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Aktien jetzt günstig bewertet 
LAFV-Gastbeitrqg - Von Alfred Ernst, Trendperform GmbH, Zürich 

Sind Aktien jetzt günstig? Über 
diese Frage lässt sich streiten. Je 
nach Analysemodell und Erwar-
iungshaltung fällt die Antwort" 
unterschiedlich aus. Klar bejahen 
lasst sich die Frage beisplelswei* 
se mit Blick auf die Dividenden-
r&ndite. Diese macht Aktien so 
attraktiv wie seit langem nicht 
mehr. Dies gilt nicht nur in nomi­
nellen Werten, sondern, besonders 
im Verhältnis zu den Leitzinssät­
zen der.Notenbanken, Geldmarict-
arilagen und Obligationen. 
Normalerweise rentieren Obligatio­
nen "höher als Aktien. Dividcndenpa-
piere, deren Rendite die. von Anleihen 
übertrifft,, sind rar. Seit der letzten 
Senkung des Refinanziehmgssatzes 
der Europäischen' * Zentralbank auf 

• 2 , 1 5c / c  kurz vor Jahresende rentieren 
europäische Aktien nunmehr aber 
sogar im Durchschnitt.mehr als dieser 
europäische Leitzins. Laut J.P.- Mor­
gan Sccurilies werfen die Papiere des 
Eurotop 300 inv Mittel nun rund 50 
Basispunkte mehr ab als der wegwei­
sende Rcfinahzicrungssatz. Auch im 

Vergleich zu den zehnjährigen deut­
schen Bundesanieihen, deren Vejrfall-
rendite momentan 4,13 % beträgt, 
lässt sich die durchschnittliche «Ver­
zinsung» der Aktien sehen. Dies umso 

mehr als ja nicht wenige Titel Rendi­
ten von 5 und mehr Prozent erbringen 
und in Dividenden sozusagen einen 

. Inflationsschutz eingebaut haben. 
Gelingt es den Unternehmen; ihre 

RENDITEBERECHNUNG LEICHT GEMACHT 

Die Rendite einer Aktie zeigt, wie 
viel Prozent des investierten Kapi­
tals jährlich in Form von Dividen­
den an den Investor zürückfiicssen. 
Die Berechnung ist einfach. Man 
multipliziert die Dividende pro. 
Aktie 'mit • 100 und dividiert das 
Resultat durch den Kurs. Beispiel: 
Die Aktie XY notiert an der Börse; 
mit 200 Franken, die Dividende 
beträgt . 7.50 Franken. Die Rendite 
für den Anleger, der den Titel zu 200 
'Franken'kauft, beträgt folglich 3 , 7  S'c 

(7.50x100/200). Schwieriger wird 
es, zu beurteilen, ob die Dividende 
des. Vorjahres auch im laufenden 
Jahr bezahlt wird. Jüngst haberi auch 
gestandene Grosskonzerne, ange­

sichts der misslicrhen Ertragslage 
nicht.' vor. Dividendenkürzungen 
oder der Streichung Halt-gemacht. 
Besondere Aufmerksamkeit verlan­
gen die in den vergangenen Jahren 
in Mode' gekommenen Nennwer-" 
trückzahlungen. In automatischen 
Kursü.bermittlungssy.steinen und 
Datenbanken werden solche'(meist 

. einmaligen) Nennwertrückzahlun-
*'gen'oft der (regelmässigen) Divi­

dende gleichgesetzt, was beim vor­
dergründigen Betrachter zu Fehlin-
terpretfitionen führen kann. Wie' 
immer beim Umgang mit Aktien ist 
also auch beim Vergleichen der Ren­
diten jhöchste Wachsamkeit ange­
sagt. .. . .  

Alfred Ernst 

Gewinne in den kommenden Jahren 
zu steigern, kann der Aktionär in-, 
Zukunft mit steigenden" Ausschüttun­
gen rechnen. Seine Rendite auf dem 
ursprünglich eingesetzten Kapital ver­
bessert sich somit mit jeder Dividen­
denerhöhung. 
. Auch in der Schweiz locken die 

Aktien mit höhen Renditen. Mehr als 
100 Aktiqn schlagen unter diesem Kri­
terium die zehnjährigen eidgenössi­
schen Obligationen. Natürlich stellen 
Dividenden keine garantierten Leis­
tungen dar. Wenn die Geschäfte 
schlecht laufen und der Gewinn aus­
bleibt, riskiert der Aktionär die KüiS 
zung-oder den Ausfall der Dividende. 
Die Auswahl der Renditeperlen bein­
haltet daher zwingend auch eine kriti­
sche Prüfung der Fähigkeit des Unter-, 
nehmens/die Rendite aufrechterhalten 
zu können. So gesehen kann, eine-auf-
fallend.hohe Rendite auch Gefähr sig­
nalisieren.-Im tiefen Kurs der. Aktie, 
über den. die Rendite berechnet wird, 
spiegelt sich möglicherweise die 
Furcht der Anleger, die Dividende 
könnte gefährdet sein. 

"Verfasser: Alfred Ernst . • ' 
Trendperform GmbH / Anlageberater 
des Admiral Global Equity Fund 
(www.admiral.li)  ' 

Die alleinige inhaltliche Verantwortung 
• des Beitrages liegt beim Verfasser. 

Netto-Iriventa.rwerte derliechtensteinischen Anlagefonds 
A C C U R O  Accuro AM- Fomfeiettung AQ 

»- Aeulestr 80 . 
949Q\todu2 '• .  ; 

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

wwyv.&ccuroorg 
info@ädcuro.org 

AKTIENFONDS 
Accuro Global Focus Fund 
Accuro Global Top 20 Fund 
GLOBe-valof Fund 

t 1.30% EUR 73.80 
.w 0.71% EUR -70.80 
w "0!44% EUR 102.30 

Classic Fund Management AQ 
Pflugstr. 20~ 
9490\̂ duz 

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

wwwdassicfuncni 
•  bwm@bwm.ch 

AKTIENFOHDS 
Classic Global Equity Fund 
Classic Levepged Equity Fund 

w 7.11% CHF 188.30 
w 524% CHP 164.65 

Ciyttal Fund Management AQ 
Landstr. 8- - ' . 
9490 Balje« . " 

C F M  

Tor *423/38899 99 
Fax+423/368 9990 

www  oystal-fund.li 
•'  dm@aystal-fund.li 

AKTIENFONDS.  
B & P  Vision Global Equity Selection w -ff.46% CHF 47.97 
B & P  VisionOpüMixWorid . w .1.58% EUR 94.74 
BFC Masterfund North America . w 6.13% USD -80.62 
BFCPrimelnvest- ' w 0.50% EUR 53.80 

DACHFONDS 
B & P  World Vision 
EpikurTund-Flux 

OBIIOATIONENFOND.S 
B & P  Vision Global Bond Selcdiön 
BFC Masterfund High Yield 

w -0.08% EUR 
w 0.83% EUR 

w' -0.31% 
w 0.15% 

EUR 
EUR 

76.95 
75,49 

102.73 
99.18 

; Fiat Liechtenstein Investment ' 
Foods Verwaltung*-AG 
Herrengasso 12. 

'"9490 Vaduz - . 

Tel. *423735 19 42 
Fpx *423/23516 60 

wwwlgtcom 
lgtfonds@lgtcom 

AKTIENFONDS 
First Liechtenstein Swtss Fonds t 5.46% CHF 25.10 

Rr*tZuriet)(Uo)AnfageguelkcfctftTel. +423/237 43 43 
j j i  " Egertastrasio 17. PF 229 Fax <423/232 01 43 

'9490Miduz »u»ryw»KH • 
mtaaiiuuHin 

_ • scnal@pingneU 

GEMISCHT! FONDS 
FZ Strategies 1.0 t 2,62% CHF 94.72 

mvm>. 
fiENKHAIJ «ni p 

Fortuna Investment AG 
Rätikon&trasso 13 

. 9490 Vaduz -

Tel. *423/232 05 92 
- Fax *423/2361549 

wwv fortunaim'osli 
investmGnt@genefoiicti 

GEMISCHTE FONDS 
Fortuna Europa Balanced Fürtd CHF • ( 
Fortuna Europa Balanced Fund EUR t 

OBLIGATIONENFÖNDS 
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t 

1.01% CHF . 84.42 
1.06% EUR 93.54 

0.00% CHF. 522.91 
Global Fund Services AQ 
Sükftto17 
9490Vadui 

Tel *423/23694 00 
• Fax *423/236 94 06 

wwwgfs 
lrtfo@gfsi 

AKTIENFONDS 
Columbus Global Trend Fund 
FAM American Equity Fund 

GEMISCHTE FOND? \ 
Alpine Global Balanced Fund' 

SONSTIGE FONDS 
Prime Capital Alternative 
Strategie Fund  of Funds 

w '  1.03% CHF 
w 5.35% USD 

95.90 
37.82 

v 1.31%. EUR 96.19 

m CHF. .99.75 
Hofmann Flninc* AGmvK 

. Austrasse 59 
9490 Vaduz 

Tel, +423/399 33 66 
Fax+423/399 ?3 60 

wwwhcmvirWInana) com 
Wo@f>ennan<*iana>.ocfTi 

AKTIENSEOMENT AGMVK 
Silicon Valley Equities . t 13.00% USD" 54.23 

H 

I HPC Wertzuwachs-Anteile .  4 

. Aktiengesellschaft mit vcrändetfrcftom Kapital 
Meiortiofstrasse 96 . , Tel *423/3924917 

^ 9495 Thesen Fax +423/392 49 21 
hpc@adon.li 

SOHJTIOE AGMVK . .  
HPC Wertzuwachs-Anteile AGmvK w -1.10% CHF' 102.57 

% IFMindcpendcnt 
Fund Management AG 
Austrasso9 
9490 Vaduz 

To«! *423/235 04 50 
Fax *423̂ 232 W 51 

wvv\v.ifrnfund$ com 
gcom 

AKNEHFONDS -
Aquila International Fund .. 
dorby Swiss Equity " . 
Aquila International Fund-. . 
Global Equity (CHF) 
CATAM European Equity Fund 
CATAM Swiss Eqoity Fund 
Odyssey Technologie Fund 
Principal Equity Fund - Europa, 
Principal Eqüity Fund -
Japan Blue Chips 
Principal Equity Fund-
Japan Small & Mid Caps 

CONVERTIBM FUNDS 
Global Convertible Bond Fund ' 
Principal Asla Convertiblo 
Bond Fund .. 

DACHFONDS 
Altematrend Fund • " •  
FOF Infotech Selection . '  
FOF Ufa Science Selection 

GEMISCHTE FONDS 
CATAM Global Strategies Fund 
Cumbria Global Fund 
Dynatrend Fund ' -
Talanton Fund - Portfolio (EUR) 
-Talanton Fund -Poitfoliö(USD) 

OB1IGATIOHENFONDS 
Aquila International Fund -
Global Bond (CHF)' • 

w 1.51% CHF 740.25 

w 2.34%. CHF" 479.77 ' 
W 4.45% EUR 721.93 
w 4.13% CHF 514.65 
w 5.68% USD .778.05. 
w "  2.49% EUR: 647.35 

W.-0.360/?) JPY 4'109 

w -0.33% JPY • . 3'891 

, w  . 0.50% EUR 921.85 

w -0.01%' CHF 1'340.16 

v USD 955.68 
w 8.19% EUR 548.81 
w 3.26% EUR '619.94 

v CHF 02725 
v -0.14% CHF T005.24 
4/ 2.61% CHF 698.05 
w '0.94% EUR 863.73 
w 0.89%-USD 929.60 

w 0.25% CHF 1'050.79 

SONSTIGE FONDS 
CATAM Alternative Investment Fund v USD 1'175,79 
CATAM Japan Advantage * v • , CHF 446.66 
CATAM Rising Sun 
GFA International Fund -
Equity Growth'(EUR) 
GFA International Fund -
Opportunity (EUR) 
RHG Dynamic Fund 

w 0.89% CHF 701.41 

v EUR 59.88 

V EUR 
w 0.46% CHF 

59.68 
94.18 

International« Fonds S«rvlca AO 
ĉhmedQass 6 . <• 

9490 Vaäuz 
Tel. *423/23563 79 
Fax+423/23576 84 

«vww.vpbank.com 
.  Ifos@vpbank.oom 

AKTIENFOHDS 
Admiral Global Equity Fund; w 1.54% CHF 30.31 
AffiedFnanceFundGrewthTrancheA w 3.48% EUR' 729.10 
AIBed Franc» Für*K3iDMhTrancheBw 3.48% EUR 729.10 
ICSGPremlum World Fund ' .w 3.68% CHF 55.18 
OakTreeSmal&Md Caps Euppe Fund V 2.25% EUR ' 59.42 
0*Tn»\^&Gro^N3rt iAraicaFuidv -0.37% USD 96.53 
The Donos Global Fund w 0.75% "EUR 93.47 
Value Holdings Capital Partners Fund t 3.07% EUR 893.36 

j &k :  
LOT Fondsteitung AO 
Herrengasso 12 
9490 Vaduz 

Tel. *423/23519 42 
Fax *423/23516 60 

www.lgtcfxn 
Igtfonds l̂glcom 

GEMISCHTE FONDS 
LGT Strategy 3 Yeara (CHF) 
LGT Strategy 3 Yeam (EUR) 
tGT Strategy 4 Yeais (CHF) 
LGT Strategy 4 Yeärs (EUR) 

0B1 IGAT I0NENF0NDS 
LGTStrategy 1 Year (CHF) 
LGT Strategy 1 Year (EUR) • 
LGT Strategy 2 Yeara (CHF) 
LGT Slratogy 2 Years (EUR) 

w 1.56% CHF 983.50 
w 1.54% EUR f045.04 
w 3.55% CHF 851.35 

> 3.21% EUR 912.57 

W -0.04% CHF "1'090.90 
w 0/30% EUR 116383 
w 0.17% CHF V102.65 
w 0,17% EUR 1'198.65 

LLB FondsWtung AO 
• Städtlo'17 
9490V d̂uz 

Tel. *423/2368140 
Fax *423/2368146 

www.Bb-funds.k 
lnfo@0>-füniclS4l 

AKTIEHEOHDS 
LLB 50 Leaders Invest • t 
LLB 50 Leaders Stufen Invest II t 
LLBA&O Invest • t 
LLB Fit for Life I n v e s t '  r l 
LLB High Tech Invest • t 
LLB Liechtenstein Banken Invest t 
LLB Portfolio Invest Aktien Europa t 
LLB Port/olio Invest Aktien Japan , i 
LLB Portfolio Invest Aktien 
Nordamerika t 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz t 
LLB Regio Bodensee Invest' t 

CONVERTIBLE FUNDS 
LLB TOPportunities Invest 

3,95% CHF 
4.19% CHF 
4.45%. CHF 

• 2,19% CHF 
8.90% CHF 
0.90%\ CHF 153.50 
1.29% EUR 57.15 
0.93%: JPY 7801 

' 76.35 
67.15 
69.65' 
72.25 
36.10 

4.73% USD 119.94 
4.42% .CHF 113.75 
257% CHF 72.20 

t 0.40% EUR 88.00 

GEMISCHTE FONDS 
LLB 50 Leaders Stufen Invest III t 
ELB Vorsorge Invest Ertrag (CHF) t 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (CHF) t 
LLB Vorsorge (nvest Zuwachs (EUR) t 

OBIIGATIONEHFOHDS 
LLB Euro Alternativ Invest w 
LLB Global Bond Trend Invest . w 
LLB Portfolio Irtvest Obligationen CHF t 
LLB Portfolio Invest Obligationen EUR t-
LLB Portfolio Invest Obligationen'USD t .  

2.72% CHF 90.65 
1.18% CHF • 95.20 
0.66% EUR 100.28 
2.40% CHF ?9.75 
1.48% EUR 86.96 

0.10% CHF 10215 
-0.22% CHF 91:95 
-0.07% CHF 118.55 
0.16% .EUR 67.50 

-0.55% JÜSD 140.67 

E LOwonfond»Aä 
Pradafant 21 
9490 Vaduz 

•Tel., +423/2350090 
Fax +423/235 00 91 

\wmlocwentoncis.qbm 
. tnfo@toc*enfonds.'ccm 

AKTIENFONDS 
Löwen Equity Fund . 
Löwen Investment Fund - Growth 
Löwen Inves.tment Fund - ._ . 
New Markets " 

CONVERTIBLE FUNDS 
Löwen Investment Fund -
Convertibles ' ' 

OBLIGATIONENFONDS 
Löwen Bond Furtd - • 

w 0,89% CHF 62,30 
w 0:77% EUR, 31.28 

w -2.31% EUR 10.66 

w 0.35% EUR 91.91 

w 0.30% CHF 103.98 
r l „ „ . . r . P r o t i t F u n d C <  
I p r ^ r i t J  Henengasso 

ProfitFundCom AG 
21A 

9490 Vaduz 

Tel. +423/235 07 77 
Fax +423/235 07 70 

www. profitfund com 
Wo@()ro(itfundcom 

AKTIENFONDS 
PFC Japan Asia Equity Fund 

SONSTIGE FONDS . 
PFC Global Macro Fund ' 

w. G.11% JPY 257-130 

w 4.13% USD 796.84 

• -i—v Rcflent Fund Management AG Tel. +423/2374623 
y pnugstrasso 28 Fax +423/23740 21 

f \ POB 1143 
.. .. ,•  r 949QVtiduz wwwregenlli 
Ii I- ( i  1: N 1 pk@regcnth 

AKTIENFONDS 
Dux Equity Fund 
DUXTreding Fund 

w 4.70% EUR 94.19 
w 28.33% EUR 54.72 

^ . S«f1ci Fond l̂oltungAQ 
• Pflugslrassa 16 • 

I m  J • 0490 Vaduz 

Tel. +423/236 54 99 
• Fax +423/236 56 B5 

www.sod-valuo.il  
londs@sortca.com 

AKTIENFONDS 
SerMtelue America Growth w 5.87% ÜSD 64.98 
Seri-Value Eunope Equity Growth w.  ;2.78% . EUR 53.54 
Seri-Value Far East Equity Growth' . w 2^t4% JPY. 5'863 
DACHFONDS 
Seri-Value Alternative & Equity 
Fund-of-Funds • 

GEMISCHTE FONDS 
Seri-Value Global Portfölio 
Seri-Value Income 

w 0,35%.CHF.' 97.70 

w 1i47% CHF 94.29 
w ' 0.87% CHF 100.95 

swiss f irst «wt»»flr*t(Uo)Anlagooo»o«»chaft AGmvK 
— - -  Moiortiofelrasso 5 Tel +423/237 1144 

Postfach 1617 -. Hotrmo 0800 2244 
9490 Vaduz ' Fax +423/232.11 55 

' - . ' * *  www.swissfrsU 
- ' - . swtesfirclî swtsslSreti 

AKTIENSEGMENT AGMVK 
Ell Core Values ' • t 
US Better Valües . • t 
US Coro  \felues  t 

2.17% EUR 102.17 
2,97% USD 77.09 

.4.46% - USI> ' 60.14 

SWiSS flrSt *w1ul1i«t(U«)OppominltiM AQmvK 
-Meioftiofstrass© 5 • Toi. *423/237 1144 
Postfach 1617 Fax +423/237 1145 
9490 Vaduz-

wwwarissfcti 
6wissftret@5wtssftreti 

AKTIENSEGMENT AGMVK 
Swiss Core Values t • 4.11% CHF * 62.13 

. TheFundAG • 
Hofrongasso 21A 

I C  9490Vaduz . 

TOI +423/237 5810 
. Fox +423/237 58 11 

wvAv.thefund.il 
Infcxgl̂ ofuncl.l 

.AKTIENFONDS 
TF Growth Global Equity Fund w 1.37>0 EUR 636.92 

GEMISCHTE FONDS 
Rhein Investors Global Mix  : t  1.65% EUR 39.34-

, VP Bank Fondstettung AQ 
. \ \  Schmoögass 6 

9490 Vaduz 

Tel. +423/235 62 79 
. Fax +423/235 77 46 

wwwvpöonkjoom 
vpf@vpbanK.oom 

AKTIENFONDS 
VP Barik Aktienfonds Top 60 
GlobalSustalnability - A -  . t 2.25% EUR 904.02 
Global Sustaihability-B- t 2.25% EUR 904.02 
Europa - A - .  ' t 2.96%. EUR 394.92 
Europa-B- ' t 2.96% EUR 394.92 
USA-A-  • • - t 5.53% .USD. 703.40 
0 S A - B -  " t' 5.53% USD 703.40 
Welt-A- • ' t 4.88% USD 820.40 
Welt^B- " V •. - t .4.88% USD 820,40 
VP Bank Aktienfonds. ' 
Euroland t 4.56% EUR 635.90 
Japan- : . • ' ' t -0.08% JPY " 42*57 
Schweiz • • t 5.19% CHF;  627.77 
USA .. , t  4:77% U$D .612.53 
DACHF0NDS 
VP Bank Best Advice FoF Aktien 
Asien-Pazifik t A -  t 2.88% USD 975.02 
Asien-Pazifik - B -  t 2.88% USD ' 975.02 
Euroland-A- t 2.59% EUR 968.29 
Euroland-B- . '• t 2.59% EUR 968.29 
Grossbritannien-A- ', t 0.36%: GBP 947.75 
Grossbritannien-B- . t 0.36% GBP 947.75 
Schweiz - A -  " t  3.65%. CHF 962.65 
Schweiz S -  . t 3.65% CHF 962.65 
USA-A- r 2.24% USD r010.35 
USA-B- . '• t "  2.24% USD r010.35 
GELDMARKTFONDS 
VP Bank Cash & Qeldmarktföncfe CHF t- '  
VP Bank Cash & Getdmaiktfands EUR t 
VP Bank Cash & Geldmarktfonds USD t 
GEMISCHTE FONDS 
VP Bank Anlagezlelfohcte 
für Stiftungen (CHF) 
VP BankAnlagezieifonds 
für Stiftungen (EUR) 

0.50% CHF 1'087.67 
2.64%- EUR 1'149.32 
1^2% USD T313.81 

t 0.99% CHF 967.29 

t 
VP Bank Privat PortWip Liberal (CHF) A t 
VP Bark Privat Poctfolio Liberal (CHF) B t 
VP Beri< Privat Poctfolio Liberal (EUR) A t 
VP Bark Privat PortfbOo Liberal (EUR) B f 
VP Bark Privat Portfolio Liberal (USD) A t 
VP Bank Privat Portfolio Liberal (USD) B t  

OBLIGATIONENFONDS 
VP Bank Obligationenfonds CHF t 
VP Bank Obligationenfonds EUft t 
VP Bank Obligationenfonds USD . t 

0.76% 
1.75% 
1.75% 
1.16% 
1.16% 
1.80% 
1.80% 

EUR 1'024.10 
CHF 1"203.36 
CHF 1203.36 
EUR 696.16 
EUR 696.16. 
USD T004.61 
USD 1'004.61 

0.00% CHF 1'095.34 
0.35% EUR- V180.37 

-0.41% USD 1'329.46 
2 3 

Legende; 
Fon'dsname bzw.'Segmentsname ' 
Handelbarkelt (tHäglich (w)»wöch8nUlch (v)°virtabel 
Performance seit 1.1.2003 
Referenzwlhrung . 
Nettolnvontarwort • / -  Kommission 
Kuraannabon ohne Gewähr . 

LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband 
Herrenqasse 21A • 949Ö Vaduz * Tel, +423/791079.1 • Fax +423/2350778 • E-Mail  info@lafv.li •  www.lafv.li 


