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PLatOw Börse
Linde – dauerläufer auf allzeithoch

■ sie ist ein dauerläufer und einer der renditestärksten Blue 
Chips seit der Jahrtausendwende. spätestens seit ihrem Ein-
stieg vor rd. 2,5 Jahren (+74% seit PB v. 14.10.09) laufen der 
kurs der linde-aktie und der DAX aber richtig auseinander. 

am Freitag markierte die aktie sogar ein allzeithoch. wa-
rum? die Münchener taten das, was sie fast immer tun: er-
wartungsgemäß gute Geschäftszahlen liefern. der Umsatzzu-
wachs von 7% und das Nettogewinnplus von 17% klingen für 
einen vermeintlich „langweiligen“ industriegase-konzern al-
lerdings ziemlich aufregend. Für Linde-kenner blieb indes die 
kräftige anhebung der dividende die einzige Überraschung. 

verlässlichkeit hat freilich ihren Preis. derzeit kommt die 
Linde-aktie (130,75 Euro; dE0006483001; dB Platinum iii 
Platow Fonds) auf ein 2012er-kGv von 18. Für konservative 
anleger bleibt sie dennoch attraktiv. Und das nicht nur, weil 
die konkurrenz (u. a. Air liquide, praxair) teilweise höher 
bewertet ist. denn im Gasgeschäft ist die Projektpipeline 
dank starker Nachfrage aus asien gut gefüllt, der auftragsbe-
stand im anlagenbau solide. Umsatz und Nettogewinn dürf-
ten 2012 mit grob 5 bzw. 10% wachsen.  neuleser stauben 
das papier bis 124 euro ab, (neuer) stopp 98 euro. ■
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unsere Meinung

kein grünes Jahr nach Fukushima

■ vor genau einem Jahr flimmerten wahrhaft apokalyptische 
Bilder über die Mattscheiben. das qualmende kernkraftwerk 
Fukushima daiichi, die in den Himmel ragenden reste von 
reaktorblöcken und die verzweifelten aktionen japanischer 
arbeiter, das inferno in den Griff zu bekommen, haben sich 
nicht nur atomkraftgegnern tief ins Gedächtnis eingebrannt. 

die anleger reagierten zunächst ebenfalls geschockt. der 
japanische nikkei 225 stürzte binnen weniger tage über 
20% in die tiefe und riss die anderen weltbörsen mit. doch 
obwohl die Nachrichtenlage aus dem katastrophengebiet 
nur zögerlich besser wurde, waren die kursverluste an den 
außerjapanischen Börsenplätzen schnell ausgebügelt. Bald 
danach dominierten in den Handelssälen die verschuldungs-
krisen diesseits und jenseits des atlantiks. 

auch die kurze Blüte „grüner aktien“ war nicht von dauer, 
obwohl die deutsche regierung kurz darauf den atomausstieg 
verkündete und in Baden-württemberg erstmals ein grüner 
Ministerpräsident an die Macht kam. im Gegenteil: die titel 
von solar- und windkraftfirmen verloren im schnitt deutlich 
stärker als (atom-)Energieversorger oder rückversicherer. so 
büßten e.on und rWe binnen Jahresfrist zwar rund 26% an 
wert ein, der ÖkoDAX kollabierte mit -53% aber regelrecht. 
vom top nach der durch Fukushima bedingten Euphorie sum-
mieren sich die verluste sogar auf 64%. 

die erste reaktion der investoren, nach dem super-GaU auf 
„grüne investments“ zu setzen, schien plausibel – und erwies 
sich bislang doch als außergewöhnlich schlechte anlagestra-
tegie. das Jahr nach Fukushima war für investoren alles andere 
als grün. Eine „spannende story“ wie die Energiewende garan-
tiert eben mitnichten gute renditen. viele grüne trendaktien 
erinnern leider noch immer an wagniskapital. die meisten 
von ihnen dürften auch in den nächsten Jahren 
keinen Platz an der sonne ergattern. 

Herzlichst ihr  
PLatOw team
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klöckner – Us-Geschäft stärker

■ „Usa stark und Europa schwach“, so könnte der ausblick 
für 2012 für klöckner & co zusammengefasst werden. 2012 
könnte sogar die Hälfte des EBitda aus dem Geschäftsbereich 
americas (Umsatzanteil 29%) kommen. investitionen in kran-
kenhäuser, schulen und straßen vor der Us-Präsidentenwahl 
trügen ihren teil bei. der stahlhändler traut sich im Gegen-
satz zu konkurrenten wie Thyssenkrupp sogar, eine Progno-
se für die erste Hälfte 2012 abzugeben, und zwar peilt der 
konzern ein EBitda von 40 Mio. bis 50 Mio. Euro an. damit 
würde das Jahres-EBitda allerdings überdeutlich unter dem 
des Geschäftjahrs 2011 liegen (216,5 Mio. Euro). 

der konzern reagiert darauf mit der streichung der di-
vidende, Entlassungen und will eventuell nicht genügend 
profitable Geschäftsteile verkaufen. akquisitionen soll es 
nicht geben. die Chancen für eine wende stehen dennoch 
nicht schlecht, der konsolidierungskurs und das Us-Geschäft 
könnten positive impulse liefern. in einem freundlicheren 
Börsenumfeld hat die grundsätzlich volatile aktie (10,50 
Euro; dE000kC01000) daher Potenzial.  risikobewusste 
Anleger akkumulieren bis 10 euro, stopp 8 euro. ■
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■ Vor 50 Jahren wäre MBB Industries an der Börse vermut-
lich mit einer Prämie gehandelt worden. Diversifizierte Kon-
glomerate waren Ende der Sechziger bei Investoren beliebt, 
Firmenlenker hofften so die konjunkturellen Schwankungen 
über die verschiedenen Segmente besser ausgleichen zu kön-
nen. Mit Tochtergesellschaften, die sich der Herstellung von 
Schweiß- und Montageanlagen, laubholzbasierten Erzeugnis-
sen, Papierrollen, Polyurethanwerkstoffen, Blockschäumen 
sowie der Bereitstellung von IT-Dienstleistungen widmen, 
ist MBB Industries der Traum eines Sechziger-Jahre-Anlegers. 

Nun leben wir bekanntlich im 21. Jahrhundert und MBB 
muss daher statt mit einer Prämie mit einem Gemischtwa-
renladen-Abschlag zurechtkommen. Seit einiger Zeit schon 
wird der Aktie (23,63 Euro; DE000A0ETBQ4; DB Platinum 
III Platow Fonds) nur ein niedriges Kurs-Gewinn-Verhältnis 
zugestanden. Auf Basis unserer 2015er-Gewinnschätzungen 

MBB Industries

MBB – Ein Sechziger-Jahre-Traum

beträgt es gerade einmal 10. Dabei war die mittelständische 
Unternehmensgruppe auch im ersten Halbjahr auf Kurs: Der 
Nettogewinn stieg um 5%, die Gesamtjahresprognose wurde 
bestätigt. PLATOW-Leser liegen seit der Erstempfehlung vom 
31.8.11 denn auch aktuell 301% im Plus. Aktionäre brauchen 
den Kopf also keineswegs hängen zu lassen, sollten aber bes-
ser nicht auf eine steigende Konglomerats-Prämie hoffen. 
Den besten Kursimpuls könnte die Übernahme eines sieb-
ten Unternehmens liefern. Steuermann Christof Nesemeier 
gab sich diesbezüglich zuletzt wegen der hohen Firmenprei-
se allerdings keinen Illusionen hin. Value-Anleger sollte das 
mit  Blick auf die günstige Bewertung aber nicht schrecken. 

  Sie greifen bei MBB bis 23,65 Euro zu. Den Stopp ziehen 
wir unter das Dezembertief bzw. auf 19,30 Euro nach.� ■
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