
Mittags-News für Finanzprofis. Nr.1968/03 03 10

BÖRSE EXPRESSBÖRSE EXPRESSSon
de

rn
um

m
er

po
w
er

ed
by

RCB, W
ie

ns

gr
ös

st
em

M
ar

ke
t M

ak
er

Liebe Leser!
Am 6. Mai 1991 wurde
der ATX-Stand zum er-
sten Mal in den Tages-
zeitungen veröffentlicht.
Der rückgerechnete Start
des Wiener Leitindex

fand jedoch bereits am 2. Jänner 1991 bei
1000 Punkten statt. Und dieser 2. Jänner
1991 gilt auch als offizielles Launchdatum
des ATX. Heute ist der 3. März 2010 und
der ATX ist exakt 7000 Tage alt.

Der Börse Express hat diesem schö-
nen Jubiläum ein paar Sonderseiten ge-
widmet. Den Schwerpunkt haben wir we-
niger auf Datenbanken gelegt, sondern
auf die „besonderen Momente“, die aus
7000 Tagen einfach in Erinnerung ge-
blieben sind. So spricht etwa RCB-Vor-
stand Michael Spiss über Aktuelles und
Vergangenes, mein neuer Kollege Rüdi-

ger Rücker, der zum Zeitpunkt des ATX-
Starts bei der Wiener Börse im Marke-
ting und in der Produktentwicklung tätig
war, schreibt über die ATX-Entste-
hungsgeschichte. Dazu etliche Bonmots.
Viel Lesespass wünscht

Christian Drastil, Herausgeber

RCB-Vorstand Michael Spiss spricht
über Highlights aus fast 20 Jahren

2.1.1991 war der Start einer neuen Finanzmarkt-Ära

7000
Tage
ATX

� Aus dem Inhalt

� Die ATX-Dinosaurier
Es ist kaum ein Stein
auf dem anderen geblieben.
Lediglich drei Unternehmen
notieren seit ATX-Start durch-
gehend im Leitindex Seite 5

� Börse-G’schichtln
Die Optionen von Ex-Telekom-
Chef Heinz Sundt sind ebenso
unvergessen wie eine
Böhler- Schlussauktion Seite 6

� Analyse-Flut
Zahlreiche Analyse-Updates
sorgen zur Wochenmitte für
Bewegung am Markt, u. a.
bei bwin und Intercell Seite 8
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„Der Handel mit Aktien ist nichts,
vor dem man sich fürchten muss“

Michael Spiss ist einer,
der seit dem ATX-Start
dabei war. Lesen Sie, was
der RCB-Vorstand über 7000
Tage ATX zu erzählen hat.

Börse Express: Herr Spiss, 7000 Tage
oder fast 20 Jahre sind eine lange Zeit.
Viele Leser werden gar nicht mehr wis-
sen, was seinerzeit die Launch-Motive
für den ATX waren. Was waren denn die
Gründe?
MMiicchhaaeell  SSppiissss:: Das waren wichtige ge-
samteuropäische Entwicklungen, in de-
ren Sog wir uns Ende der Achtziger Jah-
re befunden haben. Die Tendenz ging
hin zu Börsen mit Termingeschäft. Im
Jahr 1988 hatte die Schweizer Soffex als
erste vollelektronische Terminbörse der
Welt mit integriertem Clearinghaus den
Handel aufgenommen, 1990 startete die
DTB (Anm.: Soffex und DTB fusionier-
ten im Jahr 1998 zur Eurex, der gröss-
ten Derivatehandelsplattform der Welt).
In Wien ist man früh und sehr leiden-
schaftlich auf diesen Zug aufgesprungen,
was zum Launch des ATX und ein Jahr
später zur Aufnahme
des Handels von Fu-
tures und Optionen
auf den ATX geführt
hat. Das war ein
Kraftakt für ein klei-
nes Land wie Öster-
reich.

Und dann ist es ja ei-
nige Jahre später zur
Umstellung auf das
Handelssystem Xe-
tra gekommen ...
Die Entwicklung in Europa ist - anders
als in den Vereinigten Staaten - immer
stärker weg vom Präsenzhandel gegan-
gen, der computergesteuerte Handel setz-
te sich nach und nach durch. Und da
hatten wir in Wien bereits ein Formel 1-
Derivatesystem, aber nur eine Art Über-
gangslösung als Kassahandelssystem. Ich

glaube, der Umstieg auf Xetra war aus
der Sicht der Wiener Börse erstens funk-
tionell und zweitens betriebswirtschaft-
lich richtig. Es ist eine hohe Anzahl an
internationalen Benutzern dazugekom-

men.

Zum Markt-
geschehen
selbst. Gibt
es Handels-
tage, die Ih-
nen beson-
ders in Er-
innerung
geblieben
sind?
Ja, da gibt
es einige.

Sehr positiv in Erinnerung habe ich den
ersten Handelstag der Raiffeisen Inter-
national-Aktie. Es war ein schöner Plat-
zierungserfolg beim Publikum, das Pa-
pier wurde zur Streubesitzaktie. Dazu die
starke Erstnotiz. 

Und dann natürlich die Gorbatschow-
Affäre gleich 1991. An einem Tag im Au-

gust (Anm: es war der 19.8.1991, der BE
hat nachgesehen) hatten alle ATX-Titel
„limit-down“ eröffnet, nachdem Gorba-
tschow von politischen Gegnern festge-
halten wurde. Das waren diese einpräg-
samen TV-Bilder, als Boris Jelzin, mit ei-
nem Megaphon auf einem Panzer
stehend, den Putsch-Versuch heftigst kri-
tisierte. Letztendlich ist der Putsch, wie
wir wissen, gescheitert. Innerhalb weni-
ger Tage haben die Börsen auch alles
wieder aufgeholt. Der mehr als 7-pro-
zentige Tagesverlust des ATX mit „limit-
down“-Eröffnungen wurde aber zum An-
lass genommen, das Regelwerk zu än-
dern.

Weiters ist mir natürlich noch 9/11 in
Erinnerung. Ich hatte damals gerade auf
meinem Händlerplatz mit einem Kun-
den telefoniert, als diese unfassbaren Er-
eignisse stattfanden. Negative Tage wie
diese zeigen, wie wichtig die Möglichkeit
zur Absicherung über derivative Ge-
schäfte ist. Ich sage das immer und im-
mer wieder.

„Handelstage, die mir 
besonders in Erinnerung ge-

blieben sind? Der Börse-
start von Raiffeisen
International, der 

Gorbatschow-Crash 1991
und natürlich 9/11“

BÖRSE EXPRESSBÖRSE EXPRESS

InterviewInterview

Fortsetzung auf Seite 3
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BBöörrssee  EExxpprreessss::  Welche weiteren IPOs wür-
den Sie als richtungsweisend in der ATX-
Ära betrachten?
MMiicchhaaeell  SSppiissss::  Da fällt mir eine Strabag
ein, aber natürlich auch die ÖIAG-Pri-
vatisierungen. Das waren gute Börsen-
gänge, die das Bild des ATX geprägt ha-
ben.

Sie sind mit der RCB auch im Emissi-
onsgeschäft aktiv. Was meinen Sie, kann
es in Wien heuer zu IPOs kommen?
Wirkliche IPOs sehe ich nur wenige. In
Bezug auf Umplatzierungen oder Kapi-
talerhöhungen kann sich aber einiges tun.

Von „Going Public“ zu „Being Public“.
Gestern endete die Einreichfrist für die
Specialist Aussschreibung 2010. Die RCB
ist seit Jahren der grösste Market Maker
bzw. Specialist an der Wiener Börse. Ha-
ben Sie auch heuer wieder so aktiv ein-
gereicht?
Ja. Denn der Handel mit Aktien ist ja
nichts, vor dem man sich fürchten muss.

Es ist vielmehr eine Chance. Beim Mar-
ket Making geht es auch um Nachhal-
tigkeit, das ist uns wichtig. Wir betreiben
das Geschäftsmodell seit fast 20 Jahren.
Wir waren immer da, sind da und wer-
den auch künftig da sein, weil der öster-
reichische Markt für uns eine wesentli-
che Geschäftsgrundlage darstellt. Das un-

terscheidet uns von ausländischen
Mitbewerbern wesentlich.

Specialists wird es ab heuer nur noch für
ATXPrime-Titel geben ...
Und das ist auch richtig so. Das ist eine
Frage des Handelsumsatzes. Wo kaum
etwas gehandelt wird, ist es eher ein Auf-
wand.

Wieviele Mitarbeiter sind in der RCB für
Market Making zuständig?
Die RCB ist direktes Vollmitglied an 14
Börsen, im Market Making sind ca. 20
Personen beschäftigt.

Zur ATX-Zusammensetzung. In den ver-
gangenen Tagen und Wochen ist das The-
ma „Immos in den ATX?“ heiss disku-
tiert worden. Ihre Meinung?
Hier wurde bereits vor Jahren im Kon-
sens - glücklicherweise - für ein eigenes
Segment entschieden. Die nunmehr neu-
erlich begonnene Diskussion darüber
wird zu führen sein, aber sicherlich auch
unter Berücksichtigung der historischen
Erfahrungen.

Ein kleiner Ausblick: Das RCB-Research
hatte Q4 und Q1 an den Weltbörsen sehr
gut eingeschätzt. Wie wird es weiter ge-
hen? Welches Ziel geben Sie dem ATX
per Jahresende?
Ich traue mich, ein Kursziel von 3000
schon zu nennen.

IInntteerrvviieeww::  Christian Drastil

� Fortsetzung von Seite 2

„Der ATX-Start war
damals ein Kraftakt für

ein kleines Land wie
Österreich“

„3000 ATX-Punkte sehen wir 
heuer noch“
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BELOG VON BE24.AT

U m die Entwicklung eines be-

stimmten Börseplatzes, einer Bran-

che oder einer Region darzustellen, be-

darf es eines Index. Ein Index ist eine

statistische Kennzahl, mit der Verände-

rungen (z. B. Preise, Aktienpreis- oder

Konjunkturbewegungen) gegenüber 

einem früheren Zeitpunkt sichtbar ge-

macht werden können. Ein Aktienindex

zeigt die Veränderungen und Entwick-

lungen von speziell gewichteten Aktien-

preisen gegenüber einem früheren Zeit-

punkt an. Dieser Index kann je nach

Bestimmung die liquidesten Aktien ei-

nes Marktplatzes (z. B. der ATX mit rund

20 Titeln), die Aktien von bestimmten

Unternehmensbranchen (z. B. der IATX

mit acht Immobilienwerten), aber auch

alle Aktientitel eines Marktplatzes (z. B.

der WBI – Wiener Börse Index mit 89

Titeln) umfassen. 

W BI: Der WBI enthält alle öster-

reichischen Aktien, die im Amtli-

chen Handel und im Geregelten Frei-

verkehr der Wiener Börse notieren.

Er spiegelt als Gesamtmarktindex die

Entwicklung des österreichischen Ak-

tienmarktes wider. Die Berechnung er-

folgt einmal pro Tag nach Börseschluss. 

Der WBI wird in seiner bestehenden

Form seit 31. Dezember 1967 mit einem

Startwert von 100 berechnet und hat

heute vor allem historische Bedeutung

- er wurde von anderen Indizes der ATX-

Indexfamilie abgelöst. 

ÖTOB & ATX: Im Zuge der Etablie-

rung der Österreichischen Termin-

und Optionenbörse (ÖTOB) wurde ein

Realtime-Index benötigt, der es den

Marktteilnehmern ermöglichte, einen

repräsentativen, verlässlichen (keine Aus-

fälle in der Berechnung), stabilen (die

Titel im Index werden nicht zu häufig

und beschränkt in ihrer Anzahl vorge-

nommen), replizierbaren (liquide Aktien

zum Abbilden von Produkten) und trans-

parenten (Regelwerk und Indexdaten

sind öffentlich zugänglich) Index zu ver-

wenden. Unter der wissenschaftlichen

Leitung von Andreas Grünbichler wur-

de der ATX entwickelt, der Startwert für

die Berechnung des ATX wurde für den

2. Jänner 1991 mit 1000 Punkten fest-

gesetzt. Der ATX ist ein real-time be-

rechneter Preisindex, der das Blue-Chip-

Segment des österreichischen Aktien-

marktes abdeckt und die rund 20

liquidesten Aktien der Wiener Börse ent-

hält. Ursprünglich sollte der Index

schrittweise auf die 30 liquidesten 

Aktien erweitert werden. Der ATX bildet

die Basis für eine ganze Indexgruppe,

die Ende 1995 von der ÖTOB eingeführt

wurde: ATX 50, ATX 50 Performance In-

dex (ATX 50P) sowie ATX-MidCap.

Die Aktien des ATX werden nach ih-

rer Bewertung (Preis der einzelnen

Aktien, multipliziert mit der jeweiligen

Stückanzahl der Aktien) gewichtet, wes-

halb Werte mit einer hohen Kapitali-

sierung einen stärkeren Einfluss auf den

ATX haben. Der ATX ist Basiswert für an

der ÖTOB ab August 1992 gehandelte

und in Euro abgerechnete Futures und

Optionen sowie für zahlreiche struktu-

rierte Instrumente wie z. B. Options-

scheine, Zertifikate, ETFs etc.

Als Benchmark für institutionelle In-

vestoren dient heute der ATX Pri-

me. Der ATX Prime ist als all-share In-

dex konzipiert und setzt sich aus sämt-

lichen Titeln des prime market Segments

zusammen. In das Segment prime mar-

ket werden Aktienwerte einbezogen, die

zum Amtlichen Handel oder im Ge-

regelten Freiverkehr zugelassen sind und

speziellen Zusatzanforderungen wie er-

höhte Transparenzkriterien und Min-

destkapitalisierung entsprechen. 

Der ATX Prime wird seit dem 2. Jänner

2002 berechnet und ist ein indirekter

Nachfolger des ATX50.

Um eine möglichst breite Marktak-

zeptanz zu gewährleisten, wurde

für die Indexfamilie das ATX-Komitee

eingerichtet, das fortan für die Index-

änderungen, insbesondere Indexanpas-

sungen, Korrekturfaktoren, Beobach-

tungsliste und Reviews zuständig ist. 

Hauptkriterien für die Aufnahme bzw.

Streichung sind der kapitalisierte Streu-

besitz und der Börseumsatz. 

Die Sitzungen des ATX-Komitees finden

quartalsweise (März, Juni, September

und Dezember) jeweils am Anfang des

Monats statt. Die getroffenen Beschlüs-

se treten generell nach dem letzten Han-

delstag für derivative Produkte in den

Monaten März, Juni, September und

Dezember in Kraft. Bei der halbjährli-

chen Anpassung können höchstens drei

Aktien aus dem Index gestrichen bzw.

in den Index aufgenommen werden. 

Neben dem ATX berechnet und

pflegt die Wiener Börse heute rund

100 Indizes, die verschiedene Regionen,

Branchen und Währungen abdecken.

Vom WBI zur ATX-FamilieVON
RÜDIGER RÜCKER *

* Rüdiger Rücker, jetzt beim Börse Express 
für Ausbildung und internationale 
Geschäftsentwicklung zuständig, 
war zum Zeitpunkt des ATX-Starts 
bei der Wiener Börse im Marketing
und in der Produktentwicklung tätig
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7000 Tage ATX und kaum
ein Stein blieb auf dem an-
deren. Ein kurzer Blick auf
das, was geschah.

Alle Jahre wieder. So ergeht es Semperit-
Chef Rainer Zellner mit seiner Zugehö-
rigkeit zum österreichischen Leitindex ATX. 
Der gestrige Komitee-Bescheid bringt Sem-
perit wieder in den ATX, herausgespült
wird Palfinger. Womit wir wieder den Stand
der Dinge von Februar 2000 sehen.

Doch gibt es überhaupt einen Wert, der
sich seit 7000 Tagen im ATX hält? Ähn-
lich dem Hamburger SV, der seit Grün-
dung der deutschen Fussball Bundesliga
als einziger Verein durchgehend vertreten
ist. Und ja, es gibt sogar drei davon: OOMMVV,,
VVeerrbbuunndd und WWiieenneerrbbeerrggeerr.

Der Rest? Die AUA ist nun Teil der Luft-
hansa; Die Creditanstalt wanderte über
Bank Austria und HVB schlussendlich zur

UniCredit; Constantia Industrieholding
spaltete sich in Constantia Verpackungen
(jetzt Packaging) und die Constantia Iso-
Holding, auch die Packaging als letzter
„Überlebender“ wird gerade übernommen
- und damit wohl in absehbarer Zeit von
der Börse genommen; die Erste Allgemeine
Versicherung wurde italienisch (Gene-
rali); EVN wurde immer illiquider und ist
mittlerweile ein Rein-Raus-ATXler; Jung-
bunzlauer von der Familie Kahane schnell
wieder von der Börse genommen (Emis-
sionskurs 38.500 Schilling!); die Länder-
bank teilte über den Umweg Z(entral-
sparkasse) das Schicksal der CA; Leykam
wurde von Sappi geschluckt; Lenzing illi-
quider; Radex-Heraklith und Veitscher
Magnesit transformierten sich in mehre-
ren Schritten zur heutigen RHI; Steyr-
Daimler-Puch wurde aufgespalten, ein Teil
landete bei Frank Stronachs Magna, MAN
schnitt sich auch ein Scheibchen ab und
ein paar MBOs gingen sich bei dem Misch-

konzern auch noch aus; Strabag kam, ging
und kam dann wieder an die Börse und -
last but not least - Universale gehört heu-
te zur Salzburger Alpine-Mayreder Bau.

100 ist 1000

Zufall oder nicht, aber der ATX wurde
mit 17 Werten zum Leben erweckt. 

Diese wiesen damals eine Marktkapi-
talisierung von fast exakt 100 Milliarden
Schilling (á 13,7603 Euro) auf - lanciert
wurde der ATX mit 1000 Punkten. 

Der ATX Five hätte sich damals übri-
gens aus OMV, Wienerberger, EA-Gene-
rali, Universale-Bau und Creditanstalt (in
richtiger Reihenfolge) zusammengesetzt. 

Die ATX-Liste des Jahres 2000 erinnert
dann an die bald platzende New Econo-
my-Blase: Libro schlitterte in den Konkurs
- Cybertron (klopfte beim ATX an) folgte. 

Und die Austria Mikro Systeme hat sich
mittlerweile als austriamicrosystems in die
Schweiz zurückgezogen ... (gill)

Überlebt haben in Österreichs Aktienleitindex seit dessen Einführung nur drei Unternehmen

Die letzten Dinosaurier der Wiener Börse
ATX Jänner 1991 ATX 2000 ATX 2010

Austrian Airlines Austria Mikro Systeme Int. Andritz
Constantia Industrieholding Austria Tabak bwin
Creditanstalt Austrian Airlines Erste Group
EA-Generali Bank Austria EVN
EVN Böhler-Uddeholm Flughafen Wien
Jungbunzlauer Brau-Union Intercell
Länderbank BWT Mayr-Melnhof
Lenzing Erste Bank OMV
Leykam-Mürztaler EVN Österr. Post
OMV Flughafen Wien Palfinger (Semperit)
Radex Heraklith Generali Holding Vienna Raiffeisen Int.
Steyr-Daimler-Puch Libro RHI
Strabag Mayr-Melnhof SBO
Universale-Bau OMV Strabag
Veitsch-Radex RHI Telekom Austria
Verbund Semperit Verbund
Wienerberger VA Technologie Vienna Insurance Group

Verbund voestalpine
voestalpine Wienerberger
Wienerberger Zumtobel

Wolford
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Marktteilnehmer erinnern sich an Momente, die man halt einfach nicht vergisst ...

G´schichtln aus fast 20 Jahren ATX

WWoollffggaanngg  MMaatteejjkkaa,,  IInnvveessttoorr: 
Erinnern kann ich mich noch an viele Er-
eignisse. Zum Beispiel, als ich die Bench-
mark von der WBI- (inkl. Dividenden hän-
disch dazugerechnet) auf die ATX-Per-
formance umstellen konnte. Dann weiters,
als der ATX nach zwei Jahren den Start-
wert endlich überschritt. Oder der Schock
1998, die Russlandkrise. Und dann das
kaum zu fassende Selbstbewusstsein ab
2003, als der Index allen anderen davon
lief. Zu dieser Zeit war der ATX auch zu-
nehmend in aller Munde durch die Zu-
kunftsvorsorge. Der Hedge via ATX war
in Relation zu anderen Indizes einfach gi-
gantisch hoch. Und dann mussten alle
CPPI´s in 2008 umgestellt werden. Ein Ta-
gesverlust von mehr als 12% war vorher
noch nie passiert. Das ATX-Komitee hat
sich die Jahre über sehr solide verhalten.
Änderungen wurden nahezu alle im Kon-
sens getroffen. Einige Ausreisser gab es
dennoch: Die Indexaufnahme der Strabag
wurde durchgeboxt, dann das Thema „Im-
mo-Ausschluss“ trotz Lobbying, und auch
die AUA  war eine ewige Gratwanderung. 

AAlleexxaannddeerr  PPrroosscchhooffsskkyy,,  IInnvveessttoorr::
Da wird mir immer der 10.10.2008 in Er-
innerung bleiben, als die Wiener Börse bei
laufendem Handel die Handelsregeln ge-
ändert hat und darauf hin mehr oder will-
kürlich Handelsaussetzungen kamen. Bis
heute hat die Regeln - glaube ich - nie-
mand verstanden, noch sind sie sinnvoll
oder nachvollziehbar.

SStteeffaann  DDöörrfflleerr,,  EEqquuiittyy--SSaalleess:
Obwohl viele aufregende Ups & Downs
in den 7000 Tagen vorgekommen sind -
am stärksten eingeprägt haben sich den-

noch die brutalen Shake-out-Tage Ende
Februar/Anfang März 2009. Einfach ein
Ausverkauf in Reinkultur, ein Erlebnis der
ganz speziellen Art...

RRoollaanndd  NNeeuuwwiirrtthh,,  AAnnaallyysstt:
Die Russland-Krise mit dem Kurseinbruch
1998, der Gorbatschow-Crash 1991 und
die „Manipulation“ der Schwergewichte
in einer Schlussauktion, ich glaube, das
war 1997. In Folge musste ein Händler
gehen.  

RRoobbeerrtt  GGiilllliinnggeerr,,  JJoouurrnnaalliisstt::
Die Wiener Insiderpartie ist berühmt be-
rüchtigt und lastet bis heute auf dem Markt.
Eines ist jedenfalls sicher – die Zeit, als
Analysten zu inoffiziellen Presseorganen
gemacht wurden, ist Gott sei Dank vorbei.
Blutjung ;-) fing ich 1995 beim Wirt-
schaftsBlatt an, Ressort Börse. Aufgabe
des Chefs: Suche eine Story zum Wiener
Aktienmarkt. Was machen? Analysten an-
rufen! Schnell war ein leicht, wirklich nur
leicht, kritischer Bericht zur damaligen
Semperit geboren – der Analyst wandelte
allerdings dann gen
Abschied. Nicht,
dass er gleich ge-
feuert worden wäre,
er ging freiwillig
(und wir hatten da-
nach noch Kon-
takt!). Denn seinem
Vorstandsvorsitzen-
den gefiel die Mei-
nung des Analysten
nicht, handelte es
sich doch um eine
Konzern-Beteili-
gung. Heute wäre

das dem nunmehrigen italienischem Ober-
boss egal. Und auch in Österreich gibt es
derartige Einflussnahmen praktisch nicht
mehr. Mit Wiener Ehrlichkeit könnten wir
aber sagen, dass da der Verkauf der In-
dustriebeteiligungen der Banken sicher ge-
holfen hat ...

RRoobbeerrtt  SScchhiittttlleerr,,  CChhaarrtttteecchhnniikkeerr::
Als Chart-Techniker erinnert man sich ger-
ne an die Umkehrformation vom Oktober
2007: Ein sehr schönes Bearish Engulfing
in Kombination mit einem Tweezers' Top,
obendrein in Summe ein Spike und frei-
lich des mittels Trendkanals und Dreiecks
perfekt zu antizipierenden Anstiegs vom
Jahre 2003, der ja immerhin über 13 Jah-
re (Dreieck) und 4 Jahre (Rechteck) auf-
gebaut worden war. Schliesslich ist auch
die High Wave vom 1. Quartal 2009 eine
wirklich hübsche Umkehrformation. Auch
aktuelle sähe der Chart per se und Quar-
tal bullish aus, eben wie eine bullishe Flag-
ge mit Ziel 3245, doch darf dazu nicht das
Stop-Limit bei 2350 durchbrochen wer-
den.
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DDeerr  TTeelleekkoomm--AAnnssttiieegg

11,73 Euro - es war der 26. Februar 2004,
Handelsschluss, und so recht wollte kei-
ner glauben, dass der Kurs der Telekom
Austria an diesem Tag wirklich einfach
aufgrund des Marktes dorthin gestiegen
ist. Denn genau dieses Niveau sicherte
dem damaligen TA-Boss Heinz Sundt (im
Bild, und einigen seiner Vorstandskolle-
gen) ein nettes Zusatzsalär in Form von
Aktienoptionen. Grund: Vom Schlusskurs
an fünf Börsetagen hing es ab, ob die Ma-
nager der ersten und zweiten Führungs-
ebene eine fette Prämie erhalten. Dies
wurde vor dem Börsegang im Rahmen ei-
nes Stock Option-Programms vereinbart.
Dazu mussten die Schlusskurse der Te-
lekom im Schnitt der fünf Börsentage über
11,70 Euro liegen. Das Problem: Ende
Dezember 2001 kostete die Aktie 9,31,
Ende Jänner waren es 9,58 Euro. Danach
begann der Aufstieg, vom 20. Februar bis
25. lag der Durchschnittskurs aber trotz-
dem erst 11,695 Euro, der 26. Februar
musste also mehr als 11,72 bringen, um
die 11,70 zu schaffen. Erraten - es wur-
den 11,73! Was kam dann? Ende Febru-
ar notierte die TA wieder bei 9,28 Euro,
9,35 Ende März. Zu diesem Zeitpunkt
freuten sich also einzig Sundt und Co. 
Die Erfolgsprämie funktionierte so: Für
jede Aktie in ihrem Besitz erhielten die
Manager das Acht- bis Zwölffache der Dif-
ferenz von Ausgabe-Kurs (9 Euro) zum
aktuellen Kurs. Somit konnte mit einer
Prämie von mindestens 21,6 Euro je Ak-
tie gerechnet werden. Ende 2002 waren
3,43 Mio TA-Optionen in Umlauf. Das
Programm kostet also mehr als 70 Mio.
Euro. 

DDiiee  BBööhhlleerr--SScchhlluussssaauukkttiioonn

Vielen wird auch noch der 13. Juni 2007
in Erinnerung sein. Damals fand die le-
gendäre Schlussauktion bei der mitt-
lerweile von der vvooeessttaallppiinnee geschluck-
ten BBööhhlleerr--UUddddeehhoollmm statt. Über 20 Mi-
nuten dauerte die Schluss auktion mit
mehr als 991.000 Stück an Orders, zu
bestens. Schlusskurs 81,39 Euro
(+30,43%). Was genau der Grund für
diese Monsterauktion war, wurde nie
offiziell. Es war aber die Zeit der Über-
nahme durch die voestalpine: Am 29.
März hatte voestalpine (im Bild: CEO
Eder mit Aktionär Rudolf Fries) bekannt
gegeben, mit den Gesellschaftern der
BU Industrieholding eine Grundsatzei-
nigung über den Erwerb  und damit in-
direkt von knapp 21% an Böhler erzielt

zu haben. Doch die voestalpine wollte
mehr und beschloss ein freiwilliges öf-
fentliches Übernahmeangebot zu einem
Angebotspreis von 69 Euro je Aktie zu
stellen. Am 18. Mai wurde das Über-
nahmeangebot auf 73 Euro je Aktie er-
höht, die Annahmefrist bis 4. Juni ver-
längert. Am 5. Juni gab voestalpine be-
kannt, 54,6% an Böhler zu halten, am
19. Juni waren es dann 56,6% (was zu-
fällig in etwa dem Umsatz am 13. ent-
sprach) - und es wurde eine Erhöhung
des Übernahmepreises definitiv ausge-
schlossen.  

KKHHGG  uunndd  ddiiee  BBöörrssee

Die Börse wird in Österreich zwar gern
als Nebenschauplatz gesehen, wenn am
Kapitalmarkt die Sonne scheint, sonnt
sich aber auch gern die Politik. Beispiel
Karl-Heinz Grasser (im Bild): Als die
Wiener Börse im Februar 2006 die
„Schallmauer“ von 4000 Punkten durch-

stiess, gratulierte der damalige Finanz-
minister Grasser den „Gipfelstürmern“
und bat zu Pressekonferenz und Um-
trunk. Im Juli 2007 führte Finanzmini-
ster Wilhelm Molterer in einer eilends
einberufenen Pressekonferenz das Über-
schreiten der „historischen Marke“ von
5000 Punkten auf die „günstigen Rah-
menbedingungen und die europäische
Perspektive“ zurück - den 5000er sah
der ATX nur intra-day, einen Schluss-
kurs jenseits dieser Marke gab es nie.
Derzeit boomt die Börse nicht, die Po-
litik will dafür an diesem Markt für Spe-
kulanten auch nicht mehr anstreifen. 

DDiiee  ggrröösssstteenn  BBöörrsseennggäännggee

2007: SSttrraabbaagg  SSEE, 1,184 Mrd. Euro (exkl.
Greenshoe)
2005: RRaaiiffffeeiisseenn  IInntteerrnnaattiioonnaall, 1,114
Mrd. 
2000: TTeelleekkoomm  AAuussttrriiaa, 1,01 Mrd. Euro

DDiiee  ggrröösssstteenn  KKaappiittaallsscchhrriittttee

2006: IImmmmooeeaasstt, 2,752 Mrd. Euro (51%
zeichnete die Mutter Immofinanz)
2006: EErrssttee  GGrroouupp, 2,653 Mrd. Euro
2008: VViieennnnaa  IInnssuurraannccee  GGrroouupp, 1,14
Mrd. Euro 

GGrröössssttee  ÜÜbbeerrzzeeiicchhnnuunnggeenn

2005: RRaaiiffffeeiisseenn  IInntteerrnnaattiioonnaall, 22fach
2000: bbwwiinn: 20fach

GESPRÄCHS STUFF VON 7000 TAGEN ATX
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+++ Das 
AATTXX--KKoommii--
tteeee hat sei-

ne Meinung 
in Bezug 

auf Immo-
aktien nicht 

geändert. Das Komitee spricht sich „ge-
nerell gegen eine Aufnahme von Im-
mobilienaktien in den ATX aus“, heisst
es seitens der Wiener Börse nach der
entsprechenden Sitzung +++

+++ Die neuen Kapitalvorschriften BBaasseell
IIIIII  würden die Kapitalbasis österreichi-
scher Banken im Ausmass von einem
einstelligen bis niedrig zweistelligen Mrd.-
Euro-Betrag treffen. Das sagte OeNB-
Direktor Andreas Ittner. Voraussetzung
ist natürlich, dass die Vorschläge so in
Kraft treten, wie sie vom Baseler Aus-
schuss für Bankenaufsicht im Dezember
des Vorjahres vorgeschlagen worden sind.

Österreichische Banker wie etwa Erste
Group-Chef Andreas Treichl oder RZB-
Boss Walter Rothensteiner merkten al-
lerdings zuletzt mehrmals an, dass sie
noch mit Entschärfungen dieser Regeln
rechnen. Auch Ittner glaubt nicht, dass
so heiss gegessen wird wie gekocht. +++

+++ Raiffeisen-Generalanwalt CChhrriissttiiaann
KKoonnrraadd ist mit den Vorgängen rund um
die geplante Fusion von RRZZBB und RRaaiiffff--
eeiisseenn  IInntteerrnnaattiioonnaall  (RI) wenig überra-
schend nicht zufrieden. Das Bekannt-
werden der Fusionspläne hatte in der
Vorwoche zu einem Kurssturz geführt. 
Konrad spricht von einem „Akt der
Illoyalität bis hin zur Kriminalität". 
Ein externer Berater oder ein paar Mit-
arbeiter aus dem eigenen Bereich könn-
ten die Überlegungen „frühzeitig und
unautorisiert“ an die Öffentlichkeit ge-
spielt haben. Man sei derzeit dabei, die
Lücke zu schliessen, so Konrad +++

GESPRÄCHS STUFF

+++ bbwwiinn
wandert

wieder auf
die „1/Se-

lected List" 
(von 2/Out-

perform) von CChheeuuvvrreeuuxx und zählt da-
mit erneut zu den österreichischen Top
Picks der Investmentbank. Analyse-Chef
Alfred Reisenberger hat das Kursziel
allerdings von 47,3 auf 46,1 Euro an-
gepasst. Die Anzahl der aktiven Sport-
wettenkunden (plus 5% auf 1,75 Mio.
im Jahr 2009) biete eine grossartige Ba-
sis für das WM-Jahr. Der französische
Senat hat zuletzt für eine Gesetzesän-
derung in Bezug auf eine Regulierung
des Online Gaming Marktes gestimmt.
Die Nationalversammlung wird dies am
30. März diskutieren. „Wenn die Natio-
nalversammlung zustimmt, wäre das ei-
ne bahnbrechende Neuigkeit“ +++

+++ Wie erwartet, schrauben etliche Ana-
lysten ihre Kursziele für IInntteerrcceellll zurück. 
EExxaannee  BBNNPP kürzt das Kursziel von 34
auf 28 Euro, Romain Zana bestätigt aber
die Outperform-Empfehlung. 

Bei JJeeffffeerriieess geht es bei unverändertem
Buy von 32 auf 30 Euro. 
Auch die UUBBSS kürzt nach enttäuschen-
den 2009er Zahlen das Kursziel für In-
tercell von 27 auf 22 Euro zurück, es
bleibt beim Neutral +++

+++ Für CCrreeddiitt  SSuuiissssee ist die vvooeesstt--
aallppiinnee nun eher zu einer „mittelfristigen
Story“ geworden, die Analysten senken
die Empfehlung von Outperform auf
Neutral, nachdem die Aktie zuletzt deut-
lich besser als der Sektor performt hat. 
Das Kursziel lautet auf 30 Euro. Die
Schätzung für das EBIT 2009/10 wur-
de um 5,1% erhöht, jene für den Gewinn
je Aktie von 0,26 auf 0,82 Euro. +++

+++ Nach Bekanntgabe der 4Q09-Zah-
len sehen die Analysten der RRCCBB wei-
teres Abwärtspotenzial für die PPaallffiinnggeerr-
Aktie und reduzieren das Kursziel von
18 auf 15,50 Euro. Die Einstufung wird
von Hold auf Reduce geändert +++

+++ JJPP  MMoorrggaann erhöht das Kursziel für
ZZuummttoobbeell von 15,5 auf 17 Euro. Das
Neutral wird bestätigt +++

RESEARCH STUFF

DDEELLOOIITTTTEE

ssuucchhtt  ffüürr  eeiinnee  
nnaattiioonnaall  uunndd  iinntteerrnnaattiioonnaall  

ffüühhrreennddee  BBaannkk  ffüürr  ddeenn  
BBeerreeiicchh  TTrreeaassuurryy  eeiinneenn  

IINNVVEESSTTOORR  RREELLAATTIIOONNSS  
MMAANNAAGGEERR  

AAUUFFGGAABBEENN::  

• Verantwortlich für gesamte
Kapitalmarktkommunikation
• Relationship-Management mit
Investoren, Anlegern, Banken
• Erstellung von Finanzreports 

AANNFFOORRDDEERRUUNNGGEENN::  

• Abgeschlossenes Studium 
• Mind. 5 Jahre einschlägige
Berufserfahrung im Finanz- 
und Rechnungswesen
• Erfahrung im Bankenbereich
• Vertraut mit regulatorischen
Spezifikationen von 
Kapitalmarktinstrumenten 

KKOONNTTAAKKTT:

Unsere Beraterinnen MMag. 
Silvia Heissenberger (01/53700-
2528) und Mag. Giovanna 
Ferraris stehen Ihnen gerne 
für Fragen zur Verfügung.

http://www.monster.at
http://www.immofinanz.com
http://www.immoeast.com
http://www.orange.at
http://www.3bg.at/
http://www.icfag.de/
http://www.boerse-express.com


Mittwoch, 3. März 2010

BÖRSE EXPRESS Seite 9

A
nzeig

e

http://www.immofinanz.com
http://www.immoeast.com
http://www.orange.at
http://www.3bg.at/
http://www.icfag.de/
http://www.immofinanz.com
http://www.immoeast.com
http://www.orange.at
http://www.3bg.at/
http://www.icfag.de/
http://www.immofinanz.com
http://www.immoeast.com
http://www.orange.at
http://www.3bg.at/
http://www.icfag.de/
http://www.wienwert.at
http://www.boerse-express.com


Mittwoch, 3. März 2010

ZERTIFIKATE Seite 10

Im vierten Quartal 2009 hat sich der deut-
sche Zertifikatemarkt auf hohem Niveau
stabilisiert. Das Marktvolumen lag Ende
Dezember bei 103,2 Mrd. Euro. Bei den
Marktanteilen gab es nur geringfügige Ver-
änderungen. 

Die Rangliste der Emittenten wurde auch
im vierten Quartal unverändert von der
Deutsche Bank, der DZ Bank und der Com-
merzbank angeführt. Zusammen erreich-
ten sie einen Marktanteil von 53%. Mit ei-
nem leichten Zuwachs von 0,3 Prozent-
punkten und einem Marktanteil von 18,4%
verteidigte die Deutsche Bank ihre Spit-
zenposition. Der Marktanteil der DZ Bank
ging ganz leicht um 0,2 Prozentpunkte auf
17,6% zurück, und damit belegte das ge-
nossenschaftliche Spitzeninstitut den zwei-
ten Platz. Es folgte die Commerzbank mit
einem Marktanteil von 17%. Gegenüber

dem Vorquartal entsprach dies einer Stei-
gerung um 0,6 Prozenpunkte. Platz vier be-
legte die WestLB, deren Marktanteil sich
um 0,8 Prozentpunkte auf 15% erhöhte.
Dagegen ging der Marktanteil der Hypo-
Vereinsbank leicht um 0,3 Prozentpunkte
auf 11,3% zurück. Damit konnte sie ihren
fünften Platz vom Vorquartal verteidigen. 

Anlageprodukte dominieren

Da auf die Anlageprodukte auch im vier-
ten Quartal 2009 unverändert ein Anteil
von 99% und auf die Hebelprodukte 1%
des gesamten Open Interest der Emitten-
ten entfiel, entspricht die Rangfolge der
Emittenten bei den Anlagezertifikaten im
Wesentlichen der Gesamtrangliste. 

In der Anlageklasse der Anlagezertifika-
te kam es im vierten Quartal an der Spitze
zu einem Positionswechsel. Mit einem Zu-

wachs von 0,4 Prozentpunkten und einem
Anteil von 18,2% holte sich die Deutsche
Bank zum Jahresende den ersten Platz zu-
rück. Auf Platz zwei folgte die DZ Bank mit
einem Anteil von 17,8%. Dies entsprach ei-
nem Rückgang von 0,2 Prozentpunkten.
Die Commerzbank sicherte sich den drit-
ten Rang mit einem Marktanteil von 16,9%.
Gegenüber dem Vorquartal konnte das In-
stitut einen Anteil von 0,7% hinzugewin-
nen. Die WestLB belegte wie im Vorquar-
tal den vierten Rang. Sie konnte ihren Markt-
anteil um 0,8 Prozentpunkte auf 15,1%
ausbauen. Platz fünf ging an die HypoVer-
einsbank, mit einem Marktanteil von 11,4%.

Hebelprodukte beliebter

Im vierten Quartal war das Interesse der
Anleger an Hebelprodukten vergleichswei-
se hoch. Das Umsatzvolumen von Opti-
onsscheinen und Knock-out Produkten stieg
gegenüber dem Vorquartal um 6,9% auf
6,04 Mrd. Euro. 

Diese Anlageklasse wurde unverändert
von der Deutsche Bank mit einem Markt-
anteil 30,6% angeführt. Die Commerzbank
belegte wie im Vorquartal den zweiten Platz
mit einem Anteil von 28,3%. HSBC Trin-
kaus konnte seinen Marktanteil um 1,1 Pro-
zentpunkte auf 15,3% ausweiten und si-
cherte sich, wenn auch mit deutlichem Ab-
stand, den dritten Rang. Trotz eines leichten
Verlusts von 0,2 Prozentpunkten ging der
vierte Rang an die UBS mit einem Markt-
anteil von 8,2%. Die BNP Paribas konnte
sich dank eines Zuwachses von 2,4 Pro-
zentpunkten auf 6,3% vom siebten auf den
fünften Platz vorarbeiten. (mp)

NEU bei allen Titeln unter www.boerse-express.com/matrix .
Infos zu interessanten Zertifikaten zum Basiswert

Deutscher Derivate Verband berichtet über Marktanteile im Schlussquartal

Deutsche Bank stellt Konkurrenz in den Schatten
Bloomberg

http://www.boerse-express.com/matrix
http://www.boerse-express.com/matrix
http://www.erstegroup.com
http://www.zertifikate.unicreditgroup.at/portal?view=/home/home.jsp
http://www.strukturierte-investments.de
http://www.x-markets.at
http://www.rcb.at
http://www.oppenheim-derivate.at
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2009 war ein schwieriges Autojahr. 2010 könnte ein noch schwierigeres werden. Viele Staats-Förderaktionen laufen aus. 
Umso wichtiger somit Impulse von der Industrie selbst, wie vom Genfer Autosalon. Der stand mal kurz vor der Absage.

BLOOMBERG-BILDER DES TAGES 

SPARANGEBOTE AKTUELL

Vor eineinhalb Jahren waren Banken wie
ING-DiBa, Generali oder Kaupthing die
Zinsenkaiser. Heute stehen meist ande-
re Banken an der Spitze der verschiede-
nen Zinsen-Charts. Bei eineinhalb Jah-
ren z. B. „Emporkömmling“ AutoBank ... 

+++ Man kommt aus
dem Staunen nicht
heraus. Oder ist es
doch eher Kopfschüt-
teln? So begrüssens-

wert die Kür von MMaarrcc  JJaannkkoo zum neuen ÖFB-Kapitän ist, so
verwunderlich ist – einmal mehr – die Aussendarstellung die-
ser Entscheidung. Dass der eigentliche Amtsinhaber EEmmaannuueell
PPooggaatteettzz (verletzungsbedingt) nie die Chance bekam, in seine
Rolle zu wachsen, ist die eine Seite der Medaille. Dass dessen
bisheriger Ersatz PPaauull  SScchhaarrnneerr offenkundig nicht einmal von
Teamchef DDiiddii  CCoonnssttaannttiinnii persönlich von seiner Entmachtung
erfuhr, ist die andere. Am Montag präsentierte der Tiroler
JJaannkkoo als neuen Spielführer. Die Mannschaft wurde von dieser
– tendenziell nicht gänzlich irrelevanten – teaminternen Ent-
wicklung mutmasslich erst Dienstvormittag in Kenntnis gesetzt. 
Spötter würden meinen: Früh genug – wer kann selbst im Me-
dienzeitalter schon ernsthaft davon ausgehen, dass ein Team-
spieler ins Internet blickt, Radio hört oder TV-Nachrichten ver-
folgt ...? Wie auch immer: Am Tag der offiziellen Präsentation
JJaannkkooss dominierte in Mannschaftskreisen scheinbar noch das
Unwissen. So erfuhr der eine oder andere Teamspieler von
LAOLA1, wer sie zukünftig als Kapitän repräsentieren wird. 

Richtig gut ins Bild der bisherigen Ära CCoonnssttaannttiinnii passt jedoch
der Umgang mit SScchhaarrnneerr. Der Wigan-Legionär entpuppte sich
in den letzten Monaten als Meister der Diplomatie. Wer nach
Aktionen wie der Demütigung gegen Kamerun oder manch
überschaubar subtilem Seitenhieb auf ein explodierendes Pul-
verfass wartete, täuschte sich gewaltig. Mehr noch: SScchhaarrnneerr ver-
teidigte nachweislich öffentlich den eingeschlagenen Weg des
Teamchefs. Es ist nachvollziehbar, dass ein erwachsener Mann,
der kommende Woche seinen 30. Geburtstag feiert, seine Ab-
setzung als Kapitän persönlich ins Gesicht gesagt bekommen
will. Das Zauberwort heisst – wie an dieser Stelle schon mehr
als einmal moniert – Kommunikation. Und diese ist keine Ein-
bahnstraße. Einige Beispiele gänzlich ohne Anspruch auf Voll-
ständigkeit: Wer einen Spieler wie GGyyöörrggyy  GGaarriiccss nach dessen
sachlicher und keineswegs angriffiger Kritik verteufelt, aber mun-
ter und in aller Öffentlichkeit über selbigen herzieht ... Wer sich
in der Causa IIvvaannsscchhiittzz in eine Ungereimtheit nach der ande-
ren plaudert ... Wer bei MMaarrttiinn  SSttrraannzzll mit „Missverständnissen“
das Fass zum Überlaufen bringt ... der braucht sich über öffent-
liche Verwunderung nicht zu wundern. Und auch nicht über
den Verdacht, dass bei der einen oder ande-
ren Personalie eine – nennen wir es einmal
– „Strategie“ dahintersteckt ... +++

GESPRÄCHS STUFF SPORT

VON 
PETER ALTMANN

(Redakteur www.laola1.at)
peter.altmann@laola1.at

VON 
DANIEL HOFFMANN

daniel.hoffmann@
boerse-express.com
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10%
Allianz SE

Aktie

30%
adidas AG

Aktie

50%
BASF SE

Aktie

Nähere Informationen über 
Vontobel Europe S.A., Niederlassung Frankfurt am Main, Kaiserstraße 6, 60311 Frankfurt am Main

Vontobel verbessert 
mit einem grossem Angebot an Discount-Zertifikaten 
für individuelle Chancen-/Risiko-Profile

Ihre Performance.

Discount-Zertifikate auf den DAX®

und viele deutsche Aktien

•Breites Laufzeiten-Spektrum
•Attraktive Preisstellung und enge Spreads
•Hohe Handelsqualität
•Kein Kapitalschutz

Informieren Sie sich jetzt auf www.vontobel-zertifikate.de oder
Telefon +49 (0)69 297 208 11
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BELOG VON BE24.AT

Die Verbund-Aktie hat am Dienstag

deutlich nachgegeben. Grund da-

für war weniger das Jahresergebnis

2009, das im Grossen und Ganzen im

Rahmen der Erwartungen gelegen ist,

sondern der Ausblick für 2010, der äus-

serst düster ausfällt. Die Konzernleitung

bereitet die Aktionäre auf deutliche

Rückgänge beim Ergebnis vor, da der

krisenbedingte Nachfragerückgang erst

2010 so richtig spürbar wird.

Wir sehen im Aktienkursrückgang je-

denfalls eine klassische Übertreibung

und die Aktie als äussert interessante

Kaufgelegenheit. Wir gehen einerseits

davon aus, dass der Nachfragerückgang

nicht dauerhaft sein wird und bereits

2011 wieder verstärkt Nachfrage nach

Strom vorhanden sein wird, und an-

derseits erwarten wir ein deutliches An-

ziehen der Strompreise. 

Und mit der Erwartung steigender

Strompreise sind wir nicht allein, wie

ein Blick auf die Derivate-Märkte zeigt.

Während Stromfutures für Tagesliefe-

rungen (also keine Peak-Produkte) ak-

tuell in der Region 36 bis 37 notieren,

stehen bereits die 2011er Forwards bei

50 und die 2013 Forwards (wenngleich

der 2013er Markt nicht sonderlich li-

quide ist) bei 54. Der Derivatemarkt

preist also schon einen deutlichen Schub

in den Preisen ein. 

Minerva-Fazit: Wir sehen Verbund als

Kauf mit einem 12-Monats-Kursziel von

35 Euro - investieren selbst hauptsäch-

lich aber „indirekt“ über die EVN-Aktie,

die durch ihren Verbund-Stake von ei-

ner Wertsteigerung des Verbund-Kon-

zerns profitiert und obendrein noch bil-

liger bewertet ist.

Verbund zu stark abgestraft -
Kaufen mit Ziel 35 Euro

VON
ANDREAS WÖLFL *

BElogs: Österreichs Börsetagebücher

http://www.be24.at

* Andreas Wölfl, Verwaltungsrat-Präsident
Minerva Investments, und BELogger auf
www.be24.at
Mail: a.woelfl@minerva-investments.com

http://www.be24.at
http://www.immofinanz.com
http://www.immoeast.com
http://www.orange.at
http://www.3bg.at/
http://www.icfag.de/
http://www.boerse-express.com
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TOP im ATX Prime-Segment* 

POLYTEC +5,68% (EUR 2,42)
Stock Change

305 Stück Umsatz sind nicht viel, geschweige denn aussagekräftig. 
Aber es gibt ein Jahreshoch (YTD plus 14,69%), während der ATX im Minus (1,71%) liegt

BWIN +3,06% (EUR 41,10)
Stock Change

Die Aufnahme in die „Selected List“ bei CA Cheuvreux (Kursziel 46,1 Euro) wirkt sich 
ebenso positiv aus wie ähnliche Branchennews etwa zu Sportingbet

FLOP im ATX Prime-Segment* 

TOPFLOP LISTE 

KAPSCH TRAFFIC +1,60% (EUR 24,72)
Stock Change

Fünfmal hat die Marke von 24 Punkten jetzt bereits gehalten. Heute wird wieder der 
Versuch gestartet, sich von der Marke zu entfernen - 528 Stück Umsatz sind aber mager

* Alle Kursangaben von 12:12 Uhr. Die Prozentveränderungen können daher von anderen Express-Berichten abweichen

CENTURY CASINOS -4,57% (EUR 1,67)
Stock Change

Die nächste Kursleiche - und eine, die in Wien weiter nicht viel Nachfrage findet 
(350 Stück). Mehr Handel gibt es in New York

VERBUND -3,49% (EUR 27,89)
Stock Change

Das war nach dem Ergebnisausblick zu befürchten: Societe Generale kürzt das Kursziel
von 28 auf 26 Euro, die Anlageempfehlung lautet auf „Verkaufen“

SPOTLIGHT BÖRSEHANDEL

+++ Ich glaube, es nicht erwähnen zu
müssen: Wien ist wieder einmal
schlechter als der Rest Europas. 
Jenseits der Grenzen ist das rot gera-
de mal zartrosa, minus 0,73 Prozent
auf 2452,96 Punkte im AATTXX sind schon
mehr zinnober +++ Bei der VViieennnnaa
IInnssuurraannccee  GGrroouupp wurde bekannt, dass
das Unternehmen aus dem Syndikats-
vertrag mit den beiden Porr-Gross-
aktionären B&C und der Ortner Grup-
pe aussteigt +++ ATX-Ausscheider (per
22. März) PPaallffiinnggeerr büsste ein, Nach-
folger SSeemmppeerriitt legte zu +++ Die Cre-
dit Suisse stuft die vvooeessttaallppiinnee von ,Out-
perform‘ auf ,Neutral‘

BLOOMBERG CHARTWATCH  PALFINGER IST ,OHNE ATX BESSER DRAN‘

VON 
ROBERT GILLINGER

robert.gillinger@boerse-express.com

Palfinger verlässt per 28. März den ATX
und zählt heute zu den grösseren Ver-
lierern des Tages. Gerechtfertigt? Nein, 
blicken wir in die Historie zurück, bei der
sich zeigt, dass der Weltmarktführer bei der

Produktion von Knickarmkränen der ATX-
Hopper schlechthin ist. Am 21. September
’09 wurde die AUA im ATX ersetzt, nach-
dem am 23. März ’09 noch die EVN auf
Verdrängungskurs war. Was wohl eine Art

Revanchefoul war. Denn am 22. Septem-
ber ’08 lief es umgekehrt. Bei einem Blick
auf den Chart wird dem Anleger aber schnell
klar: Jeder ATX-Rauswurf war eine Kauf-
gelegenheit, bis zur ATX-Aufnahme ...

mailto:christian.drastil@boerse-express.com
http://www.immofinanz.com
http://www.immoeast.com
http://www.orange.at
http://www.3bg.at/
http://www.icfag.de/
http://www.boerse-express.com
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Schwieriges Jahr 
für Versicherungen

Der DAX notiert am Mittwoch zur Mittagszeit mit einem leich-
ten Abschlag bei 5769,68 Punkten. 

Die deutsche Versicherungswirtschaft stellt sich wegen der
konjunkturellen Unsicherheiten auf ein weiteres schwieriges
Jahr ein. Wachstumssprünge seien nicht zu erwarten, sagt der
Präsident des Gesamtverbandes der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft (GDV), Rolf-Peter Hoenen, auf
der einer Tagung zum Thema „Assekuranz im
Aufbruch“. „Wir haben zwar die Talsohle durch-
schritten, aber von irgendwelchen Höhen oder
Gipfeln sind wir noch weit entfernt." 

Für die Lebensversicherung ist er zwar zu-
versichtlich, im Schaden- und Unfallgeschäft so-
wie in der Industrieversicherung sind aber die
Auswirkungen der Wirtschaftskrise weiterhin zu
spüren. So dürften die Prämien in der Kfz-Ver-
sicherung sinken, sagt der Verbands-Präsident.
Zugleich fordert er eine Finanzmarkt-Regulie-
rung mit Augenmass. Neue Spielregeln für Ban-
ken dürften nicht zu „Kollateralschäden“ am
Geschäftsmodell der Versicherer führen. 

Seit Anfang 2009 haben AAlllliiaannzz 17 Prozent
und MMüünncchhnneerr  RRüücckk rund 5 Prozent gewonnen.
(apa/red)

Adecco mit 
Gewinneinbruch 

Nach einem kurzen Abstecher in die Gewinnzo-
ne präsentiert sich der Schweizer Leitindex SSMMII
zur Mittagszeit bei einem Stand von 6802,43
Punkten mit einem Verlust von 0,26 Prozent. 

Die weltgrösste Zeitarbeitsfirma AAddeeccccoo mach-
te 2009 nur noch 8 Mio. Euro Gewinn. Im Jahr
davor hatte der Schweizer Konzern noch 499
Mio. Euro verdient. Der Umsatz sank 2009 im
Vorjahresvergleich um 27 Prozent auf 14,8 Mrd.
Euro. Im vierten Quartal habe sich die Lage je-
doch in den Hauptmärkten Frankreich und Nord-
amerika, aber auch den meisten anderen Regio-
nen, kontinuierlich verbessert.

Das Unternehmen habe mit Kostenabbau den
Abwärtstrend in den Griff bekommen, wird Kon-
zernchef Patrick de Maeseneire zitiert. Zwar fällt
im vierten Quartal der Umsatz um 18 Prozent
auf 3,7 Mrd. Euro. Der Gewinn beträgt aber 42

Mio. Euro, nachdem vor einem Jahr ein Verlust von 22 Mio.
Euro angefallen war. Adecco will 0,75 CHF (0,5 Euro) Divi-
dende zahlen. Vor einem Jahr erhielten die Aktionäre mit 1,50
Franken noch doppelt so viel.

Unterdessen noteren Adecco bei 56,80 CHF und verzeich-
nen somit ein Plus von 4,22 Prozent. +++ (apa/red) 

http://www.vontobel-zertifikate.de/schweizer-basiswerte
http://www.deutsche-boerse.com
http://www.immofinanz.com
http://www.immoeast.com
http://www.orange.at
http://www.3bg.at/
http://www.icfag.de/
http://www.boerse-express.com
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AAKKTTIIEENN--RREEAALL  MMOONNEEYY**

Wertpapier-Bezeichnung          ISIN-Code Menge   Kaufkurs      Akt. Kurs Marktwert Performance Anmerkung

Performance: seit Kontoeröffnung inkl. Spesen

Marktwert Cash Gesamtwert Performance 2010 Performance seit Start Benchmark* 2010 Benchmark* seit Start

67.719,54       5752,62           73.472,16                    -3,13%                     + 634,72%                      -2,36%                         +69,96%

Börse Express-Real-Money-Depot * ATXPrime

* Depotausrichtung: Spekulativ. Keinesfalls ein Ersatz für individuelle, 
anleger- und objektgerechte Beratung. Start Musterdepot: 4. 4. 2002

+++ 2890 Tage BE-Depot sind auch 2890 Tage broker-

jet. Übrigens: 103.919 Euro lautete das Endergebnis aus

der brokerjet-Aktion „1 Trade = 1 Euro für Haiti“. 

brokerjet überreichte den Spendenbetrag aus der 

Aktion zu Wochenbeginn, am 1. März 2010, an das Hilfs-

werk Austria International. Die Gelder werden für die An-

schaffung von mobilen Kliniken in den Krisenregionen

Haitis eingesetzt, ein paar Euro kommen indirekt also

auch vom BE (über das hier dargestellte Real-Money-

Depot). Stay tuned +++

Da schau her ...

@ STATISTIKEN 

Depotinhaber: Styria Börse Express GmbH  | Depotnummer:  3325 - 1

www.brokerjet.com
sicher schnell günstig

ALT

NEU

ALT

ALT

NEU

NEU

ALT

NEU

ALT

ALT

ALT

ALT

ALT

ALT

ALT

ALT

ALT

NEU

NEU

ALT

ALT

NEU

Die heutige BE-Ausgabe steht unter dem Motto „7000

Tage ATX“, mit dem Real-Money-Depot sind wir seit

2890 Tagen dabei. Wir sind heuer im 9. Jahr, konnten

alle bisherigen acht Jahre (zum Teil deutlich) über der

Benchmark abschliessen, obwohl wir jeweils (so auch

heuer) einen eher verkorksten Jahresstart hatten. 

ATX und ATXPrime konnten wir in diesen 2890 Tagen

um fast 600 Prozentpunkte outperformen. Ein Wert, der

wohl „nicht noch mal“ schaffbar ist. Die Benchmark wer-

den wir aber auch 2010 schlagen. Das ist eine Ansage.

2890/7000

@ DEPOT VON CHRISTIAN DRASTIL

http://www.brokerjet.at
http://www.brokerjet.at
http://www.immofinanz.com
http://www.immoeast.com
http://www.orange.at
http://www.3bg.at/
http://www.icfag.de/
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Titel Kurs [Euro] Diff. [%] Volumen [Stk]

Kurse ohne Gewähr

Ausgewählte Werte

ATX 

BEX

Titel Kurs [Euro] Diff. [%] Volumen [Stk]

Titel Kurs [Euro] Diff. [%] Volumen [Stk]

Immobilien

Titel Kurs [Euro] Diff. [%] Volumen [Stk]
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ATX 2452.20 -0.76%
ATX Prime 1145.31 -0.64%

Andritz 42.90 -0.23 62349
bwin 41.36 3.71 68051
Erste Group Bank 27.88 -0.03 453659
EVN 12.61 -1.02 22418
Flughafen 33.90 -0.58 9889
Intercell 20.28 -1.55 177646
Mayr-Melnhof 68.97 -0.04 5441
Post 20.25 -0.24 64445
OMV 27.51 -0.32 252868
Palfinger 15.61 -1.82 65366
Raiffeisen International 33.41 -1.29 195733
RHI 22.55 -1.48 19574
Schoeller-Bleckmann 37.08 -0.64 5396
Strabag 19.33 -0.66 44781
Telekom Austria 9.54 -0.62 451528
Verbund 27.98 -3.18 283952
Vienna Insurance Group 35.77 -1.32 41053
voestalpine 26.02 -1.66 320873
Wienerberger 13.26 -1.85 158436
Zumtobel 15.66 -1.50 23465

A-Tec Industries 9.44 -0.63 18543
Agrana 70.31 -3.34 296
AT+S 7.75 0.12 1800
Beko 2.65 0.00 5810
Bene 1.40 0.00 4646
Brain Force 1.15 -2.54 2450
BWT 19.06 -1.85 7463
C-Quadrat 10.51 0.00 250
Century Casinos 1.67 -4.57 350
Christ 2.50 -3.84 6200
Constantia Packaging 37.80 -0.52 252
DO&CO 15.50 1.30 5762
Frauenthal 7.07 0.00 1950
Hirsch Servo 37.70 0.00 20
JoWooD 10.75 0.00 50
Kapsch TrafficCom 24.72 1.60 815
KTM 17.25 0.00 211
Pankl 8.88 -0.22 420
Polytec 2.42 5.67 4906
Rosenbauer 30.65 -0.64 615
S&T 11.40 0.00 20
Semperit 28.17 1.14 9060
UNIQA 10.95 1.10 3045
Wolford 13.12 0.00 1340

Atrium 4.67 0.43 311506
CA Immo International 5.10 1.59 1834
CA Immo 7.19 0.98 61787
conwert 8.09 -0.73 585510
ECO Business-Immobilien 4.21 0.00 3211
Immoeast 3.48 0.57 419479
Immofinanz 2.35 -0.42 290933
Sparkassen Immobilien 4.51 -1.52 20651
Warimpex 2.06 -0.48 20429

bet-at-home.com 18.47 0.00 600.00
betbull 1.24 0.00 300.00
C-Quadrat 10.51 0.00 250.00
CAT oil 7.13 -0.65 12118.000
Lenzing 251.86 -0.04 75.00
Meinl Airports 1.95 -2.01 14306.00
phion 16.00 0.00 17.00
Qino Flagship 0.81 1.25 2498.00
Sanochemia 3.64 1.11 330.000
Teak Holz 3.33 0.00 1000.00
update 2.25 0.49 1900.000

Update: 14:19
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