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Aktien-tipps

Kraft Foods (KFT): Kaufen
Grossfusionen haben nur selten Mehr-
wert geschaffen – weshalb sich Anleger 
von Kraft nun viel erhoffen: Der US-Nah-

rungsmittler plant die 
Aufspaltung in zwei 
unabhängige Konzer-
ne. Eine solche Tren-
nung hat sich schon 
bei Philip Morris be-
währt. Kraft selbst 
wurde vor fünf Jahren 
vom Tabakkonzern in 

die Unabhängigkeit entlassen, schon da-
mals unter der Leitung von Chefin Irene 
Rosenfeld. Die Ankündigung der erneu-
ten Teilung hat dem Aktienkurs von Kraft 
Halt geboten.  
Risiko: Kraft ist einer der defensivsten 
amerikanischen Blue Chips.

Marktkapitalisierung (in Milliarden Franken)	 46
Dividendenrendite (in Prozent)	 3,5
Ausschüttungsquote (in Prozent)	 42
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) 2013	 11,5
Performance 2011 (in Prozent)	 6
 

McDonald’s (MCD): Kaufen
«CEO of the Year»: Chef Jim Skinner 
kann sich über mangelnde Auszeichnun-

gen nicht beklagen. 
Während aber stei-
gender Ruhm in der 
Chefetage oft als 
Ausstiegssignal ge-
wertet wird, laufen 
die Geschäfte beim  
Fastfood-Konzern 
konstant positiv: So 

legten im letzten Quartal der Umsatz um 
5 Prozent und der Gewinn pro Aktie um 
19 Prozent zu. Investitionen in Nachhal-
tigkeit und Gesundheit sollen weiter für 
Wachstum sorgen.  
Risiko: Defensiver Klassiker mit realisti-
scher Bewertung. 

Marktkapitalisierung (in Milliarden Franken)	 70
Dividendenrendite (in Prozent)	 2,9
Ausschüttungsquote (in Prozent)	 40
Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) 2013	 13,6
Performance 2011 (in Prozent)	 13
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Aktien Ein-Dollar-Ketten zählen 
zu den Profiteuren der Krise. 
Jetzt mischen Grossinvestoren 
die Branche auf.

Tim Schäfer

Hagerstown ist ein verschlafenes 
Städtchen im Bundesstaat Mary-
land. Seit einiger Zeit schiessen 

dort Ein-Dollar-Läden wie Pilze aus dem 
Boden. Einer davon ist Dollar General, wo 
Donna Messer regelmässig einkauft. «Ein 
Paradies für Lehrer», sagt die 61-Jährige 
und zeigt auf ein Regal. Hier findet sie klei-
ne Geschenke, Plastikboxen, Aufkleber 
und Dekorationsmaterial für ihre Schüler. 
Pro Jahr gibt Messer 1000 Dollar für ihre 
Grundschüler aus, schätzt sie. «Ich be-
komme hier mehr für mein Geld.»

Bei Dollar General kosten die meisten 
Artikel tatsächlich einen Dollar: Ob Eier, 
Grusskarten, T-Shirts oder Zahnpasta – 
hier geht alles zum Ramschpreis über den 
Tresen. Um die Ecke hat sich Rivale Family 
Dollar Stores niedergelassen.

Die Geiz-ist-geil-Welle hat Amerika er-
fasst. Zwei Jahre nach dem Ende der Re-
zession (und möglicherweise unmittelbar 
vor der nächsten) sind die Konsumenten 
alles andere als optimistisch. Steigende 
Kosten für Benzin und Lebensmittel ver-
schärfen die Lage der strapazierten Haus-
haltskassen noch. Allein die Spritpreise 
liegen 30 Prozent höher als vor Jahresfrist. 

Zu den Profiteuren der Misere zählen ins-
besondere die drei führenden Discounter: 
Dollar Tree, Family Dollar und Dollar Ge-
neral. Seit Anfang 2009 haben sich deren 
Aktienkurse mehr als verdoppelt.

Marktführer Dollar General verscher-
belt 228 Artikel für jeweils einen Dollar. 
Trotz der steigenden Einkaufspreise be-
hält Konzernchef Rick Dreiling seine strikte 
Preispolitik bei. «Wir glauben, unsere Ent-
scheidung, die Preise nicht zu erhöhen, ist 
für unsere Kunden wichtig», erläutert er. 
«Es mag verrückt klingen, aber den Preis 
für einen Artikel von einem Dollar auf 1.15 

anzuheben, entspräche einer einschnei-
denden Umstellung für unsere Kunden.» 
Dreiling nahm daher im abgelaufenen 
Quartal lieber einen leichten Margen-
schwund in Kauf, als seine Zielgruppe zu 
vergrätzen.

Ökonom Ken Goldstein vom Confe-
rence Board ist überzeugt, dass die Super-
discounter das Rennen machen werden. 
Der Billigtrend werde sich die nächsten 
fünf bis zehn Jahre fortsetzen, prognosti-
ziert Goldstein. Parallel dazu bestehe Be-
darf für Qualitätsshopping mit exzellen-
tem Kundenservice und ausgewählten 
Spezialitäten. Dem mittleren Segment 

aber schwimmen seiner Meinung nach 
die Felle davon.

Auf der Suche nach Orientierung si-
cherte sich die Kaufhauskette J.C. Penney 
die Dienste des ehemaligen Apple-Mana-
gers Ron Johnson, der das weltweite Ver-
triebsnetz mit den markanten Stores 
massgeblich mit aufgebaut hatte. Er wolle 
«die Art verändern, wie Amerika einkau-
fen geht», sagte er zum Amtsantritt. Auch 
die weltgrösste Supermarktkette, Wal
mart, arbeitet hinter den Kulissen an Stra-
tegien, um nicht noch mehr Kunden an 
die Preisbrecher zu verlieren.

Meredith Adler, Analystin bei Barclays 
Capital, sieht die Billigketten im Vorteil. 
Ein Schlüsselfaktor sei, dass sie sich be-
mühten, das Ambiente zu verbessern. 
Staubige Fussböden und zerdrückte Ver-
packungen gehören der Vergangenheit an. 
Das Expansionspotenzial ist deshalb nicht 
ausgeschöpft. Adler schätzt, die von ihr fa-
vorisierte Kette Dollar Tree könne den be-
stehenden 4000 mindestens noch 3000 
neue Niederlassungen in den USA hinzu-
fügen. Und in Kanada sieht sie Potenzial 
für 900 neue Filialen.

Warren Buffett steigt ein
Die fünf grössten börsenkotierten Ver-

treter der Schnäppchenzunft betrieben in 
Nordamerika Ende 2010 über 20000 Filia-
len – fast 10 Prozent mehr als vor drei Jah-
ren. Hauptzielgruppe sind Familien mit 
einem Haushaltseinkommen von weniger 
als 4000 Dollar im Monat. Aber sogar die 
gehobene Mittelschicht entdeckt die Lä-

den. So verfügt die Hälfte aller neuen Dol-
lar-Tree-Kunden über ein Jahreseinkom-
men von mehr als 70000 Dollar.

Wegen der guten Perspektiven nehmen 
immer mehr einflussreiche Investoren 
den Sektor ins Visier. Warren Buffett über-
nahm kürzlich für 51 Millionen Dollar Ak-
tien von Dollar General. Milliardär Willi-
am Ackman riss sich knapp 10 Prozent von 
Family Dollar unter den Nagel. Er lobt die 
Firma für die hohe Eigenkapitalrendite, 
die mit 29,3 Prozent in der Tat glänzend 
ausfällt. «Sie geben ihr Geld sehr intelli-
gent aus», schwärmt er. 

Family Dollar war bereits im Februar in 
die Schlagzeilen geraten. Damals hatte der 
Geschäftsmann Nelson Peltz ein Aktien-
paket von 8 Prozent erworben und an-
schliessend ein Angebot von 7,6 Milliar-
den Dollar vorgelegt. Das lehnte die Füh-
rungsspitze ab. Investor Leonard Green & 
Partners unterbreitete im März ein Über-
nahmeangebot für 99 Cents Only Stores. 
Auch dieser Versuch scheiterte am Wider-
stand des Managements.

Übernahmegerüchte kursieren in der 
Branche ständig. Dollar Tree wird immer 
wieder als möglicher Bieter für den kleine-
ren Konkurrenten 99 Cents Only gehan-
delt. Beide gelten als die verbliebenen 
Gralshüter der reinen Ein-Dollar-Strate-
gie, während der Wettbewerb zunehmend 
auch höherpreisige Artikel ins Sortiment 
nimmt. Dollar Tree hat zuletzt das Le-
bensmittelangebot ausgebaut. Insofern 
wären die lebensmittellastigen 99-Cents-
Only-Läden eine gute Ergänzung.
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Die Hälfte der neuen 
Kunden verfügt über ein 

Jahreseinkommen von mehr 
als 70000 Dollar. 

börsenausblick

Durchatmen an den Aktienmärkten
Der Schweizer Aktienmarkt hat sich et-
was von den massiven Kurseinbussen der 
vergangenen Wochen erholt. Auch der 
Euro hat gegenüber dem Franken wieder 
an Boden gutgemacht. Die nächsten Be-
wegungen des Schweizer Frankens und 
die laufende Halbjahresberichterstattung 
dürften für den weiteren Verlauf der hie-
sigen Aktienindizes wegweisend sein.

Donnerstag, 1. September Der Versiche-
rer Helvetia stellt das Halbjahresergebnis 
2011 vor. Laut Analysten wird das Unter-
nehmen wegen des schwachen Euro ein 
tieferes Prämienvolumen präsentieren. 
Sonst habe Helvetia aber ein ruhiges, 
schadenfreies Halbjahr hinter sich. 

Gleichentags präsentiert der Baukon-
zern Implenia das Resultat der ersten 
sechs Monate. Experten rechnen mit 
einem marginalen Einfluss der Franken-
stärke. Den Gewinn vor Zinsen und 
Steuern erwarten die Helvea-Analysten 
um gut einen Fünftel tiefer als im Vorjahr. 
Schuld daran seien vor allem gesunkene 
Verkäufe im Bereich Infrastruktur. 

Auch der Verpackungsmaschinenher-
steller Bobst, der Finanzbroker Compag-
nie Financière Tradition und der Techno-
logiekonzern Meyer Burger öffnen ihre 
Bücher. Für 2011 sind die Helvea-Exper-
ten für Meyer Burger zwar voll des Lobes. 
Der Solarzulieferer hat den deutschen 
Konkurrenten Roth & Rau übernommen 
und besetzt dort Positionen im Verwal-
tungsrat neu. Was 2012 betrifft, sieht Hel-
vea auf den Fotovoltaik-Zulieferer aber 
Schwierigkeiten zukommen.  

Freitag, 2. September 
Der Spezialitäten-Phar-
mahersteller Santhera 
Pharmaceuticals veröf-
fentlicht die Halbjah-
reszahlen. Erst kürzlich 
machte das Unterneh-
men mit der erfolgrei-
chen Anmeldung des 
US-Patents für Catena 

auf sich aufmerksam. Catena kommt zur 
Behandlung oder Prävention von Muskel-
schwäche zum Einsatz. Der Titel reagierte 
positiv und gewann nach der Bekannt
gabe gut 10 Prozent. 

Auch U-Blox, ein Anbieter von Halb-
leiterbausteinen für GPS-Systeme und 
drahtloser Kommunikation, gibt die Ge-
schäftszahlen bekannt. Marktbeobachter 
halten die Aktien zwar für unterbewertet. 
Trotzdem überwiegen neutrale Empfeh-
lungen der Analysten.

Die Börsenakteure warten am Freitag 
noch auf eine andere Zahl: In den USA 
liegt der Fokus auf der Ankündigung der 
Arbeitslosenquote im August. Zwar sank 

die Quote kürzlich, stellt aber mit über 9 
Prozent nach wie vor die grösste Bremse 
für das US-Wirtschaftswachstum dar. 

Montag, 5. September Das Bundesamt 
für Statistik präsentiert die Beherber-
gungsstatistik für den Juli. Dann wird sich 
zeigen, wie stark die Frankenstärke den 
Schweizer Tourismus drückt. 

Dienstag, 6. September 
Der Vermögensverwal-
ter Partners Group pub-
liziert das Halbjahres
ergebnis. Bereits im Juli 
präsentierte er einen 
Neugeldzufluss von 2,1 
Milliarden Euro. Das 
Resultat kommt etwa 
dem Vorjahressemester 
gleich. Für das 2. Halbjahr prognostizierte 
die Gruppe einen stärkeren Neugeld
zufluss und bestätigte das Jahresziel von  
4 bis 5 Milliarden Euro Neuvermögen. 

Auch das Zürcher Elektrotechnikunter-
nehmen Burkhalter und die Basler Messe-

veranstalterin MCH Group warten mit ih-
ren Halbjahresergebnissen auf. Gleichen-
tags veröffentlicht das Bundesamt für 
Statistik den Landesindex der Konsumen-
tenpreise für August. 

Mittwoch, 7. September Die Jungfrau-
bahnen berichten über ihr Halbjahres
resultat. Der starke Franken hat der 
Gesellschaft bisher kaum Mühe bereitet. 
Gerade für das wichtige Geschäft der 
Gruppenreisen aus Asien bringt der 
schwache Euro sogar Vorteile, da dadurch 
die Reisen nach Europa für diese Ziel-
gruppe billiger geworden sind. Mit Blick 
auf die Wintersaison mache der Euro 
hingegen Sorgen. 

Weiter laden die Mobilfunksoftware-
Herstellerin Myriad zur Präsentation des 
Halbjahresergebnisses und der West-
schweizer Computerzubehör-Hersteller 
Logitech zur diesjährigen Generalver-
sammlung ein. Zudem veröffentlicht die 
KOF Konjunkturforschungsstelle der ETH 
Zürich ihre Konjunkturprognosen für die 
Schweiz. (gmo)

Meyer-Burger-Chef Peter Pauli macht  
seinen Einfluss bei Roth & Rau geltend. 

Kundin in einer Filiale von Family Dollar Store: Die Krise beschert den Billigketten massive Zuwächse.
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