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Branche: Grundstoffsektor / Chemiebranche 4. August 2010

mm Hohere Dividende in Aussicht gestellt

BASF ist der gréfte Chemiekonzern Europas und sieht sich auch als Nummer eins der
Welt. In seinen sechs Geschaftssegmenten setzte der Konzern 2009 EUR 50,7 Mrd.
um. BASF macht sich die Verbundstrategie zunutze, wobei die einzelnen Produktions-
anlagen miteinander vernetzt sind, was die Effizienz steigern soll. In Russland hat man
vor allem durch Partnerschaften mit Total SA und Gazprom im Olsektor FuB gefasst.
2009 erfolgte die vollstandige Ubernahme des Schweizer Spezialchemie-Konzerns
Ciba. 2010 wurde der Lebensmittelchemikalienhersteller Cognis tbernommen.

Chemiebranche
+ Nachfrage vor allem in Asien stark.
o Preisdruck bei einigen Rohstoffen nimmt wieder zu.

BASF

+ Das Management geht davon aus, dass der Umsatz im Jahr 2010 kraftiger steigen
wird als die weltweite Chemieproduktion und sich auch das Ergebnis der Betriebs-
tatigkeit vor Sondereinflissen deutlich verbessert. Zudem soll wieder eine Préamie
auf die Kapitalkosten verdient werden.

+ Die fihrende Marktposition in vielen Bereichen verschafft BASF wichtige Preisset-
zungsspielrdume in einem Umfeld hoher Rohstoff- und Energiepreise.

+ Primdrer Treiber der Nachfrage bei BASF bleibt Asien. Aber auch die anderen Re-
gionen konnten im zweiten Quartal eine verbesserte Geschaftsaktivitat vorweisen.

o Die Infegration von Cognis soll schon im November abgeschlossen sein.

- Etwas enttduschend fiel die Entwicklung im Ol- und Gassegment aus. Vor allem
die Erddlproduktion war aufgrund der Férderestriktionen in Libyen weiter ricklgu-
fig. Aber auch der Agrarbereich konnte nicht iberzeugen, da speziell niedrigere
Preise ihren Tribut forderten.

Fazit: Nach dem schon starken ersten Quartal konnte BASF auch im zweiten Quartal
mit seinen Zahlen durchaus Uberzeugen. Insbesondere eine deutlich starkere Nach-
frage, hohere Absatzpreise aber auch Wahrungseffekte sorgten speziell im Verbund-
Bereich (entspricht den vier Chemiebereichen) fir deutliche Steigerungen. Ebenfalls
positiv anzumerken ist die Tatsache, dass nunmehr Wachstumsimpulse nicht nur aus
Asien, sondern auch aus den anderen Regionen kommen. Beim Ausblick gab es im
Wesentlichen nur wenige Verdnderungen. Der Betriebsgewinn vor Sondereinflissen
solle deutlich steigen. Der Umsatz werde zulegen, und zwar kréftiger als die weltwei-
te Chemieproduktion. Zudem soll wieder eine Prémie auf die Kapitalkosten verdient
werden. Vor allem letzterer Punkt l&sst fir 2010 eine Dividendenerhdhung ziemlich re-
alistisch erscheinen. Aufgrund des guten Ergebnisses und des weiterhin optimistischen,
wenngleich auch etwas ungenauen Ausblicks sehen wir keine Veranlassung, unsere
,Kauf“-Einschatzung abzudndern.

Gewinn/ Kurs/ Dividenden-

Aktie Umsatz rendite

2009 3,01 0,83 3,7%
2010e 4,14 0,70 4,2%
2011f 4,52 0,66 4,6%

Quelle: IBES Konsensusschédtzungen von Thomson Reuters
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