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in Europa hat wieder an Schwung verloren 
LAFV-Gastbeitrag von Peter Goller, Research Analyst, Verwaltungs- und Privat-Bank AG, Vaduz 

Zu der viel besprochenen 
Wachstumsbeschleunigung ist 
es bisher in Europa nicht ge
kommen. Im Gegenteil, die 
jüngsten Indikatoren deuten 
vielmehr darauf hin, dass die. 
wirtschaftliche Entwicklung 
wieder an Schwung verloren 
hat. 

So ist zum Beispiel der Ifo-Geschäfts-
klimaindex im Juli den zweiten Monat 
in Folge gefallen. Die unsicher gewor
denen globalen Konjunkturperspekti
ven werfen ihre Schatten aber auch 
auf die anderen Euroland-Ökonomien. 
Praktisch überall haben sich die Un
ternehmenserwartungen verschlech
tert. Nun rächen sich strukturelle 
Wachstumsschwäche und starke Ab
hängigkeit von der internationalen 
Konjunktur. Das für das laufende Jahr 
allgemein vorhergesagte BlP-Wachs-
fum von 1,2 % ist nicht mehr zu errei
chen und auch über der Wachstums
projektion für 2003 steht ein Frage
zeichen. 

Nachdem die EZB ihre Inflations
prognosen angehoben hat. ist von 
amerikanischen Finanzökonomen 
nicht mehr die Frage diskutiert wor
den, ob, sondern nur mehr wann die 
EZB die monetären Zügel straffen 
wird. Unter den geänderten ökonomi
schen Rahmenbedingungen ist diese 
Debatte inzwischen wieder verstummt 
und jeder Anleger war gut beraten, 
sich nicht von dieser Hysterie an
stecken zu lassen. Die Auswirkungen 

der anhaltenden Aktienbaisse auf die 
Wirtschaftsentwicklung und die damit 
verbundenen Kapitalumschichtungen 
haben dafür gesorgt, dass die Renditen, 
im abgelaufenen Monat noch einmal 
stark zurückgekommen sind. Ein neu
erlicher Rückfall in die Rezession ist 
unseres Erachtens aber wenig wahr
scheinlich. 

Vielmehr zeichnet sich in den kom-. 
menden Jahren eine moderate wirt
schaftliche Expansion ab. Trotz der 
günstigen Teuerungsentwicklung 
dürfte das Kursgewinnpotenzial auf 
dem Bondmarkt begrenzt sein. Aus Ri
sikoüberlegungen nutzen wir deshalb 
die jüngste Kursrally an den Obliga
tionenmärkten,. um die Bondquote zu 
reduzieren. Nachdem der Euro ge
genüber dem US-Dollar knapp über 
die Parität geklettert ist, zeichnet sich 

für die kommenden Wochen eine Kon
solidierung ab. Temporäre Rückschlä
ge des Euro sind nicht auszuschlies-
sen. 

Da sich die Konjunkturperspektiven 
auch in .den USA verdüstert haben und 
die Ertragserwartungen für USD-An-
lagen entsprechend nach unten korri
giert worden sind, ist die Dollar
schwäche aber wohl noch nicht über
wunden. 

Verfasser: Peter Goller, Research 
Analyst, Venvaltungs- und Privat-
Bank AG, Vaduz 

Die alleinige inhaltliehe Verantwor
tung des Beitrages l iegt beim Verfas
ser. 
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. AccuroAM Fondalaltung AO 
• AeutosttBO 

9490 Vaduz • 

Toi +423/23347 07 
Fax +423/233 47 09 

wwwaccuroorg 
info@accuroorg 

AKTIENFONDS 
Accuro Global Focus Fund 
Aocuro Global Top 20 Fund 
GLOBe-valor Fund 

t -19.00% EUR 81.00 
w-33.16% EUR 72.65 
W 2.70% EUR 102.70 

Classic Fund Management AG 
PflogsU 20 
9490 Vaduz 

Tel *423/23? 37 39 
Fax •421?2333050 

wwwdasstfundh 
bwm@bwTTvch 

AKTIIHFOHDS 
Classic Global Equtty Fund 
Classic Leveraged Equity Fund 

w -14.95% CHF 
w -13.50% CHF . 

191.05 
171.40 

CryitaJ Fund Management AO 
Landstr 6 
9496 Beizers 

C F M  

Tel. +423/3809999 
Fax •«423/388 99 90 

wMucrystal-fund.fi 
dm@aystaJ-fund.li 

AKTIIHFOHDS 
B & P Vision Global Equity SelecSon w-28.36% CHF 
B&PVisionOpüMixWorld w-11.94% EUR' 
BFC Masterfund North America w-21.39% USD 
BFC Prime Invest • . w-18.60% EIJR 
DACHFONDS 
B & P World Vision w-21.02% EUR 
Epikur Fund • Flux w-21.44% EUR 
ODLIGATIOHIHFOHDS 
B & P Vision Global Bond Soledion w -3.08% EUf? 
BFC Mastetfund High Yleld w-1.65% EUR 

52.41 
99.01 
75.32 
57.93 

81.06 
78.56, 

101.80 
95.85 

Flrit Uechtanateln Invmtmant 
Fonds Vwwatongs-Wj • 
HÖrrongasse 12 
9490 Vaduz 

Toi *423/2351942 
Fax «423/2351866 

www Igt com 
Kjtfonds@tgtcom 

AKTIIHFOHDS 
First Liechtenstein Swtss Fonds t -24.75% CHF 28.45 
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Fortuna Investment AQ 
Rätikonstrasso 13 
9490 Vaduz 

Toi +423/23205 92 
Fax +423/23615 46 

ww«fortunairM>slll 
lnvostmont@goneral.cti 

GIMISCHTI FONDS 
Fortuna Europe Balancod Fund CHF t -5.37% CHF 
Fortuna Europe Balanced Fund EUR t -9.53% EUR 

OBIIGATIOHIHFONDS 
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t 

6841 
93.65 

2.27% CHF 510.63 

m Global Fund Service» AG 
Städtte17 
9490 Vaduz 

Tel. +423/236 94 00 
Fax +423/236 94 06 

wwwgfs.1 
info@gfs.l 

AKTIIHFOHDS 
FAM American Equity Fund 
DUX Trading Fund 

CIMISCHTI FONDS 
Alpine Global Balancec) Fund 

w-20.77% USD 
w-44.15% EUR' 

35.15 
55.85 

v -4.08% EUR 05.90 

Hermann FlnanceAQmvK 
Austrau* 59 
9490 Vaduz 

Tel. +423/399 33 66 
Fax+423/399 33 60 

vmwhermarrtl>)ance.can 
lnto@twmannllnance.Ooni 

AKTIINSIOMINT AOMVK 
Silicon ValleyEquitios t -52.54% USD 46.43 

Net to - Inventarwer te  der  liechtensteinischen Anlagefonds 

% IFM Independent 
Fund Managomont AG 
Austrasse 9 
9490 Vaduz 

Toi. *423/235 04 50 
Fax +423/23204 51 

wvrtvrfmfunds.com 
fftn@IVg.ccm 

AKTIIHFOHDS 
Aquila International̂ Fund -
Corby Swiss Equity 
Aquila International Fund -
Global Equity (CHF) 
CATAM European Equity Fund 
CATAM Swisa Equity Fund 
Odyssey Technologie Fund 
Principal Equity Fund - Europe 
Principal Equity Fund -
Japan Blüe Chips 
Principal Equity Fund -
Japan Small & Mid Caps 

(ONVIRTIBU FONDS 
Global Convertible Bond Fund 
Principal AsiaConvertible 
Bond Fund 
DACHFONDS 
Altematrend Fund 
FOF Infotech Selectlon 
FOF Sdence SelecBon 

CIMISCHTI FONDS 
CATAM Global Stratpgies Fund 
Oynatrend Fund • 
Talantön Fund - Rortfolio (EUR) 
Talanton Fund - Rxtfblio (USD) 
OBIIGATIOHIHFONDS 
Aquila IntemationahFund -
Global Bond (CHF) 

SONSTIG! FONDS 
CATAM Alternative Investment Fund 
CATAM Japan Advantagg 
CATAM Risirig Sun 
GFA International Fund-
Equity Growth'(EUR) 
GFA Intematiorial Fund -
Opportunlty(EUR) 
RHG Dynamic Fund 

w-24.61% CHF 786.88 

w-23.51% CHF 
w-26.58% EUR 
w-22.09% CHF 
w-22.97%. USD 
w-22.37% EUR 

w -9.81% JPY 

w -8.67% JPY 

w -5.13% EUR 

w 4.41% CHF 

512.46 
794.55 
547.24 
770.34 
734.18 

4705 

'4764 

911.42 

V351.51 

v -6.66% USD 943.22 
w -40,12% EUR 568.44 
w -3170% EUR • 687.23 

v -8.58% CHF 819.95 
V -18.13% CHF 739.91 
w--7.94% EUR 894.42 
w -8.78% USD 932!01 

w 1.13% CHF -1'039.15 

v 2.54% ÜSÖ 1'142.65 
v -5.96% CHF 556.64 
w-22.73% CHF 713.44 

v-11.32% EUR 76.02 

v-22.47%'feUR .69.77 
w -273% CHF 97.77 

Internationale Fonds Service AG 
SchmeÖgass 8 
9490Vadüz 

Tel. +423/235 63 79 
Fax +423/235 76 84 

wwwvpbank.com 
tfOÄ^vpberkcom 

AKTIIHFOHDS 
Admiral Global Equity Fund w-33.14% CHF 33.80 
AITiedFlnanoeFurxKjtwthTtancheA w-30.61% EUR 714.77 
At^FranooFuntKSrowthTrancheB w-30.61% EUR 714,77 
ICSG Premium World Fund  : w -35.60% CHF 54.58 
OakTreeFund • v -28.85% EUR 67.76 
Value Holdings Capital Partners Fund t -7.57% EUR 92459 
CIMISCHTI FONDS 
The Crono3 Global Fund . w 178% EUR 10178 

LOT FondaMtung AO 
Herrengasae 12 
9490 Vaduz 

Tel. +423/2351942 
Fax +423/23518 66 

wwwlgt.com 
. Igttonda@gtoom 

OIMISCHTI FONDS 
IßT Strategy 3 Yeare (CHF) 
LGT Strategy 3 Yeara (EUR) 
IGT Strategy 4 Year» (CHF)' 
LÖT Strategy 4 Yeara (EUR) 

0BM0ATI0HIHF0NBS 
LGT Strategy 1 Year (CHF) 
LGT Strategy 1 Year (EUR) 
LGT Strategy 2 Years (CHF) 
LGT Strategy 2 Years (EUR) 

W -4.02% CHF . 970.05 
w -344% EUR1'025.05 
w-13.13% CHF 841.85 
w -11.49% EUR 89878 

w 231% CHF 1'08775 
w 4.06% EUR 1'144.16 
w 2.82% CHF 1'093.75 
w 4.83% EUR 1'177.01 

M LLB Fondsleitung AO 
SUWtJe 17 
9490 Vaduz 

Tel. +423/236 81 40 
Fax +423/236 81 46 

vwAvIb-fundsS 
. InfoQfcJündsl 

AKTIKNCONDS 
LLB 50 Leaders Invest t -26.74% CHF 77.35 
LLB 50 Leadere Stufen Invest II t -25.32% CHF  : 67.90 
LLBA&O Invest t -18.20% CHF 72.95 
Ü B  Fit forUfe Invest . t -26.84% CHF 74:10 
LLB High Tech Invest t 45.49% CHF 33.90 
LLB Uechteiwteln Banken Invest' * t -28.95% CHF. 157.90 
LLB Portfolio Invest Aktien Europa t -32.17% EUR 59.09 
LLB fortfoüo Invest Aktiert Japan t -16.58% JPY 8.104 
LLB-Portfofio Invest Aktion 
Nordamerika'. ' t -25.87% USD 115.89 
LLB Portfbllo Invest Aktien Schweiz t -24.82% CHF 115.70 
LLß Regio Bodensee Invest t •-25.00% CHF 81.05 
CONVIBTIBll FONDS 
LLB TOPportunlties Invest 
GIHISCHTI FOHDS 
LLB 5ÖLeaders Stufen Invest III t -9.99% CHF 90.15 
U B  Vorsorge Invest Ertrag (CHF) . t -6.06% CHF 84.45 
LLB Vorsorge Iwost Ertrag (EUR) "t -671% EUR 99.58 
U B   \torsorge  Invest Zuwachs (CHF) t -14.53% CHF 79.50 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) t -15.97% EUR - 87.14 

OBLIOÄTIOHINFONDS 
LLB Euro Alternativ Invest w 3.80% CHF '99.80 
LLB Global Bond Trend Invest w -0.03% CHF 89.95 
LLB R*tfo6o Invest Obligationen CHF t 4.64% CHF 115.80-
LLBPortfbltoInvestOttgatlonenEURt 571% EUR' 65.39 
LLB Ftortfoüo Invest ObUgationen USD t 1077% USD 138.50 

t -7.82% EUR 92.38 

I 
LfiwenfoodsAG 
Pradafant 21 
9490 Vaduz 

Tel. +423/2350090 
, Fax +423/235 00 9 t  

WMWloe^nlbnd&com 
Info^oewenfordioorn 

AKTIIHFOHDS 
Löwen Equity Fund 
Löwen Inwstmerit Fund - Growth 
Löwen Investment Fund -
New Marke ts 
CONVIRTIBLI FONDS 
Löwen Investment Fund -
Convertibles 
OB1IOATIOHIHFONDS 
Löwen Bond Fund 

w-29.20% CHF 66.04 
w'r36.68%EUR .32.08 

w -52.19% EUR 12.76 

w -258% EUR 89.96 

w 071% CHF 100.77 

ProtltfundComAO 
[ p r z / l l l j  Herrenjasae 21A 

9490 Vaduz 

Tel. +423/2350^77 
Fax +423/23507 70 

wwMprofttftjnd.com 
inJü^profttftjndcofn 

AKTIIHFOHDS _ , 
PFC Japan Asla Equity Fund 

SONSTIOI FONDS 

w -20.78% JPY 280737 

<s> Serica FoodsWtunfl AO 
Pflugstrasse 16 
9490 Vaduz 

Tel. +423/23654 99 
Fax +423/23656 65 

* wwwserf-valueJ 
fondsQserlca.com 

PFC Global Macro Fund 

AKTIIHFOHDS 
Seri-Vak>0 America Growth 
Serf-Value Europe Equity Growth 
Seri-Value Far East Equity Growth 

DACHFOHDS 
Seri-Value Alternative & Equity 
Fund-of-Funds 

« I M f I C H T I  FONDS 

W -9.08% USD '764.75 

w-23.86% USD 
W-24.52% EUR ' 
w-10.67% JPY 

87.57 
7556 
7512 

W -1.14% CHF ' 98.86 

SWifiSfitSf awtaaflrst(Ue)AnlagegaMD(chaft AQdlvK 
Melertx/strasse 5 . Tel. *423/2371144 

. Poatfach-1617- Hotline 08002244 
9490 Vaduz Fax'»423/23211 55 

wwxlnvtsslSrtll 

Berl-Välue Global Portfolio 
Seri-Valuo Income. • 

AKTIINSIQMIH! AOMVK 

w -8.34%.CHF 
w -4.58% CHF 

. 96.68 
10273 

TheFundAO Tel *423/237 5810 
Herrengasse 21A ; Fax »4212375811 

I T ® *  9490 Vaduz -

V r  wwMthefund.1 
info®tJWindJ 

Swiss Core Values t -28.00% CHF • 62.06 
US Better Values t-20.06% USD 75.76 
US Core Values ;»' »-34.52% USD 60.73 
AKTIIHFOHDS 

- VP Bank Fondalaltung AO Tel *423(23562 79 
\ \  Schmedgasa 6 Fax *423/235 77 46 

feÜWTWfd 9490Vadu2 
vywwvp6ark.com 
vpr@vpbank.ccm 

TF Growth Global Equity Fuiid 

OIMISCHTI FONDS 
Rhein Investors Global Mix -

AKTIIHFOHDS 
VP Bank Aktientonds Top 50 • 
Europa Traricte A • 
VP Bank Aktienfonds .Top SO 
Europa TrancHe B 
VP Bank Aktienfonds Top 50 
USATiancheA .• 
VP Bank Aktienfonds Top 50 
USATrancheB ' 
VP Bank Aktienfonds Top 60 
WeltTtencheA ; 
VP Bank Aktienfonds Top 50 
WettUancheB 
VP Bank Aktienfonds Euroland 
VP Bank Aktienfonds Japan 
VP Bank Aktienfonds Schweiz 
VP Bank Aktienfonda USA . , 

w-2377% EUR 660.00 

t -2059% EUR '39.69 

t -21.96% EUR 

t -21.96% EUR 

t -23.90%" USD 

t -23.90% USD 

t -24.18% USD 

t -24.18% USD 
t -31.76% EUR 
t -15.81% JPY 
t -23.15% CHF 
t -23,80%' USD 

418.84 

418.84 

660.87 

66057 

806.36 

806.38 
657^2 
45-207 
648.00 
607.95 

GIIDMARKTFOHDS 
VP Bank Cash & GokinarWfontb CHF t 
VP Bank Cash & Geldmarttfanch EUR t 
VP Bar* Cash&GeömarWfonds USD t 

OIMISCHTI FONDS 
VP Bank Anlagezielfonds 
fürSti(tutigen(CHF) 
VP Bank Anlagezielfonds . • 
für Stiltungen (EUR) • . 

1.66% CHF V085.08 
2.86% EÜR V138.74 
2.09% USO 1'30754 

OBIIGATIOHIHFONDS 
VP Bank Obligationenfonds CHF 
VP Bank ObOgabonenfonds"EUR 
VP Bank Obligationenfonds USD 

t 3̂.82% CHF. 959.85 

t ;  -354% EUR 11008.43 

t . 3.44% CHF 1'065.67 
'»: 4.82% EUR"1'140.05 
t 1177% USD 130671 
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1.) Ftondsname bzw Sögmentsnamo 
2 )  Handeibarkett (t)=tägüch (w)=wöch9ntlich (v)=variabe)' 
3.)Berfofmanoes8ft1.1.2002 
4.1 Rafarenzwöhrung • 
5.) Nettolnventaiwert +/- Kommission • 

LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband 
Herrengasse 2 1 A  • 9490 Vaduz • Tel. +423/7910791 • Fax +423/2350778 • E-Mail  info@lafv.li *  www.lafv. l i  


