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Die Tokioter Borse erlebt derzeit
ein Wechselbad der Gefiihle.
Obwohl der Kabutocho im Per-
formancevergleich des laufen-
den Jahres gegeniiber den ande-
ren grossen Finanzplitzen der
Welt die Nase noch immer vor-
ne hat, befinden sich die Index-
stinde auf neuen Rekordtiefs.
Auch an der Konjunkturfront
dominiert die Unsicherheit.
Wihrend die japanische Wirt-
schaft im zweiten Quartal zule-
gen konnte, waren zuletzt so-
wohl die Industrieproduktion
als auch die Verbraucherpreise
riickldufig. Die jiingste Talfahrt
der japanischen Birse schiirte
zudem wieder Angste iiber eine
neue Finanzkrise. Vor diesem
Hintergrund steigt auch bei der
Regierung die Nervositit. Ein
weiteres Massnahmenpaket
diirfte nur noch eine Frage der
Zeit sein,

Martin Heutschi, LLB Investment Partners AG

industrie. Spuren hinterliisst die Tal-
- fahrt der japanischen Borse besonders
bei den Banken. Die¢ bevorstehenden

Halbjahresabschliisse verheissen

grossen Geldinstitute die geforderte
Eigenkapitalquote von 8 % nicht mehr
gewihrleisten kénnen, ist wieder akut.
Da die Aktienpasitionen seit dem ver-
gangenen Jahr zu Marktpreisen bilan-
ziert werden milssen, reduzieren dic
- fallenden Aktienkurse die bereits tiefe
Eigenkapitalquote zusitzlich. . Diese
Unsicherheit hemmt die Kreditinstitu-
te, das Land mit billigem Geld zu ver-

ren.

JIn der Vergangenheit antwortete die
Regierung regelmissig mit Massnah-
menpaketen auf solche kritischen Si-

nur kurzfristig Wirkung zeigten, ist
auch dieses Mal mit Interventionen zu
rechnen. Die Meinungen, wie dem Fi-
nanzmarkt wieder auf die Beine gehol-
fen werden kann, gehen gegenwirtig
aber auseinander. -Wihrend die kon-
servativen ‘LDP-Politiker unter ande-
rem Offentliche Pensionskassengelder

Im Sog der weltweiten Borsenbaisse
mussten auch dic Kurse der japani-
schen Aktien in den letzten Monaten
Federn lassen. Zu gross war die Angst,
dass cin allfélliger Riickfall der ameri-
kanischen Konjunktur die heimische
Wirtschaft arg treffen konnte. Obwohl
die wirtschaftliche Leistung des Lan-
des im zweiten Quartal im Vergleich

zum Vorquartal real um 0.6 % ge-

wachsen ist, zeigte sich die Anleger-
schaft wenig beeindruckt. Das Haupt-
merkmal der Quartalszahlen ist die

deutlich gestiegene Abhdngigkeit Ja-.

pans vom Aussenhandel. Die Exporte
waren allein fiir 0,3 % des BIP-Waclis-

tums verantwortlich. Zu Recht fragen

sich die Investoren, wie lange dic Ex-

pansion im Zcichen der weltweiten
Konjunkturschwiiche anhalten kann,
zumal die Binnenkonjunktur weiter
schwiichelt. Die nur marginal gestiege-
ne Konsumnachfrage (+0,3 %) sowie
die leicht riickliufigen ‘Investitionen
(-0,5 %) widerspiegeln die konjunktu-
relie Stagnation Japans.
Bewiihrungsprobe fiir Japans Finanz-

flir den Kauf von bérsennotierten In-
dexfonds aufwenden wollen, lehnt der
als Vordenker bekannte Wirtschafts-
minister Takenaka solche Massnah-
men kategorisch ab. Wir glauben_je-
doch, dass sich die alteingesessenen
LDP-Krifte auch diesmal durchsetzen
konnen und ein geelgnetes Hilfsmittel
«hervorzauberns. werden. Eine- Geld-

irt der Weg?
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nichts .Gutes. Die Gefahr, dass die-

sorgen und die Wirtschaft zu stimulie-:

tuationen. Obwaohl derartige Aktionen"

Freitag, 20. Septcmber 2002 ] ]

spritze ist durchaus geeignet, den Ak-
tienmarkt. kurzfristig zu stimulieren.
Fiir einen nachhaltigen Aufschwung .
muss Japan allerdings tiber den cige-
nen Schatten springen und die haus-
gemachten Strukturprobleme selbst in~
den Griff bekommen.

Das Vertrauen ist nicht zerstort
Trotz aller Unsicherheiten werfen die

Aktionidre die Flinte nicht.ins Korn.’

Die ausldndischen Investoren sowie
die inldndischen anatanleger

gehdren seit Anfang Fiskaljahr sogar

zu den Nettokiufern. An Anreizen

fehlt es am Kabutocho mit Sicherheit -

nicht. So ist beispielsweise die Divi-
dendenrendite mit 1,3 % hoher als die
Rendite fir zehnjihrige Staatsanlei-
hen. In der Vergangenheit war eine .
solche Konstellation immer ejn Auslo-
ser fiif steigende Aktienkurse. Zudem
stehen die japanischen Aktien inzwi-
schen auf einem verlockend tieféen Ni-
veau. Lagen die Kurs-Gewinn-Verhilt-
nisse fiir den Gesamtmarkt Mitte der

neunziger Jahre noch jenseits von '

50x, hat sich das Verhiltnis auf ein Ni-

veau von unter 30x reduziert. Wir se-’

hen in der Tokioter Borse durchaus
wieder eine Alternative zu den Mark-

‘ten in den~ USA und in-Europa.

Verfasser: Mamn Heutschx, LLB In-
vestment Partners AG :

Die alleinige inhaltliche Verantwor-
tung des Beitrages liegt beim Verfas-
ser. : : .
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LLB Fondsleftung AG

Accuro Global Focus Fund t -1950% EUR  80.50
Accuro Global Top 20 Fund w-31.88% EUR ' 74.05
GLOBe-valor Fund- w 4.30% EUR 104.30
Classic Fund Managemont AG Tel +42323237 29
,_ ‘. Pfiugstr 20 Fax 42323330 50
@ 9490 Vaduz
www dassicund h
bwm{Zbwm ch
AKTIENFONDS
Classic Global Equity Fund w -17.66% CHF 184.95
Classic Leveraged Equity Fund w -1892% CHF  160.85
Crystal Fund Management AG Tel +423/38899 99
Landsv 8 Fox +423/388 99 90
DD  s:%8uuen
I~ www crystal-lund i
a cm@Paystaktund b

-

AKTIENFONDS

B & P Vision Global Equity Selection w-29.73% CHF  51.41
B & P Vision OptiMix World w-11.77% EUR 99.20
BFC Masterfund North America w-24.08% USD 7274
BFC Primé Jnvest | w-18.90% EUR 57.01
DACHFONDS .
B & P World Vision w-22.71% EUR 7933
EpikurFund - Flux w-22.70% EUR  77.30
OBLIGATIONENFOHDS )
B & P Vision Global Bond Selection w -2.96% EUR 101.93
BFC Masterfund High Yueld w -1.06% EUR - 9643
Flrat Liochtenstoln Investment Tl  +423723519 42
o Fonds Verwalungs-AG Fax 4423223516 66
ﬁ' l Herrengasse 12
8490 Vaduz www igt.com|
Igttonds@lgt.com
AKTIENFONDS }
First Liechtonstein Swiss Fonds - t -27.31% CHF 2555

Fortuna Investment AG
Ratkonstrasse 13 Fax +423/236 15 48
9490 Vaduz :

© www fortunainvesth

investment@generali ch

Tel. 442323205 92 -

GEMISCHTE FONDS
Fortuna Europe Balanced Fund CHF t -10.30% CHF
Fortuna Europe Balanced Fund EUR t -10.36% EUR

OBLIGATIORERFONDS
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t

8381
9279

2.79% 'CHF 52130

Global Fund Servicas AG Tel. +423/236 94 00

Stadve 17 Fax +423/236 84 06
8490 Vaduz
www.gfs ki
info@gfsA
AKTIENFONDS ) ) .
" | FAM American Equity Fund - w-31.79% USD ~ 3366
DUX Trading Fund w-54.80% EUR - 4520

GEMISCHTE FONDS

Alpina Global Balanced Fund v-494% EUR 9504

Hormann Finance AGmvK Tol, +423/399 33 66
Austrasse 59 Fax +423/399 33 60
9490 Vaduz . :
www.henmannfinance.com
info@hemanniinance.com
AKTIENSEGMENT AOMVK -
Silicon Valley Equities N t -66.17% USD 4287
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IFM tndependent " Yol +423/23504 50 Tel. +42¥/236 61 40 Assfirst (Lio) Anlagegeselischaft AGmviK
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AKTIENFONDS AKTIEHPONDS AKI’IIN!IGMIM AGMVK L
Aquila Interational Fund - . LLB 50 LeadersInvest - t -2859% CHF 7540 SwlssCOrEValues : t -3143% CHF  59.11
Corby Swiss Equity w -27.68% CHF 754.82 LLB 50 Leaders Stufen Invest n -t -27.52% CHF -€5.90 |. | US Better Values t -20.14% USD 7668
Aquila Intemational Fund - ' . LLBA&Olnvest -~ 1 -2353% CHF . 6820 US-Core Values’ t 3571% USD 5963
Global Equity (CHF) . w-2406% CHF 50874 LLB Fit for Life Invest 't --30.19% CHF : 7070 | |- e R :
CATAM Europear Equity Fund w-2848% EUR 77396 LLB High Tech Invest. -t -4854% CHF = 3200, : :
CATAM Swiss Equity Fund - w-24.76% CHF - 528.50 LLB Liechtenstein Banken invest -t «28.25% CHF 159.45 TheFund AG - Tel, +423/23756 10
Odyssoey Technologie Fund w-20,36% USD 70642 LLB Portfolio Invest Aktien Europa  t - -35.33% EUR - 56.33 Herrengasse 21A Fax +42/23758 11
Principal Equity Fund - Europe w-2427% EUR 71622 LLB Portfolio Invest Aktien Japan .t -1231% JPY 8519 TF 8490 Vaduz . :
Principal Equity Fund - ’ ' LLB Portfolio Invest Aktien : M v thefund I
Japan Blue Chips w-1338% JPY 4519 Nordamerika . t -28.32% USD - 142.08 . InfoGhetnd )
Principal Equity Fund - o LLBPortfoIlolnvestAkbenSdmeiz t 27.71% CHF 111,25 AKTIENFONDS
Japan Small &Mid Caps w-1348% JPY . 4513 LLB Reglo Bodensee Invest ot -3092% CHF“ 74,65 TF Growth GlobalEqultyFund W-25.40% EUR“ 641.68 :
CONVERTIBLE FUNDS ,- . CONVERTIBLE FUNDS ) ' X L Glﬂlstlﬂl FONDS - '
Global Convertible Bond Fund w -512% EUR 91153 LLBTOPMUN"QS Invest . L -796% EUR 8224 Rhein Investors Global Mix (‘2’ 61% EUR 3918
PBOlﬁn\da‘;?ll:?a Oonvemble E vw.'.’3450/ .CHF 1'339.08- 0'“““".. FONDS . - - VPB;nkéond‘blh:mAé : Tel 0423[235.6'279
. . ° : LLB 50 Leaders Stufen invest l1l t -11.28% CHF .88.85 Schmedgass 8 p"‘ .42,23571‘6
DACHFONDS LLgVorsoq;e :nvest Emag((E:H;) t -526% gH; 94%2 5490 Vaduz : )
Altematrend Fund : -595% USD  950.32 LL Vorsorge Invest Ertrag (EUR) - - t 679 UR - 98 www.vpbank com|
FOF Infotech Selection w4257% EUR " 54515| |LLBVorsorge Invest Zuwachs (CHF) t -1565% CHF 7845 vpf@vpberk.com
FOF Lile Science Selection w-3418% EUR 658.18| | LLBVorsome lnvest Zuwachs (EUR)t -1760% EUR - 8545 | o '
GEMISCHTE FONDS - OBLIGATIOHERFONDS , e VP Bank Aktienfords Top 50 . R
CATAM Global Strategles Fund v -781% CHF 82685 | |LLBEumAtemalvinvest = w.520% CHF 10120 | | Giobal Sustainabilty A~ t -438% EUR :956.18
Dynatrend Fund w:22.71% CHF 69853 | |LLBGlbalBondTrendinvest  ~~w - 103% CHE 9095 Global Sustainabiity -B-~ t -438% EUR 85618
Talanton Fund - POﬂfOIK)(EUR) w -8.08% EUR 893.03 | LLB Portfolio Invest Obligationen CHF t .~ 5,36% CHF  116.60 Euopa~A- . - . t -25.70% EUR 398.77
Tatanton Fund - Potfolio (USD) - w -896%  USD 930.16 ﬁgmp,lwowgamnﬁgs: 13-97’}22 Slég 1%3‘;3 " | Europa 8- - ' 1-2570% EUR 38877
OBLIGATIONENFONDS ’ Dv toio Inve . :.gsi: Eﬂ,_ : A e USA-A- t -26.11% USD ' 641.74.
Aquila Intemational Fund -~ o < . : : L USA -8B~ t--26.11% USD 641.74
GlobalBond (CHF) -~ w 1.19% CHF 1030.73 Lowenfonds AG fol. +423/23500 90 Welt -A— ] t -28.35% USD 762.09.
- e A o Pradafant 21 Fax +423235 00 91 Walt -B- ‘ _ 1-2835% USD 762.09
CATAM Altternalive Investment Fund- v - 2.78%. USD 1'145.46 wwwioewerkonds.com Euroland - t 3561% EUR . 62026
CATAM JapanAdvantage . v -7.47% CHF 547.71 nfo@oawendonds.com|( [ oo T t-1154% JPY - A4T498
CATAM Rising Sun. " w-2263% CHF 714.38 - et canl 2661% CHF 618
GFA International Fund - R T UTL |AKTIENFONDS Schwelz 1-2661% CHF 61866
Equity Growth (EUR) v-1692% EUR 7122 | [Lowen Equity Fund w3784% CHF 8817 | |USA 1-2505% USD 59078
GFA Intemational Fund - - . : Lowen :nvestmen:;m <Crowth  w-37.20%EUR - 31.77 DACHIONDS: R
Opportunity (EUR' - 8.669 7320 Léwen Investmen B ’ ) v )
RAG DynanicFand v 96{2; ER ot | |NewMarkets - W SBE5%EUR 1157 | | VP Bank BestAdvice FoF Aktien e
. _ CONVERTIBLE FUNDS ' Aslen-Pazific -A~ t.-229% USD: 977.07 |
- nvestmentFund. Ce Aslen-Pazific -B- "t -229% USD . 977.07
Intemationale Fonds Service AG  Tel. #42123563 79 Ldwen Investmen! S . . Euroland ~A - ‘t -357% EUR 98434
@Eﬂﬂ Schmedgass 8 Fax+4232357684| | Convertibles : W -224% EUR " 9027 Euroland -8~ t -357% EUR 964,
poveas wwwspbankoom| | OBLIGATIONTNEONDS R Grossbritanlen -A- 1 234% Gep 97&'?6,"
os@vpbankcom| | LOWen Bond Fund- w_088% CHF - 10144 | | Grossbritannion -8~ ~ ... = 1, -234% GBP 97658
N PmﬂtFundComAO Te, 4ZNR507 17 Schwelz -A-" ; t -1.89% CHF 98115
AKTIEHFONDS . _ : [przz it] Hergasse Z1A Fax 42323507 78| | Schwelz—B- t -1.80% CHF 981,15
Admiral Global Equity Fund o w3359% CHF 3357 USA-A- t -043% USD 99568 .
Allied Finance Fund-Growth Tranche A w-31.16% EUR 709,16 www profitund com USA-B~ : ‘t -0.43% USD . 99568 )
Alied Finance Fund-Growth Tranche B w-31.16% EUR - 702.16 info@profthund.com FE R N
g:ﬂ%?’ﬂww Fund. wg&:ﬁ;ﬁ CHF 52213 AKTIENFONDS . GELOMARKTFONDS ' ' ,
ree Fu v EUR 6520 FC JapanAsia Equity Fund® - w -24.16%JPY. 268200 VPBar*Cash&GeunaﬁdfmdsG-lFl '163% CHF 108548
Va!wHowxrquapnalPamersFmd t <11.78% EUR 88220 :o"'s::):‘ IOH:S ty' Loy - . : : : WB&*CCQ&GWMEURQ 285% EUR 1'}30.3?-90.
GEMISCHYE FONDS - o : o VPBark Cash 8 Geldmarktonds USDt 206% USD 130831 |
The Cronos Giobal Fund “w 103% EWR 10103 | |PF CGWM"”::*’ - w 11.479;050 74482 | ] Grmischva Fowps: o
Serica Fondsleltung AG 42323654 99| e : .
LGTFondskitung AG * Tol, +423235 19 42 ' VP Bank Anlageziétfonds e e
Hemrengasse 12 Fax +42V235 16 66 R 16 Fax 2365085 | frStturigen (CHF) - < .1 -402% CHF 95792
o wwnigcom fonds@ercacom| | flr Stfungen [EUR) -t A415% EUR 100649
“GEMISCNTE FONDS AKTIENPONDS o R OBLIGATIONENFONDS ik e
] : . ; y R 80 A VP Bank tionenfonds t  445% CHF.10768.07
LGT Strategy 3Years (CHF): .~ w -3.80% CHF - 97230 Sﬁ@:ﬂ:é‘""mmpeeﬁwmm »"'2-';‘232-‘5’33 He .vpeankowgaowgamnfonds' EUR t  562% EUR 114876
LGT. Strategy 3 Years (EUR) - w 341% EUR 102529 Cnaar ' VP Bank Obligationenfonds USD - . t. 11.79% USD 1'312.34
. Seri-Value FarEss(EqmtyGrowth w-1583% JPY 6323 ~san , " : . Ste.
LGT Strategy 4 Years (CHF) w-13.26% CHF 840,60 DACHIONDS " L R A 2
LGT Stra 4 Yoars (EUR " 11.54% 69 . S .
tegy (EUR) W -11.54% EUR 897.69 oot Vaius Atomaive & Equty e _
OBLIGATIONENFONDS - v Fund-of-Funds j w +1.09%.CHF 8801 .
. |LGT Strategy 1 Year(CHF) w  243% CHF 1'088.50 GEMISCHTE FONDS : S . . .
LGT Strategy 1 Year (EUR) w_ 4.35% EUR 1147.35 - ‘ -
LGT Strategy 2 Years (CHF) w' 3.14% CHF 109720 Serk-Value Global Portiolic * w -8.89% CHF . 96.10
LGT Strategy 2 Years (EUR) w 506% EUR 117960 | | SetValuelncome W -484% CHF - 10247




