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Empfehlung; Zukéufe in Holcim tétigen

Der weltweit fihrende Zementkonzern Holcim mit rund 90'000 Mitarbeitern in tber 70
Landern publizierte vergangene Woche ein grundsolides Konzernergebnis der
Geschaftstatigkeit der vergangenen neun Monate und dariber hinaus auch glnstige
Zukunftsaussichten. Trotzdem hat sich der Aktienkurs des Zementriesen seit der
Anklindigung der Resultate um knapp 8 Prozent zurlckgebildet, weshalb wir zu
Zukaufen auf dem aktuellen Niveau (rund CHF 123.50 oder tiefer) raten.
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Holcim profitierte in der Berichtsperiode vom anhaltend starken Boom von
Infrastruktur-Projekten, insbesondere in den Schwellenldandern von Asien und
Osteuropa, in welchen weiterhin ein hoher Nachholbedarf besteht. Aber auch in
Frankreich und in Grossbritannien hat die Bautatigkeit zugenommen, wahrend in der
Schweiz und Norditalien eine gewisse Marktsattigung splrbar war.

Umsatz: +15.8 Prozent auf CHF 20.3 Mia. EBITDA: +19 Prozent auf CHF 5.3 Mia.

Volumen/Preise (LFL) 1209 9.0% 1511 8.6% Volumen/Preise/Kosten
Konsolidierungskreis 2'536 18.9% 892 Konsalidierungskreis
Wahrungen 344 2.6% 369 Wihrungen 2.2% 8%
9M 2005 9M 2008 9M 2007 9M 2005 aM 2006 9M 2007
Asien & Europa als Wachstumstreiber Starke Prasenz in den Wachstumsmarkten
Mio. CHF - . = 9M 2005 Nettoverkaufsertrag 9 Monate 2007
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Europa 88%  B5%  60% 23.3% : R | A
Nordamerika 3%  33%  -25%| -2.3% w
Lateinamerika 89%  05% -1.7% 7.7% 1 }
Afrike, Naher Osten  19.5%  -21.1%  -3.6%| -5.2%
- | Aslen, Ozeani 18.2%  16.0%  5.8%  40.0%
Total 56%  51%  2.1%| 158%

Quelle: Holcim

Konklusion

Wir empfehlen die Holcim-Aktie nach den unseres Erachtens firmenspezifisch
unbegrindeten Abgaben der letzten funf Boérsentagen zum Kauf, insbesondere
aufgrund der moderaten Bewertung, der dusserst robusten Verfassung des
Infrastruktur-Konzerns und der anhaltend guten Umsatz- und Ertragsaussichten.
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