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WEIBEIL HESS & PARTNER AG

Nebenwerte als Diversifikationsmoglichkeit
(Spezialmandat Nebenwerte)

In der Schweiz gibt es rund 175'000 Aktiengesellschaften. Davon sind gegen 250 an den Schweizer Borsen
kotiert. Weitere 500 Titel werden ausserbérslich gehandelt. Das Investitionsvolumen konzentriert sich dabei
grossmehrheitlich auf kotierte Werte. Dabei stehen natirlich die Blue Chips (Unternehmen mit der gréssten
Boérsenkapitalisierung, also die Zugpferde der Wirtschaft), aber auch ,Small and Mid Caps” (Unternehmen
mit einer tiefen bis mittleren Bérsenkapitalisierung) im Vordergrund.

Aber gerade die Nebenwerte (ausserbdrslich gehandelte Titel) oder kotierte Nebenwerte erwiesen sich in der
Vergangenheit als attraktive Investitionen.
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beirren. Wer von der Stabilitat profitieren will, muss in Einzeltitel investieren.
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Viel Fantasie vermuten
die Marktbeobachterin 38
Swiss Solar Systems. Die
Aklie ist nach einer Ak
quisition im Juli schnell
gestiegen und wieder ge
fallen. Heute steht sie 50
Prozent hoher als Anfang
Juli und gilt als hoch be
wertet. «Auch hier kommt
es daraufl an, woran man
glaubts, bringt Rolf Bigler,
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Punkt. Eric Somogyi

Nebenwerte
schlagen den SMI

Nicht die Blue Chips haben
die Nase vorn, sondern die
rund 270 im All-Share-Index
der BEKB enthaltenen Ne-
benwerte.

Privatanleger und Institutionelle
freuen sich: Das Borsenjahr
2005 hat ihnen — gemessen am
Swiss Market Index SMI einen
Vermogenszuwachs von bisher
iiber 20 Prozent beschert. Noch
lauter frohlocken kann jener ver-
hiltnisméssig  kleine Anleger-
kreis, der einen Teil seines Ver-
mogens in so genannte Neben-
werte investiert hat. Gemessen
am reprasentativsten Index die-
ser Aktienkategorie, dem All-
Share-Index, verzeichneten die
ausserborslich gehandelten Titel
im laufenden Jahr eine Wertstei-
gerung von 77 Prozent.

CASHadaily, 11. September 2007 Der Bund, 18. Oktober 2005

Was halt die Investoren davon ab, vermehrt in das lukrative Segment der Nebenwerte zu investieren?

Da der ausserbérsliche Aktienhandel mehrheitlich Gber ,Nischenplayer® ablauft und kein zentraler Markt
besteht, ist die Transparenz in Bezug auf Volumen, Preisbildung und Marktentwicklung nicht oder nur unge-
nigend gegeben. Ein weiteres Problem stellt die mangelnde Liquiditdt des Marktes dar, welche die Han-
delsaktivitaten sehr stark einschréankt. An dieser generellen Situation im Nebenwertehandel haben auch die
bisherigen Bemuhungen der BEKB und der Valiant, welche ihre Handelsplattformen zusammenlegten, nichts
geandert. Ein transparenter und liquider Markt, wie dies z.B. bei den Blue Chips der Fall ist, ist bei den Ne-
benwerten auf absehbare Zeit nicht zu erwarten.
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In Nebenwerte investieren - Marktnachteile minimieren

Aber wie, so fragt sich der interessierte Investor, kann im lukrativen Bereich der Nebenwerte investiert wer-
den und wie kbnnen dabei die Nachteile der aktuellen Marktsituation minimiert werden?

Hierbei kbnnen generell drei Lésungsansatze verfolgt werden:

e Eigener Aufbau eines Beziehungsnetzes, welches als Ergdnzung zum Markt die Bewirtschaftung der
Nebenwerteanlagen begunstigt.

¢ Investition in eine Gesellschaft, welche sich als Beteiligungsgesellschaft im Nebenwertebereich
engagiert.

e Zusammenarbeit mit einem Partner, welcher Uber die entsprechenden Marktkenntnisse und Uber ein
weitreichendes Beziehungsnetz verfugt.

Der eigene Aufbau eines Beziehungsnetzes durfte fiir die wenigsten interessierten Investoren in Frage
kommen, da der Aufwand fir den Auf- und Ausbau sowie die Pflege des Beziehungsnetzes mit erheblichem
Aufwand verbunden ist. Die Investition in eine Beteiligungsgesellschaft im Nebenwertebereich erscheint da
schon viel eher als Alternative in Frage zu kommen. Dabei stellt sich jedoch das Problem, dass es sich um
eine indirekte Anlage handelt und so kein Einfluss auf die Anlagestrategie ausgelibt werden kann. Die Han-
delbarkeit der Beteiligungsgesellschaft selbst sowie die Kosten, welche sich im Kurs eskomptieren, gilt es
dabei zu beriicksichtigen.

Wer an Direktanlagen im Nebenwertebereich interessiert ist, sucht sich am besten einen kompeten-
ten Partner, der iiber die entsprechenden Marktkenntnisse verfiigt und mit einem weitreichenden
Beziehungsnetz die Nachteile der Marktsituation im Nebenwertebereich zu kompensieren vermag.

Bei Nebenwerten gilt es die richtige Wahl zu treffen

Im ausserbdrslichen Handel sind zahlreiche innovative Firmen vertreten. Fir einen Anleger ist es entschei-
dend, dass er in diesem weiten Feld die fir ihn interessanten Titel auswéhlt (siehe auch Presseartikel
CASHdaily am Anfang des Dokuments). Der Vergleich zwischen dem All-Share-Index, welcher alle im Index
enthaltenen Titel zusammenfasst, und zwei Subindizies (Industrie und Medien) zeigt deutlich auf, dass der
aktiven Bewirtschaftung und Titelauswahl eine entscheidende Rolle zukommt.
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WH&P der kompetente Partner im Nebenwertebereich

Die Weibel Hess & Partner AG (WH&P) engagiert sich seit Jahren im Bereich der Nebenwerte. Das wach-
sende Interesse unserer Kundschaft am Markisegment der Nebenwerte hat uns dazu bewogen, unser En-
gagement in diesem Bereich kontinuierlich zu verstarken. Dabei hat sich die WH&P insbesondere auf den
Handel mit grésseren Bldcken spezialisiert, da diese am illiquiden Nebenwertemarkt schwer als Tranche
handelbar sind. Dabei Ubernimmt die WH&P durch das weitreichende Beziehungsnetz die Funktion als In-
termediar und fuhrt so Kaufer und Verkaufer zusammen.

Unsere Spezialisierung und unser weitreichendes Beziehungsnetz ermdéglichen eine effiziente Bewirtschaf-
tung von Nebenwerteportfolios. In der Dienstleistung ,Spezialmandat Nebenwerte* haben wir unser Know-
how zusammengefasst.

Spezialmandat Nebenwerte

Das ,,.Spezialmandat Nebenwerte“ ermdéglicht interessierten Investoren den Zugang zum lukrativen
Nebenwertemarkt. Nebst der Verwaltung des Portfolios profitieren Investoren von den umfangrei-
chen Marktkenntnissen und dem weitreichenden Beziehungsnetz der WH&P. Dadurch kénnen die
Nachteile der aktuellen Marktsituation, insbesondere die llliquiditat im Nebenwertemarkt entscharft
werden. Dies ermdglicht eine effiziente Bewirtschaftung des Nebenwerteportfolios.

Dienstleistungsbeschrieb

Was Beschreibung

Zielgruppe e Anleger, welche im Rahmen der Diversifikation in den Nebenwertemarkt
investieren moéchten und einen professionellen und kompetenten
Ansprechpartner mit der Betreuung des Spezialmandates beauftragen
mochte.

e Professionelle Vermdgensverwalter, welche im Auftrag ihrer Kundschaft im
Bereich der Nebenwerte investieren und die entsprechenden Marktkenntnisse
sowie das Beziehungsnetz flr die professionelle Abwicklung nicht aufbauen
wollen oder kénnen

Dienstleistung e Vermogensverwaltungs-Auftrag

Vermégenswert e Abhangig vom Gesamtvermdgenswert der diversifiziert werden soll. Ein Min-
destinvestitionsvolumen wird nicht vorgegeben. Je nach Investitionsvolumen
kann nur eine eingeschrankte Diversifikation erfolgen.

Verwaltungshonorar e Abhangig vom Vermdgenswert. (zwischen 0.4% und 1.0% pro Jahr)

Leistungsauftrag e Die WH&P (bt die Verwaltung gemass festgehaltenen Anlagerichtlinien aus.

e Reporting geméass Vorgaben und Bedirfnissen des Kunden
Die WH&P stellt die Marktkenntnisse und das weitreichende Beziehungsnetz
zur effizienten Bewirtschaftung des Nebenwerteportfolios zur Verfigung.




