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Stockpicking - Was ist damit gemeint? 
LAFV-Gastbeitrag - Von Pefer Loppacher, Löwenfonds AG 

Ist es die richtige Anleger-Strate-
gie bei speziell volatilen Märkten? 

Die letzten beiden Jahre verliefen 
für die weltweiten Aktienmärkte ent
täuschend. Seit den Höchstständen 
des Technologie-Booms verloren die 
meisten wichtigen Aktienindizes zwi
schen 30 % und 40 %. Der FTSE 
World Europe Index verlor 37 % seit 

' seinem Höchststand im März 2000, 
der CAC 40 und der Dax büssten 
gegenüber ihrem Höchststand mehr 
als.40 % ein. (Quelle: Datastream, 9. 

' 7. 2002) 
Das Vertrauen der Anleger wurde 

durch eine Reihe von Rückschlägen 
erschüttert: 

O Das Platzen der Technologieblase 
und der folgende Konjunkturab-
schwung in den USA. 

0 Die Terroranschläge am 11. Sep
tember 2001 und die daraus resultie
renden Spännungen im Nahen Osten 
verschärften die Nervosität unter den 
Anlegern. 

O Die anhaltende Besorgnis hin
sichtlich der Konjunkturerholung 
wurde abgelöst von Befürchtungen 
über die Stärke des Wachstums der 

Unternehmensgewirine. 
O Au f  den Zusammenbruch von 

Enron im Dezember 2001 folgte sechs 
Monate später die Nachricht über den 
Bilanzbetrug bei WorldCom. 

® Weitere Beschuldigungen und 
Aufdeckungen über Bilanzierungs-
Unregelmässigkeiten bei europä
ischen Unternehmen wie Vivendi und 
die hastig erfolgte Korrektur der 
Finanzergebnisse durch viele US-
Unternehmen schufen ein Klima von 
Nervosität und Misstrauen. 

Unzureichende Aktienerträge 
bewirkten in Verbindung mit einem 
ungewissen konjunkturellen Hinter
grund und Skepsis über die Zuverläs
sigkeit der Gewinnankündigungen der 
Unternehmen ein Umfeld, in dem 
Anleger mehr von Emotionen als von 
Fundamentaldaten der Unternehmen 
beeinflusst werden. In einem solchen 
Umfeld leiden gute Unternehmen 
ebenso wie schlechte. In diesen Zeiten 
ist eine sorgfältige Bottom-up-Titel-
auswahl wichtiger als je zuvor. 

Wie kann sich das in der Folge bei 
indexgebundenen bzw. bei nicht 

indexgebundenen Fonds auswir
ken? 

Grundsätzlich herrscht: die Auffas
sung, dass freie Einzeltitelauswahlen 
für das Portfolio-Management lang
fristig bessere Erträge ermöglichen, 
bedeutet aber - und dies mag paradox 
erscheinen - nicht unbedingt ein 
höheres Risiko. Passive. Fonds sind 
den Marktrisiken ausgesetzt, während 
aktiv bewirtschaftete Fonds das Mark
trisiko mit dem aktienspezifischen 
Risiko kombinieren. Obwohl höhere 
Risiken auch höhere Erträge bedeuten 
können, folgt daraus nicht unbedingt, 
dass höhere Erträge automatisch ein 

höheres Risiko beinhalten. Aktive 
Manager können ihre Portfolios 
defensiv positionieren^ indem sie 
ungeeignete Beteiligungen verkaufen, 
während Indexfonds gezwungener-
massenjede Index-Aktie halten müs
sen - und sie sogar weiterhin kaufen 
müssen, um die Indexbindung einzu
halten. 

Gibt es also auch ein «Fonds-
picking»? 

Selbstverständlich «pickt» sich ein 
gewiefter Fondsanleger seine Fonds 
aus der grossen .Angebotspalette. So 
unterschiedlich die Anleger sind, so 
unterschiedliche Ziele haben sie. 

Im derzeitigen Klima, das von einer 
negativen Stimmung geprägt ist, sind 
sich viele Anleger einig in dem kurz
fristigen Ziel des Kapitalerhalts. Län
gerfristig haben allerdings unter
schiedliche Anleger auch unterschied
liche Ziele. Nachfolgend einige typi
sche Beispiele: , 

Der vorsichtige Anleger will Sicher
heit. Obligationenfonds könnten für 
diese Ansprüche ideal sein. 

Der ausgewogene Anleger möchte 

teilweise am Aktienmarkt engagiert, 
aber auch teilweise abgesichert sein. 
Hierzu könnte sich ein gemischter 
Fonds eignen. 

Der wachstumsorientierte Anleger 
möchte die Vorteile des deutlichen 
Absturzes der Aktienmärkte nutzen, 
aber auch ein gestreutes Portfolio 
unterhalten. Diesen Vorgaben würde 
ein breit anlegender internationaler 
Aktienfonds entsprechen. 

Der aggressive Anleger möchte spe
zifische Marktchancen nutzen. Hier, 
bieten sich Fonds an, die in Standard
werte der wichtigsten Anlageregionen 
investieren. 

Der «spezielle» Anleger sucht 
gezielt nach Chancen in besonderen 
Marktbereichcn, z.B. bei Nebenwer
ten oder bei Turnaround-Situationen. 
Auch da existiert eine breite Fonds-
Palette. 
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ACCl'RO Accuro AM FondtWtung AO 
• Aoulestr 80 

9490 VMuz 

Tel. *423/23347 07 
Fa« *423/2334708, 

wwwaccumarg 
into® accutaors 

AKTIINFONDS 
Accuro Global Focus Fund 
Accuro Global Top 20 Fund 
GLOBe-vatofFund 

« -24.65% EUR 75.35 
w-34.04% EUR 71.70 
w 3.20% EUR 103.20 

Clntlc Fund Managtmtnt AO 
Pflugsir 20 
9490 Vaduz 

-Tel *423/232 37 39 
Fax *423/233 30 SO 

wwwdasslcfündl 
bwn@bwm.cfi 

AKTIIHF0HDS 
Classic Global Equity Fund 
Classic Leveraged Equity Fund 

w -19.69% CHF 
w -19.63% CHF 

180.40 
15925 

C F M 

Crystat Fund Managtment AQ 
Lßncteti 8 * 
(M96 Balzen 

Tel +423/386 09 99 
Fax +423/388 99 90 

wwwcrystaMündl 
dm@ay«tat4jnd.l 

AKTIIHFOHDS 
B & P Vision Global Equity Soloctiofi w-31.95% CHF 50.74 
B & P Vision OptiMix Wtorid w-14.58% EUR 96.35 
BFC Mastorfund North America w-17.65% USD 79.75 
BFC Primo Irwest w-23.36% EUR 55.12 
DACHFOHDS 
B & P World Vision  1 

EpikurFund-Flux 
OBIIGATIONEHFONPS 
B & P Vision Global Bond Selectol 
BFC Masterfund High Yield . 

w-25.48% EUR 
w-24.45% EUR 

w -3.30% EUR 
w -0.03% EUR 

77.79 
75.55 

101.50 
98.00 

Flnt Uschtansteln Invcstmtnt 
. Fond» Vwva!Umg*-AO 
Horengassa 12 
9490 Vaduz 

Toi *423/2351942 
Fax *423/23516 66 

. wwwlgtcom 
lgtfonds@lgtcom 

AKTIIHFOHDS 
First Liechtenstein Swiss Fonds t -23.76% CHF 26.80 

ü 
I ItlT 2VIKM 

«Jlj AKIAUUUUUMMT 

Flrvt Zürich (Uo)AnbgogooaOsdiaft Toi *423/2374343 
EgofUstnme 17. PF 229 Fax *423/2320143 
9490 Vaduz 

scnat@pingneU 

GIMISCHTI FONDS 
FZStrategies 1.0 1-0.02% -CHF 99.98 

Fortuna Inrntmont AO 
RätüonsttasM 13. 
9490Vaduz . 

TeL *423/232 05 92 
Fax *423/238 1546 

wwwfbrtunainvesK 
lrwestmenl@generalLcti 

GIMISCHTI FONDS . 
Fortuna Europe Balanced Fund CHF t 
Fortuna Europe Balancod Fund EUR t 

OBIIGATIONIN FONDS 
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t 

-7.07% CHF 
-7.79%: EUR 

86.82 
95.45 

2.99% CHF 52229 

m .  

Global Fund Service« AO 
Sttdtto17 
9490 Vaduz 

Tel *423/236 94 00 
Fax *423/236 94 06 

wmvgh.i 
Wb@gfsJ 

AKTIIHFOHDS 
Columbus Global Trend Fund 
FAM American Equity Fund 
DUX Trading Fund 

GIMISCHTI FONDS 
Alpine Global Balanced Fund 

w 0.85% CHF 100.85 
w-25.78% USD 36,63 
w-50.75% EUR 49.25 

v -4.24% EUR 95.74 
Harmann FlnancaAOmvK 
Austrawe59 
9490 Vaduz ; 

Toi *423/399 33 66 
. Fax *423/399 33 60 

wwwhamanrAiance.oom 
Infofflmtn  uuftunco.com 

AKTIINSIGMINT AGMVK 
Silicon Valley Equities. t-40.54% 'USD 58.16 

Netto-Inventarwerte der liechtensteinischen Anlagefonds 

H 

) HPC Wertzuwachs-Anteil« 
Aktiengesellschaft mit veränderlichem Kapital ' 
Meleftiofctrassa96 Tel. +4230924917 
Ö495Trleson Fax+423/392 49 2 t 

hpc@odoal 

SONSTIG! AGMVK 
HPC Wertzuwachs-Anteile AGmvK w -0.19% CHF 99.81 

1/m 

IFM lnd*p*nd*nt 
Fund Management AO 
AustrassaS 
9490 Väduz 

Tel. *423/23504 50 
Fax *423/232 04 51 

wwwlmtadioom 
ftn@l)<g.com 

ARTIINFONDS 
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 • Europe 
Prindpal Equity Fund -
Japan Blue Cfyps 
Prindpal Equity Fund-
Japan Small & Mid Caps 

CONVIBTIBII FUNDS 
Global Convertble Bond Fund 
Prindpal Asia Convertible 
Bond Fund • 
DACHFONDS 
Altematrend Fund . 
FOF Infotech Selectol 
FOF Life Sdence Solection 

GIMISCHTI FONDS 
CATAM Global Strategies Fund 
Dynatrend Fund 
Talanton Fund - RortföCo (EUR) 
Talanton Fund- Rartfolio (USD) 

OBLIGATIONINFOHDS 
Aquila International Fund -
Global Bond (CHF) 

SONSTIGI FONDS 
CATAM Alternative Investment Fund 
CATAM Japan Advantage. 
CATAM Rislng Sun 
GFA International Fund-
Equity Growth (EUR) 
GFA International Fund- " 
Opportunity(EUR). 
RHG Dynamic Fund " 

w-29.52% CHF 735.63 

w-26.54% CHF 
w-27.73% EUR 
W-23.25% CHF 
w-21.05% USD 
W'29.19%EUR 

492.11 
782.13 
539.11 
789.60 
669.73 

. w-20.87% JPY 4'128 

w-28i45% JPY 3732 

w -5.59% EUR 907.01 

w 2.77% CHF 1'330.27 

v -6.74% USD 942.38 
w -42.63% EUR 54Z68 
w -35.40% EUR 646.04 

v -9.33% CHF 81352 
w-21.66% CHF 708.01 
w -9.94% EUR 874.91 
W -6.14% USD 938.55 

W 1.98% CHF 1 "047.80 

v 4.57% USD 1-165.33 
v-19.73% CHF 475.15 
w -25.88% CHF 604.40 

v-29.90% EUR 60.09 

v -33.03% EUR 
w -3.62% CHF 

60.27 
96.38 

Intomationak Fonda Service AQ . 
Sdvnodgau6 
8490 Vaduz 

Tel. *423/2356379 
Fax *423/235 76 64 

wwwvpbank.com 
lfos@vpt)aiik.cofn 

AKTIIHFOHDS 
Admiral Global Equity Fund w-39.51% CHF . 30.50 
AlSed Fmance FundGrowth Tranche A w -2820% EUR 739.60 
ASed Rnancs Fund-Growth Trancho B w -28.20% EUR 739.60 
ICSGPremium World Fund w -34.43% CHF- 55.57 
OakTreeFund v -38/10% EUR 58.67 
\felue  Holdings Capital Partners Fund t -9.31% EUR 906.90 
GIMISCHTI FONDS 
The Cronos Global Fund w-10.89% EUR 69.11 

• 

LOT FendsMtung AO 
Herrengassa 12 
9490 Vaduz 

Toi. *423/2351942 
Fax *423/23516 66 

wwwlgtcom 
lBtforidsglgl.com 

GIMISCHTI FONDS , 
LGT Strategy 3 Yeara (CHF) 
LGT Strategy 3 Yeara (EUR) 
LGT Strategy 4 Yeara (CHF) 
IGT Strategy 4 Yeara (EUR). 

0B1IGATI0HINF0NDS . 
LGT Strategy 1 Year(CHF) 
LGT Strategy 1 Year (EUR) 
LST Strategy 2 Years (CHF) 
IßT Strategy 2 Yeara (EUR) 

w -3.27% CHF 977.60 
W -236% EUR 1'036.43 
w-12:54% CHF - 047.60 
w-11.03% EUR 602.95 

w 2.53% CHF 1'089.60 
w 4.70% EUR 1'151.26 
w 3.06% CHF 1'096.35 
w 5.65% EUR 1'188.28 

M 

UBFoodtWtungAO 
SUWfle 17 
9490 Vaduz 

Toi. +423/23681 40 
Fax +423/236 8146 

wwwftMüncto.1 

AKTIIHFOHDS 
LLB 50 Leaders Invest t -2329% CHF 81.00 
U f l  50 Uadera Stufen Invest II t -21.41% CHF 71.45 
UBA&Olnvest ' I -21.45%CHF 70.05 
LLB Fit (brUfe Invest t -24.17% CHF 76.Ö0 
LLB High Tech Invest t -39.54% CHF 37.60 
LLB Liechtensiein Banken Invest t -29.15% CHF ; 157.45 
LLB Rortfolio Invest Aktien Europa t -28.30% EUR 62.39 
UBPortfolio Invest Aktien Japan t -19.03% JPY T866 
LLB PortfoTio Invest Aktien 
Nordamerika 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz 
U £  Regio Bodensee Invest 

CONVIRTIBLI FUNDS 
LLB TOPportunities Invest 

GIMISCHTI FONDS 
LLB 50 Leaders Stufen Invest III t -6.09% CHF 94.05 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (CHF) - t -3.35% CHF 96.15 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t -4.57% EUR 101.32 
LLB \A*sorge Invest Zuwachs (CHF) t -12.11% CHF 81.75 
LLÖ Vorsorge Invest ZuAachs (EUR) t -13.84% EUR 89.35 
OBMGATIONINFONDS 
LLB Euro Alternativ Invest * w 1.60% CHF 101.45 
LLB Global Bond Trend rnvest w -2.85% CHF 91.30 
LLB Rortfolio Invest Obligationen CHF t • 8.26% CHF 117.60 
LLB Rortfolio Invest Obligationen EUR t 6.61% EUR 6626 
LißRxtfcfolnvost Obligationen USD t 10.44% USD 138.77 

t -22.18% USD 121.66 
I -22.51% CHF 119.25 
t -34.63% CHF 70.65 

t -9ll4% EUR 91.06 

l 

LBwoifondtAQ 
Pradatant 21 
9490 Vaduz 

TeL *423/23500 00 
Fax *423/2350091 

wwwkmnnfbnd9.com 
W3@toowerfcnch.ooni 

AKTIIHFOHDS 
Löwen Equity Fund 
Löwen Investment Fund - Growth 
Löwen Investment Fund-
New Marke ts 

C0HVIRTIB1I FUNDS 
Löwen Investment Fund -
Convertibles 

OBlIGATlOHIHFOHDS 
Löwen Bond Fund 

w -31.24% CHF 64.14 
w -36.70% EUR 32.07 

w-57.25% EUR 1141 

w -1.09% EUR 91.33 

w 1.62%; CHF 10Z19 
r l  r . * l  ProWFundComAO 
[ p r a l l t J  Henengasse 21A 

9490 Vaduz' 

Tel *423/23507 77 
Fax *423/23507 78 

wwwproüftjndcom 
MoQpftMündcom 

AKTIIHFOHDS 
PFC Japan Asia Equity Fund 

SONSTIGI FONDS 
PFC Global Maao Fund 

w -29.27% JPY 252-546 

w -9.60% USD 758.55 
8erica FandtUtuno AO 
Pflugatrassa 16 
9490 Vaduz 

Tel *423/236 54 99 
Fax *423/236 56 65 

- wwwuri-value.1 
fcndx33ertca.com 

AKTIIHFOHDS 
Sert-Value America Growth 
Sori-Valuo Europe Equity Growth 
Seri-Value Far East Equity GrowBv 

DACHFONDS 
Seri-Value Alternative & Equity • >. 
Fundof-Fundä 

GIMISCHTI FONDS 
Sert-Value Global Ftortfolio 
Seri-Value Income • 

w-28.15% USD 62.92 
w -26.79%. EUR 55.32 
w-20.11% JPY 6 001 

W-358% CHF 96.02 

w -9.43% CHF 
w -526% CHF 

95.53 
101^0 

SWiSS f i fSt nfttsflnt(Ut)Anlageg«MQsch<n AQnrvK 
Metortwfetrassa 5 Tal *4232371144 

' FtosKach 1617 HoOns 080022 44 
9490 Vaduz Fax *4212321155 

m i M l i s M i  
|  twteflretQawtn«retl 

AKTIINSIGMINT AGMVK 
Swiss Coro Välues 
US Better Values 
US Core Vahles 

t -25141% CHF 6430 
t-15.91% USD 79£9 
t-33.95% USD 61-26 

ThaFundAO 
Henengassa 21A 
B490VadUz 

Tel *423(2375810 
Fax *423/2375811 

. w»wthe(undl 
Mo®MuxU 

AKTIINFONDS 
TF Growth Global Equity Fund 

GIMISCHTI FONDS  : 

Rhein Investors Global Mix -

w-25.31% EUR 652^3 

l -19.01% EUR - 40.48 

VP Bank FondtMung AO 
Schmedgssa 6 
W90 Vaduz 

Tel *423/23562 79 
Fax *423/235 77 46 

wwwvpbariLCom 
vp<®/pbericcom 

AKTIINFONDS 
VPBank Aktienfond» Top 50 
Global Sustainability-A- . 
Global SustalnabiSty <-6-
Europa-A-
E uropa-fr-
USA-A- . 
USA-6- • 
Welt-A- ' 
wwt-e-. 
VP Bank Aktienfonds 
Euroland 

t -2.19% EUR 
t -2.19% . EUR 
t -19.58% EUR. 
t -1958% EUR 
t -ia03% USD 
t -1803% USD 

,t -19.74% USD 
I -19.74% USD 

978.15 
978.15 
431.62 
431.62 
711^9 
711.89 
853.65 
853.65 

t-29.42% EUR 679.94 
t -19.66% JPY 43'136 
t -22.07% CHF 657.10 
t -2139% USD 627.18 

Schweiz 
USA 

DACHFONDS 
VPBank Best Advlce-FoFAktien 
Asieri-Pazlfik-A-r . . t -4.49% XJSD 955.14 
Asien-Pazifik -B -  t -4.49% USD 955.14 
Euroland-A- t 0.80% EUR 1'007.95 
E u r o l a n d t  0.80% EUR V007.95 
Grossbr i tann ien ;  : I -0.30% GBP ' 997.02 
Grossbritahnien • t . -0.30% GBP 997.02 
Schweiz-A- ' ' t -1.35% CHF 980.52 
Schweiz-B- ; t -1.35% CHF 988.52 
USA-A- t .  0.96% USD V009.62 
USA-B- t 0.96%. USD V009.62 

GIIDMABKTFONDS . 
VP Bank CastiAGeldmarktbnds CHF t 
VP Bank Cash & GebmerMfcrxls EUR t 
VPBankCash&GeldmaiWfoncbUSDt 

GIMISCRTI FONDS 
VP Bank Anlagezielfonds 
für Stiltungen (CHF) 
VP Bank Anlagezielfonds 
für Stiftungen (EUR) t 
VP Bark Privat RxtfofoUberal (CHF) A t  
VP Bank Privat Rjrfbfa Liberal (CHF) B t 
VP Bar* Privat Pbftfofc liberal (EUR) A t 
VP Bark Prtoit Rjrtolo lieral (EUR) B I  
VP Bark Privat ftatfotö Liberal (USD) A t 
VP Bar* Privat Rxlfofo Uber* (USD) B t 
OBIIGÄTIOMINFÖNDS 
VP Bank ObügaUonenfonds CHF l 
VP Bank Obligationenfonds EUR t 
VP Bank Obligationenfonds USD ' t 

145% CHF 1-088.83 
2.80% EUR 1-145.03 
153% USD 1-31140 

t -2.16% CHF 97148 

-1.95% 
-10.88% 
-10.68% 
-10.94% 
-10.94% 
•4A2% 
•4.42% 

EUR 1-02926 
CHF. 1-227.77 
CHF 1227.77 
EUR, 707.89 
EUR 707.89 
USD 1-005.69 
USD 1W5.69 

5.29% CHF 1-084.71 
5.71% EUR 1'149.79 

1138% USD 1-307.52 

2 3 4 6 

Legende; 
Fondsriimt bzw. Segmentsruim* 
Handatbartult (t)«afltfch (wHvecfUntllct) (v)>vtt1ib«l 
Paiformanc* Mit 1.1.2002 
Raftranzwlhmng 
i NattolnvenUrwert +/- Kommission • 
Kursangaban ohna Gawlhr 

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


