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Euro nochmals leicht erholt 
ZÜRICH - In Erwartung weiterer Hinweise 
auf  die Entwicklung der US-Geldpolitik hat 
der Euro seine mehrtägige Erholung zum 
US-Dollar a m  Freitag fortgesetzt. D i e  G e -
meinschaftswährung stieg am Nachmittag 
a u f  1.1970 (Vortag: 1.1942) Dollar. 

«Neben den US-Konjunkturdaten könnte 
d ie  Greenspan-Rede Bewegung in die Aus­
sichten für die US-Leitzinsen bringen», sag­
te ein Händler. Der  US-Notenbankchef soll 
im Rahmen einer Finanzmarktkonferenz ei­
ne Rede halten. Die  Europäische Zentral­
bank (EZB)  errechnete bei der Festlegung 
der täglichen Referenzkurse einen Wechsel­
kurs von 1.1932 (1 .1912)  Dollar für den Eu­
ro. Der  Euro stieg auch gegenüber der 
Schweizer  Währung, und zwar auf  l .5539 
( 1 . 5 5 1 8 )  Franken. Der Dollar sank auf 
l .2983 ( l  .2996) Franken. 100 Yen gaben auf 
1.1962 ( l .  1987) Fr.' nach. Das  britische 
Pfund verteuerte sich dagegen auf  2.3251 
(2 .3171)  Franken. Die  Edelmetalle wurden 
billiger: Die  Feinunze Gold kostete noch 
398.05 (402.55)  Dollar, das Kilogramm 16 
6 7 8  ( 1 6  8 0 0 )  Franken. D i e  U n z e  Silber war 
7.05 (7 .14)  Dollar wert, das Kilogramm 
295.30  (298 .30)  Franken. (sda) 
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Ankauf Verkauf 

Noten 
EUR 1.5085 ; 1.5985 
USD 1.2550 1.3450 
GBP 2.2640 2.4040 
CAD 0.9250 1.0250 
JPY 1.1350 ; 1.2550 
Devisen 
EUR 1.5385 1.5605 

Aktuelle Devisenkurse, Telefon 236 66 90 
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Kg Gold 
UrceGold 
Kg Silber 
Vreneli 
Kruger 

CHF 
USD 
CHF 

' C H F i  > 

C H F: :  

16526.00 
397.50 

• 291.30 
' 90.00 

• 496,00 

* Feslgeldzlnssfitze oya* ne t to  Valuta 20.  

16876.00 
400.50 
306.30, 
107.00 
553.00-

m m  
Mindesteinlage: CHF 5 0  000.- ,  
EUR 25'000.- ,  GBP/USD 4 0 0 0 0 . -  " 

3 Monate 6 Monate 12 Monate 
CHF 0 . 1 2 5 %  0 .125% 0 . 1 2 5 %  
EUR 1 .250% 1.250% 1 .375% 
GBP 3.500 % 3.625 % 4.000 % 
USO 0 . 2 5 0 %  0.375 % 0 . 7 5 0 %  

U.B Inhaberaktie CHF 603.00 

LLB Euro Alternativ Invest: 
Anlagethema bleibt aktuell 
A m  1. Mai werden zehn Länder aus 
Mittel- und Osteuropa sowie  d e m  
Mittelmeerraum der Europäischen 
Union (EU)  beitreten, der bisher 15 
Staaten angehören. D i e  Einführung 
der Gemeinschaftswährung ist a b  
2007  vorgesehen. Die  E U  steht vor 
der grössten Erweiterung ihrer Ge­
schichte und wird die  Gemein­
schaft in vieler Hinsichl verändern. 
Es wirft die Frage auf, o b  die Er­
weiterung vor dem Hintergrund der 
aktuellen Probleme der E U  nicht z u  
ehrgeizig ist. Viele Fragen bzw. 
Probleme betreffend die Kern-EU 
sind auch heute noch nicht gelöst:  
• Nichteinhaltung d e s  Stabilitäts­
pakts respektive der Verschul­
dungsobergrenze von 3  c/r von Län­
dern wie  Deutschland. Frankreich, 
Italien. Der Stabilitätspakt dürfte 
gescheitert sein!  D i e  s c h w a c h e  
Konjunktur in Euroland gilt a ls  
Ausrede. 
• Realzinsdifferenz zu Lasten der 
einst stabilen Länder. Durch die  
Währungsunion wurde der N o m i ­
nalzins für den Euro «gle ichge­
schaltet»; die Teuerungsraten diver­
gieren aber mehr als vorher ( B R D  
0 ,9  %: Irland, Portugal, Griechen­
land zwischen 2,2 % - 3.1 %). Die  
Investitionskosten haben sich des­
halb in Deutschland ggü. den Peri­
pherieländern markant erhöht. 
• Eine ähnliche Entwicklung ist in 
den neuen Beitrittsländern zu beob­
achten. Dort gleichen sich die N o ­
minalzinsen dem Euro-Niveau an, 
bei höheren Inflationsraten (=  tiefe­
re Realzinsen). 

L L B ; , F o n d s -  j j  n d;., E i  im a n  z a n  ä l y s  e ^  

Robert Tanner 

• Die  Euro-Schwäche nach der 
Einführung wirkte prozyklisch; s ie  
förderte den Export in der Boom­
phase. Umgekehrt gehen jetzt v o m  
höheren Euro-Kurs konjunktur­
dämpfende Effekte aus. 

Der  LLB Euro Alternativ Invest 
bietet konservativen Anlegern e in  
Anlagegefäss,  das ausschliesslich 
in Nicht-Euro-Wührungen inves­
tiert. Der  Fonds ist derzeit in z w ö l f  
Märkten positioniert. Mit aktuell 
30  % ist der Schweizer Franken 
gegenüber der vom Fonds langfris­
tig angestrebten Strategiequote 
leicht untergewichtet. Die  angel­
sächsischen Währungen mit d e m  
U S D ,  C A D ,  A U D ,  N Z D ,  Z A R  und 
dem G B P  bilden mit rund 4 2  % des  
Portfol ios das Schwergewicht .  
Nach den relativ starken Kursan-
stiegeh der Dollar-Peripheriewäh­

rungen wurde das Wechselkursrisi-
ko punktuell abgesichert respekti­
v e  das  Währungsexposure redu­
ziert. 

Einen weiteren Block  im Portfo­
lio bilden mit 2 6  % die nordeuropä­
ischen Währungen. Innerhalb der 
Asset  Allocation wurden diese auf 
e ine  neutrale Gewichtung zurück­
genommen.  D i e  im Vergleich zum 
Euro höheren Zinsen in Norwegen 
und Schweden bewirkten im letzten 
Jahr e ine  starke Nachfrage nach 
diesen Valuten. Die  Notenbanken 
dieser Länder sind bereit, mit wei­
teren Zinssenkungen die Währun­
gen zu schwächen, um der Export­
industrie unter die Arme zu greifen. 
Im ersten Quartal wurde nach den 
Währungs- und Zinsturbulenzen ei­
ne  erste Position in ungarischen Fo­
rint gekauft .  D i e  Duration d e s  
Fonds beträgt rund fünf Jahre und 

liegt damit bei der gewichteten 
Laufzeit des  Benchmarks. 

Mit einer Performance von 6,3 % 
und 14,9 % über ein bzw. drei 
Jahr(e) nimmt der Fonds gemäss 
Lipper-Auswertung (Lipper ist e in  
unabhängiges Fondsanalyse-Unter-
nehmen) in Bezug auf  Gesamtren­
dite, Konsistenz der risiko-adjus-
tierten Ertragsentwicklung und Ka­
pitalerhaltung (bzw. Verlustmini-
mierung) im internationalen Ver­
gleich eine Spitzenposition ein. Der 
Vergleichsindex notiert in der glei­
chen Periode 2,4 % bzw. 3,5 %. Ein 
etwas anderer Vergleich zeigt auch, 
dass der Fonds seit Anfang 1999 in 
der Fünfjahresperiode den MSCI-
Aktien-Welt index (in CHF)  u m  
rund 28   c/c übertreffen konnte. 

Robert Tanncr 
Fondstnanager 
LLB Investment Partners A G  
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EUR 
1 . 7 5 0 %  
2 . 1 2 5 %  

Weitere Währungen auf Anfrage. 

"ES 
CHF 

2 Jahre . 0 .625 % 
3 Jahre  1 . 0 0 0 %  
4 Jahre. 1 . 2 5 0 %  
5 Jahre  .1 .500 % 
6 Jahre 1 . 7 5 0 %  
7 Jahre  2 . 0 0 0 %  
8 Jahre i 2 . 1 2 5 %  
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I M M N U W ^  
»S 1.» 4M Tech. N 9 . 5 5  0 . 6 3  
I M  MI ABO Ltd N 7.59 •1.68 
St ? 41 Abs Europe EUR s a  -2.10 
SI 47 Abs  Manag. USD 5 6  0 . 2 6  
m 2042S Abs US USD 2 5 7  0 . 5 8  

1)4 Acorn Strategien N 236.25 0 . 0 0  
IS7S JMS A c t d o n  N 139 75  0 3 5  
i m 191 Adecco  N 6 8  -2.57 
ISO IIIS Adval Tech N -B- 6 4 0  O.OO 
m S7S Affichage N 6 7 3  0.44 
m i n s  Afipa AG 1 4 5 0  0 0 0  
u IS Agcfi Groupe  N 3 0  • 7 4 0  
ioi is 4! Agio Charmilles N 8 9 . 5  •1 6 4  
M 13 AJG Private E q  N 9 4  0 0 0  
IM 7IS Allreal Hold N 103.75 0 2 4  
m 222 Also Holding N 3 4 0  1 4 9  
<i I IH Altin N USD 45.15 0 6 6  
41 II A m a z y s N  4 4 . 5  0 . 0 0  
417S Ol  APE 1 USD 4 4 . 5  •0.44 
17t 117 Arbonia-Forster 168.5 0 .29  
IM 2.0» Ascom N 11.8  -1.25 
KM ISO ATELN 1250 1.21 

h j s  SU B a c h e m  N -B- 7 0  -0.70 
i n  )S Bi loiso N 55.95 •1 14 
H! III Barry Callebaut N 2 9 7  •0 3 3  
Dt  III Basellandsch. KD 8 3 4  •0.47 
III u Basiiea P h a r m a  H 9 0  1 12 
»4 H Basier KB P S  9 3 . 5  •0.26 
IS 1» Bat»group Hold N 1 4 8  5 71 
I I I  SIS BQ Biotech t 7 8 '  0 . 0 0  
TI2S IIJ BB Biotech 1 2L 77.75 •0.32 
41 IIIS BB Modloch 1 39 .9  1.01 
1)8 II Beau-Rrvage N 119.5 8 6 3  
ISIS I4J7S BEKB/BCBE N 151.25 0 0 0  
1)0 ISS Beiimo Hold. N 6 2 7  1.95 
IWl 117 Bell Hold. N 1096 1.48 
100 100 Bprgbahn Engelb 7 7 0  2 .39  
1701 1» Borna Biotech N 9 . 9 5  •0.50 
II I i  BtoMann P h a r m a  N 9 . 2  • 3 0 5  
m 171 Bk C o o p  l 2 6 6  • M I  
)2i JOS Bk Unth N 3 2 3  •0.30 • 
i m  I4S4 Bk Sarasin N-B- 2 0 0 0  -1.52 
m )HS . B K W  F M B N  6 2 0  0 .48  
47.S IMS Bobs t  Group N 40 .9  -0.84 
1000 1)0 B o n d  par iners  1 9 8 5  0.51 
17.4 )S B o s s a r d  Hold 1 6 0  -7.47 
l»2 MS B q u e  C l  G E 1  191 1.59 
2 SO 117 B q u o  Ct. J U 1  250.5 5 . 2 5  
117 IIIS B q u o  Ct. VD N 188.5 0 . 8 0  
14500 n s i  B q u o  Rothschild 14000 O.OO 
14» Kl BT&T TimeLife 2 .02  1.50 
22JJS 121 Bucher  Hold 1 2 2 0  •0.45 
JJO 211 Büro Fürrer 1 3 0 5  1.66 

140 1)5 Cattda Hold. N 3 3 0  3 . 9 3  
U l i  91 IS Canon(Schweiz) N 1 0 2  0 . 0 0  
U I  104 C a r d  Guard  N 5 .88  0 . 6 8  
I i i  1)13 Cas t le  Alter. N 167.25 •0.14 
i r  U Cast le  Private 1 9 0 . 5  1.11 
m 211 Centerpulse  N 4 9 5  3 . 7 7  
m s  If 17 Centrschw. KW 1 2 9 9 0  3 .10  
» 0  IIS Centrschw. KW P S  2 8 7  •0.86 
IMS IMS C i b a S C N  87 .7  0 .51  
»1.4 MJ Ciba  S C  N 2 1  8 7 . 2  0 . 0 0  
SS n C c o r e l  Holding N 39 .95  -0.12 
IM» HCl Clariant N 15.55 0 .97  
» 7  1215 C o m e t  N 2 1 0  • 0 .47  
U i  m C o n v e r i u m N  6 4 . 3 5  0 . 5 4  
i m  771 Conzze ta  Hold 1 1150  0 .87  
JUS I i i  C O S  Compute r  1 2 9 . 6  0 . 8 5  
ISIS 1100 C P H  Ch.&Papief 1490  -0.66 
ii.» JI.7S Crealogix N 4 9 . 3  0 .61  
v t  2S2 Crelnvost USD 281.5 1.25 
so 21» C S  Group  N 43.05 0 .34  
SIS 14 Cytos  ßiotocti N 37.75 0 . 6 6  

• ' ' - D / E  •<> i  k rtf I 
2S2S I7»S Datwytef 1 2 4 8 5  -0 .99 
iJf  1.1 Gay Software N 3 2  •3 .03  
7IS ]»» Edipresse  1 6 1 9  0 . 1 6  
924 4IS EG Laufenburg 8 4 0  0 . 0 0  
IN SIS Elchhof Hold N 8 4 0  0 . 0 0  
m s  I I  Elma Electronic N T95 •1.39 
IWJ » u i  E m s  Chemie  N 1 0 0  0 . 5 0  
41S 2113 Energiedienst N 3 9 5  0 . 0 0  
ISO I i i  ENR Russia  1 4 3  •2 .38 
4) 2(4 Escor  1 (NW 10) 41 .75  4 . 6 3  

212 ii» Feintool Int'l N 266 O.OO 
121 Ü.IS Fin. Tradition 1 116 0 . 0 0  
10S 11071 Fischor G N 295 2 07 
IIS II Flughafen ZH N 102 •0.72 
417 U l i  Forbo  358 0.84 
IIS 141S Galenica N 193 1.84 
I i i  II Gavazzj 1 -B- 77 O.OO 
7(9 40i II Geberit N 737 1 0 9  
Iii 120 S Generali N 178 0 0 0  
III soo Givaudan N 662 0 .30  

i4S Gornergrat-M.Rosa 820 O.OO 
IIS SIS GR KB P S  605 0 16 
1040 ISS Gunt-Heberlein 1 960 -0 51 

110 192 Harwanne l-B- 162 -4.56 
II) DI Hefvotia-Patria N 216 1 64 
IS2S )I49 Hennie2 N 3500 4 16 
IS 0» H e r m e s  Precisa N 1 81 -6 70 
S4S III Hiostand A Hold N 540 0 37 
D t  < n s  Holcim N 6 8 2  0 14 
IIS UI  Huber&Suhner N 7 3 8 5  0 0 6  
ISS u i  Hügli 1 249 0 0 0  
JIM UJO Hypo Lenzburg 2875  1 41 
Kl 14) Ind Hold C h a m  230 0 8 7  
D U  Sit Inftcon N 115.75 •1.27 
4» I) Inlranor 1 46 .75  0 . 5 3  
I4S »I Intofroll Hold N 141 0 71 
2(1 IIS Intershop 1 199 1 01 
IIS 1» IsoTis N 2.3 -2.12 
IS20 MO Jetmoli 1 1440 -0.96 
JOS III Jelmoli N 296 -0.33 
4IS.S 211S Julius Bär 1 357 1 2 7  
472 2IS Julius Büt 12L 365 
IIS 21S Jungfraubahn N 28.5 •0.34 

w IM Kuba  Hold N 252 .5  1.10 
u n s  II Kardex 1 185 0 . 0 0  
110 II Karde* P S  178 •0.55 
»i 4 »72 Koma* "Hold N 97.25 1 .19 
(Si 17.4 Kudelski 1 40.8 0 . 3 6  
III »1 Kühne & Nagel  173.5 0 .28  
SI» 211 Küoni N 520 0 . 1 9  
IS) 410 Laus-Ouchy Hold 610 1.66 
2)1 I12S Lefca G e o s y s t e m s  197.75 •0.62 
211 IIS LEM Holding N 198 0 . 0 0  
I4S00 i m  Lindt&Sprüngli N 13980 •2.91 
IIIS 100 Lindt&Sprüngli P S  1235 •0.24 
2(0 u i  Loeb  P S  184.75 0 . 0 0  
UJ ] i  Logitech N 61 .25  1.82 
IÜS s»s Lonza Group N 61 .85  -1.43 
m t i l  Luzemcr KB N 202 0 . 2 4  

li.lS I I I  Mach  Hitech 1 16 1 .58  
ii» 102 M e s s e  Schweiz  N 152.25 0 . 6 6  
27IS 1749 Metali Z u g  P S  2 6 5 0  •2.57 
S20 2M Micro Value 1 517  0 . 0 0  
i»J 2S7 Micronas N 60 .5  •3 .20  
22 S.4 Mikron N 15.65 -0.31 
11 IJ  Mobi lezone)  3 .47 •2 .25 
42»0 22S0 Motor-Columbus 4 1 0 0  •0.02 
14» SI) MÖvenpicK 1 769  •0.77 
III I20i Mövenplck N 185 4 .51  
m 211 Nes t iöN 3 2 9 . 5  •0 .75 
2 «  U I  NETinvest N 2 . 7 3  •1.79 
S»0 S30 N e u e  Aargauer  Bk 5 9 0  0 . 0 0  
27.4 192 N e w  Venturetec 1 19 •1.04 
2IJ S Nextrom Holding 1 16.3 0 . 0 0  
u n s  7 l i  Nobel  Biocare 1 181 1.54 
s» SOI Novartis N 56 .65  0 . 7 1  
UM Orell FOssli 1460 0 . 0 6  
277 I.4S Oridion S y s t e m s  N 2.2 0 . 0 0  
»US S» O Z  Hotding 1 8 9  

• 
1 . 1 3  

1 & P / O / R  1 
JISO 24IS Pargosa  3 6 0 3 .  0 . 0 8  
SIS 492 Pox-Anlago N 50CT 0 . 0 0  
)24S 2400 Perrot Duval 1 2 8 5 5  1 .78  

' 4SI IIS Phoenix  M e c a n o  396 .5  0 . 8 9  
141 I2.4S P h o n a k  Hold N 31.7  0 . 9 5  
4.7S MS Pragmatica  1 2 .39  •5 .90  
71 m Precious  Woods  N 76 .5  0 . 6 5  
42 ISS Private Equity N 3 8 . 5  •1 .28 
I »  » P r o g r e s s N o w N  6 3 . 5  0 . 7 9  
II) IS2i P S P  Swi s s  Prop. N 182.5 0 . 1 3  
412 20I.S PublrGroupo AG N 4 0 3  0 . 7 5  
IMS 2S0S Q u a d r a n t  Hold N 6 3  0 . 1 5  
2JI.7S I7JS Raetia Energie P S  2 0 8  5 .31  
m 10» Raetia Energie 2 7 0  1 .50  
l ) i  7SiS REG Real  Est. N 83 .5  1 . 4 5  
JUS IUS Richemont  1 35 .35  1 .58  
])l 2)1 Rietor N 3 0 8  1.31 

l»0 D y s  R o c h e  1 1 8 5 5  0 .40  
l)4 7S i )  Rocho G S  133 2 5  0 0 0  
IS 40 IS Rothornbahrr N 5 7  0 0 0  

y - W ü r r ' f  
iOS )0t SAJA Burgess  N 5 7 0  -1 72 
I402S 1912S S a r n a  N 117 7 5  0 4 2  
I I I  10 77 Saurer N 57 5 1 0 5  
2)2 122 Schaffner Hold N 202  3 0 6  
429 HS Schindler N 4 2 0  0 71 
191 1«! Schindlc« P S  381 5 - 0 9 0  
100 (IS Schut thess  N 790 2 5 9  
ISO IIS Schwerter 1 2 4 2  0 9 3  
IIS 4IS Schw National 627  1 2 5  
m s  »90 Schw Nationatbk 1269 2 4 2 
119 410 Scmtilla 1 8 4 0  0 0 0  
174 III Serono 1 -B- 804 2 4 2  
S»IS «12 SEZ Holding N 4 3  1 3 7  
IIIS III ShaPE Capital N 183 0 54 
»2 (SS SHL Telemed N 6 1 1  - 3 0 1  
2)» l»2 Sia Abrasives N 223 5 0 0 0  
IIIS Hl 2S Siegfrted N 171.5 0 4 3  
29» S 121 SIG Holding N 209 .25  9 2 6  
U< 11» S Sika AG 1 6 4 0  OOO 
191 II» Sopracenerina N 195 0 0 0  
II» 10» S St Galler KB N 279.5 0 5 3  
iio 270 Starrag N 295  •1 3 3  
14) 10» 2S Straumann Hold N 236 -0 42 
)4SS IM Sulzer N 311 5 0 4 8  
10) 1(1 • S G S N  6 9 9  0 2 8  
JI2 S 113 Sustainable 1 376  2 17 
m HO Swatch Group 1 170 •0 72 
ISIS HOS Swatch Group N 34 3 5  -0 72 
II OS JOS Swiss  N 10 1 -0.98 
ISIS U i  Swiss  Ufe N 174 5 -2 51 
i n  227 Swiss  P n m e  N 265  •0 74 
»7 OS 721 Swiss  Re N 88.3 -1.00 
II IIS Swiss  Sm C a p  N 6 3  -2.32 
I0.)S 2»S Swiss  Steel N 9 .7  - 0 5 1  
)I4 m s  Swiss  Value 1 374 - 0  79 
4)0 )S».S Swisscom N 4 2 0 5  -0.47 
1<).S 114 IS Swtssfirst 1 134 0 .00  
»1» 2iS Swisslog N 3 4 7  5.47 
1445 I7J Swissquote  Group N 127 -2.30 
»» 107 Syngenta  N 99.1 0 .25  

IJ42S 10 Tamedia N 112 -0.66 
7IJS )0 Tecan N 4 7 5  •1.55 
12.4 I i  Temenos N 11.3 0.00 
11.9 i Think Tools 1 9 .35  0 .32 
i.S 24 Tomos  Hold N 5.36 0 .18  
n 4U Tuxedo Invest N 7 1  0.21 
»IIS D J  UBS AG N 9 3  -1.58 
»7.» ISJ UBS A G  N 2L 93 .05  -4.80 
) l  I i i  UMS Swissmetal  1 34 .05  0.14 
l»».7S »SJS Unaxts Hold N 1 6 0 5 5  -0.46 
2»J IIJ Unilabs 1 25.6  -1.34 
IOS 12 Valiant Hold N 105 0.00 
m 224.2S Valora Hold N 315  -0.31 
1190 SI7 Vaudoise Elect. 1 1130 3 6 6  
(10 ))0 Vetropack 1 650 1.56 
211 2M Victoria-Jungfrau 2 6 0  0 . 0 0  
ii.s 27.4 Vögele Charles  1 85 .25  6 .69 
I i )  ois Von Roll 1 1.33 •3.62 
1.41 I i»  Von Roll 1 EOS 1.26 -0 .78 
n . i  IUS Vontobel N 27 .75  -0.53 
224 117 VP Bk Vaduz 1 194,5 -0 .76 

2120 1)00 Waadt  Vers. 1. 2020  »1.89 
1)0 272 Walliser KB 319 0 .47  
ISSO 1)10 Warteck N 1530 0 .00  
Ulf USQ Warteck P S  1505 0 . 6 6  
1)5 iO WMH N -A- 6 2  0 .00  
I20S IIS Zehnder  1196 1,09 
2S5S H.i ZKB Axxess Vision 1 2 4 . 8 5  -0 .60  
177 I2IJS Z K 0  Finanz Vision 1 172.75 0 .14  
l)ÜS I07JS ZKB Pharma Vision 1 130 0 .97  
SI4 )I2 Zschokko N 572  0 .35  
9.9S • 7.1» Züblin Immo HkJ 1 9.84 -0.10 
29S0 2)74 Zuger  KB 1 2 8 7 0  -1 .20  
2910 m Zuger KB E03  2 8 5 0  1.42 
2I9.J I27.7S Zürich F.S. N 216 0 .34  
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