
Schluss Schluss % absolut
(22.23 Uhr) 30.04. 01.05. 01.05. 01.05.
Europa
SMI 9077.12 gs.
SPI 9208.19 gs.
DAX 11454.38 gs.
CAC 40 5046.49 gs.
FTSE 100 6960.63 6985.95 0.36 25.32
Euro Stoxx 50 3615.59 3615.59 0.00 0.00
Stoxx Europe 50 3438.96 3432.44 -0.19 -6.52
Stoxx gesamt 371.62 371.65 0.01 0.03
Nordamerika / Asien
Dow Jones 17840.52 18024.06 1.03 183.54
S&P 500 2085.51 2108.29 1.09 22.78
Nasdaq Comp. 4941.42 5005.39 1.29 63.97
Nikkei 225 19520.01 19531.63 0.06 11.62
Hang Seng 28140.43 gs.

DEVISENMÄRKTE

Schluss Schluss % absolut
(22.23 Uhr) 30.04. 01.05. 01.05. 01.05.
Euro
in Franken 1.0465 1.0455 -0.10 -0.0010
in Dollar 1.1214 1.1214 0.00 0.00
in Yen 133.94 134.71 0.58 0.7705
Dollar
in Franken 0.9333 0.9324 -0.11 -0.0010
in Pfund 0.6515 0.6598 1.27 0.0083
in Yen 119.43 120.13 0.59 0.6990
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ROHWARENMÄRKTE

Schluss Schluss % absolut
(22.23 Uhr) 30.04. 01.05. 01.05. 01.05.
Erdöl (WTI) 59.80 59.26 -0.90 -0.54
Gold ($/oz.) 1182.40 1176.30 -0.52 -6.10
Silber ($/oz.) 16.15 16.16 0.06 0.01
Kupfer ($/t) 6244.75 6361.75 1.87 117.00
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GELD- UND KAPITALMÄRKTE

Schluss Schluss Schluss
2014 30.04. 01.05.

Geldmarkt (3 Monate, Vortag)
Franken-Libor -0.0630 -0.8000 -0.7940
Euro-Libor 0.0586 -0.0071 -0.0079
Dollar-Libor 0.2556 0.2782 0.2788
Yen-Libor 0.1121 0.0943 0.0943
Kapitalmarkt (10-jährige Staatsanleihen)
Schweiz 0.32% 0.01% 0.02%
Deutschland 0.53% 0.35% 0.37%
Grossbritannien 1.79% 1.86% 1.83%
USA 2.19% 2.08% 2.06%
Japan 0.32% 0.33% 0.36%
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AUSGEWÄHLTE BÖRSENKURSE IM WOCHENVERGLEICH

Schluss Schluss % % % Vola- 52 Wochen
24.04. 30.04. Woche 2015 1 Jahr tilität Hoch Tief

Banken und Finanzdienstleistungen
Credit Suisse Group N 25.69 24.80 -3.46 -1.12 -11.14 27.05 28.45 18.57
EFG N 13.80 13.80 0.00 18.97 23.77 33.82 14.30 8.61
GAM N 21.60 21.25 -1.62 18.06 32.81 25.53 21.90 14.45
Julius Bär N 50.55 49.38 -2.31 7.79 20.00 31.35 52.90 33.77
Liechtenst. Lbk. I 37.70 37.90 0.53 -5.25 -12.87 20.55 43.50 35.25
Pargesa I 67.70 68.25 0.81 -11.42 -14.47 21.08 82.95 62.60
Partners Group N 305.75 294.50 -3.68 1.73 22.30 29.34 307.75 217.10
Swissquote N 30.50 30.00 -1.64 -3.85 -13.54 31.45 37.80 21.55
UBS Group 19.32 18.86 -2.38 10.36 2.50 24.00 19.54 13.58
Valiant N 84.20 84.15 -0.06 1.94 -13.65 19.89 102.40 73.90
Vontobel N 42.85 41.60 -2.92 10.93 20.75 23.31 44.00 30.10

Bau und Material
Geberit N 365.00 333.30 -8.68 -1.51 13.64 22.04 371.90 277.50
Holcim N 75.85 75.60 -0.33 5.96 -6.20 24.78 83.05 56.50
Implenia N 67.35 64.05 -4.90 10.91 -0.70 26.01 68.30 47.30

Chemie
Clariant N 21.03 20.60 -2.04 23.21 18.94 24.09 21.70 13.50
EMS-Chemie N 393.00 394.00 0.25 -2.41 14.95 26.89 426.50 314.00
Givaudan N 1790.00 1762.00 -1.56 -1.73 27.04 20.23 1948.00 1374.00
Sika I 3335.00 3226.00 -3.27 9.88 -9.36 35.92 3903.00 2640.00
Syngenta N 329.00 314.40 -4.44 -1.75 -9.81 21.06 350.30 273.20

Dienstleistungen
Adecco N 80.10 76.70 -4.24 11.40 4.28 23.03 82.90 56.60
DKSH Holding 75.55 73.95 -2.12 -2.70 2.00 22.80 81.95 62.50
Dufry N 143.10 138.40 -3.28 -7.11 -4.81 26.57 168.00 120.50
Flughafen Zürich N 758.00 729.50 -3.76 9.45 31.56 15.31 775.00 537.50
Kühne + Nagel N 142.40 140.60 -1.26 3.92 16.97 17.95 148.70 113.20
Panalpina N 130.00 130.70 0.54 -2.10 -5.29 24.23 149.20 109.20
SGS N 1868.00 1820.00 -2.57 -11.00 -17.08 21.76 2260.00 1597.00

Energie
Alpiq N 80.20 81.50 1.62 -9.44 -24.47 32.42 111.20 57.00
BKW 36.00 36.75 2.08 24.79 13.60 22.37 37.40 26.10
Transocean Inc. N 15.84 16.73 5.62 -8.88 -55.42 44.30 41.31 11.83

Gesundheit
Actelion N 126.90 124.00 -2.29 7.55 43.44 32.56 127.90 82.00
Basilea Pharmac. N 118.10 112.10 -5.08 21.65 21.91 30.02 125.50 79.75
Lonza N 129.30 133.10 2.94 18.63 44.75 32.90 134.70 89.30
Nobel Biocare N 17.10 17.10 0.00 0.00 39.59 23.69 18.45 11.95
Novartis N 99.80 96.65 -3.16 4.66 26.67 20.91 102.70 76.05
Roche GS 276.60 269.40 -2.60 -0.19 4.42 20.55 295.80 238.80
Sonova N 135.60 129.80 -4.28 -11.64 2.20 24.41 153.70 115.70
Straumann N 265.00 266.00 0.38 6.08 36.34 35.23 279.50 189.70

Schluss Schluss % % % Vola- 52 Wochen
24.04. 30.04. Woche 2015 1 Jahr tilität Hoch Tief

Immobilien
Allreal N 135.40 134.10 -0.96 -2.19 8.06 10.16 150.20 121.10
Mobimo N 213.50 208.60 -2.30 4.72 10.43 10.52 229.80 182.00
Orascom N 15.10 14.40 -4.64 -20.22 5.11 45.37 22.10 13.25
PSP Swiss Prop. N 88.30 87.20 -1.25 1.63 3.20 14.21 99.75 76.75
Swiss Prime Site N 84.10 82.20 -2.26 12.60 11.16 12.87 88.30 68.85

Industrie undTechnologie
ABB N 20.68 20.58 -0.48 -2.65 -2.65 19.74 22.31 16.75
Ascom N 16.60 16.70 0.60 9.51 2.14 28.86 17.05 11.45
Bucher Ind. N 248.60 235.80 -5.15 -5.26 -17.55 23.26 317.00 215.20
Burckhardt Comp. N 400.00 409.00 2.25 7.42 -10.31 33.11 487.00 266.00
Dätwyler 135.60 132.90 -1.99 4.07 -4.39 25.13 148.70 102.00
Georg Fischer N 684.50 663.50 -3.07 5.48 -4.81 24.27 709.50 494.75
Huber + Suhner N 42.55 43.30 1.76 -8.65 -10.54 27.80 52.45 38.45
Kaba N 581.50 616.00 5.93 22.59 45.37 22.39 670.00 396.75
Kudelski I 13.95 14.05 0.72 16.12 -7.26 33.14 16.70 10.05
Logitech Intern. N 14.45 14.15 -2.08 5.20 18.91 32.46 14.70 10.50
Meyer Burger N 6.46 6.42 -0.62 -0.47 -40.83 59.93 14.60 4.44
OC Oerlikon N 12.00 12.30 2.50 -1.60 -12.14 27.65 14.10 10.00
Rieter N 157.10 155.00 -1.34 -6.34 -21.91 29.51 229.80 117.00
Schindler PS 163.20 159.20 -2.45 10.56 16.89 19.00 168.30 119.20
Sulzer N 106.20 105.20 -0.94 -0.75 -22.30 25.94 139.00 88.55
Temenos N 34.10 34.10 0.00 -3.94 8.25 31.72 37.55 25.95

Konsumgüter
Kuoni N 310.50 314.00 1.13 4.23 -19.23 31.79 394.75 217.70
Richemont N 84.30 83.65 -0.77 -5.80 -6.33 26.97 94.75 68.80
Swatch I 419.60 420.40 0.19 -5.36 -25.53 26.47 566.00 350.00

Nahrung
Aryzta N 64.00 63.30 -1.09 -17.74 -22.09 29.48 88.65 57.85
Barry Callebaut N 1141.00 1135.00 -0.53 11.06 -5.02 20.74 1250.00 857.00
Lindt & Sprüngli N 61835.00 60265.00 -2.54 5.43 17.41 16.52 63710.0 50605.0
Nestlé N 74.50 72.90 -2.15 -0.07 7.28 16.43 77.00 64.15

Telekommunikation
Swisscom N 554.50 557.00 0.45 6.60 4.11 17.21 587.50 494.20

Versicherungen
Bâloise N 123.50 122.30 -0.97 -4.30 14.30 18.91 136.30 101.60
Helvetia N 529.50 533.00 0.66 12.45 21.83 20.39 560.00 402.50
Swiss Life N 232.60 222.70 -4.26 -5.80 3.01 21.45 250.80 195.60
Swiss Re N 84.65 83.10 -1.83 -0.66 8.13 17.70 96.95 69.25
Zurich Insur. Grp 295.30 289.60 -1.93 -7.09 14.88 17.26 334.60 250.00

Indizes
SMI 9302.12 9077.12 -2.42 1.04 7.08 16.61 9474.95 7852.83
SPI 9402.78 9208.19 -2.07 3.96 10.49 16.08 9504.58 7767.90
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Gute Aussichten
für digitales Anlegen
Zweistelliges Wachstum erwartet

feb. V Das digitale Anlegen steckt in der
Schweiz noch in den Kinderschuhen. In
Ländern wie den USA, Grossbritannien
und Deutschland nutzen Privatinvesto-
ren internetbasierte Angebote und An-
bieter im Finanzbereich bereits häufi-
ger. Eine Studie des Swisscom-Think-
Tanks e-foresight und des Instituts für
Finanzdienstleistungen Zug IFZ geht
aber davon aus, dass der Schweizer
Markt für digitalesAnlegen in den kom-
menden Jahren mit zweistelligen Raten
wachsen wird. Bis 2020 könnte der
Markt auf ein Volumen von rund 54
Mrd. Fr. wachsen, schätzen die Studien-
autoren. Weitere etablierte Finanz-
dienstleister und Startup-Unternehmen
werden auf den Markt kommen.

Als etablierte Dienstleister mit An-
geboten im Bereich des digitalen An-
legens in der Schweiz nennt die Studie
die UBS, die Bâloise, Bank SoBa, die
Glarner Kantonalbank sowie Swiss-
quote. Zudem habe die Credit Suisse
angekündigt, nach 2015 eine Plattform
für digitales Anlegen anzubieten, die
auch für Kunden in der Schweiz verfüg-
bar sein werde. Weitere Angebote kä-
men von den Startup-Unternehmen
TrueWealth, Wikifolio und Investory.

Moody’s stuft
Griechenland herab
Unsicherheit über Hilfsgelder

(Reuters) V Die Rating-Agentur Moo-
dy’s hat die Bonitätsnote des wanken-
den Euro-Staates Griechenland redu-
ziert. Die Kreditwürdigkeit werde nun
mit «Caa2» nach zuvor «Caa1» bewer-
tet, teilte Moody’s gegen Ende der
Wochemit. Es sei unklar, ob die Gläubi-
ger rechtzeitig neue Finanzhilfen für das
hoch verschuldete Land freigäben. Der
Ausblick sei negativ. Griechenland wird
seit 2010 von seinen Euro-Partnern und
dem IMF über Wasser gehalten. Das
Land benötigt dringend weitere Hilfen.
Als Voraussetzung verlangen die Gläu-
biger jedoch Reformen, zu denen sich
die Regierung nicht durchringen kann.

DER SCHWEIZERISCHE AKTIENMARKT

Schwache US-Konjunkturdaten belasten SMI
Kursverluste bei Geberit-Aktien und den «Schwergewichten» Roche, Novartis und Nestlé

Der Schweizer Aktienmarkt hat
eine schwierige verkürzte Han-
delswoche hinter sich. Im SMI
lagen bis auf Transocean und
Swisscom alle Titel im Minus.

Michael Ferber

Vor allem die schlechter als erwartet
ausgefallenen Daten zum amerikani-
schen Wirtschaftswachstum haben in
der abgelaufenen Handelswoche den
Schweizer Aktienmarkt belastet.
Marktbeobachter werteten dies auch als
Hauptgrund dafür, dass das Schweizer
Barometer der Standardwerte, der
Swiss-Market-Index (SMI), in der Be-
richtswoche um 2,9% auf 9077 Punkte
nachgegeben hat. Auch der zum Dollar
stärker tendierende Euro habe die Stim-
mung an den europäischen Märkten ge-
drückt. Die Börsen in Nachbarländern
erhielten deshalb auch einen Dämpfer,
so gab etwa der deutsche DAX in der
vergangenen Woche um 4,9% nach.

Diese Kursverluste sind allerdings
relativ zu sehen. Seit Jahresbeginn ver-
bucht der SMI weiterhin ein Plus von

rund 1% – trotz den starken Abgaben
nach dem Franken-Schock am 15. Ja-
nuar, als die Schweizerische National-
bank (SNB) den Mindestkurs des Fran-
kens zum Euro aufhob. Der DAX liegt
seit Jahresbeginn mit hohen 16,8% im
Plus, der französische CAC-40 bringt es
sogar auf einen Zugewinn von 18,1%,
und der italienische MIB-30-Index hat
seit dem Jahresstart sogar um 21,2% zu-
gelegt. Verantwortlich dafür dürfte zu
einem grossen Teil das Anleihekaufpro-
gramm der Europäischen Zentralbank
(EZB) sein, das Anleger regelrecht in
Aktien treibt.

Im SMI haben seit Jahresbeginn die
Aktien von Adecco (+14,4%), UBS
(+10,4%) und Julius Bär (+9,9%) be-
sonders stark zugelegt. Deutliche Ver-
luste haben unterdessen die Titel von
SGS (–11%), Transocean (–8,9%) und
Richemont (–5,8%) erlitten.

Kurzfristig gesehen könnte bei vielen
Aktien nach den starken Kursgewinnen
nun die Luft etwas draussen sein, kom-
mentierte Philipp Jäggle, Analytiker bei
der Zürcher Kantonalbank (ZKB).
Blieben die Zinsen allerdings so niedrig,
erschienen Aktien als Anlageklasse
mittelfristig weiterhin attraktiv. In der

Berichtswoche standen die Papiere des
Erdölbohrkonzerns Transocean ganz
oben auf dem Tableau. Die volatilen
Titel hätten von den jüngst wieder ge-
stiegenen Erdölpreisen profitiert, hiess
es am Markt. Gut hielten sich auch die
Aktien des Telekomkonzerns Swisscom.
Die Bank Citigroup hatte den Titel in
eine Empfehlungsliste aufgenommen
und kommentiert, Swisscom sei ein
Wachstumsunternehmen mit einem so-
liden Produkteportfolio.

Deutliche Einbussen verbuchten in
der Berichtswoche die Titel von Gebe-
rit. Der Sanitärtechnik-Hersteller hatte
sein Zwischenergebnis für das erste
Quartal publiziert und die Erwartungen
der Analytiker enttäuscht. Auch bei den
Papieren der beiden Basler Pharmakon-
zerne Novartis und Roche, beides
Schwergewichte im SMI, ging es deut-
lich bergab. Laut Analytiker Jäggle ist
bei den Verlusten der Novartis-Aktien
und der Roche-Genussscheine aller-
dings zu beachten, dass diese in den ver-
gangenen Monaten stark zugelegt hat-
ten. Auch die Titel des Nahrungsmittel-
herstellers Nestlé zogen den SMI in der
vergangenen Woche mit ihren Kursver-
lusten nach unten.

Risiko-Verhalten wider Willen
Wie sich Grossinvestoren derzeit in den hoch bewerteten Aktienmärkten bewegen

gab. V Die Aktienmärkte eilen seit
Monaten und Jahren grösstenteils von
Hoch zu Hoch. Grossanleger wie Stif-
tungen, Pensionskassen und Staatsfonds
finden das gefährlich: Von den 420 Ent-
scheidungsträgern, welche die Fonds-
gesellschaft State Street Global Advi-
sors international befragen liess, möch-
ten 53% den Aktienanteil in ihren Port-
folios reduzieren. Sie halten dies wegen
ihrer Rendite-Vorgaben und der gerin-
gen Rendite-Chancen in anderen An-
lagebereichen allerdings für unrealis-
tisch. Dabei sind nur 16% der Befragten
sicher, dass sie über die richtigenMarkt-
Prognose-Hilfsmittel verfügen.

Erwartung einer Korrektur
63% der Befragten haben in den ver-
gangenen sechs Monaten entgegen ih-
ren Überzeugungen den Besitz von Ak-
tien aus Industriestaaten ausgeweitet.

48% haben sogar stärker in Schwellen-
länder investiert – und dies, obwohl
mehr als die Hälfte von ihnen in den
kommenden zwölf Monaten eine Kor-
rektur um 10% bis 20% für wahrschein-
lich halten, wobei die Europäer etwas
optimistischer sind als die Amerikaner
und die Asiaten.

Als Hauptgrund für die risikoreichen
Anlagestrategien geben 64% der Be-
fragten den Druck an, Verpflichtungen
finanzieren zu müssen, 58% ihre harten
Rendite-Zielvorgaben, 55% vorläufig
weiteres Vertrauen in die Aktienmärkte
und 47% einen Mangel an valablen An-
lage-Alternativen. Die meisten Investo-
ren behelfen sich imRisikomanagement
mit einer dynamischen Anpassung der
Portfolios, dem Einsatz von Hedge-
Funds und einem absoluten Rendite-
Ziel bei der Vermögensaufteilung statt
einem Marktindex als Massstab (Abso-
lute-Return-Ansatz). Das wirkt etwas

dünn, wenn man bedenkt, dass in gros-
sen Marktkorrekturen erfahrungsge-
mäss meist viele Anlageklassen gleich-
zeitig Rückschläge erleben.

Verbreitetes Misstrauen
Während 91% der Befragten ihre ei-
gene Absicherungsstrategie für genü-
gend halten, denken 45%, diejenige
anderer Marktteilnehmer sei es nicht.
Viele fühlen sich unsicher mit anderen
Absicherungsstrategien, halten den
Zeitpunkt für verfrüht bzw. die Kosten
für zu hoch oder sehen regulatorische
Hindernisse. Die Autoren der Studie
empfehlen zwei Gegenmassnahmen:
Erstens sollten die Portfolio-Manager
mehr auf ihre eigenen Rendite-Bedürf-
nisse und weniger auf die Renditen der
Konkurrenz schielen (müssen). Und
zweitens sei weitere Ausbildung in
Risikomanagement erforderlich.
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