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Die Pariser Borse zieht um
Transfer der Computer nach London

Ug. Paris, 22. Juli

Die transatlantische Borse NYSE Euronext
wird ihre Computersysteme fiir den Aktien- und
Optionenhandel nach London verlegen. Zwei
Jahre nach der Ubernahme der Euronext durch
die New Yorker Borse wird diese Migration von
technischen Systemen als ein weiterer psychologi-
scher Schlag mit grosser Symbol-Bedeutung ge-
gen den Finanzplatz Paris kommentiert. In Zu-
kunft sollen, meldet das Wirtschaftsblatt «Les
Echos», in Paris und den anderen Borsenpldtzen
von Euronext nur die Sicherungssysteme bleiben.

Ab dem zweiten Semester 2010 werden alle
Handelsauftrige der europdischen Borsen von
NYSE Euronext durch London geleitet werden.
Dieser Transfer soll den anhaltenden Verlust von
Geschiftsvolumen an neue elektronische Han-
delssysteme stoppen und Euronext vor einem dro-
henden langsamen Tod schiitzen. Immer mehr
wird das Handelsvolumen von Borsen durch auto-
matische Arbitragegeschifte geschaffen. Gegen-
wirtig stellen automatische Systeme tiiber die
Hilfte des gesamten Handelsvolumens. Das
Hauptgeschift findet in London statt, da alle gros-
sen Arbitrageure in der City angesiedelt sind.

Die quantitativen Modelle und Systeme sind in
den vergangenen drei Jahren so weit entwickelt
worden, dass sie in Nanosekunden entlang ausge-
feilten Algorithmen reagieren und Auftréige ver-
geben. Aufgrund der extrem kurzen Zeitspannen
ist es fiir Handelspldtze wichtig, die bei der Daten-
ibermittlung auftretenden zeitlichen Verzdgerun-
gen zu reduzieren. Euronext will durch den Um-
zug der technischen Systeme die Sekundenbruch-
teile betragenden Nachteile, die durch grossere
Distanzen auftreten, eliminieren. Hinzu kommt,
dass die neuen alternativen Borsen wie Chi-X und
BATS, die von traditionellen Méarkten zunehmend
Volumen abzweigen, in London présent sind. Der
Umzug hat bereits die Frage nach der Zukunft des
Borsenplatzes Paris aufgeworfen. Ein Vorschlag
lautet, Paris zum Zentrum des ausserborslichen
Handels mit Derivaten zu machen. Die Weiterent-
wicklung der Universal Trading Platform von
Euronext wird in Paris bleiben.

Starkes zweites Quartal

fiir die Hedge-Funds-Branche

Eurekahedge-Index legt 8,6 Prozent zu

Tokio, 22. Juli. (Bloomberg) Hedge-Funds haben
im zweiten Quartal bei der Performance so stark
zugelegt wie noch nie. Nach Angaben von Eure-
kahedge ging es von Mai bis Juni in der Branche
um insgesamt 8,6% aufwirts. Der Branchen-
dienst beobachtet die Performance von mehr als
2000 Hedge-Funds und fasst sie in einem Hedge-
Fund-Index zusammen. Gegeniiber dem Jahres-
anfang liegt der Index derzeit 9,5% im Plus. Er
hat sich damit deutlich starker entwickelt als die
Aktienmérkte der Welt. Der MSCI-World-Index
war im ersten Halbjahr 4,8% geklettert.

Liebesentzug fiir Dachfonds

Das Anlagekapital von Hedge-Funds ist den zwei-
ten Monat in Folge gestiegen. Es kletterte im Juni
auf 940 Mrd. €. Ein Wermutstropfen ist das
schwache Plus, das Hedge-Funds im Juni erreich-
ten. In diesem Monat ging es fiir sie im Durch-
schnitt nur 0,2% bergauf, obwohl Anleger deut-
lich mehr Geld in Hedge-Funds pumpten als ab-
zogen. Die Mittelzufliisse lagen laut den Angaben
bei 19,2 Mrd. $, die Abfliisse bei 13 Mrd. $. Aus-
gestiegen sind Investoren laut Eurekahedge be-
sonders aus Dach-Hedge-Funds. Um die Rendi-
ten zu steigern, hétten viele Anleger lieber direkt
in Hedge-Funds investiert, hiess es.

Im geografischen Mix haben Hedge-Funds aus
Lateinamerika die stdrksten Mittelzufliisse ver-
zeichnet. IThr Anlagekapital stieg im Monatsver-
gleich um 1,8% auf 44,7 Mrd. $§. Auf Rang zwei
folgten Hedge-Funds, die in Japan investieren.
Hier stieg das Anlagevolumen um 1,5% auf 13
Mrd. §. Das Anlagekapital europdischer Hedge-
Funds blieb mit 304,4 Mrd. $ nahezu unverindert.

Erfolgreiche Event-Driven-Strategie

Im Strategie-Mix waren Hedge-Funds, die auf Er-
eignisse wie Fusionen und Ubernahmen (M&A)
setzen, besonders gefragt. Das Anlagekapital die-
ser sogenannten Event-Driven-Funds stieg um
1,5%, da Investoren eine Zunahme von M&A-
Transaktionen erwarten. Im ersten Halbjahr hat
ein Index von Event-Driven-Hedge-Funds 19,1%
zugelegt und damit die Anlagestrategien aller
anderen Hedge-Funds-Arten iibertroffen.
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Fonds der dritten Siaule erholen sich wieder

Produlkte zur Altersvorsorge mit Rendite im ersten Halbjahr

Alle Wertschriftenkonten der Sdule 3a
haben im ersten Halbjahr ein Plus er-

wirtschaftet. Die im Zuge der Finanz-

krise entstandenen Verluste sind damit
aber noch lange nicht ausgeglichen.

det. Das Rally an den Aktienmirkten hat den fiir
die Altersvorsorge der Schweizer vorgesehenen
Fondskonten der Sdule 3a im ersten Halbjahr ein
deutliches Plus beschert. Die seit dem Jahres-
beginn erzielte Rendite der 3a-Wertschriften-
konten lag zwischen 1,07 % und 4,96 %. Fonds mit
einem hoheren Aktienanteil profitierten dabei
iberdurchschnittlich von der Erholung an der
Borse (vgl. Tabelle). Allerdings waren auch sie es,
die im vergangenen Jahr aufgrund der Finanz-
krise am stédrksten eingebrochen waren und Ein-
bussen von bis zu 22% verzeichnet hatten. Exper-
ten gehen davon aus, dass sich die Performance
der Wertschriftenkonten in den nédchsten Mona-
ten weiter verbessern wird, und empfehlen daher
Besitzern von Zinskonten, ihre Gelder auf Wert-
schriftenkonten zu transferieren.

Grosse Unterschiede bei der Rendite

In der dritten Sédule des schweizerischen Alters-
vorsorgesystems ist die Wahl zwischen einem
Zins- und einem Wertschriftenkonto erlaubt. Bei
den Wertschriftenkonten wird das Geld wie bei
einem Anlagefonds in unterschiedliche Katego-
rien wie Aktien, Obligationen und Immobilien
investiert. Wihrend das so gut wie risikolose
Zinskonto einen festen jahrlichen Zins abwirft,
schwankt die Rendite eines Wertschriftenkontos
von Jahr zu Jahr. Bei tempordren Verlusten diir-
fen die Anleger hier nicht die Nerven verlieren.
Nicht alle Fonds profitierten von dem Auf-
schwung an der Borse im ersten Halbjahr glei-
chermassen — selbst die nicht, die einen dhnlich
hohen Aktienanteil aufweisen. So hatten etwa die
Fondsmanager der Migros-Bank bei ihrem Fonds
mit einem 40%igen Aktienanteil ein deutlich
gliicklicheres Handchen als die der UBS. Die
Rendite lag mit 4,90% fast 3 Prozentpunkte
hoher. Das grosste Plus verzeichnete in den ver-
gangenen sechs Monaten mit 4,96% der Oko-
3a-Fonds der Fondsgesellschaft der Kantonalban-
ken, Swisscanto. Dieser Fonds war allerdings auch

mit 21,72% im vergangenen Jahr am stérksten ab-
gestiirzt. In diesem nachhaltigen Anlagefonds be-
finden sich viele Aktien aus dem Bereich der er-
neuerbaren Energien, also Wind, Sonne oder
Wasser. Die Aktienwerte dieser kleinen und mitt-
leren Unternehmen sind sehr volatil.

Bis jetzt konnte noch kein Fonds die Verluste
des Vorjahres wieder wettmachen. Wenn man bis
Anfang 2007 zuriickschaut, kann nur die Credit
Suisse mit ihrem Mixta-BVG-Basic eine nennens-
werte jahrliche Rendite (2,84%) vorweisen. Die-
ser Fonds investiert nicht in Aktien, aber stark in
die als sichere Anlageform geltenden Immobi-
lien. Wie stark der Borsencrash 2008 die Gewinne
aufgefressen hat, zeigt sich auch im zehnjéhrigen
Vergleich: Mit Ausnahme von zwei Angeboten
hat es kein Fonds geschafft, seit 1999 eine hohere
jahrliche Rendite als 1,5% zu erwirtschaften. Erst
wenn man das Jahr 1995 als Basisjahr nimmt, er-
geben sich bei mehreren Anbietern Renditen von
iber 4%. Zum Vergleich: Zinskonten werfen
langfristig betrachtet durchschnittlich 2,5% ab.
Der Unterschied scheint nicht besonders gross zu
sein, kann aber durchaus signifikant sein, wenn
man lange Zeitrdume betrachtet und den Zinses-
zins-Effekt berticksichtigt. Giulio Vitarelli, Mit-
glied der Geschiftsleitung beim VZ Vermogens-
zentrum, empfiehlt daher all jenen ein Wertschrif-
tenkonto, die noch tiber viele Jahre hinweg fiir die
Altersvorsorge ansparen miissen.

Steuerbegiinstigung optimal ausnutzen

Ein grosser Vorteil der 3a-Produkte ist die Steuer-
begiinstigung. Die Beitrige konnen vom steuer-
baren Einkommen abgezogen werden, was bei
einem durchschnittlichen Jahresverdienst pro ein-
gezahlte 1000 Fr. rund ein Viertel Steuerersparnis
bringt. Beim Bezug der Gelder wird aber einmalig
eine Steuer von rund 10% fillig. Um die Steuer-
begilinstigung optimal zu nutzen, rét die Finanzbe-
raterin Anette Joswig eher zu Zins- statt Wert-
schriftenkonten. Zinsertridge sind sonst steuer-
pflichtig, Kapitalgewinne auf Aktien ohnehin steu-
erfrei. Darum sollten Anleger, sagt Joswig, Aktien
besser in ihrem privaten Vermogen halten. In der
jetzigen Situation wiirde aber auch sie auf Wert-
schriftenkonten setzen. Denn trotz der jiingsten
Erholung seien Aktien immer noch zu niedrig be-
wertet, und der Zeitpunkt fiir einen Kauf giinstig.

Vergleich von 3a-Fonds

Daten giiltig per 30. Juni 2009

Aktienanteil  Rendite pro Jahr seit
Anbieter Produktname Lancierung strategisch 1. 1.2009 1. 1.2007 1.1.2005 1.1.2001 1. 1.1999 1.1 1995
Credit Suisse Mixta-BVG Basic Nov. 02 0% 1,07% 2,84% 2,37% - - -
Migros-Bank Mi-Fonds (CH) 10 V April 06 10% 2,10% 0,03% - - - -
Swisscanto! BVG-Profil 3 Okt. 92 10% 212% -0,10% 1.81% 247% 264%  422%
UBS Vitainvest 12 Jan. 86 12% 135% -2,22% 0,33% 1,08% 1,25%  2,21%
Baloise BVG-Mix 15 plus Nov. 05 15% 227% -161% - - - -
Baloise BVG-Mix 25 plus Dez. 02 25% 265% -3,58% 1,03% - - -
Credit Suisse Mixta-BVG Defensiv Nov. 97 25% 1,78%  -3,09% 1,32% 081% 1,35% -
Luzerner Kantonalbank  LKB Expert-Vorsorge Okt. 99 25% 320% -343% 0,60% 0,39% - -
Swiss Life Vorsorge-Mix 25 Okt. 02 25% 229% -334%  019% - - -
UBS Vitainvest 25 Jan. 86 25% 152%  -472% 003% -0,10% 051% 311%
Zurich Anlagestrategie 25 Mai 01 25% 287% -2,67% 0,97% - - -
Swisscanto! BVG-Universal 3 Nov. 97 26% 240%  -3,25% 1,49% 1,55% 2,23% -
Sarasin SAST-BVG-Rendite Dez. 99 15-30% 166% -3,23% 0,98% 0,89% - -
Migros-Bank Mi-Fonds (CH) V 30 April 06 30% 390% -354% - - - -
Raiffeisen Pension Invest 30 Dez. 98 30% 2,30% -2,88% 1,27% 0,82% 149% -
Credit Suisse Mixta-BVG Juli 74 35% 240%  -521% 121% 021% 1,25% 447%
Sarasin SAST-BVG-Wachstum Okt. 91 35% 306% -4,93% 0,84% 003% 076%  3,59%
Swiss Life Vorsorge-Mix 35 Okt. 02 35% 245%  -543% -0,26% - - -
Zurich Anlagestrategie 35 Mai 99 35% 243%  -4,33% 0,86% 0,30% - -
Sarasin SAST-BVG-Nachhaltigkeit Marz 01 38% 382%  -531% 0,76% 0,09% - -
Baloise BVG-Mix 40 plus Marz 97  40% 297% -662% 0,78% 0,08% 1,39% -
Migros-Bank Mi-Fonds (CH) V 40 April 06 40% 490% -511% . - B .
UBS Vitainvest 40 Aug. 98  40% 196% -762% -055% -112% -036% =
Credit Suisse Mixta-BVG-Maxi Sept. 99 45% 306% -6,94% 1,08% -044% - -
Swiss Life Vorsorge-Mix 45 Okt. 02 45% 264%  -747%  -0,76% - B =
Swisscanto'! BVG-Diversifikation 3 Jan. 87 45% 308% -6.80% 0,88% 003% 1,39% 4.88%
Swisscanto! BVG-Oeko 3 April 00 45% 496% -446% 3,19% 1,62% - -
Zurich Anlagestrategie 45 Sept. 03 45% 311% -6,30% 0,50% - - -
UBS Vitainvest 50 Aug. 00 48% 269% -820% -049% -163% - -
Raiffeisen Pension Invest 50 Dez. 98 50% 340%  -6,89% 075% -048% 091% -

! Die aufgefthrten Swisscanto-Produkte sind bei den Kantonalbanken und der Bank Coop erhéiltlich.

Quelle: VZ Vermogens-Zentrum

Devisen

Anlageskandal in Siidafrika

Seitwirtsbewegung des
Dollars gegeniiber dem Euro

Kaum Impulse von Bernanke-Aussagen

(awp) Am Devisenmarkt setzte sich am Mittwoch
die seit Tagen bestehende Seitwirtsbewegung
fort. Hiandler sprachen von einem impulsarmen
Geschift bei diinnen Umsidtzen. Hinzu komme,
dass die Konjunkturdaten am Berichtstag keine
klare Tendenz aufwiesen. Die Quartalsberichte
seien in den USA zudem uneinheitlich ausgefal-
len. Sollte es dem Euro allerdings gelingen, nach-
haltig iiber die Marke von $ 1.4220 zu klettern,
wire Platz bis $ 1.4350, meinte ein technischer
Analytiker. Federal-Reserve-Chairman Ben Ber-
nanke setzte gestern seine Tour durch die Kam-
mern des US-Parlaments fort und &dusserte sich
vor dem Bankenausschuss des Senats. Seine Aus-
sagen folgten der zuriickhaltenden Linie, die be-
reits am Vortag zu beobachten war. Der Euro kos-
tete am Mittwochabend Fr. 1.5165, und der Dollar
notierte zur Schweizer Wéhrung bei $ 1.0670.
Weitere Marktberichte Seite 24 und 25

Ein weiteres Schneeballsystem?

Johannesburg, 22. Juli. (Bloomberg) Auch Siid-
afrika hat jetzt seinen Anlageskandal. Der Ge-
schiftsmann Barry Tannenbaum soll Anleger um
mindestens 2 Mrd. Rd. (179 Mio. €) geprellt ha-
ben. Rund 400 Investoren lockte die Aussicht auf
satte Renditen an. Erzielt werden sollte diese, so
versprach Tannenbaum, durch die Finanzierung
der Einkdufe von Pharma-Rohstoffen fiir die
Herstellung von Aids-Medikamenten durch siid-
afrikanische Pharmahersteller. Der 43-jahrige
Tannenbaum versprach eine Mindestverzinsung
von 15% alle zwolf Wochen. Nach Schitzungen
soll der Umfang des Schneeballsystems 10 Mrd.
bis 15 Mrd. Rd. (1,36 Mrd. €) ausmachen. Die
siidafrikanischen Behorden ermittelten nun we-
gen Betrugs-Anschuldigungen, sagte ein Sprecher
der siidafrikanischen Aufsichtsbehorde. Tannen-
baum, der seit zwei Jahren nicht mehr im Land
lebt, weist Vergleiche mit dem iiberfiihrten Mil-
liardenbetriiger Bernard Madoff von sich. Bisher
ist keine Klage gegen ihn erhoben worden. Sein
Besitz in Siidafrika und einige Konten in Austra-
lien seien eingefroren, erklarte er am 23. Juni.

Kennzahlen auf einen Blick

Vortag Schluss Veranderung
SMI 5636.19 5637.02 A 001%
Dow Jones 8915.94 8881.26 v -039%
Nikkei 225 9652.02 972316 A  0.74%
Euro in Franken (1845 Uhr) 1.5154 15157 A 003 Rp.
Dollar in Franken (18.45 Uhr) 1.0674 1.0648 v -0.26 Rp.
Erdol (WTI, in $) 65.61 6540 v -021%
Gold (Fr./kg) 32664 32717 A 53 Fr.
Aktienmaérkte
SPI Seit Ende 2008: 6,08%
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Vortag Schluss Veranderung
Schweiz
SPI 4344.56 4845.30 0.02%
Vereinigte Staaten
S&P 500 954.58 954.07 -0.05%
Nasdaq 1916.20 1926.38 0.53%
Europa
Stoxx 50 219743 2202.50 0.23%
Euro-Stoxx 50 2519.99 2528.85 0.35%
Stoxx Gesamt 21502 215.65 0.29%
Grosshbritannien
FTSE 100 4481.17 4493.73 0.28%
Deutschland
DAX Xetra 5093.97 5121.56 0.54%
Frankreich
CAC 40 3302.89 3305.07 0.07%

Devisenmarkte

Fr./€ seit Ende 2008: 1,46%
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Kurse 1845 Uhr Vortag Schluss Veranderung
Euro
in Dollar 14198 1.4236 0.38 Cent
in Yen 132.59 13343 084 Yen
Dollar
in Yen 93.38 9373 035 Yen
Pfund
in Franken 1.7519 1.7530 0.11 Rp.
Yen (100)
in Franken 1.1430 1.1360 -0.70 Rp.
Franken (100)
in Euro 65.9866 65.9928 062 Cent
in Dollar 93.6944 939276 23.32 Cent

Geld- und Kapitalmarkte

Schweiz (10-j.) Seit Anfang Jahr: 12 Basispunkte
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Jahresende 2008 Vortag Schluss
Geldmarkt (3 Monate)
Franken-Libor 067% 0.37% 0.36%
Euribor 2.93% 0.94% 0.93%
Dollar-Libor 1.44% 0.50% 0.50%
Yen-Libor 0.84% 042% 0.42%
Kapitalmarkt (Benchmark-Anleihen)
Schweiz (10-}.) 2.06% 2.21% 2.18%
Deutschland (10-j.) 2.92% 3.26% 3.21%
Grossbritannien (10-j.) 3.11% 3.63% 3.63%
USA (10-) 2.07% 3.38% 3.44%
Japan (104)) 151% 1.17% 1.21%
Kursquelle f I x TELEKURS
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