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LAFV-Gastbeitrag - Von Peter Goller, Research, Verwaltungs- und Privat-Bank AG 

In seinem Rechenschaftsbericht 
vor dem Kongress hat Alan Gre-
enspan das Ende der Rezession 
diagnostiziert, allerdings nur 
einen moderaten Aufschwung 
in Aussicht gestellt. An den Fi­
nanzmärkten wird nach den 
jüngsten Konjunkturdaten hin­
gegen mit einem kräftigen Auf­
schwung gerechnet. 
Nachdem pr ivater  Konsum u n d  S taa t s ­
ve rb rauch  die Nachfrage  im 4. Quartal  
2001 ges tü tz t  haben,  zeigt  d e r  Ans t i eg  
des E inkäufe rmanager - Index  a u f  55,8 
Punkte ,  dass  die Phase d e r  Kontrakt ion 
auch  im gütererzeugenden Sektor  z u  
Ende ist. Z inssenkungen du rch  die No­
t enbank  s i nd  u n t e r  diesen Vorausset­
zungen  nicht  z u  erwarten.  Die Heraus­
forderung  fü r  das  Fed heisst n u n  v ie l ­
mehr, die mone tä ren  Zügel rechtzeit ig 
zu straffen. Wir rechnen  spätes tens  
Mitte J a h r  mit e iner  ers ten Zinser­
höhung .  In der  überdurchschni t t l ich  
steilen Zinss t ruktur  ist die Erwar tung  
einer  Konjunkture rho lung  u n d  stei­
gende r  Geldmarktsä tze  s c h o n  a n g e ­
legt. Vor allem das  Ausmass  d e r  Erho­
lung  scheint  abe r  noch  nicht  vo l l s tän­
dig eskomptiert  zu sein, w ie  d e r  j ü n g s ­
te Kursrutsch zeigt. Insofern waren  w i r  
e twas  zu optimistisch. Obwohl sich die 
Rohstoffpreise stabilisieren dürften,  ist 
Inflation noch  kein Thema a u f  d e m  
Bondmarkt .  Aufgrund  zyklisch be ­

d i n g t e r  Produkt iv i tä tsgewinne  wird 
d e r  Lohnstückkostendruck a b n e h m e n .  
Damit  das  Inf la t ionsumfeld langfr is t ig  
güns t i g  bleibt, ist a l lerdings ein Kurs­
wechsel  in d e r  Geldpolitik no twend ig .  
Der  s tarke Dollar ha t  b isher  d ie  A u f g a ­
be  d e r  No tenbank  erleichtert.  Ob d i e  
Dollarstärke Bestand haben  kann,  ist 
anges ich ts  s te igender  Leis tungsbi lanz­
defizite a b e r  ungewiss .  

Kanadischer Dollar 

Der Vorlaufindikator lässt d a r a u f  
schliessen, dass  auch  Kanada die k o n ­
junkture l le  Talsohle erreicht hat .  Die 
«housing starts» sind im J a n u a r  u m  
fast 18 % gestiegen. Aufgrund d e r  e i n ­
setzenden Konjunkturerholung wird  
die Bank von  Kanada die mone tä ren  
Schleusen nicht weiter öffnen. Der a n ­

ha l tend  schwache  CA-Dollar ist e in  I n ­
diz dafür,  w i e  s e h r  die N o t e n b a n k  
ihren Spie l raum in  den  Augen  d e r  A n ­
leger ausgereiz t  hat.  Bisher ist n o c h  
keine nennenswer t e  Verschlechterung 
des Preisklimas festzustellen. Die Pe r ­
fo rmance  a u f  d e m  kanadischen B o n d ­
mark t  ha t  u n t e r  d e r  schwächl ichen 
W ä h r u n g  u n d  d e r  durch  die e inse tzen­
d e  Konjunkture rho lung  erforderl ichen 

Korrektur der  Geldpolitik gelitten. Wir 
ziehen weiterhin den  US-Markt vor.  

Verfasser: Peter Goller 
Research 
Verwaltungs- und Privat-Bank AG 

Die alleinige inhaltliche Verantwor­
tung des Beitrages liegt beim Verfas­
ser. 
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\ (  ( I HO Accuro AM Fondilettung AQ 
• Aeuiestr 80 

9490 Vaduz 

Trt *421733 47 07 
Fix «423/233 4708 

vwww.acaiTD org 
NöQaccuroorg 

A K T I I N F O N D S  
Accuro Global Top 20 Fund w -5.66% EUR 102.55 

Classic Fund Management AO 
Pflugstr 20 
9490  \feduz 

Tal *423/232 37 39 
Fix *423/233 30 50 

wwwciamcftjnd K 
bwmQbwm.cft 

A K T I E N F O N D J  
Classic Global Equlty Fund 
Classic Leveraged Equlty Fund 

w 10.56% CHF 
w 14.24% CHF 

248.35 
226.35 

GiRSM 

Crystal Fund Management AO 
Landstr 8 
9496 Balzen 

Tel *423/388 99 09 
Fox *423/388 99 00 

wwwcrystaHundi 
dm®ayst»J-fund fi 

A K T I E N F O N D S  
B & P Vision Global Equity Setocöon w -049% CHF 
B & P Vision OptiMix Worid 
BFC Masterfund North America 
BFC Prime Invest 

72.80 
w 14.39% EUR 128.61 
w 3.12% USD 98.80 
w -0.04% EUR 71.14 

DACHFOHDS 
B&PWorldVision w 2.03% EUR 104.72 
Epikur Fund - Flux w 0.00% EUR 100.66 

« ( M I S C H T E  F O N D S  
Cloverteaf Fund - 2 Yeara 
Cloverteaf Fund - 4 Years 
Cloverteaf Fund - 6 Years 
Cloverteaf Fund - 8 Years 

0 B L I G A T I 0 N I H F 0 N D S  
B & P Vision Global Bond Selection w 0.06% EUR 105.10 
BFC Masterfund High Yleld w 2.42% EUR 99.82 

w 8.56% EUR 100.41 
w 3.60% EUR 93.04 
w 2.96% EUR 100.91 
w 2.42% EUR 108.63 

FUxt UecMmMn Investment 
Fonds Wrwaltungs-AQ 
Herengass« 12 
9490  \Aduz 

Tel «423/23519 42 
Fax «423/2351666 

www.lgt.caii  
IgtfordsiJJIfltoom 

A K T I E H F 0 N D S  
First Liechtenstein Swiss Fonds t 327% CHF 38.30 

Fortuna Investment AO 
Rdtikonstrasso 13 
940O\fcduz 

OENKllAJJ 

Tel «423/232 05 92 
Fax «423/236 1540 

www.to(1unainvest.i 
investmentQgeneraLdi 

G E M I S C H T E  F O N D S  
Fortuna Europa Balanced Fund CHF t 0.22% CHF 93.64 
Fortuna Europe Balanced Fund EUR t 0.00% EUR 103.51 

0 B M G A T I 0 H I H F 0 H D S  
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t -0.18% CHF 506.33 

Global Fund Services AO 
statte 17 
9490 Vaduz 

Tel «423/2366140 
Fax «423/236 6146 

wwwgfsl 
intoQgbl 

A K T I E N F O N D S  
FAM American Equity Fund 

G E M I S C H T E  F O N D S  
Alpine Global Balanced Fund 

w -2.63% USO 48.05 

V 0.69% EUR 100.67 
Hermann Flnance AGmvK 
Amtnase 59 
9490 Vaduz 

Tel «423/3993366 
Fax «423/399 33 60 

wvmMmamtnafice.com 
lnfoQliamiafinllnance.com 

A K T I E N S E G M E N T  A G n v K  
Silicon Valley Equities t -8.63% USO 88.40 

% IFM Indopondont 
Fund Managomont AO 
Austrasse 9 
9490 Vaduz 

Tel *423/232 80 60 
Fax *423/23204 51 

www (kg com 
<fm@fcgcom 

A K T I E N F O N D S  
Aqulla International Fund -
Cortry Swiss Equity 
AquRa International Fund -
Global Equity (CHF) 
CATAM European Equity Fund 
CATAM Swiss Equity Fund 
Principal Equity Fund - Europe 
Principal Equity Fund -
Japan Blue Chips -
Principal Equity Fund - • 
Japan Small & Mid Caps 

C 0 N V I R T I B U  FONDS 
Global Convertible Bond Fund 
Principal Asia Convertiblo 
Bond Fund 

DACHFOHDS 
Altematrend Fund 
FOF Infbtech Selection 

G E M I S C H T E  F O N D S  
CATAM Global Strategies Fund 
Oynatrend Fund 
Talanton Fund - Portfölio (EUR) 
Talanton Fund - Portfolio (USD) 

0 B I I G A T I 0 N E H F 0 N D S  
Aquila International Fund -
Global Bond (CHF) 

S O N S T I G E  F O N D S  
CATAM Alternative Investment Fund 
CATAM Japan Advantage 
CATAM Rising Sun 
GFA International Fund -
Equity Growth (EUR) 
GFA International Fund-
Opportunity (EUR) 

w 2.15% CHF 1'066.20 

w -0.62% 
w -0.10% 
w -2.00% 
w .2.37% 

w 4.64% 

w 4.91% 

W 1.30% 

w 3.47% 

CHF 665.79 
EUR 1081.10 
CHF 688.34 
EUR 968.15 

JPY 

JPY 

5-459 

5472 

EUR 97323 

CHF 1*339.25 

v -1.95% USD 
w -8.71% EUR 

990.75 
866.52 

v -1.94% CHF 879.51 
w 1.02% CHF 912.91 
w 1.04% EUR 981.67 
W -0.67% USD 1'014.83 

w -0.53% CHF 1'022.10 

v 1.25% 
v -3.59% 
w -3.76% 

USD 1'128.27 
CHF .570.67 
CHF 888.66 

v 3.29% EUR 88.54 

v -4.00% EUR 86.39 
Internationale Fonds Service AO 
SchmodgassS 
9490 Vbduz 

Tel *423/23563 79 
Fax *423/235 76 84 

vwM.vpbank.com 
ifbs43M)bankcom 

A K T I E N F O N D S  
Admiral Global Equity Fund w -1.23% CHF 49.93 
Afied Flnance Fund<3iwthTrancheA w 1.45% EUR1'038.96 
Alied Francs  Fund-Grcwth Tranche B w 1.45% EUR 1'038.96 
ICSGPremlum World Fund w 0.33% CHF 83.02 
OakTreoFund . v 2.22% EUR 97.35 

LOT Fondsfeltung AO 
Henengasse 12 
B490\foduz 

Tel «423/2351942 
Fax «423/2351666 

wwwlglconi 
lflt(onds®lotcofn 

G E M I S C H T E  F O N D S  
IGT Strategy 3 Years (CHF) 
LGT Strategy 3 Years (EUR) 
LGT Strategy 4 Years (CHF) 
LGT Strategy 4 Yeam (EUR) 

O B I I G A T I O N E N F O N D S  
LGT Strategy 1 Year (CHF) 
LGT Strategy 1 Year (EUR) 
LGT Strategy 2 Years (CHF)'  
LGT Strategy 2 Years (EUR) 

w 0.57% CHF 1'012.00 
w 0.48% EUR 1'063.57 
W 1,35% CHF 972.80 
w 1.75% EUR 1'023.86 

w -020% CHF 1'060.70 
w -0.67% EUR 1'094.12 
W -1.00% CHF 1'052.65 
w -0.49% EUR V117.72 

M LLB Fondilettung AO 
Staefüe 17 
9490  \feduz 

Tel *423/236 61 40 
Fax *423/236 61 46 

wwwt>-fünd3J 
Wö@B>-fündil 

A K T I I H F O H D S  
LLB 50 Leaders Invest t -0.04% CHF 
LLB 50 Leaders Stufen Invest II t -0.13% CHF 
LLBA&O Invest t • 5.01% CHF 
LLB FitforUfa Invest t 0.27%CHF 
LLB High Tech Stufen Invest t -10.60%CHF 
LLB Ueditensteln Banken Invest • t 0.64% CHF 
LLB Portfölio Invest Aktien Europa t -2.41% EUR 
LLB Portfolio Invest Aktien Japan t 1.74% JPY 
LLB Portfolio Invest Aktien 
Nordamerika t -3.35% USD 151.09 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz t 3.22% CHF 158.85 
LLB Regio Bodensee Invest t 3.54%. CHF 111.90 

C O N V E R T I B L E  F O N D S  
LLB TOPportunities Invest 

G E M I S C H T E  F O N D S  
LLB 50 Leaders Stufen Invest III t 0.10% CHF 100.25 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (CHF) t 0.22% CHF 99.70 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t -0.40% EUR 105.75 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (CHF) t - -0.06% CHF 92.95 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) t -0.34% EUR 103.35 

O B L I G A T I O H E N F O H D S  
LLB Euro Alternativ Invest w 0.35% CHF 96.35 
LLB Global Bond Trend Invest w 0.18% CHF 90.15 
LLB Portfofo Invest Obligationen CHF t 0.34% CHF. 111.05 
LLB Portfolio Invest Obligationen EUR t -0.31% EUR 61.06 
LLB Portfolio Invest Obügafonen USD t 0.80% USD 126.65 

105.55 
90.80 
93.65 

101.55 
55.60 

223.65 
85.01 

9.8847 

t • 3.93% EUK 104.18 

Uta«nfondtAG 
Pradafant 21 
9490 Vaduz 

Tel +423/235 00 90 
Fax +423/2350091 

www.beuenfbnd9.com 
info@toevwrtfonds.ccrn 

A K T I E N F O N D S  
Löwen Equity Fund 
Löwen Investment Fund - Growth 
Löwen Investment Fund -
New Markets 
C O H V I R T I B I E  F O N D S  
Löwen Investment Fund-
Convertibles 

O B L I G A T I O N E N F O N D S  
Löwen Bond Fund 

• W 0.09% CHF 
w -9.36% EUR 

93.36 
45.92 

w-13.71% EUR 23.03 

w 1.94% EUR 94.13 

W -1.39% CHF 99.16 

[ l _   t | PrcfltFundCofnAO 
[ p r Z ' l l l J  Hefrengaus 21A 

0490 Vaduz 

Tel «423/235 07 77 
Fax «423/23507 78 

[ l _   t | PrcfltFundCofnAO 
[ p r Z ' l l l J  Hefrengaus 21A 

0490 Vaduz 
wwwpronAjnd.com 
InfcxSproftfundoom 

A K T I E N F O H D S  
PFC Japan Asia Equity Fund w 
S O N S T I G E  f O N D S  
PFC Global Macro Fund w 

3.79% JPY 367*183 

0.14% USD 84229 
— ^ SericaFondsloltungAQ 

/ j k A  PltuostrasM 16 
l m 1 B400 Vaduz 

Tel «423/236 54 09 
" Fax «423/236 56 B5 

. wwwsetWaluel 
fonds®sortcacofn 

A K T I E N F O N D S  
Seri-Value America Growth 
Seri-Value Europe Equity Growth 
Seri-Value Far East Equity Growth 

DACHFONDS 
Seri-Value Alternative & Equity 
Fund-of-Funds • . ' 

G E M I S C H T E  F O N D S  
Seri-Value Global Portfolio 
Seri-Value Income 

w -1.77% USD 
w -059% EUR 
w 7.87% JPY 

88.02 
75.34 
8'103 

w - 1 9 8 %  CHF 98.02 

w 0.13% CHF 
W -0.32% CHF 

105.62 
106.80 

SWiSStfrSf m*nHi*t(Ue)Anl*gagss*0schiR AOcnvK 
Metefftohtrasse 5 Tel «423/2371144 
Postfach 1617 Holtne 06002244 
9490VSduz Fax «423/23211 55 

WWWMtSS&tll 
«wtssfttüBswtet8m.l 

A K T I E N S E G M E H T  A G n v K  
Swiss CoreVklues 
US Better Values 
US Cora Values 

t 0.31% CHF 88.47 
t 1.27% USD 95.97 
t -7.36% USD 85.92 

TheFundAQ 
Herrengassa 21A 
9490  \feduz 

Tel «423/2375810 
Fix «423/2375911 

wwHthekndi 
MbQthrtjndJ 

A K T I E N F O N D S  
TF Growth Global Equity Fund 

G I M I S C H T I  F O N D S  
Rhein Investors Global Mix 

W 0.88% EUR 867.54 

t 1.04% EUR 50.50 

VP Bank FondsMtung AO 
Sdimedgass 8 
9430 \Muz 

Tel «423/23562 79 
Fax «423/235 77 46 

www.vpbank.ccm  
vpfOvptiarliconi 

A K T I E H F O N D S  
VP Bank Aktienfonds Euroland - - 1 -
VP Bank Aktienfbnds Japan t 
VP Bank Aktienfonds Schweiz . t 
VP Bank Aköentonds USA t 

G I L D M A R K T F O N D S  
VP Bank Cash &Gettnarttfonds CHF t 
VP Bank Cash&Gddmarktfonds EUR t 
VP Bank Cash & Gettnaittfonds USD t 

G I M I S C H T I  F O N D S  
VP BankAnlagezielfoncIs 
für Stiltungen (CHF) t 
VP BankAnlagezieifonds 
für Stiftungen (EUR) t 
O B I I G A T I O N E N F O N D S  
VP Bank Obligationenfonds CHF t 
VP Bank Obligatkarienfonds EUR - t 
VP Bank Obligationenfonds USD t 

- 1 i 2 %  EUR -951.55 
4.53% JPY 56'130 
4.09% CHF 877.72 

-Z09% USO 781.13 

1.94% CHF r077.93 
2.99% EUR 1'124.98 
2.44% USD1'296.791 

-0.43% CHF 993.70 

-154% EUR 1'036.80 

0 5 0 %  C h F  1D3251 
•0.47% EUR 1*082.59 
0.55% USD 1*180.45 

2 3 

1.) F o n d s n a m e  bzw. S e g m ö n t s n a m e  
2.)  Handclbarteit  (t)=täglich (w)=wOchentfich (v>=variabel 
3.)PerforrmrK» seit 1 ,1 .2002 (GcWmarWfancbinnuaSslai) 
4. )  Referenzwährung 
5.) Nettoinventarwert +/- Kommisskxi 
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