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TOP DER WOCHE

Bester SMI-Wert war diese Woche Holcim.

Der Schweizer Zementkonzern legte die
Resultate fiir das erste Quartal 2007 vor, die die
Erwartungen der Marktteilnehmer klar
Ubertrafen. Uber die Borsenwoche summierte
sich das Kursplus auf satte 4,5 Prozent.
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FLOP DER WOCHE

Am schlechtesten schnitten die Aktien des Basler
Chemiekonzerns Syngenta ab. Die vorgelegten
Umsatzzahlen wurden zwar als ordentlich
gewertet, der Ausblick des Unternehmens fir das
Jahr allerdings als nicht gut genug eingestuft.
Syngenta verlor gesamthaft 7,5 Prozent.

Riskanter Traum vom Jackpot

Geringer Einsatz, grosser Gewinn: Contracts for Difference verfiihren zum Borsenspiel

VON MARKUS ZYDRA

Contracts for Difference (CFD)
halten Einzug in der Schweiz. Sie
erlauben Wetten auf kurzfristige
Preisveranderungen von Aktien,
Rohstoffen und Borsenindizes.
Die Synthesis-Bank gilt hier zu
Lande als Marktftihrer. «Wir ha-
ben tiber 4000 Kunden — doppelt
so viele wie im Vorjahr», sagt An-
dré Keller, Handelsdirektor bei
der Genfer Synthesis. «Jeden Mo-
nat laden zudem Tausende Inter-
essenten unsere Demo-Software
herunter», so Keller.

Besonders Indizes sind bei An-
legern beliebt: Steigt der Swiss-
Market-Index im Tageshandel
von 9500 auf 9550 Punkte, macht
der Investor beim Verkauf des
CFD 50 Franken Profit — 1 Fran-
ken je Indexpunkt. Das ist mit
rund 0,5 Prozent Rendite die
Light-Variante.

Gemadss Geriichten wollen auch
die Grossbanken einsteigen

Richtig prickelnd wird es durch
den Hebel. Anleger miissen bei In-
dex-CFD nur eine Sicherheitsein-
lage (Margin) von 5 Prozent auf
das Konto einzahlen. So kann mit
wenig Kapital viel bewegt werden:
Bei einem SMI-Stand von 9500
Punkten betragt die Einlage somit
475 Franken.

Bewegt sich der SMI 50 Punk-
te nach oben, macht der Anleger,
gerechnet auf sein Einsatzkapi-
tal, nun 10,5 Prozent Rendite —
und das an einem Tag, oder wenn
der Schweizer Markt mal krafti-
ger zulegt, auch mal binnen 60
Minuten.

Die CFD-Handelsplattform auf
dem eigenen Rechner erlaubt ein
standiges Drehen der Positionen.
Im Sekundentakt sieht der Anle-

ger, ob er reicher oder a&rmer wird.
«Das ist ein gefahrliches Spiel,
das eigentlich nur den Profis vor-
behalten bleiben sollte», sagt der
Handler einer Grossbank, der un-
genannt bleiben mochte. Schlies-
slich kursieren schon langer
Gertichte, auch die Grossbanken
wiirden mit einem eigenen CFD-
Service auf den Zug aufspringen.
Der wachsende Zertifikatemarkt
zeigt, wie lukrativ das Derivate-
geschaft mit Privatanlegern sein
kann.

CFD kommen aus Grossbri-
tannien, der grosste Anbieter ist
CMC Markets. «Uber uns sind
2006 weltweit Transaktionen im

Roulette an der Borse: Spiel mit der Maglichkeit, alles zu verlieren

WAS CFD KOSTEN

CFD sind Daytrader-Produk-
te. Wer Positionen iber Nacht
halt, muss den Libor-Zins
bezahlen plus bis zu 3 Pro-
zentpunkte je nach Anbieter
der Produkte. Die Transak-
tionskosten betragen zwi-
schen 0,1 und 0,4 Prozent.
Die CFD-Anbieter sichern die
offenen Positionen ab. An der
Londoner Borse beruhen
mittlerweile 30 Prozent aller
Aktiendeals auf diesen
Absicherungsgeschaften.
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Wert von 620 Milliarden Euro ge-
laufen», sagt Stefan Risse, CMC-
Direktor in Frankfurt. «Bei uns
werden monatlich, bezogen auf
den Basiswert, 2,5 Milliarden
Franken umgesetzt — eine Ver-
vierfachung zum letzten Jahr»,
sagt André Keller.

Vehikel bereitet der Deutschen
Schutzvereinigung Sorgen

In Deutschland hat CMC Markets
eine Werbekampagne gestartet,
die tiber den deutschen Nach-
richtensender N-TV auch in die
Schweiz hineinstrahlt. Dort lauft
regelmassig der Werbespot mit
David, dem smarten Daytrader.

Standig wird sein Kontostand ein-
geblendet, und der steigt und
steigt. Der Markt bricht ein? Da-
vid driickt auf sein WAP-Handy,
setzt auf fallende Kurse. Prompt
schiesst das Konto wieder hoch.
David lacht und bestellt Cham-
pagner. Das macht Lust auf mehr,
was der Deutschen Schutzverei-
nigung flir Wertpapierbesitz Sor-
ge bereitet. Womoglich wiirden
Kunden leichtfertig hohe Risiken
eingehen.

Denn anders als bei den
Schweizer Anbietern liegt die
Mindesteinlage bei CMC Markets
fiir Indizes nur bei 1 Prozent —
ein 100-facher Hebel ist somit
moglich. Ein Indexpunkt ent-
spricht dann 100 Franken. Doch
dann reicht auch schon ein Mi-
nus von 1 Prozent im Index, um
den Einsatz komplett zu ver-
nichten. «Das ist unverantwort-
lich», sagt Keller iiber den Wett-
bewerber.

Auch die dénische Saxo-Bank
und die Schweizer Swisschange
verlangen bei Indizes eine Margin
von 5 Prozent, bei Einzelaktien
liegt die Mindesteinlage bei 10
Prozent — der Anbieter CMC Mar-
kets kommt hier mit 3 Prozent aus.

Niedrige Margins verscharfen
die Nachschusspflicht fiir den An-
leger. Vor allem bei einem Crash
kann man theoretisch unbegrenzt
viel Geld verlieren.

Im Normalfall wird der CFD
vom Anbieter zwangsverkauft,
wenn der Verlust die Einlage
tibersteigt und der Anleger nicht
sofort Kapital nachschiesst. Sol-
che Margin Calls fiir kreditfinan-
zierte Aktienkdufe haben tibri-
gens 1929 den Crash an der Wall-
street angefeuert. In den Verei-
nigten Staaten sind CFD auch
verboten.

Wasser und Energie bleiben attraktiv

BORSE: Versorger und Energieunternehmen zahlen seit Jahren hohe Dividenden

ERFOLGREICHE STRATEGIE

200 _, Prozent

160 Wasser- und Energieindex WEX in Franken
160 _| == Eurostoxx 50 in Franken
— M

140 4 —— Dow Jones in Franken

120

2004 2005

Der Wasser- und Energie-Index Wex libertrifft seit Jahren den
amerikanischen, den Schweizer und die europaischen Aktienmarkte

2006 2007
SoZ; Quelle: Asset Group St. Gallen

THOMSON
—+— =

Datastream  First Call VB/ES
Thamsan Info; 01 - 225 1818

Die 30 fiihrenden europaischen
Wasser- und Energieunternehmen
schneiden besser ab als Aktien-
indizes, die in aller Munde sind:
Seit Jahresbeginn konnte der Wex-
Index, in Euro gerechnet, 6,5 Pro-
zent zulegen — in Franken sogar 9
Prozent. Da konnten auch die
SMI-Aktien mit 7,1 Prozent Ren-
dite nur schwer mithalten.

Auch iiber die drei letzten Jah-
re hinweg war die Strategie des
Wex-Indexes systematisch im
Vorteil: Sie brachte in Franken ge-
rechnet 99 Prozent Kursgewinn
ein, wiahrend der Euro Stoxx 50
um rund 69 und der SMI um 61
Prozent anstiegen. Obschon der
Dow-Jones-Index in jiingster Zeit
mit neuen Rekordstanden fiir Auf-

merksamkeit sorgte, ist er weit
abgeschlagen bei 21 Prozent ge-
landet. Die anhaltende Schwache
des Dollars machte den Schwei-
zer Anlegern einen Strich durch
die Rechnung (siehe Grafik).

Trotz der tberdurchschnitt-
lichen Kursentwicklung in der
Vergangenheit sind die Aktien
im Bereich Wasser und Energie
nicht liberbewertet. Im Gegenteil:
Schweizer Aktien sind aktuell 25
Prozent héher bewertet, wenn
man sie an ihrem Unternehmens-
gewinn misst.

Angetrieben wurde der Wex
2007 insbesondere durch die gute
Geschiftslage der Versorgungs-
unternehmen. Spitzenreiter im
April war mit 13 Prozent Kursan-

stieg die Osterreichische Versor-
gerfirma Verbund (www.wasser-
energieindex.ch). Die Nachfrage
nach Elektrizitdt nimmt kontinu-
ierlich zu — auch klimabedingt,
wenn man an Kiihlsysteme denkt.
Die Dynamik ist begriindet: Ver-
bund meldete sehr gute Quartals-
ergebnisse und hat in Zeiten des
Klimawandels weiteres Wachs-
tumspotenzial, da es bereits heu-
te Strom zu 85 Prozent aus Was-
serkraft produziert.

Zusatzlich zum Kursanstieg
konnen die Unternehmen des
Wex-Indexes mit einem Dividen-
denvorteil von rund 2 Prozent ge-
gentiber dem SMI aufwarten.

STEFAN DAHLEM,
CHRISTOF TRAUFFER

BORSENWOCHE

SWATCH LIEGT AN DER SPITZE
Jahresverlierer Novartis

TITEL KURS ~ VERANDERUNG
FREITAG TWOCHE 12 MTE.
(INFR)  (IN%) (N %)
ABBN 24640 04 386
Adecco N 8490 23 102
Baloise N 12920 -22 41
CibaSCN 7715 -33 0.8
Clariant N 1980 -0.8 1.8
Credit Suisse N~ 9480 02 246
Givaudan N 112600 -07 8.4
Holcim N 13470 45 320
Julius Bér | 8405 14 414
Lonza N 12100 24 400
Nestlé N 48450 10 292
Nobel Biocare |  428.75 -10 373
Novartis N 7100 03 1.3
Richemont | 7495 25 169
Roche GS 23300 15 233
SGS | 1535.00 -05 259
Swatch | 3350 37 608
Swatch N 7195 42 597
Swiss Life N 31800 16 135
Swiss Re N 11530 1,0 280
Swisscom N L2775 07 52
Syngenta N 22340 -15 321
Synthes N 167.20 0,0 27
UBSN 77.00 -2 7.1
Zurich FSN 365.00 31 201

WELTBORSEN GUT IM SCHWUNG
Jahresgewinner Schweiz

INDIZES KURS ~ VERANDERUNG
FREITAG 1WOCHE 12 MTE.
(INFR) (N %) (IN %)
SMI 9455.5 04 187
SPI 7644.8 05 230
S&P 500 1505.6 08 147
Nasdagq Comp. 25722 06 107
Dow Jones Ind. 13264.6 11160
DJ Stoxx 50 3911.7 1.6 104
Nikkei 225 17394.9 0.0 0.0
MSCI World 1173.3 11 134
QUELLE: THOMSON-DATASTREAM
AGENDA
Montag

SCHWEIZ Arbeitslosenzahlen
April; Syngenta (Ex-Div.)
UsA Konsumkredite

Dienstag

SCHWEIZ Geschaftszahlen
Adecco, Clariant, Eichhof
Holding, Swiss Re, Unilabs
UsA Konsumentenvertrauen

Mittwoch

SCcHWEIZ KOF-Konjunktur-
umfrage (April); Swisscom,
Liechtensteinische Landes-
bank, Helvetia (Ex-Dividende)
USA Zinsentscheid
US-Notenbank (20.15 Uhr)

Donnerstag

SCHWEIZ Konsumenten-
stimmung; Zahlen Panalpina;
Ex-Dividende: CS, Holcim,
Kihne & Nagel, Pargesa

USA Leistungsbilanz

Freitag

SCHWEIZ Zahlen Schaffner
UsSA Produzentenpreise,
Detailhandelsumsatze

ANZEIGE

Einfach auswandern -
gut gespart
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