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Euro-Stärke ist noch nicht zu Ende 
LAFV-Gastbeitrag - von Peter Goller, Research, Verwaltungs- und Privat-Bank AG 

Der Konjunkturaufschwung kommt in 
Europa bisher nur langsam voran. Bis­
her beschränkte sich die Erholung auf 
den Export und die Industrieprodukti­
on. Kräftige Impulse kamen dabei aus 
den USA. Die Binnennachfrage hinge­
gen expandiert nach wie vor verhal­
ten. Aufgrund der Vorgaben des Stabi­
litätspakts haben die Regierungen kei­
nen Spielraum die Nachfrage anzukur­
beln. Im Gegenteil, die Budgetpolitik 
mQsste Kaufkraft abschöpfen, um die 
Konsolidierungspläne verwirklichen 
zu können. Um der Gefahr prozykli­
scher Effekte der Fiskalpolitik vorzu-

EZB ihre Inflationsprognosen für 2002 
von 1,1-2,1 % auf 2,1-2,5 % und für 
2003 von 0,9-2,1 % auf 1,3-2,5 % 
nach oben korrigiert. Besorgniserre­
gend ist die Teuerujfgsentwicklung al­
lerdings nicht: Weder auf der Konsu­
menten- noch auf der Erzeugerpreis­
ebene sind Inflationsrisiken auszuma­
chen. Nach ersten Schätzungen dürfte 
die Teuerungsrate auf Konsumenten­
ebene unter 2 °/o gefallen sein. Die 
höhere Inflationsprognose der EZB hat 
an den Finanzmärkten Spekulationen 
über Zinserhöhungen ausgelöst. Akti­
enbaisse, fragile Konjunktursituation, 

moderater Preisanstieg und Euro-Stär­
ke machen eine rasche StrafFung der 
Geldpolitik unseres .Erachtens nicht 
dringend. Von diesen Rahmenbedin­
gungen haben die europäischen Obli­
gationenmärkte profitiert. Im vergan­
genen Monat sind die Renditen über 
das gesamte Laufzeitenspektrum ge­
fallen. Solange die Unsicherheit an 
den internationalen Börsen anhält, ist 
ein nachhaltiger Renditeanstieg wenig 
wahrscheinlich. Der Bonität sollte al­
lerdings auch weiterhin Aufmerksam­
keit geschenkt werden. Der erste Auf­
wertungsschub des Euros gegenüber 

dem US-Dollar liegt hinter uns. Tem­
poräre Kurskorrekturen sind nicht aus-
zuschliessen. Zu Ende ist die Euro-
Stärke aber noch nicht. Erst wenn sich 
europäische Politiker über die kon­
junkturdämpfenden Effekte der Euro-
Stärke zu beklagen beginnen, wird es 
kritisch. 

Verfasser: Peter Goller, Research, 
Verwaltungs- und Privat-Bank A G  

Die alleinige inhalt l iche Verantwor­
tung des Beitrages liegt beim Verfas­
ser. 

beugen, haben sich die Finanzminister 
beim jüngsten EU-Gipfel in Sevilla 
verpflichtet, bis 2004 das strukturelle 
Defizit abzubauen. Konjunkturexper­
ten und Finanzökonomen erwarten für 
das laufende Jahr ein BIP-Wachstum 
von 1;3 %. Diese Projektion geht in 
den kommenden Quartalen von einer 
deutlichen Beschleunigung der wirt­
schaftlichen Aktivitäten aus. Wir sind 
hinsichtlich der wirtschaftlichen Dy­
namik etwas weniger optimistisch, ein 
Rückfall in die wirtschaftliche Stagna­
tion ist aber wenig wahrscheinlich. 

In ihrem Juni-Monatsbericht hat die 

EUR-Z insen 

2 . 5 0  Hh 
Jan.OO 

— I  
Mai.  OO Okt.OO M r z . O I  

lO-jährige S taatsanleihen EUR 

- f r - + 
Aug. Ol J a n . 0 2  J u n . 0 2  

3 Mte .  Eurogeldmarkt  EUR 

Netto-Inventarwerte der liechtensteinischen Anlagefonds 

ACCURO Accum AM FondaMtuig AO 
• AeUesfr.80 

94S0\bduz 

Tel. +423/233 47 07 
Fax +423/233 47 08 

wwwaocuro.org 
Mo@aoairo.onj 

AKTIIHFOHDS 
Axura Global Focus Fund 
Accuro Global Top 20 Fund 

t -21.50% EUR 
w-35.10% EUR 

78.50 
70.55 

Clanlc Fund ItanagMnant AO 
PDugrtr.20 
B490 Vaduz 

Tel. +423/232 37 39 
Fax +423/233 30 SO 

www.dasskAind.i 
. twrpQbwn.ch 

AKTIIHFOHDS 

flaacir 
: Global EquäyFu 
Leveraged Equäy Fund 

w -1.55% CHF 
W « m  CHF 

22025 
197.60 

« A »  
C F M 

CcyitalFtiidUanagamenlAO 
Lmbtr.8 
84S6 Baten 

Tel. +423/388 99 OQ 
Fax+423/388 99 90 

wwwcryitaWundl 
ctn®crystaWund 

AKTIIHFOHDS 
B&PVSsonGtobalEQuäySelocÜonw-22.57% CHF 
B&PVisionOpGMgcVWond : . w 1,01% EUR 
BFC Masterfund North America w-17.31% USD 
BFC Prime Invest . w-1Z72% EUR 

B&P Vision OptjMix 
BFC Masterfund North America 
BFC Prime Invest 
0AC8F0NBS 
B&PWorid Vision 
Ep&ur Fund-Flux 
OBLIGATIOHIHFOHDS 
B & PVWort Global Bond Setecöcn 
BFC Masterfund High Yeld 

w-13.50% EUR 
w-12.99% EUR 

w -233% 
w -0.99% 

EUR 
EUR 

66.65 
113.57 
79.23 
62.12 

88.78 
87.01 

102.59 
96.50 

FMUachmtakik imanant 
Fonds UHmftungtVUl 
Henenoa*fa12 
9490 Vaduz 

Tel 
Fax 

+423/2351942 
+423/23518 66 

www.lgt.com  
IgtfondsQlBiGom 

AKTIIHFOHDS 
Fn» UechtenstBh 9*bs Fonds, t -11.95% CHF 30.95 

Fortuna InmtmxitAQ 
RUtonstrana 13 
8490\Aduz 

Tel +423/232 05 92 
Fax +423/2381548 

wwwfortunalnvestl 
lnvestmont@9eneral.ct1 

GMISCHTK FOHDS 
Fortuna EuropeBalanood Fund CHF t -6.71% CHF 87.16 
Fortma Europa Bolanced Fund EUR t -7.14% EUR 96.12 
OBIIGATIOHINFOMDS 
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t 1.71% CHF 515.80 

-*39 
Global Fund Sanrtcaa AO 
Städte 17 
B490\äduz 

Tel. +423/23681 40 
Fax+423/2368146 

www  ots.ll 

AKTIIHFOHDS 
FAM American Equity Fund 
DUXTraSng Fund 
GIBISCHTI FOHDS 
Alpine Global Balanced Fund 

w-21.30% USD 
w-22.85% EUR 

38.84 
77.15 

V -2.11% EUR 97.87„ 
Hermann Flnanc« AQmvK 
Austraua59 
94S0\Aduz 

Tel. +423/3993366 
Fax+423/399 33 60 

wm.hermanoflnance.corn 
Infoflihetmannflnance.cdm 

AKTIIHSIGHIHT AOMVK 
Sfficon Valley Equitlea t -4226% USO 50.48 

% 
IFM Independent 
Fund Management AO 
Austrasse 9 
9490  \feduz 

Tel +423/235 04 50 
Fax +423/232 04 51 

www.Umfund3.com  
Km<®ftgcom 

AKTIIHFOHDS 
Aquila International Fund -
CortoySwiss Equity 
Aquila International Fund -
Global Equity (CHF) 
CÄTAM European Equity Fund 
CATAM Swisa Equity Fund 
Odyssey Technologie Fund . 
Principal Equity Fund - Europa 
Principal Equity Fund -
Japan Blue Chips 
Pnncipal Equity Fund-
Japan Small 8i Mld Caps 
COHVIRTIBLI FONDS * 
Global Convertible Bond Fund 
Prindpal Asia Convertible 
Bond Fund 
DACHFOHDS Z 
Alternatrend Fund 
FOF Infotech Selectkm 
FOF Sdence Selection 
GIMISCHTI FONDS 
CATAM Global Strategies Fund 
DynatrendFund 
Talanton Fund - Portfolio (EUR) 
Talanton Fund - Portfolio (USD) 
OBLIGATIOHIHFOHDS 
Aquila International Fund -
Global Bond (CHF) 
SOHSIIOI FONDS 
CATAM Alternative Investment Fund v 2.15% USD T138.35 
CATAM Japan Advantage v 12.58% CHF 666.36 
CATAM Rising Sun . w -19.79% CHF 740.62 
GFA International Fund -
Equity Grcrwth (EUR) v 9.34% EUR 93.73 
GFA International Fund -
Opportunity (EUR) v -7.76% EUR 

w -15.46% CHF 882.38 

W-18.68% CHF 544.82 
W-17.58% EUR 891.90 
w-10.17% CHF 631.00 
W-21.52% USD 784.78 
W-14.22% EUR 811.30 

Vir -&30% JPY 4784 

W -Z17% JPY 5'103 

w -3.01% EUR 931.78 

W 4.43% CHF 1'351.74 

V -1.97% USD 990.57 
w -36.16% EUR 606.00 
w -31.13% EUR ' 688.72 

v -2.94% CHF 
W-14.11% CHF. 
W -5.07%. EUR 
w -8.22% USD 

870.51 
776.23 
92226 
937.76 

W 0.19% CHF 1'029.44 

RHG Dynamic Fund w -7.17% CHF 
83.01 
92.83 

International# Foods 8ervfc* AO 
SctvnedgassG 
9490 Vaduz 

Tel. +423/2356379 
Fax +423/235 76 84 

www.vpbank.cf9m  
lfos@Nßbank.com 

AKTIINFONDS 
Admiral Global Equity Fund w-23.96% CHF 38.44 
AfiedFinaroeFuncWrowthTtencheA w -23.79% EUR 785.10 
Alied France FurxHSrowth Tranche B w -23,79% EUR 785.10 
ICSG Premium Wbrld Fund w-24,79% CHF 63.74 
OakTreeFund . v-18.16% EUR 77.94 
Value Holdings Capital Partners Fund t -0.37% EUR 996.28 

ijOTFondalettungAO 
Herrenoasas12 
94S0\Muz 

Tel. +423/2351942 
Fax+423/2351666 

www.lgtcom  
Ifltfcnds@l8t.com 

GIMISCHTI FONDS 
IGT Strategy 3 Yea  ̂(CHF) 
LGT Strategy 3 Yeare (EUR) 
LGT Strategy 4 Yeara (CHF) 
LGT Strategy 4 Yeara (EUR) 
OBLIGATIONIHFOHDS 
LGT Strategy 1 Year (CHF) 
LGT Strategy 1 Yeaf (EUR) 
LGT Strategy 2 Yeans (CHF) 
LGT Strategy 2 Yeara (EUR) 

w -2.67% CHF 983.70 
w -278% EUR1'032.01 
w -7.63% CHF 89550 
w -7.06% EUR 943.24 

W 1.38% CHF 1'077.35 
w 2.23% EUR 1*124.09 
W 1.15% CHF 1'076.00 
W 2.17% EUR 1'147.18 

M 
LLBFondsMtungAO 
Städtte 17 
9490 Vaduz 

Tel. +423/230 81 40 
Fax +423/230 81 46 

wwwJb-fünds I 
infoQBvfundsJ 

AKTIINFONDS 
LLB 50 Leaders Invest t 
LLB 50 Leaders Stufen Invest II t 
LLB A&O Invest t 
LLB Fit for Life Invest t 
LLB High Tech Stufen Invest t 
LLB Liechtenstein Banken Invest t 
LLB Portfolio Invest Aktien Europa t 
LLB Portfolio Invest Aktien Japan t 
LLB Portfolio Invest Aktien 
Nordamerika t 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz t 
LLB Regio Bodensee Invest t 
COHVIRTIBLI FONDS 
LLB TOPpoitunittes Invest 
OIMISCHTI FONDS 
LLB 50 Leaders Stufen Invest III t 
LLB Vxsorge Invest Ertrag (CHF) t 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (CHF) t 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) t 
OBLICATIONIHFONDS 
LLB Euro Alternativ Invest w 
LLB Global Bond Trend Invest w 
LLB Portfofo Invest OMgaBonen CHF t 
LLB Portfolio Invest Obligationen EUR t 
LLB Portfolio Invest Obligationen USD t : 

-18.22% CHF 
-17.40% CHF 
-329% CHF 

-18.74% CHF 
. -38.66% CHF 
• -6.94% CHF 
-23.19% EUR 
-1.74% JPY 

86.35 
75.10 
86.25 
82.30 
38.15 

206.80 
66.91 
9.546 

-21.67% USD 122,45 
-12.44% CHF 134.75 
-7.47% CHF 100.00 

t -2.23% EUR 97.99 

•6.79% CHF 93.35 
-3.00% CHF 96.50 
-4.68% EUR 10120 
•fl.93% CHF 84.70 
-11.23% EUR 92.05 

2.35% CHF 98.35 
•0.35% CHF 89.65 
2.74% CHF 113.70 
2.32% EUR 63.59 
5.64% USD 132.74 

E LOwanfondaAQ 
Pradafant 21 
9490 \Muz 

Tel +423/2350090 
Fax +423/235 0091 

wvwr.loewBnferxto.com 
lnioQloewenfcnds.com 

AKTIINFONDS 
LAwen Equity Fund . 
Löwen Investment Fund - Growth 
LöWen Investment Fund -
NewMarkets 
COHVIRTIBLI FONDS 
Lfiwen Investment Fund-• 
Convertibles 
OBLIOATIONINFOHDS . . 
Löwen Bond Fund 

w -25.10% CHF 
w -33,75% EUR 

69.87 
33.56 

W -46.83% EUR 14.19 

W -2.08% EUR 90.42 

w -1.83% CHF 98.72 

| l _t ^ _ f ,  ProfltFundComAO 
L p i T / U l J  Hemngaaaa 21A 

9490 Vaduz 

Tel +423/235 0777 
Fax +423/235 07 78 

.  wwwprofittifid.com 
lnfo@ptoftfand.com 

AKTIIHFOHDS 
PFC Japan Asia Equity Fund 
SONSTIOI FONDS 
PFC Global Macro Fund 

w -6.48% JPY 334'370 

w -7.11% USD 781.31 

(S) 8«rica FonhWtung AO 
Pllugttraaaa 16 
9490 Vaduz 

Tel. +423/230 5499 
Fax +423/2365685 

www.aerWalüe.i 
fonds®sericaoom 

AKTIIHFOHDS 
Seri-\felue America Growth 
Sert-Value Europe Equity Growth 
Seri-Value Far East Equity Growth 
DACHFONDS 
SeriAMue Alternative & Equity 
Fund-of-Funds 
GIMISCHTI FOHDS 
Seri-Value Global Portfolio • 
Seri-Wlue Income 

W-18.34% USD 71.51. 
w-1327% EUR 65.53 
W -3.12% JPY TW 

W -4.19% CHF 95.81 

w -5.06% CHF 100.14 
W -2.98% CHF 103.95 

B w l s s f / r s f  *wtttflrat(Ue)Anlaaeoo»oll»chaft AOmvK 
Metofbofstrasso 5 Tel.+423^23711 44 
Postfach 1617 Hotfine 06002244 
9490 Nfeduz Fax *423/23211 55 

vwAVSwtesfiret.lj 
sw<ssfirst®swttsfirslli 

AKTIIHSICMEHT AOMVK 
SwissCoreValues 
US Better Välues 
USCoreN l̂ues 

t • -16.86% CHF 71.67 
t -13.53% USD 81.95 
t -29.54% USD 65.35 

ThoFund AO 
Herrengass« 21A 
9400 Vaduz'. 

Tel. +423/237 5810 
Fax +423737 58 11 

www.thefund Ii 
info^thefürd 1 

AKTIIHFOHDS. 
TF Growth Global Equity Fund 
GIMISCHTI FÖHDT 
Rhein Investors Global Mix 

w-15.06% EUR 730.62 

t -15.21% EUR 42.38 

VP Bank Fondatottung AO 
Schmedgass 6 
9490Vbduz 

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

www.vpbank.oom  
vpf@vpbank.com 

AKTIIHFOHDS 
VP Bank AWenfonds Top 50 
EuropaTrancheA 
VP Bank Aktienfonds Top 50 . 
Europa Tranche B 
VP Bank Aktienfonds Top 50 
USATrancheA 
VP Bank Aktienfbnds Top 50 
USATranche B 
VP Bank Aktienfbnds Top 50 
WeltTrancheA 
VP Bank Aktienfbnds Top 50 
WWtTrancheB . 
VP Bank Aktienfbnds Euroland 
VP BankAktienfonds Japan 
VP BankAktienfonds Schweiz 
VP Bank Akßenfonds USA 

t .  -14.45% EUR 

t -14.45% EUR 

t -18.86% USD 

t -18.86% USD 

t -19.37% USD 

t -19.37% USD 
t -21.49% EUR 
t 0.83% JPY 
t .-10.60% CHF 
t -19.08% USD 

459.14 

459.14 

704.71 

704.71 

857.52 

857.52 
756.26 
54141 
753.86 
645.63 

GILDMARKTFOHDS 
VP Bank Cash&Getdmarktfoncb CHF t .1.82% CHF 1'082.85 
VP Bank Cash&GeldmatkUbnds EUR t 2.90% EUR 1'133.44 
VP Bank Cash&Geldmarktlbnds USO t 2.20% USD. 1'303.65 
GIMISCHTI FOHDS 
VP Bank Anlagezielfonda 
für Stiftungen (CHF) 
VP Bank Anlagezlelfbnds 
für Stiftungen (EUR) 
OBLIOATIOHIHFONDS 
VP Bank Obligationenfonds CHF 
VP Bank Obllgationenfbnds EUR 
VP Bank Obllgatibnenfond? USD 

t -3.01% CHF 968.00 

t -4.32% EUR 1'004.42 

t 2.68% CHF 1057.85 
t 1.75% EUR 1'106.67 
t 5.75% USD 1241.50 

1 ; 2 3 4 6 

Leaende: ^ 
1.) Fondsnamo bzw. Segmentsnarro 
2.) Handelbarkelt (t)=tägllch (w)=wöchenülch (v)=variabel 
3.) Performance seit 11.2002 (GeldmarWfond» annualistet) 
4.) Referenzwährung 
5.) Nettoinventaiwert+/-Kommission 

LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband 
Herrengasse 21A • 9490 Vaduz • Tel. +423/7910791 • Fax +423/2350778 • E-Mail  info@lafv.li •  www.lafv.li 


