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BP bucht grossen Quartalsverlust

Riickstellung von 32,2 Mrd. $ fiir Kosten der Olkatastrophe — Aktivaverkauf von 30 Mrd. $ geplant - Wechsel an der Konzernspitze

ie Olkatastrophe im Golf von Me-
D xiko, fiir die BP die Hauptver-

antwortung tréagt, schlagt auf die
Ergebnisse des britischen Energiemultis
durch: Der Konzern schrieb im abgelau-
fenen zweiten Quartal einen Verlust von
17,2 Mrd.$. Hauptgrund dafiir ist eine
Riickstellung von 32,2 Mrd. fiir Kosten, die
aus der Olkatastrophe erwachsen. Das vor
allem in den USA sehr in die Kritik gera-
tene Krisenmanagement seit der Explo-
sion auf der Bohrplattform «Deepwater
Horizon» am 20. April hat nun auch perso-
nelle Konsequenzen: CEO Tony Hayward
wird durch Robert Dudley abgelost.

BP hatte im Vergleichsquartal des Vor-
jahrs noch 4,4 Mrd. $ verdient, im ersten
Quartal dieses Jahres betrug der Uber-
schuss gar 6,1 Mrd. Der Umsatz im zwei-
ten Quartal betrug 75,9 Mrd. $, nach 56,6
Mrd. in der Vorjahresperiode und 74,4
Mrd. $ im ersten Quartal.

Die Riickstellung von 32,2 Mrd. $ um-
fasst die bis zum 30. Juni aufgelaufenen
Kosten von 2,9 Mrd. fiir die Bewdltigung
der Olkatastrophe und die «zukiinftigen
Kosten, die zu diesem Zeitpunkt verldss-
lich geschitzt werden konneny, inklusive
der Verpflichtungen, die aus dem mit 20
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M BP:416,95 Pence, Valor 844183
B FTSE-100-Index angeglichen

Unternehmenszahlen

2009 20104 20114
Umsatz in Mrd. $ 2393 2955 3133
-Verdnderung in % -32,5 +23,5 46,0
Gewinn in Mrd. $ 16,6 14,0 18,4
-Verdnderung in % -21,6 =157 +31,4
Kurs am 26.7.in p 416,95
Perf. seit 1.1.2010 in % -30,5
Gewinn je Aktie in p 56,11 51,62 62,13
KGV = 7 6
Dividende in p 35,89 14,32 29,33
Div.-Rendite in % - 34 7,0
Borsenkap. in Mrd. £ 783
Mitarbeiter 80300

Hauptaktiondre: Black Rock (5,9%), Legal & General
Group (4%), Barclays Global Investors (2,2%)

ASchéatzung Quelle: Bloomberg

Mrd. $ dotierten Schadenfonds entstehen,
den BP auf Druck der US-Regierung ein-
gerichtet hat. Der Medianwert der Kosten-
schdtzungen von Analysten betrdgt ge-
miss einer Aufstellung der Nachrichten-
agentur Bloomberg 33 Mrd.$ mit einer
Bandbreite von 17 bis 60 Mrd. $.

Finanzieller Striptease

BP hat mit den Quartalsergebnissen auch
detailliert {iber ihren finanziellen Gesund-
heitszustand sowie iiber die Plane zur Fi-
nanzierung der Kosten der Olkatastrophe
informiert. Danach verfiigte der Multi per
Ende Juni tiber 7,3 Mrd.$ Barmittel und
ungezogene Kreditlinien von 16 Mrd. Die
Nettoschuld belief sich auf 23,2 Mrd. $. Sie
sollin den nichsten 18 Monaten auf 10 bis
15 Mrd.$ gesenkt werden. Ermdglichen
soll das der Verkauf von Aktiva im Umfang
von 30 Mrd.$. Was von diesem Betrag
nicht in die Schuldentilgung fliesst, soll
zur Begleichung der Kosten der Olkata-
strophe aufgewendet werden. Ebenfalls
fiir diesen Zweck eingesetzt werden sollen
die Mittel, die aus der Suspendierung der
Dividende im ersten, zweiten und dritten
Quartal 2010 frei werden — das sind ge-
messen an den bisherigen Ausschiittun-
gen etwa 7,5 Mrd. $.

USA am wichtigsten

Restliches Europa
/ 1%

Afrika
10%

Restliches
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18%

Ol- und Gasproduktion von BP nach Regionen
Total 2009 pro Tag: 4 Mio. Fass Oldquivalente

Bereits wurden Aktiva fiir 7 Mrd.$ an
den US-0l- und Gasférderer Apache ver-
kauft. Beschlossen ist weiter der Ausstieg
aus der 60%-Beteiligung an der argentini-
schen Pan American Energy. Angekiindigt
ist zudem die Trennung von Aktiva in Pa-
kistan und Vietham. Auch der urspriing-
lich Apache zugedachte Verkauf von As-
sets in Alaska soll weiterhin mdglich sein.

Auf der personellen Ebene trifft BP
ebenfalls Massnahmen und wechselt den
CEO aus. Tony Hayward, der im Verlauf
der Bewiltigung der Olkatastrophe mehr-
mals ungliicklich kommuniziert hat, wird

Robert Dudley, designierter BP-CEQ, besucht ein Seeschildkroten-Rehabilitationszentrum.
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per 1. Oktober durch Robert Dudley
ersetzt. Er hat vor ein paar Wochen bereits
von Hayward das Management der Olpest
iibernommen.

Mit dem Amerikaner Dudley fiihrt jetzt
erstmals ein Nichtbrite den britischen
Multi. Das kommt nicht von ungefdhr.
Denn seit dem Unfall auf der «Deepwater
Horizon» und den Misstritten Haywards
ist BP in den USA schlecht angeschrieben.
Gleichzeitig wickelt der Konzern einen
wichtigen Teil seines Geschifts dort ab
(vgl. Grafik). Dem 54-jdhrigen, sanftmiitig
auftretenden Dudley wird zugetraut, dass
er wieder Boden gutmachen kann. Eristin
Mississippi aufgewachsen - kennt also die
Golfregion und ihre Bewohner und spricht
ein Englisch in ihrem Akzent.

Anleger vertrauen Dudley

Wéhrend seiner Zeit als Chef des russisch-
britischen Joint-Ventures TNK-BP lernte
Dudley zudem, in politisch sensiblen Ver-
hiltnissen zu agieren. Einen Machtkampf
mit von der Regierung Putin gestiitzten
Oligarchen {iberstand er zwar nicht und
musste Russland Ende 2008 verlassen.
Aber BP konnte ihre 50%-Beteiligung an
dem Unternehmen, das fiir knapp 25%
der Reserven und Produktion des Multis
verantwortlich ist, behalten.

Die Anleger haben Vertrauen in Dudley.
Die BP-Aktien legten am Montag, als seine
Beforderung zum CEO durchsickerte, 4,6%
zu. Am Dienstag, nach Publikation der
Quartalsergebnisse, gaben sie allerdings
bis Mitte Nachmittag 0,5% nach. Die In-
vestoren glauben also nach Einsicht in die
Finanzen und Kapitalbeschaffungspldne
doch noch nichtso recht, dass BP die Olka-
tastrophe bewdltigen kann. Daran dndert
offenbar auch nichts, dass es BP Mitte Juli
gelang, das lecke Bohrloch provisorisch zu
verschliessen, was den Titeln schon im
Vorfeld wieder Auftrieb verlieh (vgl. Chart).
Die Analysten haben dagegen ihre Mei-
nung schon gemacht: Die grosse Mehrzahl
empfiehlt gemiss Bloomberg die Valoren
bereits wieder zum Kauf.

Trotzdem ist Vorsicht geboten. Es lau-
ern noch zahlreiche Risiken auf BP. Zum
einen konnten die Kosten der Olkatastro-
phe hoher ausfallen, als von BP zurzeit
geschétzt. Zum andern gibt es in den USA
Bestrebungen, Unternehmen mit einer
schlechten Sicherheitsbilanz von zukiinf-
tigen Forderlizenzen auszuschliessen. Die
verschlechterte Reputation konnte BP
auch in anderen Regionen der Welt einen
Streich spielen. Und andere Energiekon-
zerne konnten es sich zweimal {iberlegen,
ob sie mit BP gemeinsam ein Projekt
durchfiihren wollen.

Die Exporte stimulieren Italiens Wirtschaft

Die Industriellen dussern wieder vermehrt Zuversicht — Aufbau von Kapazitaten im Ausland - Stditalienische Regionen als Verlierer

Italiens Wirtschaft kommt langsam wieder
in Fahrt, ist aber noch lange nicht aus dem
Konjunkturtal heraus. Die Prognosen sind
bislang widerspriichlich, je nachdem, ob
das Stimmungsbarometer produzenten-
oder verbraucherseitig beachtet wird. So
vermerkt der Spitzenverband der Indus-
trie (Confindustria) in seinem jlingsten
Bericht eine vor allem exportgetriebene,
leichte Zunahme der Produktion, weshalb
das Wachstum des Bruttoinlandprodukts
im laufenden Jahr nicht nur 0,7% errei-
chen diirfte, sondern bei 1% oder gar dar-
tiber liegen konnte.

Wachstum in neuen Markten

Demgegeniiber bleibt der Gross- und Ein-
zelhandelsverband (Confcommercio) bei
der urspriinglichen Prognose von 0,7%
und geht davon aus, dass Italiens Wirt-
schaft erst 2011 wieder 1% zulegt. Der
Handelsverband stiitzt sich auf die Vor-
aussage, dass der Binnenverbrauch 2010
bestenfalls um 0,4% zunehmen und min-
destens 68% der Italiener dieses Jahr ihre
Konsumausgaben nicht erhéhen werden.

Positiv bewertet der Industrieverband
vor allem, dass es der Industrie gelungen

ist, ihren Export nicht nur auf européi-
schen Absatzmirkten zu erhohen (die
rund zwei Drittel zu den Ausfuhrvolu-
men besteuern), sondern auch in neuen
Industrie- und Schwellenldndern. Das
wird als Erfolg der Rationalisierungs-
massnahmen gewertet, denen sich Ita-
liens Unternehmen unter dem Druck der
globalen Konkurrenz unterwerfen muss-
ten. Doch dabei sind Einschrédnkungen
zu machen. So hebt das Wirtschaftsfor-
schungsinstitut Nomisma in einer mit
dem Industrieverband verfassten Studie
hervor, dass die Anpassung an die verdn-

Industrie erholt sich

9.0

=k

85 | N
80 VA‘[\VA A I\ / Z
AoV

"
]

\/

Vv

2009

Y,
y;
\.\/

2007

b Ll gl

2008 2010

B Arbeitslosenquote Italien in %
B Industrieproduktion, Verand. zum Vorjahr in % (r.S.)

Finanzund Wirtschaft THOMSON REUTERS

derten globalen Wettbewerbsverhéltnisse
nur von einem kleinen Teil der mittel-
standischen Betriebe bewiltigt werde. Es
bestiinden strukturelle Gefahren, wenn
es nicht gelinge, nachhaltige Verbund-
netze im Ein- und Verkauf herzustellen.
Dringender Bedarf bestehe auch hin-
sichtlich einer besseren Vernetzung von
Industrie und Forschungsinstituten, da
viele Mittelstandsunternehmen in der
Verfahrenstechnik und in der Entwick-
lung neuer Produkte gegeniiber der aus-
landischen Konkurrenz ins Hintertreffen
geraten konnten.

Herausforderung Innovation

Nomisma betont, dass der Zwang zu
schneller Innovation die italienischen
Unternehmen inzwischen noch mehr
unter Druck setze als das Problem der
Kosten und der — im Vergleich zu den
europdischen Hauptkonkurrenten — noch
immer ungeniigenden Arbeitsproduktivi-
tat. Davon wissen selbst die Grosskon-
zerne ein Lied zu singen, die, wie das Bei-
spiel Fiat zeigt, offenkundig Probleme ha-
ben, sich mit ihren Standorten im Inland
den globalen Produktionsbedingungen
anzupassen, und es vorziehen, neue Ka-
pazitdten im Ausland zu schaffen.

Der im Gang befindliche Umbau der
italienischen Wirtschaft schafft auch - ob
nur vorldufig, wird sich zeigen — einige
Verlierer. An erster Stelle stehen die siid-
italienischen Regionen, immerhin rund
ein Funftel der italienischen Wirtschaft,
die von ihren Standortstrukturen her mehr
und mehr ihre ganze Anfilligkeit offenba-
ren: Korruption, schwerféllige Biirokratie
und Mafia erschweren hier zusétzlich die
Anpassung und lassen die ohnehin gras-
sierende Schattenwirtschaft weiter wach-
sen. Diesen Bedingungen und der ohne-
hin schwichelnden Konjunktur ist es zu-
zuschreiben, dass die Steuereinnahmen
des Staates in den ersten fiinf Monaten
um 0,9% gesunken sind.

Zu den Verlierern gehoren auch die
Arbeitnehmer: Gesamtwirtschaftlich ging
die Zahl der Beschiftigten im Jahresver-
gleich (Mai) um 0,4 Mio. zuriick. Betroffen
waren hauptsédchlich Jugendliche zwi-
schen 15 und 24 Jahren, besonders in Stid-
italien, vondenen allein 175000 den Arbeits-
platz verloren. Das ist umso schwerwiegen-
der, als der Siiden, wie eine Untersuchung
belegt, selbst in der Wachstumsphase von
2004 bis 2008 einen BIP-Riickschlag von
2,4% erlitten hat, gegeniiber einem Plus
von 2,8% in Nord- und Mittelitalien und
von 9,8% im EU-Durchschnitt.

Canon schlagt
Erwartungen

Druckereigeschaft lauft wieder

Der weltgrosste Ka-

SOCO: nen merahersteller, der
4000 ol japanische Konzern
\/{}4 Canon, hat das dritte

3000 1 AN My Quartal hintereinan-
der den Gewinn ge-

2000 steigert. Die hohe
v B Nachfrage nach Spie-

B Nk 225 anedl gelreflexkameras und

gestiegene Firmen-
kéufe von Biirogeriten liessen den Netto-
gewinn im Vergleich zum Vorjahr um tiber
das Vierfache auf 67,6 Mrd. Yen (815 Mio.
Fr.) springen. Fiir den Betriebsgewinn, der
um das 2,5-fache auf 113,4 Mrd. Yen klet-
terte, wurden die Erwartungen der Bran-
chenanalysten klar geschlagen.

Ein solider Umsatzanstieg um mehr als
ein Fiinftel auf 970,4 Mrd. Yen (11,7 Mrd.
Fr.) unterfiitterte die gute Entwicklung des
Gewinns. Die operative Marge legte um
5,5 Prozentpunkte auf 49% zu. Canon er-
Klarte dies mit dem Verkaufsstart neuer
Produkte und den anhaltenden Kosten-
kiirzungen bei einer steigenden Auslas-
tung der Fabrikationsstétten.

Vorsichtige Prognose

Im zweiten Halbjahr rechnet der Konzern
mit einer vollstdindigen Erholung der
Nachfrage fiir Biirogerdte wie Laserdru-
cker sowie einem soliden Wachstum bei
mittelgrossen Digitalkameras. Die Prog-
nose fiir den Kamera-Absatz hob das
Unternehmen von 25,9 auf 26,5 Mio.
Stiick. Die globale Konjunkturerholung
soll das Geschéft mit Tintenstrahldru-
ckern wiederbeleben. Schliesslich schielt
Canon auf einen Turnaround seines In-
dustriegeschifts auf Grund des Booms bei
Halbleitern und LCD-Bildschirmen. An-
gesichts des festen Yen und von 78% Um-
satz im Ausland verzichtete Canon jedoch
darauf, seine Jahresprognose von 3,75 Bio.
Yen Einnahmen (+16,9%) und 240 Mrd.
Yen Nettogewinn (+82,3%) zu erhohen.

Mit einem Umsatzanteil von 32% in
Europa kalkuliert Canon nach 125 Yen/€
im April jetzt mit 110 Yen/€ fiir die zweite
Jahreshdlfte. Ein Riickgang um 1 Yen/€
kostet das Unternehmen 4,1 Mrd. Yen an
Betriebsgewinn. In der Quartalsbilanz
hinterliess die europdische Schuldenkrise
aber keine Schrammen: Der Umsatz in
Europa lag mit einem Anstieg um 30%
zumVorjahr nicht unter dem Durchschnitt
aller Regionen. In Euro gerechnet erzielte
Canon in Europa sogar 43,6% mehr Ein-
nahmen, wéahrend der Absatz in Japan in
Yen um 1,9% schrumpfte.

Noch ein Sorgenkind

Der Gewinnanstieg basierte vor allem auf
den Biirogeriten, Canons umsatzstarkster
Unternehmenssparte. Hier holten die
Kunden offenbar aufgeschobene Investi-
tionen in neue Multifunktions- und Laser-
drucker nach, so dass sich der Betriebs-
gewinn auf 83,8 Mrd. Yen beinahe ver-
doppelte. Der Umsatz wuchs um 31%. Im
Kamera-Geschift schnellte der operative
Gewinn 72% auf 66,9 Mrd. Yen in die
Hohe. Nur das Industriegeschift mit litho-
grafischer Ausriistung schrieb trotz eines
Umsatzanstiegs von 27,5% auf 108,9 Mrd.
Yen mit einem Verlust von 5,4 Mrd. Yen er-
neut rote Zahlen.

Die Canon-Aktien verloren vor der Be-
kanntgabe der Zahlen 0,4% auf 3515 Yen.
Sie haben damit seit Jahresanfang — genau
wie der Nikkei 225 - rund 10% verloren.
Die Titel sind als langerfristige Anlage ge-
eignet. Auf der Basis des fiir 2011 erwarte-
ten Gewinns weisen sie ein Kurs-Gewinn-
Verhéltnis von 15 auf. FRI, Tokio
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Netjets Europe: Das Portrit von Eric Con-
nor («Im Dienst von Warren Buffett», Fuw
Nr. 56 vom 21.]Juli) enthielt einen Fehler.
2010 wurden bislang 60% mehr Flugkar-
ten verkauft als im Vorjahr. Im Text war irr-
tlimlicherweise von 16% die Rede. Netjets
Europe legt zudem Wert auf die Feststel-
lung, dass die Wechsel im Management
nicht von Warren Buffett angeordnet wor-
den waren. Uberdies seien die Piloten
nicht dazu tiberredet worden, zu 60% des
Lohnes ein Jahr auszusetzen. Es habe sich
um ein freiwilliges Angebot gehandelt.



