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Franken und Euro unter Druck 
ZÜRICH- Der Euro hat am Freitag zum 
Dollar deutlich nachgegeben. Gleichzeitig 
verlor auch der Franken auf breiter Front an 
Wert. Der Dollar profitierte von der Erwar­
tung, dass sich die US-Regierung um eine 
Begrenzung ihres riesigen Haushaltdefizits 
bemühen könnte. Der Dollar legte im Devi­
senhandel bis gegen 16 Uhr auf 1.1811 
(1.1721) Fr. zu. Der Euro zog leicht auf 
1.5493 (1.5485) Fr. an. Gegenüber dem Dol­
lar sank die Gemeinschaftswährung aller­
dings auf 1.3115 (1.3211) Dollar. Die Euro­
päische Zentralbank (EZB) setzte den Refe­
renzkurs auf 1.3091 (1.3232) Dollar fest. 
US-Präsident George W. Bush hatte am Vor­
tag in einem Interview gesagt, in seinem 
demnächst vorzulegenden Haushaltsentwurf 
würden die Ausgaben für einige Programme 
eingefroren. «Die Wahrnehmung im Markt 
ist, dass dabei etwas zur Begrenzung des De­
fizits herauskommt», sagte Kamal Sharma 
von der-Devisenanalyse bei Dresdner Klein­
wort Wasserstein. (sda) 
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Small & Mld Caps schla­
gen Blue Chips erneut 
In den letzten beiden Börsenjahren 
2004 und 2003 konnten die 
Schweizer Small und Mid'Caps die 
Blue Chips deutlich schlagen und 
mit einer Kurssteigerung inklusive 
Dividende von 49,5 Prozent (ge­
messen am SPI Small und Medium 
Companies Index) eine veritable 
Outperformance von total über 29 
Prozent gegenüber dem Swiss Mar­
ket Index erzielen. 

Der Schweizer Gesamtmarkt, be­
stehend aus über 200 Unterneh­
men, die im Swiss Performance In­
dex (SPI) enthalten sind, hat der­
zeit eine Marktkapitalisierung von 
rund 940 Milliarden Schweizer 
Franken, was ungefähr 3 Prozent 
der Free-Float-Weltmarktkapitali-
sierung entspricht. Rund CHF 770 
Milliarden, also rund 80 Prozent, 
entfallen auf die 26 im Swiss Mar­
ket Index (SMI) enthaltenen Unter­
nehmen. Mit 100 Titeln deckt man 
bereits 98 Prozent der Gesamtkapi­
talisierung ab, was bedeutet, dass 
sich die restlichen über 100 Titel 
gerade noch 2 Prozent der Markt­
kapitalisierung teilen. Oft werden 
Small und Mid Caps im Jargon des 
Finanzmarktes deshalb auch als 
Nebenwerte bezeichnet, was beim 
Anleger den Eindruck hinterlassen 
könnte, es handle sich dabei um 
zweitklassige Unternehmen. Wer 
annimmt, er habe mit einer Investi­
tion in den SMI den Schweizer Ak­
tienmarkt abgedeckt, mag aus rein 
quantitativer Sicht Recht haben. 
Wer aber sein Portfolio nur mit Ak-
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ein Vertreter dieses Segmentes im 
SMI vertreten. Verschiedene ande­
re, sehr erfolgreiche Unternehmen 
aus dem Sektor wären dem Anleger 
somit entgangen. 

Das Aufspüren von Erfolg ver­
sprechenden Small und Mid Caps 
erfordert einiges an Aufwand. Wäh­
rend man von Grossunternehmen 
praktisch täglich mit Unterneh­
mensmeldungen versorgt wird, ist 
der Informationsfluss bei Small 
und Mid Caps deutlich geringer. 
Die Unternehmen werden häufig 
auch nur von wenigen Analysten 
abgedeckt. Läuft die Börse besser, 
kommen einige hinzu, läuft sie 
schlechter, kann es passieren, dass 
nur noch eine Handvoll Investment­
häuser eine Empfehlung abgeben. 
Gerade dies eröffnet aber dem akti­
ven Investor die Gelegenheit, gute 
Unternehmen in sein Portfolio auf­
zunehmen, bevor sie von der Masse 

Christian Zogg, Fondsmanager 

tien von Unternehmen bestückt, die 
er aufgrund der Marktkapitalisie­
rung ausgewählt hat, wird viele Ge­
legenheiten verpassen, seine Per­
formance zu verbessern. In der 
Schweiz verpasst er damit bei­
spielsweise beinahe die gesamte 
Palette der Industriegüter-Unter­
nehmen. In diesem Segment ver­
birgt sich eine Vielzahl von Unter­
nehmen, die zwar der Einfachheit 
halber zusammengefasst werden, 
aber teilweise völlig unterschiedli­
che Absatzmärkte haben und sich 
auch in ihrer Zyklizität deutlich 
voneinander unterscheiden. Darun­
ter fallen Automobilzulieferer, Her­
steller von Verpackungsm^schinen, 
Textilmaschinenproduzenten sowie 
übriger Maschinenbau (z. B. Werk­
zeugmaschinenhersteller). Aber 
auch der Sektor Medizinaltechno­
logie bietet' einige interessante 
Unternehmen. Erst seit dem 1. Okt­
ober 2004 ist mit Synthes-Stratec 

der Anleger identifiziert werden. 
Um als Privatanleger in diesem Ak­
tiensegment zu investieren, emp­
fiehlt sich der Einsatz eines spezia­
lisierten Anlagefonds. Der LLB 
Regio Bodensee Invest versucht, 
die bestmöglichen Gelegenheiten 
auf diesem Gebiet herauszufiltern 
und ein angemessen diversifiziertes 
Portfolio zusammenzustellen. Der 
Fonds wird aktiv gemanagt, d.h. 
der Vergleichsindex dient lediglich 
als Basis zur Auswahl von Titeln, 
die titelspezifische Gewichtung 
weicht aber erheblich von diesem 
ab. Zudem macht der Fonds auch 
von der Gelegenheit Gebrauch, in 
attraktive Aktien aus den Bundes­
ländern Bayern und Baden-Würt­
temberg sowie Vorarlberg zu inves­
tieren. 

Christian Zogg 
Fondsmanager 
LLB Investment Partners AG 
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LLB Regio Bodensoe Invest 

Swiss Small & Medium Companies 

Swiss Performance Index 
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IIIS 910 ' Schw. Nationalbk 1010 1.50 
974 711 Serono 1 -B- 763 0.32 
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IMS • 130 Swatch Group 1 164.5 •0.24 
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IMO 9* Zehnder 1589 1.53 
507.73 477.4 ZschokkeN 566 1.07 
9.99 IJ) Züblin Immo Hld 1 9.94 0.81 
32N 2M0 Zuger KB 1 3200 1.58 
21171 1413 Zürich F.S. N 190.3 1.06 
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