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Kursverluste treffen 
US-Wirtschaft härter als Japan 

LAFV-Gastbeitrag - Richard A. Werner, Chef-Stratege von Profit Research Center, Ltd., Tokyo 
Seit einiger Zeit scheint Tokios 
Aktienmarkt wie abgekoppelt 
von Wall Street. Trotz ständig 
neuer Dreijahrestiefe in New 
York blieben japanische Aktien 
beständig. Dies sollte nicht 
überraschen: Japan ist am Ende 
einer zehnjährigen, Rezession, 
die USA am Ende einer zwanzig
jährigen Hausse. Nun wird viel  
diskutiert, ob Amerika eine Re
zession ä la Japon vermeiden 
kann. Noch sind die Kommenta
re voller Zuversicht. Und es 
stimmt, dass es keinen zwin
genden Grund gibt, warum eine 
jahrzehntelange Rezession 
stattfinden muss. Leider war  
dies auch in Japan der Fall. 

Was müssen wir im Falle e ines  Wirt-
schafts-GAUs in d e n  USA erwarten? 
Kein Problem, m e i n e n  die Verfechter 
der neol iberalen Freimarkt-Orthodo-
xie. Im Vergleich z u  den Bank-zent-
rlerten Wirtschaftssystemen Deutsch
lands und Japans werde die britische 
oder amerikanische  Aktienmarkt-
Volkswirtschaft viel besser mit Rück
sch lägen  fertig, wird uns erklärt. Hof-

uSeit einiger Zeit scheint Tokios Aktienmarkt  wie abgekoppelt von Wall Street.  
Trotz ständig neuer Dreijahrestiefe in New York blieben japanische Ak t i en  be
ständig.» 

fentlich wird diese Behauptung nie 
v o n  der Realität getestet. Denn den 
Test würde sie nicht bestehen. 

Als  der Nikkei v o r  über zehn Jahren 
einbrach, waren nur 7 Prozent aller 
Japaner investiert, u n d  dies nicht mit 
grossen Summen. Daher schmerzte der 
Zusammenbruch u m  7 5  Prozent kaum. 
Es tat w e h  bei den Banken. Aber kein 
japanischer Sparer - und Japaner s ind 
hauptsächlieh-Bank- und Postsparer—-
verlor jemals  e inen Yen seiner Erspar
nisse. Keine, Rente g i n g  verloren. D a 
her blieb der Konsum stabil, s o  dass ei
ne. Depression w i e  in den 1930er-Jah-
ren vermieden werden konnte.  

In den USA sieht die Lage anders 
aus. Über die Hälfte aller Amerikaner 
sind im Aktienmarkt investiert, und  
das nicht nur mit der Portokasse. Viele 
Rentner mussten bereits ihre Erwar
tungen einschränken. Sollte der ameri
kanische Aktienmarkt erst einmal 
richtig nachgeben, dann wjrd sich ze i 
gen, wie  leicht die amerikanische' 
Volkswirtschaft damit' umgehen wird. 
Eines ist gewiss: die Auswirkungen e i 
nes vergleichbaren Einbruchs der Ak
tienpreise wird viel grössere Auswir
kungen a u f  die amerikanischen Volks
wirtschaft haben, als dies in Japan der 
Fall war. 

Im Extremfalle eines Meltdowns ist 
das japanische System auch leichter z u  
stabilisieren: nur mit e inem Streich 
kann die Zentralbank die Bankbilan
zen sanieren, wenn  s i e  will  (durch 
Aufkäufe aller notleidenden Kredite 
zum Nennwert). Im amerikanischen 
System müsste sie al le  Einzelanleger 
entschädigen - oder durch Aktienkäu
fe in den Markt eingreifen. Rein ideo-

- logisch kanrrmamiies-voirderFederai  
Reserve nicht erwarten. 

Wie  es weitergehen wird, hängt  v o n  
der Kreditschöpfung ab. Bisher konnte  
s ich der Konsum durch den Boom im 
Immobilienmarkt halten. Der wurde 
durch Bankkredite geschürt. Wir e m p 
fehlen daher, Länder- und Marktaus
wahl  aufgrund einer Analyse der Kre
ditschöpfungsmenge zu  treffen. -

Näheres über unsere Analysemetho
den und Anlageberatung erfahren Sie 
gerne v o n   uns.-www.profitresearch.co.jp  
www.profltfund.com 
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Professor an der Sophia Universität 
z u  Tokio 
Die alleinige inhaltliche Verantwortung 
des Beitrages liegt beim Verfasser. 

N e t t o - I n v e n t a r w e r t e  der  l i e c h t e n s t e i n i s c h e n  A n l a g e f o n d s  

Accuro AM Fondsloltung AG 
• AeuJostr. 60 

9490 Vaduz 

Td. +423/233 47 07 
Fax *423/233 4708  

vww.ocouro.org 
rifc@accuTU.oqj 

A K I I E H F O N D S  
Accuro Global Focus Fund 
Accuro Global Top 20 Fund 

t -27.15% EUR 
w-36.29% EUR 

72.85 
69.25 

Claulc  Fund Managemgnt AG 
Pflugstr. 20 

90 Vaduz 

Toi. +423/232 37 39 
Fax +423/233 30 50 

www.dassicfund.i  
twtn@towin.cii 

A K T I E N F O N D S  
Classic Global Equity Fund 
Classic Leveraged Equity Fund 

w-10.43% CHF 
w -7.94% CHF 

201.20 
182.40 

Crystal Fund Managorrnnt AO 
Landstr. 8 
MMBalzors 

C F M  

Te). *423/353 99 09 
Fax +423/308 99 90 

wwwaystaMjnd.li 
cfm@crysla)-fundi 

A K I I I N F O N D S  
B & P Vision Global Equity Selectol  • w -32.83% CHF 
B & P Viston OptiMix World 
BFC Masterfund North America 
BFC Prima Invest 

49.14 
w -12.97% EUR 97.85 
w-23.05% USD 73.73 
w-15.93% EUR 59.83 

DACHFONDS 
B .&P World Vision 
Epikur Fund - Flux 

O B I I O A T I O N I N F O N D S  
B & P Vision Global Bond Selectol  
BFC Mastetfund High Yield 

w-22.28% EUR 
w-20.97% EUR 

w -3.68% EUR 
w -1.95% EUR 

79.77 
79.03 

101.17 
95.56 

First UochtonaMn Investment 
Fond» V«waltung«-AG 
HofTengasse 12* 
9490 Vaduz 

Tel. +423/235 19 42  
Fax +423(235 1668  

wvwlgt.com 
lgtfbnds@lgtcoin 

A K T I E N F O N D S  
First Liechtenstein Swiss Fonds t -26.46% CHF 25.85 

Fortuna Invostmont AG 
Rätikonstrassa 13 
9490\feduz 

Td. +423/232 0 5 9 2  
Fax+423/238 15 4 8  

www.fortunainvestl 
investment@gene*al.ch 

G E M I S C H T E  F O N D S  
Fortuna Europe Balanced Fund CHF t • 
Fortuna Europe Balanced Fund EUR t • 

O B L I G A T I O N E N F O N D S  
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t 

•11.21%'CHF 
•11.57% EUR 

82.96 
91.53 

2.05% CHF 517.53 

Global Fund Services AG 
Städüo 17 
9490\äduz 

Toi. +423/238 94 00  
Fax +423/238 94 06 

wwwflfs. 
Info@gf3.i 

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

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

w-24.48% USD 
w-32.35% EUR 

37.27 
67.65 

v -3.31% EUR 96.67. 
Hermann Flnance AGmvK 
Austrasso59 
9490 Vaduz 

T d  +423/399 33 66 
Fax-+423/399 33 60  

www.hormannAnancaam  
into@hcnnamfinance.cofn 

A K T I E N S E G M E N T  A G M V K  
Silicon Valley Equities . t -46.74% USD 52.10 

IFM Indopeodont 
Fund Managocmnl AO 
Austrasse 9 
9490 Vaduz 

Tel. +423/235 04 50 
Fax +423/23204 51 

www.lfmfunds.com  
ifrm@fcg.com 

A K T I E N F O H D S  
Aquila International Fund - • 
Corby Swiss Equity 
Aquila IntematlonaJ Fund -
Global Equity (CHF) 
CATAM European Equity Fund 
CATAM Swiss Equity Fund 
Odyssey Technologie Fund 
Principal Equity Fund - Europe 
Principal Equity Fund-
Japan Blue Chips 
Principal Equity Fund - .' 
Japan Small & Mid Caps 

C O N V I R T I B L I  F O N D S  
Global Convertible Bond Fund 
Principal Asia Convertible 
Bond Fund 

w -20.18% CHF 833.08 

w-23.78% CHF 
w-21.30% EUR 
w-15.18% CHF 
w-22.02% USD 
w-17.18% ;EUR 

• 

w -8.18% JPY 

510.61 
851.64 
595.80 
779.76 
•783.24 

4790  

w -3.07% JPY - 5'056 

w -3.83% EUR 923.95 

w 3.89% CHF 1'344.68 
D A C H F O N D S  
Altematrend Fund 
FOF Infotech Selectol  
FOF Sdence Selectol 

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

0 B 1 I G A T I 0 N E N 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) 
RHG Dynamic Fund 

v -3.56% USD 974.47 
w -39.99% EUR 569.68 
w -39.35% EUR 606.51 

v -5.58% CHF 846.79 
w-19.63% CHF 726.34 
w -6.56% EUR 907.78 
w -9.79% USD 921.64 

w 0.11% CHF 1'026.39 

v 2.81% USD 1'145.65 
v 0.41% CHF 594.37 
w-17.92% CHF 757.93 

v -2.05% EUR 83.96 

V -18.28% EUR 
w -5.92% CHF 

73.54 
94.08 

International« Fond» S«rv!c» AG ' 
Schmodgass 6 
9490\faduz 

Tel. +423/23563 79 
Fax +423/235 76 84 

www.vpbank.com 
lfos@vfibank.coin 

A K T I E N F O H D S  
Admiral Global Equity Fund w-28.31% CHF 36.24 
AEedFinanceFuncUBrowlhTrancheA w -27.54% EUR 748.42 
Allied Flnance Furtd-Growtfi Trariche B w -27.54% EUR 746.42 
ICSG Premium World Fund w-28.01% CHF 61.01 
OakTreeFund V-23.08%. EUR 73.26 
\felue  Holdings Capital Partners Fund t -4.75% EUR 952.55 

• 

LGT Food&iettung AQ 
Herrengasse 12 
9490 Vaduz 

ToJ. +423/235 19 42 
Fax *423/23510 66 

www.Jgt.com  
lgtfond$@lgtcom 

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

O B I I G A T I O N I H F O H D S  
LGT Strategy 1 Year (CHF) 
LGT Strategy 1 Year (EUR) 
LGT Strategy 2 Years (CHF) 
LGT Strategy 2 Yeare (EUR) 

w '  -4.19% CHF 968.40 
W 4 9 8 %  EUR 1'019.27 
w-11.25% CHF 860.10 
w -9.99% EUR 913.50 

w 1.68% CHF 1'080.55 
w 2.76% EUR 1'129.88 
w 1.61% CHF 1'080.90 
w 2.82% EUR 1*154.42 

M LLB Fondaleltung AO 
Slädtlo17 
9490  \foduz  . 

Toi. +423/238 8140 
Fax +423/2368146 

www.lb-Ajnds.1 
lrto@fl>(VJXl3.S 

A K T I E N F O H D S  
LLB 50 Leaders Invest 1 -28.45% CHF 75.55 
LLB 50 Leaders Stufen Invest II t -26.97% CHF 66.40 
LLBA&O Invest t -14:39% CHF 76.35 
LLB Fit for Life Invest t -29.90% CHF 71.00 
LLB High Tech Invest • . t -42.60% CHF 35.70 
LLB Liechtenstein Banken Invest t -14.55% CHF 189.90 
LLB Portfolio Invest Aktien Europa t -32.99% EUR 58.37 
LLB Portfolio Invest Aktien Japan . t -7.30% JPY 9.006 
LLB Portfolio Invest Aktien 
Nordamerika 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz 
LLB Regio Bodenseo Invest 

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 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (CHF) t 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (CHF) t .  
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) t 

O B I I G A T I O H E N F O H D S  
LLB Euro Alternativ Invest w 2.05% CHF 98.05 
LLB Global Bond Trend Invest w *0.94% CHF 69.10 
LLB Portfolio Invest Obßgationen CHF t 3.60% CHF 114.65 
LLB Portfolio Invest Obfigatlonen EUR t 2.93% EUR 63.97 
LLB Portfoto Invest Obligationen USD t 7-12% USD 134.59 

t -31.59% USD 106.95 
t -27,29% CHF 111.90 
t -16.12% CHF 90.65 

t -6.29% EUR 93.92 

-11.73% CHF 88.40 
-6.41% CHF 93.10 
-7.50% EUR 98.21 

-15.87% CHF 78.25 
-17.43% EUR 85.63 

E LfiwenfondsAQ 
Pradafant 21 
9490 Vaduz 

Tel. +423/235 0090 
Fax -*423/2350091 

www.beworffarKfe.coni  
info®toewentonefeoom 

A K T I E N F O H D S  
LBwen Equity Fund 
Löwen Investment Fund • Growth' 
Löwen Investment Furid-
NewMarkets 

C O N V E R T I B L E  F O N D S  
Löwen Investment Fund -
Convertibles 

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

w -26.97% CHF 
w -35.04% EUR 

68.12 
32.91 

w -46.53% EUR .14 .27  

w -3.03% EUR 89.54 

w -0.88% CHF 99.68 

r l „ „ . f . * l  ProlttFundComAO 
| p r a l l t J  Herangasso 21A 

9490 Vaduz 

Tel +423/235 07 77 
Fax +423/235 07 78 

«vwwpraMjndcom 
Wcngtroftfuidccm 

A K T I E N F O H D S  
PFC Japan Asia Equity Fund 

S O N S T I G E  F O N D S  
PFC Global Macro Fund 

w -11.72% JPY 312*308 

w -6.36% USD 787.58 <s> Sarfca FoodtlaKung AO 
Pflugsfrasse 16 
Ö-190 Vaduz 

Toi +423/236 54 99 
Fax +423/236 56 8 5  

www.sort-value.l 
tonds@sericaoom 

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-\felue Global Portfolto.. 
Seri-Value Incomo 

w-31.10% USD 6034 
w-28.00%" EUR 54.40 
w -8.48% JPY 6'875 

w -3,11% CHF 96.89 

W-10.38% CHF 
w -6.42% CHF 

94.53 
100.26 

SWiSSfirst *wluflnt(U«)Anlag«g*ulIschaft AQmvK 
MolortxAtrassa 5 Td.+423/23711 44 
Postfach 1G17 HotSne 08002244 
9490 Vaduz Fax+423/23211 55 

wwwsAtefiretl 
'  «wtssllretQswtedlrslI 

A K T I E H S E G M I H T  A G M V K  
Swiss CoreVtelues 
US Better Values. 
US Core Values 

t -26.78% CHF 61.39 
t -25.90% USD 70.22 
t -37.52% USD 57.95 

ThtFundAQ 
Herrengasse 21A 
9490  \toduz 

Tot +423/2375010 
Fax+423/237 5811 

wviw.thefundl 

A K T I E N F O H D S  
TF Growth Global Equity Fund w-2ai7% EUR 635.03 

G E M I S C H T E  F O N D S  
Rhein Investors Global Mix t -19.89% EUR 40.04 

VP Bank Fondstaltung AO 
Sctunedgass 6 
B490Vfeduz 

Toi +423/2356279 
Fax +423/235 77 48 

wwwvpbank.com 
vpl@ipbak.am 

A K T I E N F O H D S  
VP Bank Aktienforibs Top 5 0  
Europa TrancheA 
VP Bank Aktienfonds Top 5 0  
Europa TrancheB 
VP Bank Aktienfonds Top 50 
USATrancheA 
VP Bank Aktienfonds Top 5 0  
USATranche B 
VP Bank Aktienfonds Top 5 0  
WeltTrancheA 
VP Bank Aktienfonds Top 5 0  . 
WeltTrancheB 
VP Bank Aktienfonds Euroland 
VP Bank Aküenfonds Japan • 
VP Bank Aktienfonds Schweiz 
VP Bank Aktienfonds USA 

t -24.75% EUR 

t -24.75% EUR 

t -28.30% USD 

t -28.30% USD 

t -26.39% USD 

t -26.39% USD 
t -31.53% EUR 
t -5.07% JPY 
t -23.33% CHF 
t -30.18% USD 

403.87 

403167 

622.60 

622.68 

782.90 

782.90 
659.62 
ßOWI 
646.46 
557.07 

G E L D M A R K T F O N D S  
VP Bank Cash&GekJmarktfbnds CHF t 
VP Bank Cash & Geldmarktfonds EUR t 
VP Bank Cash&Geldmarktfonds USOt 

G E M I S C H T E  F O N D S  
VP Bank Anlagazietfonds 
für Stiftungen (CHF) 
VP Bank Anlagezielfonds 
für Stiftungen (EUR) 

O B L I G A T I O N E N F O N D S  
VP Bank Obügatlonenfbnds CHF t 
VP Bank Obligationenfönda EUR t 
VP Bank Obligationenfonds USD t 

1.00% CHF 1'083.59 
1.62% EUR 1'135.06 
1.22% USD i ^ s s  

t -5.61% CHF 942.01 

t -6^3% EUR* 984.39 

3.35% CHF 1'064.67 
2.63% EUR 1*116.24 
7.66% USD 1263.84 

2 3 

Leaende: 
1.) Fondsname bzw. Segmentsname 
2.) Handelbarteit  (t)=täglich (w)=wöchenllich (v)=vai1abeJ 
3.) Pefformance sei t  1 . 1 . 2 0 0 2  -
4.)  Referenzwährung 
5.) Nettolnventawert-»/- Kommission 
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