
Wie bereits in den Vormonaten war auch der Februar von grosser Nervosität 
an den Märkten geprägt, was weiterhin zu hoher Volatilität führte. Der Akti-
enkurs von BB MEDTECH entwickelte sich im Februar mit –0.4% in CHF und 
+0.3% in EUR ähnlich wie als SMI (–2%), DAX (–1.5%), TecDAX (–1%) oder 
MSCI Healthcare Equipment & Supplies Index (+0.5%). Drei unserer grös-
seren Beteiligungen präsentierten die Geschäftsergebnisse 2007 und gaben 
einen Ausblick für 2008.  

Nobel Biocare: Jahresabschluss 2007 unter den Erwartungen

2007 wuchs der Umsatz organisch um 15% und lag damit leicht über dem 
Marktwachstum. Allerdings führte im 4. Quartal eine schwache Entwicklung 
in einigen europäischen Ländern dazu, dass das vom Management in Aus-
sicht gestellte Wachstum von 17% nicht erreicht wurde. In Nordamerika wa-
ren die Zuwächse im 4. Quartal mit 10% im Rahmen der Erwartungen; Asien 
verzeichnete mit 41% ein sehr dynamisches Wachstum. Der Reingewinn 
wurde bei stabiler Bruttomarge mit EUR 166 Mio. (+8%) ausgewiesen. 
Für 2008 erwartet Nobel Biocare ein organisches Wachstum im Bereich von 
15% und eine Verbesserung der EBIT-Marge auf rund 34%. Zielsetzung bis 
2010 ist ein beschleunigtes Umsatzwachstum (>18% p.a.) und eine EBIT-
Marge von 36%.
Wachstumstreiber werden die Markteinführung von Nobel Active im 2. Quar-
tal und Procera sein. Ferner wird die Leistungsverbesserung in einigen euro-
päischen Ländern, eine Beschleunigung in den USA und eine anhaltend starke 
Performance in Asien angestrebt. An der kommenden Generalversammlung 
wird ein Aktiensplit (1:5) vorgeschlagen. Weitere Aktienrückkäufe sind gep-
lant.

Qiagen: Starkes Resultat 2007 und positiver Ausblick 

Qiagen hat sehr gute Zahlen berichtet. Der Umsatz hat im Gesamtjahr wäh-
rungsbereinigt um 34% auf USD 650 Mio. zugenommen, wovon 12% orga-
nisches Wachstum waren. Der bereinigte Nettogewinn stieg um 31%. Qia-
gen profi tierte unter anderem von dem guten Geschäftsgang der im Sommer 
übernommenen Digene, die reibungslos integriert wurde. Molekulardiagnos-
tische Produkte generieren heute rund 50% des Umsatzes bei weiterhin 
grossem Wachstumspotenzial. 
2008 wird eine Reihe neuer Produkte, u.a. der modulare QIASymphony für 
die Automatisierung von Tests sowie innovative Probenvorbereitungs- und 
Testtechnologien, auf den Markt kommen. Für 2008 erwartet Qiagen ein 
Umsatzwachstum zwischen 35% und 40% und einen bereinigten Gewinn 
pro Aktie von USD 0.76 bis USD 0.80. 

Fresenius: Solide Entwicklung in allen Geschäftsbereichen

Der diversifi zierte Gesundheitskonzern überzeugte wiederum mit einem guten 
Geschäftsverlauf und erzielte einen Jahresumsatz von EUR 11.4 Mrd. (6% orga-
nisches Wachstum). In allen Geschäftsbereichen wurden beim EBIT doppelstelli-
ge Zuwachsraten erzielt. Für 2008 wird ein währungsbereinigtes Umsatzwachs-
tum von 8–10% und eine Gewinnsteigerung von 10–15% erwartet. 
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CHF 57.75

EUR 35.90

(innerer Wert)

CHF 66.75

EUR 42.18

Börsenkapitalisierung 

CHF 837 Mio.

EUR 529 Mio.
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Diese Informationen sind kein Angebot zum Kauf oder zur Zeichnung von Aktien der 
BB MEDTECH AG und dürfen in keiner Jurisdiktion verbreitet werden, wo dies gegen 
geltendes Recht oder Regulierungen verstösst, einschliesslich und ohne Einschrän-
kungen in den Vereinigten Staaten von Amerika. Die Informationen halten wir für ver-
lässlich, aber Bellevue Asset Management beziehungsweise BB MEDTECH garantieren 
nicht deren Vollständigkeit oder Richtigkeit. Änderungen von Meinungen und Schät-
zungen können ohne Benachrichtigung vorgenommen werden. Bisherige Performance 
ist kein Indiz für die zukünftige Performance.
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BB MEDTECH hat das Ziel, mit langfristigem Investmenthorizont eine durch-
schnittliche Rendite von 20% pro Jahr zu erwirtschaften und damit eine deut-
lich bessere Performance als die relevanten Indizes zu erzielen. BB MEDTECH 
beteiligt sich selektiv an Firmen im Wachstumsmarkt Medizintechnik, wobei 
mindestens 90% des Beteiligungswerts börsennotierte Gesellschaften betref-
fen. Typischerweise hat eine solche Firma eine Marktkapitalisierung zwischen 
CHF 500 Mio. und 10 Mrd. und ist ausschliesslich im Medtech-Geschäft tätig. 
Regionaler Schwerpunkt sind Europa und Nordamerika. 

Es ist unser Anspruch, das Geschäft unserer Beteiligungen im Detail zu verste-
hen, d.h., neben den rein finanziellen Kenngrössen auch das jeweilige Wett-
bewerbsumfeld, die Innovationspipeline, das Patentportfolio und die Endkun-
denperzeption der Produkte und Dienstleistungen zu kennen, um nur einige 
Aspekte zu nennen. Das Zielportfolio von BB MEDTECH besteht aus 10–15 
Beteiligungen, von denen maximal 5 Beteiligungen einen Anteil von über 
10% am Eigenkapital aufweisen sollten und die grösste Beteiligung 25% 
nicht überschreiten sollte.

Im Prozess der Selektion der Beteiligungen stützt sich BB MEDTECH auf die 
langjährige (Führungs-)Erfahrung ihrer Verwaltungsräte in der Industrie sowie 
auf die Fundamentalanalyse des erfahrenen Managementteams der Bellevue 
Asset Management Gruppe unter Nutzung eines Netzwerks von Ärzten und 
Spezialisten für die jeweiligen Sektoren. Dabei wird für jede Beteiligung ein 
detailliertes Finanzmodell erstellt, das in überzeugender Weise das Potenzial 
zur Wertverdopplung in einem Zeitraum von vier Jahren darstellen muss. In 
den meisten Fällen basiert dieses Potenzial auf Innovationskraft, einer global 
starken Position und einem hervorragendem Management in Wachstumssek-
toren des Medizinitechnikmarktes. 

•  Diversifiziertes Portfolio erstklassiger Unternehmen

• Dynamische Wachstumsbranche

•  Beteiligung an langfristigen Trends

• Neuer Beteiligungsbereich Molekulardiagnostik

•  Erfahrenes Team mit starker Expertise und 

Track Record

FÜNF GUTE GRÜNDE

ALLGEMEINE ANGABEN

Juristische Struktur  Aktiengesellschaft
Gründung  14. November 1995
Art der Titel  Inhaberaktien
Nominalwert CHF 2
Aktien im Umlauf 14.5 Mio. Inhaberaktien
Genehmigtes Kapital CHF 13 Mio.
Bedingtes Kapital CHF 13 Mio.
Ort der Notierung  Schweizer Börse

Deutsche Börse
Valorennummer (CH) 042 866
WKN (D)   898 194
Innerer Wert  Mittwoch/Samstag in F&W 

und FAZ, Website täglich
Portfolio-Management  Jan Bootsma
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Hugo van Neutegem

Investor Relations      Alexandra Avila:
Telefon +41 44 267 67 09
E-Mail aa@bellevue.ch

Media Relations   Anja Stubenrauch:
Telefon +41 44 267 67 06
E-Mail as@bellevue.ch

 

«Wir investieren in Gesellschaften, 
die über das Potenzial einer Verdoppelung 
ihres Unternehmenswerts innerhalb von 
vier Jahren verfügen.»
Dr. Ernst Thomke, Verwaltungsratpräsident BB MEDTECH

z.B.:
•Sonova
•Drägerwerk
•Tecan
•Masimo

z.B.:
• Nobel Biocare
• Qiagen
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