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| INSIDER

Ascom-Kurszerfall: Hat die ZKB einen
Buchverlust von 65 Millionen Franken?

MW Die Namenaktien von As-
com fielen zur Wochenmitte
nach einem enttauschen-
den Semesterausweis bis
auf 11.65 Franken zuriick
und markierten damit den
tiefsten Stand seit Mitte
2005. Seit dem Jahreshoch
bei 28.40 Franken haben
sich die Papiere nahezu im
Wert gedrittelt. Neben dem
stark fragmentierten Publi-
kumsaktionariat des Berner
Technologiekonzerns dirfte
der Kurszerfall auch der
Ziircher Kantonalbank (ZKB)
teuer zu stehen gekommen
sein. Die Staatsbank halt
seit dem Ausstieg der dster-
reichischen Grossaktionarin
Victory Industriebeteiligun-
gen AG ein Beteiligungspa-
ket im Umfang von 20,11
Prozent aller ausstehender
Aktien. Dem Vernehmen
nach steht die besagte Be-
teiligung mit einem Ein-
standspreis von tiber 20
Franken je Aktie in den
Biichern. Rein rechnerisch
ergibt sich daraus ein Buch-
verlust von mittlerweile tGber
65 Millionen Franken. In
der Vergangenheit war am
Markt immer wieder zu
horen, dass die Zircher
Staatsbank gemeinsam mit
den Firmenverantwortlichen
von Ascom erfolglos nach
einem Kaufer fiir das Betei-
ligungspaket suche. Ange-

sichts der enttduschenden
operativen Performance und
des mit Kosten von bis zu
60 Millionen Franken er-
kauften Restrukturierungs-
programms zeigen sich
Handler mittlerweile wenig
erstaunt darlber. Fallen die
Kursnotierungen weiter,
kénnten die Barmittel in der
Grossenordnung von 5.30
Franken je Aktie fir einen
potenziellen Kaufer von zu-
nehmendem Interesse sein.

B Am Mittwoch gerieten die
Valoren des Allschwiler Bio-
pharmaunternehmens Acte-
lion kurz nach Mittag bei
regen Handelsaktivitéten
plétzlich unter Verkaufs-
druck. Bis Bérsenschluss
verloren die Aktien 6 Pro-
zent. Angesichts der in den
Tagen zuvor vorgelegten po-
sitiven Studienergebnisse
zu Tracleer und dem neuar-
tigen Schlafmittel Almor-
exant zeigte sich der Be-
rufshandel erstaunt tiber
den Kursriickgang. In der
Folge wurde auf eine Unter-
nehmensstudie der Credit
Suisse verwiesen. Darin
schlugen die Analysten vor-
sichtige Téne in Bezug auf
Almorexant an. Die Gross-
bank fiel denn auch aus
London heraus als Abgebe-
rin in den Actelion-Papieren
auf.

'Hohere Kosten

ftir Top-Fonds

Fonds

Immer mehr Anbieter flilhren zusatzliche Gebilhren

ein, die bei einer guten Performance erhoben werden.

ssind keine erfreu-
E lichen Neuigkeiten
flir deutsche Anle-
ger: Die Fondsgesellschaft
Cominvest, eine Tochter
der Commerzbank, fithrt
bei 19 Fonds eine Perfor-
mancegebithr ein. Einer
der Fonds, der «Fondak»,
istauch in der Schweiz zu-
gelassen. Ob auch die
Schweizer Anleger ab
kommendem Februar die
zusdtzlichen  Gebiihren
berappen miissen, sei
noch unklar, heisst es bei
Cominvest auf Anfrage
von CASH daily. Von einer
Ungleichbehandlung der
Anleger in verschiedenen
Landern ist aber nicht
auszugehen.
«Performancegebiihren
liegen im Trend, da immer
mehr Fonds dhnlich wie
Hedge Funds funktio-
nieren», sagt Matthias We-
ber, Experte der Fondsre-
searchfirma Ifund Servi-
ces. Bei Hedge Funds sind
erfolgsabhdngige  Per-
formance-Fees tiiblich. Es
hilft, Talente unter den
Fondsmanagern bei der
Stange zu halten. Und ge-
neriert natiirlich Mehr-
einnahmen. Bei Aktien-
fonds wie dem «Fondak»
von Cominvest fallen die
Performancegebiihren
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Die Talente unter den Fondsmanagern zu halten, ist nicht gratis.

dann an, wenn der Fonds
aufs Jahr gesehen den
Vergleichsindex geschla-
gen hat. Vom Mehrertrag
fliessen 10 bis 20 Prozent
an die Fondsgesellschaft.

Noch wenig Performance-

Fees bei Schweizer Fonds

«Diese Geblihren sind
nicht per se schlecht», sagt
Weber. Erhalt der Fonds-
manager einen  zu-
sdtzlichen Anreiz, den
Vergleichsindex zu schla-
gen, hatten auch die Anle-
ger etwas davon. Nicht
sinnvoll findet Weber,
wenn die Anleger bezah-
len miissen, sobald die
Rendite positiv ist. Dann
kann es sein, dass sie zah-
len, obwohl der Fonds mit
zum Beispiel plus 10 Pro-

zent schlechter war als der
Vergleichsmarkt mit ei-
nem Plus von 20 Prozent.
Weber empfiehlt den An-
legern zudem, auf die Ver-
waltungskosten zu achten:
«Bei einem Fonds mit Per-
formance-Fee sollten sie
tiefer sein als sonst.»

Die grossen Schweizer
Anbieter sind noch zu-
riickhaltend mit Erfolgs-
gebiihren, wie eine Umfra-
ge von CASH daily zeigt.
Pictet kennt sie nicht fiir
Privatanleger, die UBSund
die Credit Suisse belasten
sie bei einzelnen Produk-
ten. Eine erweiterte Ein-
fiihrung sei zurzeit nicht
geplant. Irina Kisseloff
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Ihre Hande
sind Gold wert.




