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vatprodukte Lizenzen kaufen zu müssen, 
wenn diese statt «DAX-Warrant» beispiels-
weise «Warrants on DAX» heissen. «Das 
Urteil zeigt, dass die bisherigen Lizenzver-
träge in Deutschland ungenügend greifen 
und wir das Geschäftsmodell folglich an-
passen müssen», sagt Bürki.

Das A und O eines erfolgreichen Index ist 
dessen Bekanntheitsgrad beim Anleger. 
«Obwohl wir nie mit dem Retail-Kunden in 
direkten Kontakt kommen, hat Stoxx in den 
vergangenen Jahren viel Geld in die Wer-
bung investiert», verrät Bürki. Resultat: Der 
Anbieter eines Strukturierten Produktes 
oder ETF muss die Marke Stoxx seinerseits 
nicht mehr erklären. Diese Bekanntheit hat 
beispielsweise in Asien dazu geführt, dass 
viele Investoren auf den Markteintritt war-
ten: Obwohl MSCI im Bereich Benchmar-
king weltweit führend ist, spielen die MSCI-
Indizes bei handelbaren Produkten nämlich 
eine nahezu vernachlässigbare Rolle. 

«Es wäre aggressiv zu behaupten, dass wir 
bestehende Anbieter aus dem Markt drän-
gen wollen», sagt Bürki, «aber wir wollen 
ihnen ganz sicher Marktanteile in jenen Ge-
bieten abjagen, in denen Stoxx heute noch 
nicht tätig ist.» Gleichzeitig gilt es, die 
Marktdominanz in Europa zu verteidigen: 
Rund ein Drittel der emittierten Produkte 
basiert heute auf einem Stoxx-Index, im 
Vergleich sind es weltweit – zusammen mit 
Dow Jones – etwa 15 Prozent.

Ein Teil der Stoxx-Erfolgsgeschichte ist mit 
der – ebenfalls von Deutschland und der 
Schweiz gemeinschaftlich betriebenen – 
Terminbörse Eurex verbunden. «Kurz nach-
dem der DJ Euro Stoxx 50 eingeführt wor-
den war, waren die ersten Kontrakte auf 
diesen Index handelbar», blickt Bürki zu-
rück. Das Resultat: Nach dem S&P 500 ist 
der europäische Auswahlindex heute der 
am zweithäufigsten gewählte Kontrakt. Die-
ser enge Schulterschluss zwischen Stoxx 
und Eurex kann folglich zu einem wich-
tigen Faktor beim Ausbau des Geschäftes 
werden.

Verlierer der Entwicklung ist eindeutig 
Dow Jones, dessen «Industrial Index» heute 
häufig als veraltetes Modell bezeichnet wird. 
Löst sich die Verknüpfung mit dem Wall 
Street Journal dereinst komplett, ist es gut 
möglich, dass eine «Stoxx US Index»-Fami-
lie an dessen Stelle tritt – an die Stelle eines 
Reliktes aus längst vergangenen Zeiten. p

zum Thema energie wurde 
schon viel geschrieben. dabei  
geht es immer um dieselben 
Fragen: Wie, warum und wel
che Investments? zum Jah
resausklang sei für einmal 
eine leicht andere Sicht auf 
das Thema erlaubt. 

Häufig ist zu lesen, dass 
zur Senkung des energiever
brauchs in den Haushalten, 
ganze Städte mit minergie
häusern neu gebaut werden 
müssten. dem ist zu wider
sprechen: es ist heute mög
lich, selbst hundertjährige 
Häuser auf minergiestan
dards umzurüsten. mittler
weile gibt es zum beispiel 
Verglasungen, die Licht, aber 
nur wenig Wärmestrahlung 
in die Räume lassen. deren 
einsatz wäre vor allem bei 
den aktuell sehr beliebten 
Glasbauten interessant, da 
damit im Sommer massiv Kli
matisierungskosten gespart 
werden könnten. Firmen wie 
Nippon Glas, St-Gobain und 
Rockwool gehören in diesem 
bereich zu den marktleadern.

energie sparen ist das eine, 
die Suche nach neuen oder 
das Verbessern bekannter 
energiequellen das andere. 
Kernkraft ist technisch mach
bar, und die Volksmeinung ist 
auch nicht mehr so negativ 
wie noch vor drei bis vier 
Jahren. Investieren können 
Anleger aber nur beschränkt, 
etwa in die französische 
Areva oder in Uran-Förderer.

bei einem konstant hohen 
Ölpreis von über 80 dollar 
pro barrel rücken Technolo
gien zum Abbau von Ölsan
den und erzen wieder ins 
blickfeld. Allerdings können 
die betreffenden minenstand
orte meist noch nicht renta
bel betrieben werden. In die
sem bereich gehören insbe
sondere kanadische Firmen 

zu den Spezialisten, etwa 
Suncor Energy und Canadian 
Oil Sands Trust. die Antwort 
auf hohe Ölpreise liegt zum 
beispiel auch in elektroan
trieben. deren motoren be
stehen im Wesentlichen aus 
Kupferspulen statt aus Li
thium. der Aktienkurs der 
belgischen Umicore ist ein 
beleg für diese entwicklung.

es gibt noch viele Orte, wo 
sich der Abbau von Öl und 
Gas bislang nicht gelohnt hat 
oder Lagerstätten, die noch 
gar nicht bekannt sind. den
ken Sie nur an die grossen Öl
felder, die unlängst vor der 
Küste brasiliens gefunden 
worden sind. Interessant sind 
dabei nicht primär die gros
sen Konzerne, sondern die 
kleinen zulieferer. mit einem 
zertifikat auf die Öldienstleis
ter wie dem Oil Service Hol-
der Trust oder mit Investitio
nen in einzeltitel wie Trans-
ocean, Amec, Fugro und 
Bourbon kann man sich an 
diesem Trend beteiligen.

In zukunft könnten zudem 
Technologien zur sauberen 
Verbrennung von Kohle er
funden werden. deutschland 
beispielsweise besitzt grosse 
braun und SteinkohleVor
kommen, deren Nutzung sich 
nur schon aufdrängt, um die 
Abhängigkeit von russischen 

Gasimporten zu verringern. 
das entsprechende Know
how auf diesem Gebiet steigt 
in deutschland kontinuierlich 
an. 

Auch andere alternative 
energien wie Sonne und 
Wind sind dauerbrenner. 
Technisch ist insbesondere 
die Nutzung von Windkraft 
sehr weit fortgeschritten. 
Längerfristig fragt man sich 
allerdings, ob eine Industrie 
überleben kann, wenn 50 
Prozent der einnahmen staat
liche Subventionen sind. Sehr 
viele Staaten werden in den 
nächsten monaten mit erheb
lichen Finanzproblemen zu 
kämpfen haben, und solche 
zuschüsse könnten mit oder 
ohne Kopenhagener Klima
konferenz sehr schnell ge
kürzt werden. Als solide Fir
men gelten etwa Vestas und 
Gamesa.

bedenken Sie immer eines: 
die in den Hochglanzbroschü
ren und zeitungen angeprie
senen technologischen Lö
sungen für die globalen ener
gieprobleme werden in der 
Regel erst viel später rea
lisiert. Auf jeden Fall später, 
als wir es uns als Investoren 
wünschen. Und das hat letzt
lich oft gravierende Folgen 
für den Aktienkurs. Investie
ren Sie deshalb nur in be
kannte Firmen. Gleichwohl 
gibt es Fonds, die abseits be
kannter Namen investieren 
und eine interessante Anlage 
darstellen können, wie etwa 
den Vontobel Global Trend 
Future Resources oder der 
Clariden Leu Infrastructure 
Fund. p
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