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Euroland - Wirtschaftliches Umfeld 
UVFV-Gastbeitrag-Von Gabriel Tschui-Anlageberatör bei Bank Frick & Co. AG, Balzers 

Die Europäische Zentralbank hat 
den düsteren Konjunkturaussich­
ten Rechnung getragen und den 
Leitzins um 50 Basispunkte auf 
neu 2.75 % gesenkt. Ebenso wur­
den die Projektionen für das reale 
Wachstum des Bruttolnlandpro-
dukts (BIP) für das kommende 
Jahr nach uriteirangepasst. 
Diese sehen eine Steigerungsrate von 
l .9 % bis 2.9 % vor. In Anbetracht der 
schwachen Konsumneigung in der 
Eurozone, der geringen Investitions­
bereitschaft sowie der moderaten 
Impulse vom Aussenhandel gehen wir 
jedoch von einem BIP-Zuwachs von 
lediglich 1.5 % für 2003 aus; ; . 

Nicht zu unterschätzen sind die Prob­
leme einiger Euro-Länder (Deutsch-
land/Frankreich/Italien/Portugal) mit 
dem Stabilitäts- und Wachstumspakt. 
Die angestrebte Haushaltkonsolidie­
rung erschwert die Dynamisierung 
der Wirtschaft zusätzlich. Keine Sor­
gen bereitet auch in den nächsten 
Monaten die Inflationsentwicklung. 
Die verschlechterten Konjunkturaus­
sichten dämpfen den preistreibenden 

Effekt der deutlich angestiegenen 
Energiepreise. Ergo rechnen wir mit 
einer durchschnittlichen Jahresteue­
rung 2003 von 2 %, was exäkt der 
Obergrenze des EZB-Stabilitätsziels 
entspricht. 

Euro 
Der letzte Monat des Jahres 2002 

war geprägt durch einen sehr schwa­
chen USD. Die-flaue US-Konjunktur, 
das US-Säbelrässeln im Nahen Osten 
sowie das exorbitant hohe Leistungs­
bilanzdefizit der USA sind dafür ver­
antwortlich. Im Sog dieser Entwick­
lung stieg der Euro zum USD auf Uber 
1.04 an. Für das I. Quartal 2003 
erwarten wir eine Schwankungsbreite 
von EUR 1.00 bis 1.05 für 1 USD. 

Zum CHF blieb der EUR weiterhin 
fundamental unterbewertet. Aufgrund 
der «save-haven»-Funktion des CHF 
wird sich daran kaum viel ändern. Wir 
gehen weiterhin von einer Kursbandbrei­
te von CHF 1.45 bis 1.50 für 1 EUR aus. 

Zinsen 
Aufgrund der geschilderten Kon-

m t t M i h  

junkturentwicklung werden die Euro- im Geldmarkt, da Kursgewinne auf-
land-Zinsen im 1. Quartal 2003 nicht, grund des bereits sehr tiefen Niveaus 
ansteigen. Im Gegenteil: Eine weitere nur gering ausfallen werden. 
Zinssenkung durch die EZB ist nicht ' 
ausgeschlossen. Trotzdem favorisie-, 
ren wir Obligationen mit kurzer Lauf- Die expansive Geldpolitik hat für 
zeit oder das Parkieren liquider Mittel die erwartete kurzfristige Erholung 

der Aktienmärkte im Oktober und 
November gesorgt. Doch die Freude 
war nur . von kurzer Dauer. Der 
Dezember war der zweitschwächste 
Monat des vergangenen Jahres. 

Im 1. Quartal 2003 erwarten wir, im 
Gegensatz zu vielen Marktbeobäch-
tern, eine etwas freundlichere Börse, 
da unseres Erachtens bereits sehr viel 
Pessimismus in den Preisen enthalten 
ist. Die politischen Unwägbarkeiten 
werden jedoch die Volatilität der 
Kursentwicklung weiter hoch halten, 

Wir empfehlen an kursschwachen 
Tagen Neu- oder Zukäüfe in ausge­
suchten Werten zu tätigen. Dies gilt 
vor allem für mittel- bis langfristig 
operierende Investoren. Wir informie­
ren Sie gerne über interessante Anla­
gemöglichkeiten in Einzelwerte oder 
im Föndsbereich, 

Verfasser: Gabriel Tschui - Anlagebe­
rater bei Bank Frick & Co. AG, Bal­
zers -

Die alleinige inhaltliche Verantwortung 
des Beitrages liegt beim Verfasser. 

Accuro AM FondsleltunflAO 
• Aeuleslr. 80 

9490 Vaduz 

Tel. +423/21347.07 
Fax +423/233 47 00 

-  www.aocuro.org  
fnftxgaccuroorg 

AKTIIHFONDS 
Accuro Global Focus Fund 
Accuro Global Top 20 Fund 
GLOBe-valor Fund 

t '  -1.10% EUR 72.05 
w ' ' EUR 70.30 
w ' EUR 101.85 

Classic Fund Manaflement AO 
Pflugs?. 20 
0490 Vaduz 

Tel. +423/232 37 39 
Fax +423/233 30 50 

www.dasslcfund.li  
bwmQbwm.c»i 

AKTIIHFONDS 
Classic Global Equity Fund • w . CHF 175.80 
Classic Leveraged Equity Fund w CHF • 156.45 

Ciyttal Fund Management AO 
Londstr. 8 
0496 Balzers 

C F M 

Tel. +423/360 9999 
Fax •423/3889990 

www.crystai-fund.l  
cfrn@aystaMund.ii 

AKTIINf ONDS 
B & P Vision Global Equity Selection w 
B & P Vision OptiMix World 
BFC Masterfund North America 
BFC Prima Invest 

0.40% CHF 47.94 
w 0.21% EUR 93.07 
w 2.87% USD 78.14 
w 0.71% EUR 53.91 

DACHFONDS 
B&P World Vision V 
EpikurFund-Flux 
OBLIGATIONINIONDS 
B & P Vision Global Bond Selection 
BFC Masterfund High Yield 

w -0.52% EUR . 
w -1.32% EUR .. 

w -0.49% EUR 
w 0.15% EUR 

76.61 
73.88; 

102.54 
99.18 

First U*cht*n*t*ln Investment 
Fond» Verwaltung»^ 
Herrengasse 12 
9490 Vaduz 

Tel. +423/23519 42 
Fax +423/23516 66 

www.lgtoooi 
lgUonds@lgtcom 

AKTIIHFONDS 
First Liechtenstein Swiss Foods ' t 6.51% CHF 25.35 

iL 
n«»t 2v*km 

Ujff| 

HntZurtch(U*)Antoo0g«4QKhaftTel. +423/237 43 43 
Egertastrasse 17, PF 229 Fex +423^320143 
9490 Vaduz 

«nat@pingneU 

GIMISCHTI FONDS 
FZ Strateg'ies 1.0 t 4.10%'CHF . 96.08 

Fortuna Investment AO 
RäUkonstrassa 13 
9490 Vaduz 

Tel.+423/23205 92 
Fax+423/236 15 48 

www.fprtunainvesl.li  
lnvestmerit@generali.cti 

GIMISCHTI FONDS • • . 
Fortuna Eurqpe Bätanoed Fund CHF t 1.95% > CHF 85.21 
Fortuna Europa Balgnced Fund EUR t 1.90% EUR ' 94.32 

OillGATIONINFOHDS 
Fortuna Short Teirri Bond Fund CHF t 0.11%. CHF 523,46 

m 
Global Fund Services AO 
Städtta 17 
9490\feduz 

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

wwwgfsi 
-. lnfo@gfsi 

AKTIIHFONDS 
Cohimbus Global Trend Fund ' w 
FAM American Equity Fund -w 
GIMISCHTI FONDS 
Alpine Global Balanced Fund v 
S0NSTI6I FONDS 
Prime Capital Alternative 
Strategie Fund  ofFunds m 

2.24% CHF 97.05 
USD 35.90 

EUR 94.95 

CHF . 99.75 
Hamann Flnanc« AOmvK 
Austrass»59 
9490 Vaduz 

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

www.hennanrtlnanpa.oom 
lnlaghomvmnfriance.com 

AKTIIHSIGMINT AGMVK 
Silicon Valley Equities . ( 13.75% USD - 54.59 

Netto-Jnventarwerte der liechtensteinischen Anlagefonds 

PHPC Wertzuwachajkntaile 
Aktiongesellschaft mit veränderlichem Kapital' •" . 

JJ-£ ' Meiortio(strasso96 Tot.+423/3924917 
9495Trlescn Fax+423/392 49 21 

hpc@adonj 

SONSTIG! AOMVK . 
HPC Wertzuwachs-Anteile AGmvK w -0.17% CHF 103.53. 

% FM tndependent 
Fund Management AO 
Au'strasso 9 
9490\faduz 

Tel. +423/235 04 50 
Fax +423/232 04 51 

www.Kmftjnds.oom  
' '   lfm@lkg.oom 

AKTIIHFONDS 
Aquila International Fund -
Cortsy 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 . . 

CONVIRTiail FUNDS . 
Global Convertible.Bond Fund 
Prindpal Asla Convertible" 
Bond Fund . . 
DACHFOND! 
Altematrend Fund 
FOF Infötech Selection -
FOF Ufe Science Selection 

GIMISCHTI FONDS 
CATAM Global Strategie? Fund 
Cumbrla Global Fund 
DynatrendFund.. 
Talanton Fund - Portfotio (EUR) -
Talariton Fund - Portfolio (USD) -
0B1IGATI0NINF0NDS 
Aquila Intematiönal Fund-
Global Bond (CHF) 

SONSTIGI FONDS 
CATAM Alternative Investment Fund 
CATAM Japan Advantage 
CATAM Rising Sun' 
GFA International Fund- -
Equity. Growth (EUrt) 
GFA International Fund - • 
Opportunity(EUR) " . 
RHG Dynamic Fund w 

w • CHF 729.22. 

w>" CHF 468.81 
w. : EUR •691.15 
w~ CHF 494.25 
w - • USD 73654 
W-. EUR .631.64" 

w . .  JPY . 4'124 

w- JP.Y 3'904 

w _ EUR 917.30 

W" "CHF 1-34024 

v"  • USD " 955.68 
w . EUR 507.25 
* ' EUR 600.35 

V . CHF 82755 
V CHF'1'006.67 
w CHF -680.30 
w EUR 855.68 
•w USD 921.37 

w • CHF 1'048.13 

V • USD 1-175.79 
y • • CHF 446.66 
w . CHF 695.21 

V EUR 59.88 

V EUR '59.68 

Internationale Fondf S#rvk« AO. 
Sdvnedgass6 
9490 Vaduz 

Tel. +423/235 63 79 
Fax +423/235 76 64 

'  www.vpbank.com  
tfos@tpbank.ccm 

AKTIIHFONDS 
Admiral Global Equity Fund , w -1,04% CHF' 29.54 
AIBedFrianceFund-GrbwthTiancheA w 0.58% EUR 708.62. 
Affied Finance FüncKSrowth Trancho B w 0.58% EUR .708.62 
ICSGPremium World Fund w -0.02% CHF 53.21 
OekTree Smd&Md Cef» Europe Fund v 0.91% EUR 58.64 
OekTree\&uo&GroA*iNarti/fnacaFuTl v -0.66% USD. 9625 
The Croncs Global Fund • w-1.09% EUR- 91.76 
Vöue Holdings Capital Partners Fund t 3.02%  EUR .892.88 

. •  
LOT Fondsleitung AO 
Herrengassa 12 
9490 Vaduz 

Tel. +423/23519 42 
Fax+423/2351666 

vAvw.lgt.com 
Iguonaŝ tgusm 

GIMISCHTI. FONDS . 
LGTStrategy.3 Yeara (CHF) w CHF* 968.35 
LGT Strategy 3 Yeara (EUR) W EUR 1'029.23 
IGT Strategy 4 Yeare (CHF) w CHF 822.20 
LGT Strategy 4 Yeara (EUR) w .EUR 884.10 

0B1I0ATI0NINF0NDS 
LGT Strategy 1Year (CHF)., w - . CHF V091.35 
LGT Strategy 1Year (EUR) ,. w '• EUR V160..30 
LGT Strategy 2 Yeara (CHF) w , , CHF V100.80 
LGT Strategy 2 Yeara (EUR) " w EUR 1'196.66 

m 
U-B Fondsleftung AQ 
Städtta 17 -
9490Vbduz 

Tel. +423/236 6140 
Fax +423/2368146. 

wwwJbAjndsi 
lnfo@B>jünd9.l 

AKTIIHFONDS • " - . . . 
LLB50Leaders Invest t .  
LLB 50 Leadera Stufen Invest II t 
LLBA&O Invest ' ' t 
LLB Fit fbr Ufe Invest ' t 
LLB High Tech Invest- t 
LLB Liechtenstein Banken invest " t 
LLB Portfodo Invest Aktien Europa \ 
LLB Portfolio Invest Aktien Japan t 
LLB Portfolio Invest Aktien 
Nordamerika ' . t 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz t 

t 

5.51% 
5.66% 
4.45% 
3.96% 

'7.09% 
-1.72% 
4.01% 
1.66% 

CHF " 77,50 
CHF 68.10 
CHF , 69.65 
CHF 73.50 
CHF 35.50 
CHF 154.75 
EUR 58.68 
JPY 7857 

5.78%' USD 121.14 
5.62% CHF 115.05-
0.94% CHF - 71.05 LLB Regio Bodensee Invest 

CONVIRTIBLI FUNDS 
LLB TOPpörtunities Invest -

GIMISCHTI FONDS * 
LLB 50 Leadera Stufen Invest III t 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (CHF) ' t 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (CHF) t" 2.79%- CHF 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) t • 2.44% EUR 

OBIIGATIONIHFONDS ~ . 
LLB Euro Alternativ Invest . w- • CHF 102.05 
LLB Global Bond Trend Invest" ,-w - *r  CHF- 92.15 
LLB Portfolio Invest Obtigatibnen CHF t -0.07% CHF 118.55 
LLB Portfolio Inves« Obligationen EUR t .-0.22% EUR 67.24 
U B  Portfolio Invest Obligationen USD t -0.08% USD. 141.34 

» - 1.55% EUR 89.01 

. 3.51% CHF„ • 91.35 
'1.34% CHF 95.35 
1.08% EUR 100.70 

80.05 
87.78 

I Löwenfonds AQ 
Pradalant 21 
9490 Vaduz 

Tel. +423/235 00 90 
Fax +423/235 0091 

www.loeweniands.com 
•lnfo@lQewertoids.com 

AKTIIHFONDS 
Löwen Equity Fund 
Löwen Investment Fund - Gnowth 
Löwen Investment Fund- . 
NewMaikets 

CONVIRTIBLI FUNDS 
Löwen Investment Fund -
.Convertibles ' -

OBCIGATIONINFONDS . 
Löwen Bond Fund. 

w 0.16% CHF 61.85 
W 1.87% EUR 31.62. 

SN -0.83% EUR 10.72 

, w  0.04% .EUR. . 91.63 

W -0.52% CHF 103.13 
r l _  ProtttFundComAO 
| p r z / l . l l j  Herrengasse 21A. 

...9490VMuz " 

ToL +423/235 07 77 
Fax +423/235 07 7Q 

wwwproftfind.com 
lnfo@prallAnl.coni 

AKTIIHFONDS 
PFC Japan Asla Equity Fund 

SONSTIGI FONDS 
PFC Global Macro Fund 

w .1.35% JPY. 260-310 

w 2.99% USD "788.11 

T—V RagentFundManagemantAO ' Tel. +423/23746 23 
y /  Pflugstrasse 26 Fax +423/2374621 

1 X . POB1143 . . .  
,, ^ .• vi -r W90VWUZ •  www.regent.t  
H T- <• t N T pl^regentl 

AKTIIHFONDS 
Dux Equity Fund 
DUXTraoingFund 

w . EUR . 89.96 
W 17.66% EUR . 50.17 

<S) • Stile* Fohdsleltung AO 
Pflugslrasse 16 
94d0Väduz . 

Tel. +423/2365499 
Fax +423/Z36 56 65 

wmviort-valuel 
.fondsQserica.com 

AKTIIHFONDS 
Sort-Value America Gnowth 
Sert-Value Europe' Equity Growth. 
Seri-Value Far East Equity Gnowth 
DACHFONDS 
Seri-Value Alternative & Equity 
Fund-of-Funds 
GIMISCHTI FONDS 
Serttfclue Global Portfolio v 
Seri-Völue Iricome -

w 5.91% USD 65.01 
w 4.28% EUR 54.32 
w 2.67% JPY 6888 

w 0.62% CHF '97.96 

w 154% CHF 
W 0.97% CHF 

94.35 
101.05 

swiss f i rst «wh^t(Lk)>uil»o^rtsch«n A O f ^  ^ 
— Metefhofstrasse 5 Tot •423/2371144 

Postfach 1617 Hoöne 06002244 
9490Vbduz Fax *423/2321155 

- ——; ™ wwwjwissfSreH 
• •  swtesflrsj@3wtofirsü 

AKTIIHSIGMINT AGMVK 
US Better Values . t 4.36% USD -78.94 
USCoreVfalues . , 15 .38% USD 60.67 
SWlSSffrSf «wtsaflnt(Ue)OpportunM»s AOmvK ' 

Melertiofstrasse 5 Tel+423C371144 
PostfacJi 1617 Fax +423/2371145 
9490VSduz 

wwwjwlssUrsU 
• . .  »wtssHrst®swtoHral.l 

AKTIIHSIGMINT AGMVK 
Swiss CoreSfelues / t '3.14% CHF 63.06 

TheFundAO 
Herrengassa 21A 
9490 ^duz ' 

Tel +423/2375810 
Fa*+423/237 5811 

www.lhehjndJ 
lnlto@Mlretl 

AKTIIHFONDS 
TF Growth GlobalI Equity Ftmd 
GIMISCHTI FONDS 
Rhein Investors Global Mix 

w 1.90%-£UR 640.23 

t 3.02% EUR 39.87 
VPBtnkFondsWtungAQ 
Sdvnedgass 6 -
9490 Vaduz 

Tel. +423/2356279 
Fax^23ßä57746 

wwwvpbarA.com 
vpf®vpbahk.can 

AKTIINFOHDS 
VP B«nk Akötnfend» Top 60 , 
Global Sustainability-A-' t 4.70%' 
Global Sustainabiüty-B-  ̂ ( .4.70% 
Europa-A- " t 4.99% 
Europa-B- t • 4.99% 
USA-A- • ' . • . f 5.92% 
USArB- t ; 5.92% 
Welt-A- . t. 6^3% 
Welt-B- " :.t 653% 
VPBankAkttanfonda 
Eurotand • . • t 6.85% 
Japan- I 0.93% 
Schweiz - t '.5.93% 
USA ' t 5.84% 
DACHFONDS 
VP Bank Best Advlc« FoF Aktien  v -
Asien-Pazifik - A -  » 1 
Asien-Pazifik-fl- ; t 
Euroland -A^- t 
•Euroland-B-. , • t 
Grossbritannien - A -  , ' t -
Grossbritannlen - B f  - . ' I .  
Schw/eiz-A- : , f  
Schweiz-d- ! : . t 
USA-A- ' ; t 
USA-B- t ' 
GtlDMAtKTFONDS 
VP BankC^  ÄGeldmatMfcncb CHF t 
VP Bank Cash & GqUmarktfcmds EUR I 
VP Bank Cash &GeWmairktfchds USD t 
GIMISCHTI FONDS 
VP Bank Anlagezielfonds 
für Stiftungen (CHF) 
VP Bank Anlagezielfonds 
für Stiftungen (EUR) ' l 
VP Bank Privat Portfoto Uberal(CHQA t 
VPBa* Privat PortfofoLiierarf (CHF) B f 
VP Bari< Privat Portfofoüberal (EUR) A t  
VP Berk Privat PortfoBoUberal (EUR) B t 
VP Barjk Privat Portfofo Ubers! (USD)At 
VP BarkPrivrt Portfefc Uberal (USD)B» 

EUR 
EUR" 
EUR 
EUR 
USD 
USD. 
USD 
USD 

925.64 
925.64 
402.69 
402.69 
705.96 
705.96 
830.98 
830.98 

EUR 649,85 
JPY 43289 
CHF 632.21 
USD 618.77 

0.31% 
0.31% 
3.09% 
3.09% 
1.65% 
1.65% 
2.92%i 
2.92% 
1.20% 
1.20% 

0.58% 
Z86% 
1.32% 

USD 950.iS0 
USD 950.60 
EUR 973.04 
EUR 973.04 
GBP 959.99 
GBP 959.99 
CHF 955.91 
CHF 955.91 
USD 1-000.12 
USD T000.12 

CHF 1'08735 
EUR.1'148.63 
USD 1-313^4 

t 1.11 CHF 968.45' 

0.91% 
2.02% 
2.02% 
1.67% 
-1.67% 
2.17% 
2.17% 

EUR 1*025.64 
CHF i m 5 7  
CHF 1-206.57 
EUR 699.64 
EUR 699.64 
USD. 1-00855 
USD 1-00855 

OlilGATIONINFONDS 
VP Bank ObBgatlonenfonds CHF ' t 
VP Bank Owigattonenfonds EUR t 
VP Bank ObSgatknenfonds USD t 

•0.07% CHF 1-094.58 
•057%' EUR 1-173116 
-0.70% USD V325.56 

1 a s 
Leyende: 

Fondtnam« bzw. ä*gmentsntm« -
Handetbarkeit (tHMgtkh («^wOchMitflch (v)*v«rUb«l 
PMfbrmanc« Mit  1.1.2002 . . 
RtfersnxwIhrunB 
N«ttolnv«nUrwtrt -W-KommlMlon - " 
Kur»«no»b«n ohn» Qewlhr ' , -

LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband 
Herrenqasse !Z1A « 9490 Vaduz • Tel. +423/7910791 • Fax +423/2350778 * E-Mail  info@lafv.li •  www.lafv.li 

. > V 


