesichts des Preisan-
stiegs sind bereits Chemieunternehmen 
wie die deutsche Lanxess auf den Plan ge-
treten, um an der künstlichen Erzeugung 
von Kautschuk zu forschen.

Nicht nur in Sachen Rohstoffe ist das 
Forschungsfieber ausgebrochen. Die Ex-
perten reden schon seit einiger Zeit vom 
Cyber Tire. Die Innovation soll dank Elek-
tronikbestandteilen, die bei der Herstel-
lung implantiert werden, intelligent wer-
den. Spätestens in zehn Jahren überprüft 
Ihr Pneu nicht nur seinen Zustand, son-
dern auch den Zustand der Fahrbahn. 
Doch das ersetzt nicht das Ummontieren 
auf Winterreifen.

Profit mit Profil

Winterreifen: Auch neue EU-Regeln lassen die Umsätze steigen.

Ke
ys

to
ne

Ke
ys

to
ne

Der Autoboom in vielen 
Ländern sorgt bei den 

Reifenkonzernen der Welt für 
volle Auftragsbücher.

börsenausblick

Luxus in finsterem Umfeld
Mit dem Regierungswechsel in Griechen-
land und dem steigenden Druck auf Ita
lien ist das Umfeld in Europa so turbulent 
wie selten zuvor. Die Experten der Zürcher 
Kantonalbank sehen dennoch einige 
Lichtblicke. So zeigen offenbar die jüngs-
ten Konjunkturdaten aus den USA, dass 
die Rezession noch auf sich warten lässt. 
Zudem seien die Quartalsresultate der 
Unternehmen positiver ausgefallen als 
erwartet. Die Märkte könnten kurzfristig 
noch etwas zulegen, doch für grössere 
Kursgewinne bräuchte es eine deutliche 
Entspannung der europäischen Schulden-
krise, so die ZKB. Die Finanzmärkte woll-
ten nun Taten sehen.  

Donnerstag, 10. November Im Zentrum 
des Interesses stehen die Ergebnisse der 
Zurich Financial Services für das 3. Quar-
tal. Der schwache Dollar dürfte Spuren in 
den Resultaten des Schweizer Versiche-
rungskonzerns hinterlassen haben. Den-
noch rechnen die Analysten von Kepler 
Capital Markets mit einem Reingewinn 
von rund 2,7 Milliarden Dollar.

Zudem legt die Banque Cantonale Vau
doise die Ergebnisse für das 3. Quartal vor. 
Der Schokoladeproduzent Barry Calle-
baut veröffentlicht die Jahresresultate für 
2010/2011. Am Markt wird mit soliden 
Zahlen gerechnet. Der Reisekonzern  
Kuoni veröffentlicht das Ergebnis für das  
3. Quartal. Die Analysten von Kepler Capi-
tal Markets erwarten ein organisches 
Umsatzwachstum von 5 Prozent. 

Und das in der Krise steckende Bio-
tech-Unternehmen Cytos Biotechnology 

wird eine Gläubigerversammlung einbe-
rufen. Die Obligationäre sollen einer Teil-
rückzahlung des Anleihenbetrags und ei-
ner Stundung des übrig bleibenden Be-
trags auf drei Jahre zustimmen. 

Freitag, 11. November 
Der Luxusgüterkonzern 
Richemont publiziert 
die Halbjahreszahlen. 
Analysten rechnen mit 
sehr starken Umsätzen. 
Dagegen dürfte der Ge-
winnzuwachs von den 
hohen Edelmetallprei-
sen und dem starken 
Franken gebremst worden sein, heisst es. 
Auch PSP Swiss Property veröffentlicht 
die Quartalsergebnisse. Anlässlich der 
Halbjahreszahlen erhöhte die Immo
bilienfirma die Gewinnziele leicht. 
Ferner publiziert der Flughafen Zürich die 
Verkehrsstatistik für Oktober. 

Montag, 14. November Die Zürcher Pri-
vatbank Julius Bär legt einen kurzen Zwi-

schenbericht über den Geschäftsverlauf 
der ersten zehn Monate 2011 vor. Die 
Analysten der ZKB, welche die Aktien mit 
«Übergewichten» einstufen, rechnen mit 
einem leichten Rückgang der Kundenver-
mögen von 0,2 Prozent auf 169,4 Milliar-
den Franken.

Gespannt dürften die Anleger auch auf 
Informationen zur Bank Sarasin sein. 
Medienberichten zufolge bereitet Bär die 
Übernahme der Basler Privatbank vor.
Von Konjunkturseite stehen der Produ-
zenten- und Importpreisindex des Bun-
desamts für Statistik BFS für Oktober auf 
dem Programm. 

Dienstag, 15. November 
Der Lebensversicherer 
Swiss Life publiziert das 
Resultat des 3. Quartals. 
Über die Hälfte der Ana-
lysten haben die Aktien 
auf «Neutral» eingestuft 
und kürzlich hat Main-
first die Einstufung auf 
«Sell» zurückgenommen.

Zudem veröffentlicht der Hörgeräte
hersteller Sonova die Resultate für das 1. 
Halbjahr 2011/12, und der Drehmaschi-
nenhersteller Tornos für das 3. Quartal. 

Lonza und AFG Arbonia-Forster hal-
ten gleichentags ihren Investorentag ab. 
Ferner veröffentlicht der Industriever-
band Swissmem die Ergebnisse seiner 
Umfrage zu den Auswirkungen der Fran-
kenstärke auf die Schweizer Unterneh-
men. 

Mittwoch, 16. November Der Reisedetail-
händler Dufry veröffentlicht das Ergebnis 
für das 3. Quartal. Zudem legt der Bau- 
und Hotelkonzern Orascom Development 
das Quartalsergebnis vor. Die hohen In-
vestitionen für die Bautätigkeit würden 
eine Kapitalaufnahme 2012 sehr wahr-
scheinlich machen, kommentieren Ana-
lysten der ZKB. Der Telemedizin-Anbie-
ter SHL Telemedicine tritt ebenfalls mit 
den Resultaten für das 3. Quartal an die 
Öffentlichkeit. Zudem werden in den USA 
die Zahlen zur US-Inflationsrate 
publiziert. (ng)

Johann Rupert: Der Chef von Richemont 
präsentiert die 1.-Halbjahres-Zahlen.
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