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Euro auf Zwelmonatsliocii 
ZÜRICH - Gestützt auf neue Konjunkturda­
ten aus der Euro-Zone ist der Euro am Mitt­
woch auf ein Zweimonatshoch von 1.2328 
Dollar gestiegen. Die guten EU-Konjunktur­
daten hätten dem Euro zunächst leichten Auf­
trieb gegeben. Als der Widerstand bei der 
Marke von 1.2260 Dollar überwunden wurde, 
habe sich der Kursanstieg noch beschleunigt, 
sagte ein Händler. Viele Anleger, die auf wei­
ter fallende Kurse gesetzt hatten, waren ge­
zwungen gewesen, Euro zu kaufen, um ihre 
Verluste zu begrenzen. Die Europäische Zen­
tralbank (EZB) setzte den Referenzkurs am 
frühen Nachmittag bei 1.2308 (1.2217) Dollar 
fest. Gegen 16 Uhr lag die Gemeinschafts­
währung bei 1.2311 Dollar. Zum Franken 
wurde der Euro für 1.5574 (1.5569) Franken 
gehandelt. Der Dollar kostete 1.2650 
(1.2748) Franken. Das britische Pfund notier­
te bei 2.2518 (2.2593) Franken, und 100 Yen 
lagen bei 1.1377 (1.1446) Franken. (sda) 
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Seit mehreren Quartalen erfreuen 
sich die Bewegungen am Energie­
markt, insbesondere die Verände­
rungen der Erdölpreise, einer er­
höhten Aufmerksamkeit von Ana­
lysten, Ökonomen und zusehends 
breiterer Kreise der Öffentlichkeit 
Fragen nach den möglichen Aus­
wirkungen eines steigenden Erdöl­
preises auf viele Bereiche der Wirt­
schaft, wie zum Beispiel die Ak­
tienmärkte, Unternehmensergeb­
nisse, Inflations- und Zinsentwick­
lung, das KonsumentenveriultM, 
den US-Dollar und die intensivere 
Entwicklung und Förderung alter­
nativer Energieformen stehen dabei 
im Vordergrund. 

Auf Grund der aktuellen Progno­
se der Internationalen Energieagen­
tur (IEA) wird der fossile Energie­
verbrauch (Kohle, Erdöl, Erdgas) 
der gesamten Weltbevölkerung bis 
zum Jahr 2030 um schätzungs­
weise 63 % zunehmen, der Erdöl­
verbrauch allein um ca. 55 %. Wür­
de dieses Szenario zutreffen, wären 
bis zum Jahr 2050 sämtliche bis 
heute gesicherten ölreserveft auf­
gebraucht. Es ist nicht bekannt, wie 
viel technisch erschliessbares ö l  
noch im Erdboden liegt. Saudi-
Arabien verfügt über etwa 25 % der 
weltweit nachgewiesenen Reser­
ven. Kanadas Erdölreserven zum 
Beispiel, welche vor allem in Form 
von ölsanden vorliegen, sollen von 
vergleichbarer Grössenordnung 
sein. Allerdings sind die Förderkos­
ten noch hoch und die nötigen tech­
nischen Ausrüstungen zur Gewin-
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nung dieses Öls derzeit aufwändig. 
Vertreter der Energiewirtschaft be­
tonen, dass die Zeit der niedrigen 
Öl- und Gaspreise vorbei sei, sowie 
die Erschliessungs- und Förderkos­
ten steigen werden und sich somit 
auch die Preise tendenziell erhöhen 
mUssen. 

Zwei prominente Investmentban­
ken kamen bei ihrer kürzlichen 
Einschätzung der zukünftigen Ent­
wicklung des Erdölpreises zu sehr 
unterschiedlichen Ergebnissen. 
Goldman Sachs erachtet ein baldi­
ges Überschreiten der Marke von 
USD 100 pro Barrel für sehr wahr­
scheinlich (aktueller Preis ca. USD 
60 pro Barrel). Morgan Stanley 
hingegen befürchtet einen mög­
lichen Kollaps des Ölpreises. Die 
Mehrheit der Analysten erwartet 

allerdings ein Einpendeln in einer 
Preisspanne von USD 40 bis USD 
60 für die nähere Zukunft. Das 
wichtigste Argument gegen einen 
weiter stark ansteigenden Preis ist 
die nachlassende Nachfrage bei hö­
heren Energiekosten, vor allem bei 
Heizöl und Benzin. Die Nachfrage 
nach dem «Schwarzen Gold» er­
scheint hingegen nach wie vor 
gross genug, vor allem aus den auf­
strebenden Volkswirtschaften wie 
China und Indien, dass der Preis 
nicht allzu weit fallen kann. Auf­
grund der bis jetzt zur Verfügung 
stehenden und der Analyse zugäng­
lichen Daten ist zudem nicht von 
sehr negativen Auswirkungen eines 
Ölpreises in dieser Preisspanne auf 
das Weltwirtschaftswachstum aus­
zugehen. Die Preiserhöhungen der 
letzten Monate sind nicht mit den 
schockartigen Veränderungen der 
70er-Jahre zu vergleichen und zei­
tigen nicht die gleichen Folgen, vor 
allem weil sich die Ölintensität in 
den Industrieländern in den vergan­
genen 20 Jahren um 30 % bis 40 % 
reduziert hat respektive die Energie­
effizienz massiv angestiegen ist. 
Ein längerfristiges Verharren des 
Ölpreises deutlich über USD 60 
hätte jedoch in den USA bremsen­
de Wirkung auf den Wirtschaftsver­
lauf, mit entsprechenden zeitverzö­
gerten negativen Folgen für die 
Weltwirtschaft. Für Europa würde 
dies zu einer Wachstumseinbusse in 
der Grössenordnung von 0,3 % bis 
0,5 % pro Jahr führen. 

Als preistreibenden Faktor sieht 
die IEA zurzeit vor allem die tropi­
schen Stürme in der Karibik. Die 

teilweise Zerstörung von Förderan­
lagen und die Behinderung der 
Transportwege führen zu Lie­
ferengpässen. Geopolitische Risi­
ken (Bombenanschläge, Wahlen im 
Iran, Unsicherheiten im Irak und 
Nigeria) tragen das ihre zu höheren 
Preisen bei. Die Angst vor einer un­
sicheren Zukunft und der sich dar­
aus ergebende Vorsorgewunsch 
sind zusätzlich für einen steigenden 
Preistrend verantwortlich. 

Der wachsende Bedarf an fossi­
len Energieträgem, die Problematik 
der begrenzten Möglichkeiten zur 
Ausweitung der Förderungskapa­
zitäten und die Schwierigkeiten, 
die wachsende Nachfrage mit alter­
nativen Energieträgern zu befriedi­
gen, führt längerfristig zu steigen­
den Preisen und mündet früher oder 
später in eine Versorgungskrise. 
Darunter werden die ärmeren Na­
tionen am stärksten leiden. Zu den 
Verlierern am Aktienmarkt gehören 
die Titel aus den Sektoren Luftfahrt 
(der ölpreis macht zwischen 12 % 
und 14 % der Gesamtkosten aus), 
Chemie, Transport, Bau, Stahl und 
Papier. 
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l f 5  89.73 Ems Chemie N 113 0.00 
461 352 Energlecfienat N 455 0.22 
159 124.5 ENR Russia 158.6 -0.25 
38.2 19.65 Escor I (NW 10) 23.3 5.42 

315 190 * Feintool Int'l N 298.75 0.58 
437.5 268.96 Fischer G. N 437.5 1.03 
217 94 Flughafen ZH N 212.8 -0.32 
267 152.54 Forbo N 254 -2.68 
226 178 Gatonica N 224.9 -0.04 
152.7 61 Gavazzi I -B- 141 -0.35 
975  760 Geberit N 905 4.08 
349 176.5 Generali N 332 0.00 
505 170 G6taz Romang N 504 -0.19 
810 720 Givaudan N 774 -0 25 
212.5 130 Golay Buche! P S  176 - 3 2 9  
1130 850 Gomergrat Bahn 1125 0.00 
866 596 GR KB P S  838 0.00 
205 101.25 Groupe Minot. N 180 -5.26 
1065 825 Gurit-Heberlein 1 1030 0.48 

1 H / l / J  
235.5 152.2 - Helvetia-Patria N 235.5 0.21 
1135 627 Hiestand Hold N 1100 -2.13 
80.85 62.85 Holcim N 80.2 0.37 
93.7 72.5 Huber&Suhner N 93.25 0.26 
608 245 Hüglll 595 -1.65 
3390 2800 Hypo Leraburg 3250 1.56 
374.5 240.5 Ind. Hold. Cham 380 2.98 
134.1 67.75 InFicon N 129 1.57 
240.5 142 Interrolt Hold N 236 0.85 
246.5 200.5 Intershop 1 249.5 0.60 
62.5 49.1 Intersport N 77.2 -6.36 
2.25 1.2 IsoTis N 1.9 5.55 
307.75 278 (VF Hartmann N 300.25 -0.08 
1970 1505 Jelmoii 1 1955 1.03 
390 304 Jetmofi N 388 -0.51 
87.6 63.15 Julius Bar N 82.4 0.06 
432 75 Julius BAr N 2 1  81.5 
48 27.55 Jungfraubahn N 48 5.84 

1 K/L 
392 213.5 Kaba Hold N 360 0.69 
49.5 2 6  Karde x l 53.3 7.67 
112.27 80.4 Koma* HoW N 1003 -0.88 
53.55 32 Kudetoki 1 52.9 0.28 
294 186 Kühne & Nagel 292 0.51 
522.52 410.55 Kuoni N 505 0.69 
900 574.03 Laus-Ouchy'HokJ 840 0.00 
159 115 Lecianchö N 145 -2.68 
512 245  Leica Geosystems 510 0.00 
715.5 555 üecht. Landesbk 700 •0.84 
20695 13750 ündt&Sprüngli N 19805 •0.75 
2003 1197 Lindt&Sprungli P S  1980 •0.25 
232 161.68 Loeb P S  230 3.60 
49.95 26.65 Logitech N 49.2 -0.10 
77.9 51.5 Lonza Group N 72.35 0.62 
246 195 Luzemer KB N 240.3 -0.49 

1 M / N / O  
19.25 12.45 Mach Hitech 1 18.5 •2.63 
316 146.5 Mess« Schweiz N 306 0.32 
3880 2670 Metall Zug P S  3750 0.80 
173 131.25 Metraux Svcs N 175 1.44 
600 440 Micro Value 1 595 •0.83 
57.3 40.9 Micronas N 50.55 -1.26 
17.8 11.6 Mikron N 17.7 4.42 
5.69 3.55 Mobilezone 1 5.28 -1.30 
190 181.5 Mobimo N 187 -1.05 
700 351 Montreux-Palace 400 0-00 
7450 3875 Motor-Columbus 6595 3.04 
360 259 Mbvenpick 1 297 •1.00 
357.25 276 Nest t iN 354 •0.90 
341.5 325.15 Nestte N 2L 339.25 
2.97 1.57 NETmvest N 2.98 0.33 
674 560 Neue Aargauer Bk 677 0.44 
24.15 12.8 New Vanturetec 1 22.15 -0.44 
20.55 5 Nextrom Hotding 1 12.7 -3.78 
280.5 157 Nobel Biocare 1 279 0.08 
63.75 54.5 Nova/tis N 63.25 -0.15 
29 23.25 OTI Energy 1 26.2 0.71 
159 128 Oreti Füssli 158 0.00 
5.45 1.84 Oridion Systems N 4.91 -1.80 
82.25 6 0  OZ Holding 1 78.5 -0.38 

1 P / O / R  
97.8 6 6  Pargesa 95.3 0.21 
635  485  Pax-Antage N 835 0.00 
75 2 3  Pelikan! 70 0.00 
366 260 Phoenix Mecano 322 0.62 
51.5 32.65 Phonak Hold N 50.25 -1.27 
2.05 1 16 Pragmatica 1 1.48 . -7.50 
126.5 77 Precious Woods N 113.5 0.44 
40.5 3 0  Private Equrty N 37.3 0.81 
115 2 5  ProgretsNow N 40.85 4.74 
59.85 44.26 PSP Swiss Prop. N 59.1 0.42 
396 325.25 PubtiGroupe AG N 395 0.06 
154 8 0  Quadrant Hok) N 153.1 0.13 
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327.75 195 Raetia Energie P S  323 2.53 
375 255 Raetia Energie 355.5 -1.25 
9.94 5.9 redlT N 7.29 0.00 
46.95 29.6 Richemont 1 46 0.65 
397 310 Rieter N 381.75 -0.32 
198.5 137.1 Roche 1 199 0.25 
180.9 117.25 Roche GS 179.5 -0.77 
64.5 31.5 Rothombahn N 47.2 -5 12 

s 
987.5 615 SAIA-Burgeas N 975 -0.56 
155.5 96 05  Sama N 150 -1.25 
101 56.1 Saurer N 93.4 -0.10 
209 146 5 Schaffner Hold N 199.8 0 9 0  
530 374.5 Schindler N 515 -1.52 
527 336.5 Schindler PS  510 -1.73 
286 115 Schlatter N 230 0.00 
270 144.25 Schulthese N 263.5 -0.56 
256.79 196.19 Schwerter 1 220 -0.67 
122 66.8 Schwetzerhali N 119.9 -1.31 
703 550 Schw. National 660 -2.22 
1020 910 Schw. NationaJbk 950 0.00 
915 707.5 Serono 1 -B- 855.5 -0.81 
823 724 Serono 1 -B- 2L 749 
37.45 26 SEZ Holding N 32.9 2.17 
198.8 179.3 ShaPE Capital N 195.8 •0.50 
8 3 5  4.01 SHL Telemed. N 8.09 1.12 
324.25 214.5 Sia Abrasfves N 321 0.31 
161.4 135 Siegfried N 153 -0.64 
307.25 209 SIG Holding N 296 25  -0.25' 
916.77 574.27 SikaAGl 877.5 2.03 
299.5 200 Sopracenerina N 265  0.00 
340 262.5 St. Galler KB N 338.25 -0.51 
880 800 StA Ban. Priv6e 1 857 -0.23 
289 218 Straumanrt Hold N 276 -0.36 
623 332 Sulzer N 612 -0.48 
992 671 S G S N  980 0.46 
344 285 SustainabJe | 342 -0.29 
168.6 130 Swatch Group 1 185.8 0.00 
188 147 Swatch Group 1 2L 185 
38.95 27.2 Swatch Group N 38.3 -0.13 
38.8 30.1 Swatch Group N 2L 38.3 
12.3 7 Swiss N 9.25 1.09 
187.7 126.75 Swiss Life N 181.5 -1.46 
6 2  50.33 Swiss PrfmeN 6 0  •2.43 
87.75 66.35 Swiss R e N  82.3 •0.48 
74 6 0  Swiss Sm. Cap N 73.9 1.23 
29.65 10.5 Swiss Steel N 29.6 -0.16 
470 401.75 SwtsscomN 426.25 0.05 
454.7 409.05 Swisscom N 2L 430.55 
63.5 49.2 Swissfiret 1 55.35 -2.46 
1.3 0.84 Swisslog N 1.06 •1.85 
123 79.5 Swissquote Group N 121 -1.22 
140 100.89 Syngenta N 140.3 0.28 
133 104.5 Syngenta N 2L 132 
148.1 116.75 Synthea N 140 -0.07 

T/U/V _ _ _  . 
127.5 95.1 Tamedia N 121.1 0.08 
45.5 25.2 Tecan N 41.15 -1.31 
11 5.51 Temenos N 8.7 -8.32 
11.3 4.7 Tomos HoW N 9.64 1.47 
106.4 80.25 UBSAGN 106.2 0.95 
17 9.8 UMS Swissmetai 1 14.9 0.67 
188.5 95.6 Unaxis Hold N 185.7 0.37 
4 9  22.95 Undabel 46.9 -0.21 
111.4 100 Vahant Hoid N 111.5 0.26 
297.64 244.41 Vakxa HoW N 271 1.11 
1445 921 Vaudoise Elect. 1 1407 •0.98 
918 603 Vetropack 1 885 0.00 
280 245 Vlctorta-Jungfrau 270 3.05 
8 9  34 Vögele Charles 1 8 9  1.30 
2.95 1.01 Von Roll 1 22B -0.43 
3 2  21.9 Vontobel N 3 0  0.00 
206 159.5 VPBk Vaduz 1 196 -0.50 

W/X/Y/Z 
125 110 Waadt Vers. N 125 0.00 
405  321 Walser  KB 399 -0.25 
1660 1541 Warteck N 1600 0.88 
37.4 32.8 Wmterthur Tech N 36.3 1.25 
88.5 55  WMH N -A- 85.55 0.05 
164.9 70.65 YpsomedN 165.6 0.42 
1699 1215 Zehnder 1630 2.58 
760 540 ZschokkeN 770 2.66 
10.95 8.4 Zübtin Immo Hkl N 10.75 -1.82 
233.8 159.39 Zurtch F.S. N 232 7 0.34 


