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Weitere Lockerung der 
Geldpolitik wahrscheinlich 

LAFV-Gastbeitrag - Von Peter Goller, Research, Verwaltungs- und Privat-Bank AG 
Am 9. Oktober fiel die Rendite 10-
jähriger amerikanischer Staatsan
leihen mit 3,56 % auf das tiefste 
Niveau seit 40 Jahren. Dies war 
gleichzeitig der Kulminationspunkt' 
der jüngsten Bondhausse. Die 
durch abklingende Deflationsängs
te angeregte Erholung der Aktien
kurse traf auf extrem überhitzte 
Bondmärkte. Aufgrund schwacher 
Konjunkturdaten in den USA 
schwingt das Pendel nun wieder 
zurück. Die massiven Kursverluste 
bei Obligationen von Ford Motor, 
General Motors oder ABB zeigen, 
dass die Deflationsängste noch 
nicht ausgeräumt sind. 

Die wirtschaftliche Dynamik in den 
Industrieländern ist nach wie vor 
schwach. In den USA ist der Auf
schwung nahezu zum Stillstand 
gekommen. Die jüngsten Daten lassen 
keine Trendwende im Industricsektor 
erkennen. Vom privaten Verbrauch 
dürften in den kommenden Monaten 

10-jährige US-Treasury-Notes (CBOT) 

weniger dynamische Impulse ausge
hen. Auch Europa hat die Stagnation 
noch nicht überwunden. In Deutsch
land fiel der vom Ifo-Institut erhobene 
Geschäftsklimaindex im Oktober auf 
87,7 Punkte. Aufgrund der hartnäckig 

Deutscher Bund (Eurex) (Quelle Reuters) 

hohen Teuerungsraten in einigen Län
dern zögert die EZB mit Zinssenkun
gen. Auch der Aufschub des Budget-
ausglcichs.und die unsägliche Diskus
sion über den Stabilitätspakt sind dem 
Zinsabbau nicht förderlich. Die wirt

schaftlichen Perspektiven sind unsi
cher. Vor allem in Deutschland ist ein 
Ende des Teufelskreises aus Deflati
onsdruck, Wachstumsschwäche und 
Budgetmisere nicht absehbar. 

Mit der Reduktion des Tagesgcld-

satzes um 50 Basispunkte hat die 
amerikanische Notenbank eine neue 
Zinssenkungsrunde eingeleitet. Die 
EZB wird folgen. Wir rechnen mit 
einer Lockerung der Geldpolitik noch 
vor Jahresrende. Unter diesen Voraus
setzungen sind deutlich höhere Lang
fristzinsen vorerst nicht gerechtfertigt. 
Die Volatilität an den Bondmärkten 
wird allerdings hoch bleiben. 

Die Begrenzung des Shortfall-Risikos 
in den Obligationenmodcllen auf maxi
mal 2 Jahre erzwang im August und 
September eine Reduktion der Bond-
quote. Der jüngste Kursrückschlag hat 
zwar zu höheren Ertragserwartungen 
geführt Diese reichen aber noch nicht, 
um die Bondquote anzuheben. 

Verfasser: Peter Goller, Research, 
Verwaltungs- und Privat-Bank AG 

Die alleinige inhaltliche Verantwor
tung des Beitrages liegt beim Verfas
ser. 

Netto-Inventarwerte der liechtensteinischen-Anlagefonds 
Accuro AM Fondsteltung AG 

• AeuJestr 60 
W90 Vaduz 

Tel *423/233 47 07 
Fax •423/233 47 08 

www accuro org 
info@acojro Org 

AKTIIHF0I1DS 
Accuro Global Focus Fund 
Accuro Global Top 20 Fund 
GLOBe-valorFund 

t -24.45% EUR 75.55 
w-34.27% EUR 71.45 
w '  3.00% EUR 103.00 

Cluilc Fund Management AO 
Pftugslr. 20 
M 90 Vaduz 

Toi *423/232 37 39 
Fax *423/233 30 50 

www.dassicfand i 
twm@bwm.ch 

AKTIENFONDS 
Classic Global Ei 
Classic Leveragi Equity Fund 

w -2Q09% CHF 
w -22.23% CHF 

179.50 
154.10 

Crystil Fund Management AG 
Lands tr 8 
0496 Baker» 

C F M 

Tel +423/383 99 D9 
Fax *42:y38899 90 

wwcrystaWundi 
dm@crystaJ-ftjnd.ll 

AKTIIHFOHDS 
B&P Vision Global Equity Selectol w-31.95% CHF 50.74 
B 4 P Vision OptiMa World w-14.58% EUR 96.35 
BFC Masterfund North America w-22.10% USD 75.44 
BFC Prime Invest w-23.78% EUR 54.82 
DACHFONDS 
B 4 P World Vision 
Eplkur Fund - Fiux 
OJBIIGATIONIHFONDS 
B&P Vision Global Bond Selection 
BFC Masterfund High Yield 

w-25.48% EUR 
w-24.45% EUR 

77.79 
75.55 

w -3.30% EUR 101.50 
w -1.20%* EUR 96.85 

Fint Uochtorotoln Invwtmont 
Fonds Verwaltung*-AG 
HommgasM 12 
9490 Vaduz 

Toi. «425/2351942 
Fax +423/23516 66 

wwwlgtcom 
lgt(onds@gtconi 

AKTIEHFONDS 
First Liechtenstein Swis3 Fonds t -25.32% CHF 26.25 

i l  
. liatT/uaKN 

(Inj A*ia(.»c«uuu**m 

FMZurich(Ue)An(agogeM>aschaflTol. +423/2374343 
Egortastrass« 17. PF 229 Fax +423/232 0143 
9490 Vaduz 

- 6onat@pingnetl 

OIMISCHTK FONDS 
FZStrategies 1.0 t -1.85% CHF 98.15 

Fortuna Investment AQ 
Rätikonstrasse 13 
$490 Vaduz 

Tel. +423/232 05 92 
Fax +423/2361548 

wwwfortunainvestt 
investment@goneralcfi 

CIHIJCHII FONDS 
Fortuna Eunope Balanced Fund CHF t -8.11% CHF 
Fortuna Europa Batanced Fund EUR t -8.57% EUR 

85.85 
94.64 

OBIIGATIONINFOHDS 
Fortuna Short Tertn Bond Fund CHF t 2.92% CHF 521.94 

m 
Global Fund Scrvta» AG 
Stddfle 17 
9490 Vaduz 

Tel. +423/236 04 00 
. Fax +423/236 94 06 

wwwgfs.fc 
info@gf9.l 

AKTIENFONDS 
Coiumbus Global Trond Fund 
FAM American Equity Fund 
DUXTradingFund 

OIMISCHTK FONDS 
Alpine Global Balanced Fund 

w 0.85% CHF 100.85 
w-27.11% USD 35.97 
w-50.75% EUR 49.25' 

V-124% EUR 95.74 

Heimann Rnanc« AGmvK 
Austrasse 59' 
9490 Vaduz 

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

www  hefmanrtSnanco.com 
into@hermanrtinancc.oofn 

AKTIENSEGMENT AGMVK 
Silicon Walloy Equities t -45.73% USD 53.09 

HP HPC Wwtzuwachs-AntoJla 
Aktiengesellschaft mit veränderlichem Kapital 
McwtiofstnßSQ 96 ' Td. *423/39249 17 

' rv»ne 9495 Trioson . Fax +423/39249 21 
hpc@adon.l 

SOHSTIGI AGMVK 
HPC Wertzuwachs-Anteile AGmvK w -0.06% CHF 99.94 

I m  
(FM Independent 
Fund Management AG 
Austrasso 9 
9490 Vaduz 

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

wwwifmfunds.com 
lfm@fltg.com 

AKTIINFOHDS 
Aquila International Fund -
Corby Swiss Equity 
Aquila International Fund -
Global Equity (CHF) 
CATAM European Equity Fund 
CATAM Swiss Equity Fund 
Odyssey Technologie Fund 
Principal Equity Fund - Europa 
Principal Equity Fund -
Japan Blue Chips 
Principal Equity Fund- • 
Japan Small & Mid Caps 
CONVIRTIBll FUNDS 
Global Convertible Bond Fund 
Prindpal Asia Convertible 
Bond Fund 
OACHFONDS 
Altematrend Fund 
FOF Inlbtoch Selection 
FOF Ufa Science Selection 

GIMISCHII FOHDS 
CATAM Global Strategies Fund 
Dynatrend Fund 
Talanton Fund - Portfolio (EUR) 
Talanton Fund - Portfolio (USD) 

OBLIGATION! HFOHDS 
Aquila International Fund -
Global Bond (CHF) . 

SOHSTIGI FONDS 
CATAM Alternative Investment Fund 
CATAM Japan Advantage 
CATAM Rislng Sun 
GFA International Fund -
Equity Growth (EUR) 
GFA International Fund -
Opportunlty (EUR) 
RHG Dynamic Fund 

w -31.00% CHF 720.15 

w-28.87% CHF 476.53 
w-30.79% EUR 748.95 
w-25.72% CHF 521.72 
w-26.82% USD 731:82 
w-31.52% EUR 647.67 

w-21.24% JPY 4'109 

w-24,92% JPY 3916 

w -5.87% EUR 904.35' 

w 3.08% CHF V334Ü8 

v -6.74% USD '942.38 
w -43.72% EUR 534.19 
w -36.13% EUR 638.66 

v -9.33% CHF 813-22 
w-23.29% CHF 693.28 
w-10.97% EUR 884.95 
w -9.21% USD 927.56 

w 1.82% CHF 1'046.22 

v 4.57% USD V165.33 
v-19.73% CHF 475.15 
w-28.44% CHF 660.77 

v-29.90%. EUR 60.09 

v -33.03% EUR .60.27 
w -3.58% CHF 96.42 

International« Fond* Sorvlc« AO 
Schmedgasi 6 
9490 Viduz 

Tel. +423/23563 70 
Fax »423/235 76 64 

www.vpbonk.ooni  
Kos@ )̂tart(.com 

AKTIINFONDS 
Admiral Global Equity Fund ' w-41.01% CHF 29.82 
Affied Fnanoe FuncKSravth TranchoA w -30.38% EUR 717.22 
AiedFrancaFund-GrowttiTrancheB w-30.38% EUR 717.22 
ICSGPremium World Fund w -37.46% CHF 53.00 
OakTreeFund v -3723% EUR 59.78 
Value Holdings Capital Partners Fund t -9.45%. EUR 905.55 
GEMISCHTE FONDS • 
Tho Crono9 Global Fund w-11.28% EUR 88.72 

LOT Fondsleitung AO 
l lw*K • Horengasso 12 

9490 Vaduz 

Tel. +423/2351942 
Fax *423/235 16 66 

wwwlgtcom 
lgtfonds©lQtcom 

GIMISCHTI FONDS. 
LGT Strategy 3 Years (CHF) 
LGT Strategy 3 Years (EUR) 
LGT Strätegy 4 Years (CHF) 
LQT Strategy 4 Years (EUR) 
OBIIGAIIOHINFONDS 
LGT Strategy 1 Year (CHF) 
LGT Strategy 1Year (EUR) 
LGT Strategy 2 Years (CHF). 
LGT Strategy 2 Years (EUR) 

w -3.62% CHF 974.10 
w -2.64% EUR 1'033.45 

. w-13.35% CHF 839.70 
w-11.73% EUR 895.81 

w 2.49% CHF T089.20. 
w 4.64% EUR V150.59 
w 2.92% CHF 1094.85 
w 5.62% EUR 1'185.94 

M HB Fondtloitung AO 
SUdtJo17 
9490 Vaduz 

Tel. +423/2368140 
Fax +423/2360146 

wvAvß>fundsl 
infagCb-fundik 

AKTIENFONDS 
LLB 50 Leaders Invest 
H B  50 Leadors Stufen Invesl II 
LLB A&O Invest 
LLB Fit for Life Invest 
LLB High Tech Invest 
LLB Liechtenstein Bahken Invest 
LLB Portfolio Invost Aktien Europa 
LLB Portfblio Invost Aktien Japan . 
LLB Portfolio Invest Aktien 
Nordamerika 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz 
LLB Regio Bodensee Invest 

COHVERTIBLE FUNDS 
LLB TOPportunities Invest 

GIMISCHTI FONDS 
LLB 50 Leaders Stufen Invest III t 
LLB Vorsorgo Invost Ertrag (CHF) t 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (CHF) t • 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) t '  

OB1IGATIONINFONDS 
LLB Euro Alternativ Invest w 
LLB Global Bond Trend Invest w 
LLB Portfolio Invest Obligationen CHF t '  
LLB Portfolio Invest Obligationen EUR t 
LLB Portfblio Invest Obligationen USD t 

t -26.08% CHF 78.05 
t -24.44% CHF 68.70 
I -22.46% CHF 69.15 
t -26.15% CHF 74.80 
t -42.43% CHF 35.80 
t -29.82% CHF 155.95 
t -30.23% EUR 60.78 
t -21.31% JPY 7-645 

t -24.87% USD 117.45 
t -23.87% CHF 117.15 
t -35.00% CHF 70.25 

t -9.61% EUR 90.59 

-8.34% CHF 91.80 
-4.20% CHF 95.30 
•5.47% EUR 100.36 

-13.50% CHF 80.45 
-15-24% EUR 87.90 

1.40% CHF 101.25 
-2.90% CHF ' 91.25 
5.99% CHF 117.30 
6.53% EUR 66.21 

10.90% USD 139.34 

E LfiwenfondsAG 
Pradafant 21 
9490 Vaduz 

Toi. +423/235 00 60 
Fax +423/2350091 

www.toewcnft3ncte.com  
into@toowonfbnds.com 

AKTIINFOHDS 
Löwen Equity Fund 
Löwen Investment Fund- Growth 
Löwen Investment Fund • 
New Marke ts 

COHVIRTIBLE FUHDS 
Löwen Investment Fund-
Convertibles 

OBLIGATION! NF OH DS 
Löwen Bond Fund * 

w-34.20% . CHF 61.38 
w -39.28% EUR 30.76 

w.-$8.11% EUR 11.18 

w . -1.81% EUR 90.67 

w 0.96% CHF 101.53 
ProtttFundComAO 

[ p r a l l t ]  Horrongasso 21A 
9490 VMU2 

Toi. *423/235 07 77 
Fax +423/23507 78 

ww.parttAndcGm 
Mo@piX3lSifund.oom 

AKTIINFONDS 
PFC Japan Asia Equity Fund 

SOHSTIGI FONDS 
PFC Global Macro Fund 

w -29.27% JPY 252'546 

w -9.60% USD 758.55 

<$> S«rlCJ Fonds lettung AO 
Pflugstrasso 16 
9490\feduz 

Toi. +423/2365499 
Fax +423/2365685 

www.seri-vakM Ii 
fonds@so1ca.com 

AKTIINFOHDS 
Sorl-Valua America Growth 
Serl-Value Europo Equity Growth 
Sert-Valuo Far East Equity Growth 
DACHFOHDS 
Sori-Value Altemalive & Equity 
Fund-of-Funds 

GIMISCHTI FONDS 
S'eri-Value Global Portfolio 
Sori-Valuo Incorro 

w-28,15% USD 
w-28.79% EUR 
w-20.11% JPY 

62.92 
55.32 
6'001 

W -3.98% CHF 96.02 

w -9.43% CHF 95.53 
w -526% CHF 101.50 

SWiSSfirSt (Uo)Anbgoflesoll»ch«ft AGmvK 
Meiertiofstrasso 5 Tel •423̂ 23711 44 
Postfach 1617 • HotÜno 06002244 
9490 Vaduz Fax *42^3211 55 

www.sMbsfrstl 
BwtssfiretffiswtesftUü 

AKTIINSEGMINT AGMVK 
Swiss Coro Values 
US Bettor Values 
US Coro Values 

t -26.82% CHF 63.08 
I -18.62% USD 77.12 
t -36.27% USD 59.11 

TheFund A3 
Horrongasse 21A 
9490 Vaduz •• 

Tel •423̂ 2375810 
Fax 4423̂237 5811 

wMwthofuhd.fi 
info®thefund.i 

AKTIENFONDS 
TF Growth Global Equity Fund 

GIMISCHTI FÖHDS 
Rhein Investors Global Mix 

w-25.31% EUR 652.23 

l -20.23% EUR 39.87 

VP Bank Fondsloltung AO 
Sctimodgass 6 
SMDOVüdia 

Toi. *423/235 62 79 
Fax +423/235 77 46 

www.vpbank.com  
vpr@vpbark.com 

AKTIINFONDS 
VP Bank Aktienfonds Top 50 
Global Sustainabüity - A -
Global Sustalnability-ö-
Europa-A-
Europa - B -
USA-A-
USA-B-
Welt-A-
Welt-B-
VP Bank Aktienfonds 
Euroland 
Japan 
Schweiz 
USA 

DACHFONDS 
VP Bank Best Advice FoF Aktien 
Asien-Pazifik - A -
Asien-Pazifik-B-' 
Euroland-A-. 
Euroland-B-
Grossbrilannlon - Ä -
Grossbritannlen - B -  . 
Schweiz - A -
Schwelz-B-
USA-A-
USA-B-

t -4.37% EUR 
t -4.37% EUR 
t -21.21% EUR 
t -21.21% EUR 
t -21.32% USD 
t -21.32% USD 
t -22.72% USD 
t -22.72% USD 

956.34 
956.34 
422.86 
422.86 
683.32 
683.32 
821.95 
821.95 

t -31.30% EUR 661.60 
t -21.89% JPY 41'941 
t-23.38% CHF 64ß.10 
t -23.86% USD 607.49 

t -4.57% 
t -4.57% 
t -0.18% 
t -0.18% 
I -0.88% 
t -0.88% 
t -1.48% 
t -1.48% 
t 0.30% 
t 0.30% 

USD 954.34 
USD 954.34 
EUR ' 998.16 
EUR 998.16 
GBP 991.17 
GBP '991.17 
CHF 985.21 
CHF 985.21 
USD 1002.96 
USD 1002.96 

GE1DMARKTF0NDS 
VP Bank Cash&GeldmarMfonds CHF t 
VP Bank Cash&GeWmaridfcmds EUR t 
VP Bank Cash & GeUmaiktfonds USD t 
GIMISCHTI FONDS 
VPBankAnlagezielfbnds . 
für Stiftungen (CHF) 
VP Bank Anlagezietfonds 
für Stiftungen (EURy t 
VP Bark Privat Portfolio Lfceral (CHF) A t 
VP Bank Privat Portfolio Liberal (CHF) B t 
VP Bank Privat Portfolio Liberal (EUR)A t 
VP Bar* Privat Portfolio Lberal (EUR) B t 
VP Bar* Privat PortfoßoLib6ral(llSO)A t 
VP Bar* Privat Portfolio Ltoeraf (USD) B t 
OBIIGATIONEHFONDS 
VP Bank Obligationenfonds CHF t 
VP Bank Obligationenfonds EUR t 
VP Bank Obligationenfonds USD t 

1.46% CHF 1*086.77 
2.80% t U R  V144.79 
1.93% USD m i . 3 4  

t -2.B2% CHF 969.91 

-2.72% 
•11.99% 
-11.99% 
-11.98% 
•11.98% 
-5.49% 
-5.49% 

EUR 1'021.25 
CHF 1-212.41 
CHF 1-212.41 
EUR 699.59 
EUR 699.59 
USD 994.48 
USD" 994.48 

5.01% CHF .1'081.88 
5.65% EUR 1-149.15 

11.94% USD 1-314.08 
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Legende; 
Fondsnamo bzw. Segmentsname • 
H>nd«Ibarkeit (t)=täglTch (w)=wöchontl!ch (vWartabel 
Performance seit 1.1.2002 
Referanzwthrung • 
Nottolnvontarwert+/-Kommlsslon-
Kuraingabon ohne GewShr 

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


