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Branche: Internet Medien 20. Juli 2010

mm Gut ist eben nicht gut genug

Google ist die am meisten verwendete Internet-Suchmaschine der Welt und in mehr als
100 Sprachen verfigbar. Die Haupteinnahmequelle fir Google ist das Geschaft mit
Werbeeinschaltungen auf der Google-Homepage und auf Partnerseiten. Mit dem im
Janner 2010 vorgestellten und auf dem eigenen Betriebssystem ,Android” basieren-
den Smartphone ,Nexus One” baute Google seine Wertschopfungskette in Richtung
Hardware aus.

Internet Medien
+ Internet-Breitbandzugénge nehmen kontinuierlich zu.
o Die globalen Online-Werbeausgaben sollten 2010 wieder starker steigen.

Google

+ Der Umsatz (inklusive der Gebihren fir Google-Anzeigen auf anderen Websites)
stieg im Jahresvergleich um 23,5 % auf USD 6,82 Mrd., der Nettoumsatz erreichte
USD 5,09 Mrd. und lag damit leicht Gber den Markterwartungen (USD 4,98 Mrd.).

+ Die ,Traffic Acquisition Costs” (Gebihr fir Google-Anzeigen auf Partner-Websites)
reduzierten sich von 27,2 % auf 26,4 % des Umsatzes.

o Der Nettogewinn erhdhte sich trotz einer gegeniber dem Vorjahresquartal mit
22,1 % Uberproportional angestiegenen Kostenbasis (u.a. Einstellung von 1.200
neuen Mitarbeitern) um 23,9 % auf USD 1,84 Mrd., der berichtete Gewinn je
Aktie von USD 6,45 lag jedoch unter dem Analystenkonsensus von USD 6,52.

o Beiden ,paid clicks” (Anzahl der angeklickten Google-Werbeanzeigen, mit denen
Gebihreneinnahmen generiert werden) erreichte Google im Berichtsquartal ein
Wachstum von 15 %.

o Der US-Marktanteil von Google bei der Online-Suche ging im Juni von 63,7 % im
Mai auf 62,6 % zuriick, insgesamt wurden auf Google-Sites 10,29 Mrd. Suchab-
fragen gemacht.

Auf Grund seiner dominanten Position bei sozialen Netzwerken kénnte Facebook
mittel- bis langfristig ein durchaus ernst zu nehmender Konkurrent fir Online-Wer-
bung werden. Facebook ist ein ideales Marketingvehikel, da Werber viel treffsiche-
rer ihre Zielgruppen erreichen kénnen.

Nichtzuletzt wegen der langwierigen - nun aber offensichtlich bereinigten - Malver-
sationen in China ist der lokale Marktanteil von Google im zweiten Quartal 2010
sequenziell von 29,5 % auf 27,3 % gefallen (Quelle: iResearch). Hauptprofiteur
war der Platzhirsch Baidu, der um 3 %-Punkte auf 70,8 % zulegen konnte.

Fazit: Google konnte im zweiten Quartal 2010 solide Ergebnisse prasentieren, blieb
aber operativ unter den Markterwartungen. Google sieht sich zunehmend mit Kon-
kurrenz aus dem Bereich soziale Netzwerke wie Facebook konfrontiert und investiert
verstarkt in neue Markte wie mobile marketing. Wir reduzieren unsere Einschatzung
von ,Kauf” auf ,Halten”.

Gewinn/ Kurs/ Dividenden-

Aktie Umsatz rendite

2009 23,20 8,49 0,0%
2010e 27,34 7,01 0,0%
2011f 31,33 6,09 0,0%

Quelle: IBES Konsensusschdtzungen von Thomson Reuters
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