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I N  K Ü R Z E  
Greenspan: US-Wirtschaft hat  
Wachstumsdelle erreicht 
WASHINGTON - Die US-Notenbank hat 
nach den Worten von Fed-Chef Alan Green
span vorige Woche die Zinsen wegen der 
wachsenden Hinweise stark gesenkt, dass 
die US-Wirtschaft die «Wachstumsdelle» 
erreicht hat. «Obwohl das Wirtschafts
wachstum im vergangenen Jahr relativ gut 
gehalten wurde, haben einige Faktoren wei
terhin die Wirtschaft belastet», sagte Green
span am Mittwoch vor dem gemeinsamen 
Wirtschaftsausschuss des US-Kongrcss laut 
Redetext. Er verwies dabei auf die nur all
mähliche Erholung der Investitionsausga
ben, die Folgen durch Bilanzskandale, den 
weiteren Rückgang der Kurse an den Akti
enmärkten sowie auf  Sorgen um einen mög
lichen US-Angriff auf Irak. 

Französische Regierung glaubt 
an 2,5 Prozent für 2003 
PARIS - Trotz der  schlechten Wachstums-. 

. aussichten in Deutschland Und der Eurozone 
insgesamt rechnet die französische Regie
rung für das kommende Jahr im eigenen 
Land weiterhin mit einem Wachstum von 
2,5 Prozent. Die Prognosen für das, Jahr 
2003 würden nicht revidiert, sagte Regie
rungssprecher Jean-Fran^ois Copd a m  Mitt
woch in Paris. Der Haushaltsentwurf für das 
kommende Jahr sei so gestaltet, dass dieses 
Ziel erreicht werden könne. Der Sprecher 
verwies auf die geplante Absenkung der 
Sozialversicherungsbeiträge sowie de r  Ein
kommensteuer, wodurch die Kaufkraft der 
Franzosen erhöht werden soll. 

«Die Geister, die ich rief» 
Interview mit Jürgen Hermann, Präsident der Hermann Finance AGmvK 

«Die Zukunft gehört den High
tech-Unternehmen», so  lautet  
die Devise von Jürgen Hermann, 
dem Herausgeber .  d e s  US-
Hightech-Fonds «Silicon Valley 
Equities». Das Volksblatt sprach 
mit Hermann über die t r is te  
«Grosswetterlage». 
«Woltoanq Zechner 

Volksblatt: Was unterscheidet 
Sie von anderen Fondsmana-
gern? 

Jürgen Hermann: Durch unsere 
Nähe zur US-Hochtechnologie und 
durch unser Wirken als aktive Ent
wickler im Silicon Valley verfügen 
wir nicht nur über Informationen 
aus erster Hand, sondern können 
diese , auch wesentlich besser  
bewerten. 

Worin unterscheidet sich I h r  
Fonds von anderen? 

Wir sind keine Analysten, die am 
Bildschirm recherchieren oder  
Fondsmanager, die ohne Tiefen
wissen über die jeweiligen Unter
nehmen deren Aktien kaufen. Wir 
Sind Investoren und keine Speku
lanten. 

Was meinen Sie damit, «keine 
Spekulanten»? 

Viele Fondsmanger, Vermögens
verwalter und Bankiers neigen 
nicht nur wegen dem Fehlen wich-

JUrgen Hermann: «Wir sind Inves
toren und keine Spekulanten.» 

tiger Informationen zu spekulati
vem Geschäftsgebaren, sondern 
auch wegen dem Einsatz von so  
genannten Finanzwerkzeugen. 

Was sind das für Werkzeuge? 
Z u m  Beispiel «Leveraging»: 

Man belehnt seinen Akticnstock, 
u m  noch mehr Aktien kaufen zu 
können. Solche und ähnliche 
«Hebel» wie auch Optionen und 
Derivate waren dafür verantwort
lich, dass die Preise bis zum Früh
j ah r  2000 in unrealistische Höhen 
gestiegen sind. 

Sind Sie sich da so sicher? 
J a  natürlich. Schauen Sie sich 

doch um. Seither müssen die Spe

kulanten für ihre unseriöse Schul-
denwirtschaft  bluten, denn d ie  
«Turbolader» lassen sich nicht so  
leicht abstellen. Solange Nach-
dcckungen - sogenannte «margin 
calls» - verlangt werden, die Mit
tel dazu a b e r  nicht  vorhanden 
sind, werden Zwangsverkäufe von 
Aktien stattfinden. Es kommen 
noch mehr Aktien auf den Markt. 
Das wiederum drückt auf die Prei
se, denn es gibt so gut wie keine 
Käufer. 

Sie denken also, dass die institu
tionellen Anleger für den  rigoro
sen Aktienpreis-Zerfall verant
wortlich sind? 

J a  genau. Es sind die "Grossön", 
die mit ihrem Schuldcnregime die
sen Strudel erzeugt haben und auf 
diese Weise selbst in Schwierigkei
ten geraten sind. Gemeinsam mit 
ihresgleichen rund um den Globus 
haben die «Zauberlehrlinge» des 
Börsenhandcls d ie .  Aktienpreise 
verdorben: «Und die Geister die 
ich rief, werd' ich nun nicht los...» 

Ein interessantes Gleichnis, das 
muss ich Ihnen lassen. 

Ja, s o  kamen wellenartig 
Unmengen von Aktien au f  den 
Markt. 

Ist ein Ende der Baisse bald, 
abzusehen? 

Sehen Sie, obwohl es  mi t  der 
Wirtschaft, besonders in den USA, 
das ganze Jahr Uber aufwärts ging, 
hat sich weltweit eine Kreditkrise 
eingestellt. Eine Krise, die vom 
Einbruch der  Weltwirtschaft im-
Jahre 2000 zwar initiiert worden 
ist, heute aber längst nicht mehr 
von ihr angetrieben wird. Die trei
benden Kräfte sind die «Geister», 
die die Abzockmentalität der  ver
gangenen Jahre heraufbeschwört 
haben. Die Schuldenwirtschaft und 
Gier  nach leicht verdientem Geld 
und die mangelhaften Kenntnisse 
über  die gekauften Unternehmen, 
deren Produkte und Märkte. Das 
sind die wahren Ursachen der  Bais
se  von heute und nicht die Abküh
lung der Weltwirtschaft. 

Sie meinen also, dass die derzeit 
laufende Rallye an  den Börsen 
nur  eine technische Erholung ist 
und es bald weiter abwärts geht? 

Solange namhafte Banken, Versi
cherungen und  Pensionskassen 
wanken, wird der Abbau von wei
teren Risikopositionen durch 
Zwangsverkäufe nicht lange auf 
sich warten lassen. Im Moment 
macht es zwar den. Anschein, als 
o b  es nach oben geht, doch das 
kann sich schlagartig ändern. Wer 
weiss, was für  «Leichen» die  
«Grossen» noch in ihren Kellern 
haben! 
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- HIGH YIELD 
(Anlagefonds f ü r  hochveizinsliche Obligationen) 

Die Alternative zu Aktienanlagen! 
Erwarten Sie e i n e  überdurchschnit t l iche Rendite u n d  dies be i  erträglichen Kursschwankungen? 

K ö n n e n  Sie mit te l -bis  langfristig I h r  Erspartes investieren? 

D a n n  dürfte d i e  Anlage «BFC Masterfund - High Yield» Ih r  Interesse w c c k e n !  
Verlangen Sie kostenlos Unterlagen ü b e r  diese durchaus  interessante Investitionsmöglichkeit, 

o d e r  zeichnen Sie diesen Fonds ü b e r  Ihre Hausbank.  

B a n k  F r i c k  & C o .  
AKTIENGESELLSCHAFT 

. LIECHTENSTEINER PRIVATUANK 

Lindstrasse 8 • Postfach 45 • 9 4 %  Hal/crs • Telefon +423 - 388 21 21 • Telefax +423 - 388 21 22 •  www.bfc.li 

, Bestellen Sie n o c h  h e u t e  kostenlos u n d  unverbindlich d ie  Informationsunterlagen! 
• Verkaufsprospekt «BFC Masterfund - High Yield» • Anlagepolitik «BFC Masterfund - High Yield» 
• Kontocröffnungsuntcrlagcn • Broschüre d e r  Bank 
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