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Der weltweit größte Chemieproduzent wird derzeit unter der Annahme eines für lange Zeit 
angespannten Umfelds gesteuert.  
 

Natürlich hat der Kursverlauf von einer Frühzyklikerphantasie profitiert. Doch die Attraktivität 
der Bewertung stützt sich auf mehr Komponenten als nur die Hoffnung. Die Positionierung von 
BASF ermöglicht weiteres Kurspotenzial auch für den Fall, dass die Chemiekonjunktur nicht 
wieder zur Dynamik der Jahre 2004 bis 2008 aufschließt.  
 

Ein zentrales Argument der Investmentstory von BASF hat den Krisentest mit Bravour bestanden: 
Fixkostenvorteile und Portfolioschwerpunkte reduzieren die Ergebnisauswirkungen 
konjunktureller Schwankungen auf ein Minimum. Die für 2. Quartal 2009 berichteten 
Ergebnisdaten bestätigen, dass BASF gerade einmal im extremen Ausnahmefall der 
konjunkturellen Schockstarre, wie sie Ende 2008 und über 1. Quartal 2009 vorgeherrscht hatte, 
das Risiko negativer Ergebnisvorzeichen trägt. Die Kostenstrukturen des Unternehmens sind 
denen des Wettbewerbs weit voraus. Es gibt im Konzern keine konjunkturell ausgelöste 
Restrukturierungs-Baustelle. Der Umbau der übernommenen Ciba erfolgt nach Plan.  
 

Von den global bestehenden industriellen Überkapazitäten ist BASF nicht stark betroffen, so dass 
wir auch für die mittel- und langfristige Stabilität der Absatzpreise zuversichtlich sind. 
Wachstumsszenarien weit oberhalb des allgemeinen Branchentrends der gesamtwirtschaftlichen 
Entwicklung halten wir auch mit Hinblick auf die Partizipation an fortbestehenden Mega-Trends  
(Gas, China) für begründet. 
 

BASF sehen wir im Hinblick auf die langfristige Positionierung um mehrere Klassen besser 
aufgestellt als die Vergleichsgruppe.  
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