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Reisen, Mode und Industrie sind Börsenthemen 
Die Marktbeobachter der Zürcher 
Kantonalbank (ZKB) erwarten, 
dass der Swiss Market Index (SMI) 
kurzfristig leicht tiefer notieren 
wird. Mittelfristig rechnet die ZKB 
mit einer Stabilisierung des Blue-
Chip-Index auf aktuellem Niveau. 

Neben dem Zement-Schwerge-
wicht Holcim päsentiert auch der 
Reiseveranstalter Kuoni am Don-
nerstag, 21. August, sein 1.- Halb-
jahres-Resultat. Die Analysten 
von Vontobel rechnen mit einem 
guten Ergebnis. Das Umsatz
wachstum von Kuoni wird auf 5% 
geschätzt. Die Aussichten seien 
positiv, da der Reiseanbieter in 
den meisten Ländern ansteigende 
Buchungen verzeichnen könne. 
Zudem zeigten die in der Schweiz 
vorgenommenen Restrukturie-
rungen erste Erfolge.  

Am Freitag, 22. August, wagt sich 
die Beteiligungsgesellschaft  
Aryzta an die Schweizer Börse. 
Das Unternehmen ist aus der Fu-
sion von Tiefkühlbackwarenher-
steller Hiestand und der irischen 
IAWS entstanden. Hiestand stellt 

am Montag, 22. 
September, das 
Halbjahresre-
sultat vor. 

Ebenfalls am 
Freitag, 22. Au-
gust, gibt der 
Industriekon-
zern Sulzer die 

Zahlen für das 1. Halbjahr be-
kannt. Die anhaltend hohe Nach-
frage in den Endmärkten stimmt 
die Analysten von Sarasin positiv. 
Die Bereiche Oil & Gas und Power 
Generation könnten gut ab-
schneiden. Negative Währungs-
einflüsse könnten das Ergebnis 
allerdings noch eintrüben.
 
Technologiekonzern OC Oerlikon 
präsentiert am Dienstag, 26.  
August, die 1.-Semester-Zahlen. 
Nach der kürzlich bekannt  
gegebenen Gewinnwarnung  
sind Marktbeobachter skeptisch. 
Im Vergleich zum Vorjahr soll  
der Ebit um einen Drittel abneh-
men. Abschreibungen über  
350 Mio Fr. belasten das Unter-
nehmen zusätzlich. Deshalb  

vermuten die 
Vontobel-Ana-
lysten, dass  
der Titel ein 
weiteres Mal 
abgeben wird. 
Vontobel senkt 
daher das 
Kursziel von 
420 auf 340 Fr. 

(aktueller Kurs: 264.50 Fr.). 

Die Immobiliengesellschaft Swiss 
Prime Site (SPS) informiert am 
Dienstag, 26. August, über das  
1.-Halbjahres-Ergebnis. Der SPS-
Kurs konnte innerhalb des letzten 
Monats um mehr als 6% auf 64 Fr. 
zulegen. 

Gleichentags stellt auch das Mo-
dehaus Charles Vögele das Resul-
tat für das 1. Semester vor. Laut 
Sarasin-Experten ist der Ausblick 
für den Modehändler düster. Die 
abflauende Konsumentenstim-
mung und die sinkende Brutto
gewinnmarge drückten auf die 
Stimmung. Zudem ist der schei-
dende Vögele-CEO Daniel Rein-
hard schwer erkrankt. (jb)

BÖRSENTERMINE

Mi 20.08.  Arpida, Flughafen Zü-
rich (Unique), Zehnder: Ergebnis 
1. Halbjahr. Kof: Konjunktur
umfrage.

Do 21.08.  Coltene, Holcim, Kuo-
ni, Luzerner KB, Mobimo, Schlat-
ter, VZ Holding: Ergebnis 1. Halb-
jahr. Eidgenössische Zollverwal-
tung: Aussenhandel Juli. Verband 
der Schweizer Uhrenindustrie: 
Uhrenexporte Juli. BFS: Produ-
zenten- und Importpreisindex  
Juli. CS: ZEW-Indikator August.

Fr 22.08.  Bank Linth, Berner KB, 
Metall Zug, Santhera, Sulzer:  
Ergebnis 1. Halbjahr. 

Mo 25.08.  Card Guard, Comet, 
Mobilezone, Publigroupe, redIT: 
Ergebnis 1. Halbjahr.

Di 26.08.  OC Oerlikon, Charles 
Vögele, Lindt & Sprüngli,  
Huber + Suhner, Komax, Looser, 
Swiss Prime Site, Walliser KB:  
Ergebnis 1. Halbjahr. UBS: 
Konsumindikator Juli.

INVESTOR

Guter Zeitpunkt 
für Investitionen 
in Gold

Senior Partner Helvetic Trust, Bern/Zürich/

Lausanne.

Der Zeitpunkt, um  
physisches Gold und 
Goldminenaktien ins 

Portefeuille aufzunehmen, war 
selten so günstig wie heute. Im Au-
gust 1999 erreichte der Goldpreis 
mit 250 Dollar pro Unze seinen his
torischen Tiefstpunkt. In den letz-
ten neun Jahren ist die Nachfrage 
nach physischem Gold dann kons
tant angestiegen. Derweilen ist  
jedoch das Angebot kontinuierlich 
gesunken. Die Schere zwischen 
Angebot und Nachfrage ist somit 
jährlich grösser geworden. 

Dies hat mehrere Gründe. Viele 
Minen sind in den letzten Jahren 
durch Übernahmen und Missma-
nagement verschwunden. Auch 
heute deckt der um das Dreifache 
höhere Goldpreis von 800 Dollar 
je Unze kaum die Abbau- und 
Produktionskosten. Von den 
knapp 2500 Goldminengesell-
schaften, die vor zehn Jahren an 
den weltweiten Börsen kotiert wa-
ren, existieren heute noch knapp 
300. Diese Goldminengesell-
schaften repräsentieren eine Bör-
senkapitalisierung von gerade 
mal knapp der Hälfte von Micro-
soft. 

Dabei ist physisches Gold die ein-
zige unabhängige Währung, die 
nicht einem Länder- oder Gegen-
parteirisiko unterliegt. Dieser Fakt 
birgt heute viele Vorteile. Der  
unheilsame Mix von fröhlichem 
Drucken von Papiergeld durch die 
Notenbanken und der enormen 
Nachfrage nach Energie und Roh-
stoffen führt zwangsläufig dazu, 
dass die Welt in ein inflationäres 
Szenario rutscht. 

Gleichzeitig wird die Tatsache, 
dass die amerikanische Börsen-
aufsicht SEC mittels einseitigen 
Verboten ins Börsengeschehen an 
den Finanzmärkten eingreift, vom 
Markt akzeptiert und zum Teil so-
gar befürwortet – denn das Verbot 
trägt seinen Teil dazu bei, die 
Preisniveaus zu stützen. Konkret 
hat die SEC kürzlich und erstmals 
in ihrer Geschichte angeordnet, 
dass keine Finanzwerte mehr leer 
verkauft werden dürfen. Der 
Goldminenindex HUI ist seit dem 
15. Juli 2008 nicht zuletzt durch 
massive Leerverkäufe und trotz 
besten Fundamentaldaten der 
Goldminenunternehmungen um 
mehr als 50% eingebrochen. Dies 
ist die heftigste Korrektur im Sek-
tor seit Jahren. Es stellt sich die 
Frage, wann die SEC Leerverkäufe 
auch in den anderen Sektoren 
und bei Rohstoffen verbietet. 

Wir empfehlen, physisches Gold 
und Silber in Form von ETF zu 
kaufen. Vom Zeitpunkt her noch 
günstiger ist heute der Kauf von 
Goldminenaktien. Es ist zu beach-
ten, dass sich heute das Verhältnis 
zwischen dem XAU (Gold- & Sil-
ber-Aktien-Index) und dem Gold-
preis auf einem historischen 
Tiefststand mit einem Wert von 
0,17 befindet. Immer in den  
letzten zehn Jahren, wenn das 
Verhältnis zwischen den beiden 
Indizes unter 0,2 notierte, klet-
terten die Goldminenaktien nach 
einigen Monaten auf neue 
Höchststände.

Bei OC Oerlikon wird ein 
durchzogenes Resultat erwartet. 

domenic  
parli

«Leerverkäufe haben die 
Kurse von Goldminen- 
aktien massiv gedrückt.  
Darum wurde der Eingriff 
der SEC teils befürwortet.»

BÖRSENAUSBLICK
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Antoinette HunzikeR 
Für die ehemalige SWX- 
Chefin ist Chinas grösster  
Biodieselproduzent die 
beste Investition in Aktien. 
Beim Anlegen nach  
nachhaltigen Kriterien  
gehe aber die Diversifikation 
vor Lieblingstiteln.
 
Maja Kälin

Ein Investor sollte nicht in 
Unternehmen investieren, 
deren Handlungsweise und 

Zielsetzungen nicht mit seinen 
persönlichen Werten übereinstim-
men: Davon ist die 47-jährige Ge-
schäftsführerin von Forma Futura, 
Antoinette Hunziker, überzeugt. 

Die ehemalige Börsenchefin 
hat kurz vor ihrem 45. Geburtstag 
beschlossen, einen Beitrag zur 
nachhaltigen Lebens- und Unter-
nehmensführung zu leisten. Sie 
gründete im November 2006 mit 
Partnern die unabhängige Ver
mögensmanagement-Gesellschaft 
Forma Futura. «Nebst der klas-
sischen Finanzanalyse untersu-
chen wir die Unternehmen nach 
rund 200 Kriterien in den Be-
reichen Führung, Ökologie und 
Ethik», beschreibt sie den Anlage-
stil der Firma mit Sitz in Zürich. 
Der Investmentansatz führe auch 
zu einer «systematischen Reduk
tion der zukünftigen Risiken».

«Megatrend Nachhaltigkeit» 
Zwar hat der Erdölpreis in den 

letzten Wochen von seinem Auf-
wärtstrend abgelassen und eine 
Korrektur von rund 20% vollzogen. 
Ungeachtet des jüngsten Rück-
gangs: Vor zwei Jahren kostete das 
schwarze Gold noch halb so viel 
wie heute. Und Indikatoren, dass 
der langfristige Trend weiter auf-
wärts zeigen wird, gibts einige: Die 

steigende Nachfrage in den 
Emerging Markets und abneh-
mende Ölfördermengen gehören 
zu den wichtigsten. Hunziker-Eb-
neter sieht den Klimawandel und 
die Endlichkeit fossiler Ressourcen 
jedenfalls als grosse künftige He-
rausforderungen. Auf die Frage 
nach Anlagethemen für die nächs
te Dekade nennt sie den «Mega
trend Nachhaltigkeit». Erfolgver-
sprechend seien einerseits all jene 

Technologien und Prozesse, wel-
che zu einer erhöhten Effizienz 
und verbesserten Ökobilanz bei 
der Verwendung von nicht erneu-
erbaren Ressourcen führten, an-
dererseits aber auch die Gewin-
nung und der Einsatz von erneuer-
baren Ressourcen. 

Meditieren und kochen
Bevor Ebneter-Hunziker sich 

selbstständig machte, war sie drei 
Jahre bei der Bank Julius Bär als 
Mitglied der Konzernleitung für 
den Handel und Verkauf verant-
wortlich. Bekannt wurde sie je-
doch in ihrer Tätigkeit als Chefin 
der Schweizer Börse SWX und als 
CEO von virt-x. Auch nach der Zeit 
als Börsenchefin spielen Zahlen 
und Renditen eine wichtige Rolle. 
Nachhaltige Anlagen und anspre-
chende Renditen schliessen sich 
nicht aus: Studien hätten ergeben, 
dass Nachhaltigkeit keinen Ein-
fluss auf die Performance einer Ak-
tie hätte, erklärt Hunziker. 

Als beste je getätigte Investition 
bezeichnet die Forma-Futura-
Geschäftsleiterin die Investition in 
die Kompetenz und Kontinuität ih-
rer Mitarbeiter im Nachhaltigkeits-
research, im Portfeuillemanage-
ment und in der Kundenbetreu-
ung. Diese Aussage scheint nicht 
nur eine leere Floskel zu sein. Ab-
wechslungsweise kocht sie mit ih-
ren Partnern einmal in der Woche 
für ihre neun Mitarbeiter ein vege-
tarisches Mittagessen, das dann 
gemeinsam verzehrt wird. Doch 

nicht nur um das kulinarische 
Wohl ihrer Mitarbeiter ist die Mut-
ter eines 15-jährigen Sohnes be-
sorgt. Für Entspannung und Aus-
gleich sorgt ein Meditationsraum. 

Neben den Mitarbeitern soll 
sich ein Engagement bei Forma 
Futura aber auch für die Kunden 
lohnen. Als finanziell bisher er-
folgreichste Anlage nennt Hunzi-
ker-Ebneter den Titel Gushan. Die 
Aktie hat seit Jahresbeginn bereits 
einen Drittel an Wert gewonnen. 
Es handelt sich um Chinas grössten 
Produzenten von Biodiesel. 

Das verwendete Ausgangsma-
terial bestehe ausschliesslich aus 
Abfällen der Produktion von 
pflanzlichen Ölen sowie ge-
brauchtem Speiseöl, erklärt Hun-
ziker-Ebneter den Grund, weshalb 
die soziale und ökologische Pro-
blematik umgangen werde. «Die-
ser Titel ist jedoch nur für Anleger 
geeignet, die sehr viel Risiko einge-
hen können, da er starken Preis-
schwankungen unterliegt», warnt 
sie. 

Keine Lieblingsaktien 
Doch eigentlich will sie sich 

nicht von Höhenflügen einzelner 
Titel blenden lassen: Grundsätz-
lich konzentriere sich Forma Futu-
ra nicht auf bestimmte «Lieblings-
aktien». «Der primäre Fokus muss 
für den Kunden auf einer richtigen 
Asset-Allokation und einer guten 
Diversifikation liegen», erläutert 
die Forma-Futura-Chefin. Dabei 
sei auch die konsistente Qualität 
der Titelselektion wichtig. 

Und: Jeder einzelne Kunde ist 
mit seinen Anforderungen und 
seinem Risikoprofil das Mass aller 
Dinge. «Ein Investor darf nie in An-
lagen investieren, die er nicht ver-
steht und die ihm der Kundenbe-
rater nicht verständlich erklären 
kann», betont Hunziker-Ebneter. 

Was die Markterwartungen für 
2008 angeht, bleibt die Ex-Börsen-
chefin skeptisch. Das Jahr werde 
von Unsicherheiten und Volatilität 
an der Börse geprägt sein, so Hun-
ziker-Ebneter. «Allerdings zeigen 
die teilweise guten Unternehmens-
nachrichten, dass nicht alle Firmen 
über einen Leisten gebrochen wer-
den dürfen», räumt sie ein. Gerade 
für nachhaltig arbeitende Unter-
nehmen ist die gelernte 
Betriebswirtschafterin besonders 
zuversichtlich. 

serie: «Wie Investiert eigentlich … ?» (6)

Nachhaltigkeit reduziert Risiko

serie

Profi-Investoren Die  
«Handelszeitung» hat die  
bekannten Köpfe der  
Wirtschaftswelt nach ihrer 
Anlagestrategie und ihren  
Investmenttipps befragt.  
Lesen Sie nächste Woche:  
«Wie investiert eigentlich 
Jürg Maurer, PK-Manager?»
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«Lieblingsaktien dürfen eine nachhaltige Anlagestrategie nicht prägen», sagt Antoinette Hunziker-Ebneter. 

zur person

Steckbrief
Name: Antoinette Hunziker-		
Ebneter  
Funktion: Geschäftsführerin von 
Forma Futura 
Alter: 47
Wohnort: Kilchberg 
Familie: Verheiratet, einen Sohn
Ausbildung: MBA an der Univer-
sität St. Gallen und Diplom der 
Swiss Banking School 

Ihre Tipps
• Bei Aktien sollte man nicht zu 
kurzfristig fokussieren und der 
gewählten Strategie treu sein.   
• «Lieblingsaktien» dürfen die 
nachhaltige Anlagestrategie nicht 
prägen — im MIttelpunkt stehen  
die richtige Asset Allocation und 
Diversifikation. 
• Nicht in Anlagen investieren, die 
man nicht versteht. 

@ Lesen Sie die bereits erschienenen 
Beiträge im Dossier:
www.handelszeitung.ch/investoren


