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Value-Investoren machen mehr Gewinne 

LAFV-Gastbeitrag - Die Börsenprof is setzen auf Qualität und Risikovermeidung 
Value-Investing ist die Königsdis
ziplin der Börsianer. Im lan^risti-
gen Vergleich übertrifft diese 
Anlägestrategie die Performance 
yon Dow Jones oder DAX um mehr 
als fünf Prozent. Wie Valae-Irives-
toren ihre Aktien auswählen, 
erläutert Georg Geiger, Vorstands
vorsitzender der Value-Holdings 
AGr Augsburg. 
»Mit CeOrq Beiger tprach B»orn PrBhtll 

Sie kaufen Aktien nach dem Prinzip 
des Value-Investing. Wie funktio
niert das? 

Georg Geiger: Beim Value-
Investing "orientiert sich der Anleger 
am tatsächlichen Wert eines Unter
nehmens. Er prüft die Bilanz und 
bewertet ein Unternehmen. Am 
Anfang steht die Frage: Zahlt ein 
Unternehmen regelmässig Dividen
de? Erzielt es nachhaltige Gewinne? 
Hier trennt sich schnell die Spreu vom 
Weizen. Von rund 1000 börsennotier
ten deutschen Unternehmen bleiben 

etwa 100 Firmen, die nach unseren 
Auswahlkriterien viel versprechend 
sind. Diese Firmen analysieren wir ' 
ständig sehr intensiv und berechnen 
ihren inneren oder fairen Wert anhand 
der fundamentalen Daten und-Kenn
ziffern. 

Wann ist für Sie eine Aktie ein 
«Kauf»? 

Je nachdem, wie die einzelnen Fun
damentaldaten gewichtet werden, ist 
der faire Wert höher oder niedriger. 
Hier liegt das Geheimnis des Erfol
ges. Wer eihen zu hohen fairen Wert 
ermittelt, zahlt unter Umständen zu 
viel für eine Aktie. Wir schätzen den 
iniieren Wert sehr konservativ. Wenn 
eine Firma an der Börse billiger ist, 
als nach unserer vorsichtigen Bewer
tung, dann sehen wir uns das Unter
nehmen ganz genau an. 

Worauf achten Sie dabei? . 
Wir nehmen die weichen Faktoren 

unter die Lupe. Wir informieren unŝ  

Georg Gelger, Valüe-Holdings AG 

über die Produkte am Markt und in 
der Entwicklungspipeline, über-
Marktstellung und Konkurrenz sowie 
über das Management. Wenn alle Fak
toren passen, stellen wir uns die 
Frage: Warum ist das Unternehmen zu 
billig? Wo könnte der Haken sein? 
Nur wenn ein Unternehmen diese 

Überprüfung besteht und dann noch 
an der Börse etwa 25 bis 30 Prozent 
unter dem von uns errechneten fairen 
Wert notiert, steigen wir ein. 

Lohnt sich "der Aufwand über
haupt? 

In den USA gibt es Value-Investing 
seit etwa 70 Jahren, In dieser Zeit lag 
die jährliche Rendite von Value-Stra-
tegen rund fünf Prozent über dem 
Zuwachs des Dow Jones. Die Value-
Holdings AG schaffte mit ihrem Port
folio zwischen 1992 und 2002 eine 
jährliche Rendite von über 19 Pro
zent. Der Deutsche Aktienindex DAX 
kam nur auf ein jährliches Plus von 
knapp fünf Prozent. Für interessierte 
Anleger haben wir vergangenes Jahr 
zusammen mit der IFOS AG den 
Value Holdings Capital Partners Fund 
aufgelegt. Er bildet das Portfolio der 
Value-Holdings AG'weitgehend nach. 

Wie kommt es zu dieser guten Per
formance? 

Ein wesentliches Element des 
Value-Investing jst Risikovermei
dung. Durch die intensive Prüfung der 
fundamentalen Daten und weichen 
Faktoren werden starke Verluste>oder 
gar Totalausfälle ziemlich sicher ver
mieden. Die Firmen, in die wir inves-. 
tieren, haben eine hohe Dividenden
rendite. Sie liegt derzeit bei den meis-

, ten Beteiligungen bei Uber fünf Pro
zent im Jahr. Das schützt in schlech
ten Börsenzeiten zusätzlich vor star
ken Kursverlusten. Das hohe Kurspo
tenzial unseres. Portfolios besteht im 
Abschlag vom fairen Wert. Denn mit
telfristig passt sich die Bewertung 
einer Aktie ihrem inneren Wert an, sie 
steigt solange, bis sie fair bewertet ist. 

Verfasser: Georg Geiger, Vörstands-
vorsitzender der Value-Holdings ÄG, 
Augsburg. 

Die alleinige inhaltliche Verantwor
tung des "Beitrages liegt beim Verfas
ser. 
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Accuro AM Fondslaltung AG 
Amjlfrstr 60 
9490 Vaduz 

Toi +423/233X707 
Fox +423/233 47 06 

wwwaccuro.org 
IrfoQoocuräorg 

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

t -0,96% EUR 72.15 
w -1.64% EUR 69.15 
w -0.98% EUR 100.85 

plaaalc Fond Management AO 
Pftjgstt 20 
9490 Vaduz 

Tel. *423/232 37.39 
Fax *423/233 X 50 

wwwdauJcfünd.l 
tNvm@tMm.ch 

AKTIINFOHDS 
Classic Global Equity Fund 
Classic LeveragedEqiity Fund 

w -8.67% CHF 
w -10.51% CHF 

160.55 
140.00 

• • •  
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C/yvtaJ Fund Management AQ 
landstt 8 . 
9496 Batzen 

Tel. *423/3680999 
Fax *423/368 99 90 

wwwcrystaMündl 
dm@crysta*-Ajnd.l 

AKTIINFONDS 
BS P Vision Global Equity Seiection w -5.95% CHF 

Wtortt • 
44.91 

w -3.74% EUR 89.78 
'W -4.74% USD 72.36 
w -4.71% EUR 51.01 

w -7.93% EUR 68.93 

0.46% EUR 
1.40% EUR 

103.52 
.100.42 

Fbtt üaehtenrtrin Invetment 
. Forxte Vervaitunga-AG 
Hmrengasse 12 
&490 Vaduz 

Tai *423/2351942 
Fax *423/2351666 

wwwkgtcom 
IgtfcndsQlglcom 

AKTIINFONDS 
First Liechtenstein Swiss Fonds t -8.61% CHF 21.75 

JL 
fiur tutKM 

(ÜO A*lA£CCCMLUCMArr 

FHt Zürich (U*)Antagag*Mi»ctvA Tel. +423/237 4343 
Eflertasmuse 17, PF 229 Fa* +423/232 01 «3 
9490Vfeduz < 

«enal@ptnon«l 

6IUIJCHTI I0KPS 
FZStraleglesl.O : t «4.91% CHF 67.77 

Fortuna Inveatmant 
RfltiKon&tasaa 13 
9490 Vaduz 

Tal. *423/232 05 92 
Fax *423/236 1546 

vvwwfortunatafesLl 
inveitment@goneraft.cti 

OIMISCHTI FOUDI 
Fortuna Europa Balanced Fund CHF t -2.07% CHF 81.85 
Fortuna Europa Balanced Fund EUR t -1.64% EUR 91.04 
OBIIOATIONINFONDS 
Fortuna Short Term Bond Fund CHF f -0.04% CHF 522-67 

M 
• Global Fund Servicee AO 
StÄdtte 17 
9490 Vaduz 

Tel *423/236 9400 
Fax *423/236 94 06 

wwwgbJ 
InfoQgfoJ 

AKTIINFONDS 
Columbus Global Trend Fund 
FAM American Equity Fund 
OIMISCHTI FONDS 
Alpine Global Balanced Fund 
Aren Global FtartofoSo 
SONSTIOI FONDS 
Prime Capital Allemath« 
Strategie Fund of Faids' 

w -7.03% CHF '• 
W -2.01% USO. 

v -2.06% EUR 
vv-055% EUR 

8855" 
35.18 

92.99 
8857 

CHF 100.55 

Hamann Flnanc* AOmvK 
Auatrassa59 
9490 Vaduz 

Tai *423/390 33 66 
. FAX *423/399 33 60 

vwvwhermarrtlnence.com 
Wo®hermamflrwtte.oam 

AKTIINSIOMINT AOMVk 
Silioon Valley Equities t 0.54% USO 4856 

Netto-Inventarwerte der liechtensteinischen Anlagefonds 

PHPC Wertzuvwfche  Anteile 
AG mit veränderlichem Kapital 
KWertxVstrBsse 96 
9495 Trieben 

Tel. *423/392 4917< 
Fax *423/392 49 21 

wyMthpdnvestcon) 
NbQhpdrr̂ stcom 

SONSTIOI AtMVK 
HPC Wertzuwachs-Anteile AGmvK w -0.25% CHF 103.45 
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IW  L .  I , .,  1 -rMDOfpenaem 
Fund Management AG 
Austritts« 9 
9490 Vaduz 

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

vvwwlftTift*ida.cörn 
tfm@fkg.com 

AKTIINFONDS 
Aquila International Fund - -
Corby Swtes Equity 
Aquüa International Fund -
Global Equity (CHF) 
CATÄM European Equity.Fund 
CATAM Swisa Equity Fund 
Odyssey Technotogie Fund 
Prindpai Equity Fund - Europa . 
1>rinäpal Equity Fund- — 
Japan BlueCNpe 
Prindpai Eqiity Fund r 
Japan Smat&MtiCapa 
(0NVIRTIB1I FUNDS 
Global Convertä>|e Bond Fund 
Prindpai-Asia Conwrtible 
Bond Fund 
DACNFONDS 
Altamatfand Fund 
FOF Infotech Selectol 
FOF l#8 Sdence Se»ecäon 

OIMISCHTI FONDS 
CATAM Global Strategie« Fund 
Cumbria Global Fund. 
Dynatrend Fund 
Talanton Fund • FtortfeRo (EUR) 
Talanton Fund - Portfoüo (USD) 
OBIIOATIONINFONDS 
Aquüa International Fund -
Global Bond (CHF) 
SONSTIOI FONDS. 
CATAM Alternative Investment Fund 
CATAM Japan Acfcantaga 
CATAM Rhina Sun 
GFA International Fund -
Equity Growth (EUR) . 
GFA International Fund-
Opportunlty (EUR) 
RHG Dynamic Fund " 

'w-11.01% CHF 648.91 

w-11.78% CHF.'413.57 
w-10.37% EUR 619.50 
w -«.62% CHF '461.52 
w 0.38% "USD 739.02 
w-1059% EUR '566.62 

w -t.36% JPY 

W 220% JPY 

4*068 

3*990 

. w 0.32% EUR 92057 

w 1.09% CHF 1'354.81 

V -0.88% 'USD 950.86 
w -3.56% EUR 489.18 
w -5.79% EUR " 565.57 

v 051% 
w 0.45% 

,w -1.80% 
w -3.64% 
w -2.37% 

CHF 803.17 
CHF imi.23 
CHF 668.07 
EUR 824.52 
USD 89957 

w 0.97% CHF 1'058.34 

v £15% 
v 158% 
W 4.67% 

USD .1205.12 
CHF 452.39 
CHF 727.66 

v -3.42%' EUR 57^3 

v 1.66% 
w -2.76% 

EUR 60.67 
CHF 91.16 

Ii ilai natlui >1i Fonda gervlce AQ 
Schmadgaaa 6 i 
9490 Vaduz 

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

- WMMvpbankxorti 
MoeOvipbericcom 

AKTIINFONDS -
Admirai Global Equity Fund w -3.82% CHF 28.71 
Aied Finence Fwd-Grcwth Tranctie A w -7.50% EUR 651.72 
ANedFlnanoeFundOowth'IlancheBw-750%.EUR 651.72 
ICSGPramium Wbrld Fund w ^.74% CHF 4857 
OakltoaSrral&MMCBpaEucpeFihJv -2.96% EUR 56.39 
OrideaUta&GRwIiNDrfiAmaiaRftlv.' -3.61% USO 93.39 
The Cronoa Global Fund ' w -6.41% EUR 86.82 
•Vfciue HokSrgs Capital Partners Fund ~t 1.50% EUR 679.74 

4̂ ^  
LOTFpndMtung AO 

>12 
9490 VMuz 

Tel. +423/2351942 
Fax+423/2351666 

wvywtoicom 
IgllondtQlgloom 

• la i lCNTI  FONDS 
U3TStratagy3Years(CHF) 
LßT Strategy 3 Yaar# (EUR) 
U3TStretogy4Yaara(CHF) 
IßT Strategy 4 Yaare (EUR) 
OllllATIONINFONDS . 
IßT Stretogv 1 Yaar (CW) 
U3T Strategy 1Year (EUR) 
lGTS&atBfly2Mser3(CHF) 
IßT Srttsgy 2 Ylaar» (EUR) -

w 0.00% CHF 968.35 
W 0.04% EUR 1'0?9.64 
w -1,00% CHF 814.00 
w -OA7% EUR 876.48 

w 058% CHF 1094.45 
' w 0.99% EURI'171.76 
w. 057% CHF V11040 
w .1.17% EUR 1-2ia70 

M LLB Fondalettung AO 
' StÄd9e17 
9490 Vaduz 

Tel. *423/236 8140 
Fax *423/23681 4fl 

wwwtoJünda.1 

AKTIINFONDS 
LUB 50 Leader# Irrvest " t -6.88% CHF €8.40 
LLB 50 Leaders Stufen Invest II t -6.90% CHF 60.00 
LLBA&Olnvest • t -6.42% CHF 62.40 
UJBFiffor Ufa Invest • t -7.71% CHF 6555 
Uß  High Tech Invest " t -2.71% CHF 3255 
LLB Liechtenstein Banken lfjve3t ' t -10.27% CHF 136,50 
LLB Portfolio Invest Aktien Europa t -8.77% EUR 51.47 
LLB Portfotio Invest Aktien Japan t -0.96% JPY 7*653 
LLB ftxtfbüo Irrvest Aktien -
Nordamerika t -5.38% USD 108.38 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz t -8.84% CHF 99.30 
LLB Regio Bodensee InwBSt t -7.66% CHF 65.00 
(0NVIRTID1I FUNDS 
LLB TOPportuntties Invest 
GIMISCHTI FONDS 
LLB 50 Leaders Stufen Invest III t -4.08% CHF 84.65 
LLB Vbrsorge Invest Ertrag (CHF) t -1.48% CHF 92.70 
LLB.Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t -1.66% EUR 97.97 
LLB Vorsorge Irrvest Zuwachs (CHF) t -3.83% . CHF '74.90 
UBVbrsorgelnvBstZuwach»(EUR)t -3.82% EUR 82.42 
0D1I8ATI0NINF0NDS 
LLB Euro Alternativ Invest w 1.03% CHF 99.10 
LLB Global BondHend Invest w 1.74% CHF 89.75 
LLB Portfoto. Invest ObfigaOonen CHF t Q.69% CHF 119.45 
OB Portfolio lnv*st Obligationen EUR t 1.87% EUR 68.65 
LLB Portfoüo Invest ObSgaöonen USO t .0.83% USO 142.63 

t -3.19% EUR 84.85 

I LSwentoodsAO 
Pradafant 21 

. 9490 Vaduz, 

Tel. *423/235 00 90 
Fax +423/235 00 91 

wwwkweolbnds.oom 
info@2loewerfcnde.com 

AKTIINFONDS 
Löwen Equity Fund • 
Löwen Investment Fund - Growth 
Löwen Investment Fund -
NawMaitots 
(ONVIRTIIll FONDS 
Löwen Investment Fund -
Convertfcies 
0D1I6ATI0NINF0NDS . 
Löwen Bond Fund 

w -7.55% CHF 
w -8.57% EUR 

57.09 
28.38 

w -5.00% EUR 10.?7 

w 0.17% EUR 91.75 

*w 253% CHF 106.60 

l 'prpfit]  r ^ T i i0  

9490 Vaduz 

Tel. *423/2350777 
Fax *423/235 07 76 

wwwpreMund.com 
InfoQproMündcom 

AKTIINFONDS 
PFC Japan Asia Equity Fund 
SONSTIOI FONDS 
PFC Global Macro Fund 

w -2.96% JPY 249*239 
. * 

w 3.68% USO 793.35 

R V 
R F f l F . N T  

Regent Fund Management AQ 
Pflugstrasae 26 
POB1143 
9490 Vaduz 

Tel *423/237 46 23 
fax +423/2374621 

wwwnegemi 
pfcQragenLl 

AKTIINFONDS 
Dux Equity Fund 
DUX Traäng Fund 

w »7.53% EUR 
w 7.46% EUR 

.83.19 
45.82 

(S) 8erica FondaMung AO 
Pflugstrasae 16 
9490 Vaduz 

Tel *423/236 5499 
F«x *423/2365665 

Wwwseri-vaiueJ 
• fonda©eer1ca.com 

AKTIINFONDS 
Seri-ValueAm«icaGro«Mh 
Sart-VUua Europa Equity GnMDl 
Seri-Value Far East Equity OnxMlh 
DACNFONDS 
Seri-Value Alternative & Edulty 
"Fundol-Funds 
«IMISCNTI FONDS 
Seri-NfeiueGlobaiPortfolo 
Seri-Vakjelnfioma" 

, w -6.91% USO 57.75 
W - r«1*  EUR 47.97 
W -4.18% JPY 5*486 

w 1JB8%CHF. 99.19 

w -1.88* CHF 01.07 
w -052% CHF 99.76 

• '  • -

S ^ ? lf I r St  ^ 2 ^ 3 7 1 1 4 4  
' Rsstfach1617 Ho«ne 06002244 
9490 Vaduz Fax *42303211 55 

wwwewiHfcill 

AKTIINSIOMINT AOMVK 
EUCoraVialuas 
US BettarWuaa 
USCora Vaiues 

t -10.95% EUR 09.05 
, t -6.78% USO 7157 

t -4.1?% USO 5550 
SWiSSffrSf »«HiHiit (U») OpportunM«« AOmvK 

Mel»iU<iliiiiiia5 
Rnttach 1617 
9490 Vaduz 

AKTIINSIOMINT'AOMVK 
SwissCoraValuea, 

Tel +423/2371144 
Fa* +423/2371145 

wwwftriasflratl 

t -8.80% CHF 54.43 
ThaFundAO 
Herrangass« 21A 
9490 Vaduz 

Tel +423/237 5010 
Fax +423/237 M11 

wwwthalUxl.l 
MaSMündi 

AKTIINFONDS 
TFGröwth Global Equity Fund w -6.'B0% EUR 58659 
OIMISCNTI FONDS 
Rhah Investors Global Mix t -4.55% EUR 36.94 

— TOP OOU3 
" W  ' r1 *  " Meiertndtmau 96L 
AKüengeMlIsctiaft 9496Triwen 
mit verAndetUchem 
Kapital 

Tel. *423/3024917 
Fax *423/3924921 

wwwtopgotfnveetccm 
'No t̂pgcWnvwtcom 

AKTIINFONDS 
Sonstig« AGmvK 
Top-Gold AG mvK w -352%. EUR . 96.78 

VPBankFondaWhjngAO 
Schmedgasa 6 
9490 Vaduz 

Tal +423/2356279 
Fa* +423/2357746 

.wwwv|jbank.cc(n 
vpfßvptierttcom 

-6.70% EUR-
-6.70% EUR 
-659% EUR 
-6.50% EUR 
-3.05% USO 
-3,05% USO 
-3.99% USO 
-3.99% USO 

AKTIINFONDS 
VP Bank AkUanfonda Top 60 
Global Sustainabiiity-A- . t 
Global Sustahabity-6- . t 
Europa-A- • • \ 
Europa-B- ' t 
USA-A- t 
USA-ft- . t 
WeK-A- t 
Welt-B- » 
VP Bank AkÖenfortda 
Euroland ' t 
Japen . t 
Schwelt • . t 
USA " t 
DACNFONDS 
VP Bank Beat Advksa FoF1 Aktton 
, Asien-Pazifik-A- t -1.92% 
Asien-Pazifik t -142% 
Euroland-A- t -7.67% 
Euroland t-B- ? ,f 1+7.67% 
Graabfflanrian-A- - t -6.96% 
Gros«brttannien-&- '» -6.96% 
Seheste_*_ • t -8.61% 
Schweiz-E^ t -9.61% 
USA-A-1 t -5.87% 
USA-B- ' t -6.87% 
OllDMARKTFONDI 
VP Bank Cash&GeUmarWfcndB CHF t 
VPBankCash&GekknaridfandäBJRt 
VPBenkCaah&GettnarkSbndsUSOt 
•IMISCNTI FONDS 
VPBank 
für 
VPBank 
für Stiftungen (EUR) . 
V P B ^ ^ n x i U o U i a r a l  
VP Bark Piürt Pbrtblo Ubecal 
VP Bark Pikat Portfaio Uberal 
VP Bark Privat ftxlWto Uberel 
VP Bank Prtwt fWWto Ubaral i 
VfBr tM«R>r**oUMnl  
OBlioATIONINFMDS 
VP Bank ObfigBbonenfcnd» CHF t-
VP Bank Obigattonenfend» EUR t 
VP Bank OMgafartwtfan» USO t 

82458 
824.88 
36858 
3S&58 
646.18 
646.16 
761.05 
75f.05 

8̂.41% EUR 567.00 
-250% JPY, 41'B50 
•«55% CHF 64152 
-452% USO 559.95 

USD 
USD ' 
EUR 
EUR 
GBP, 
OBP 
CHF 
CHF 
CHF • 
CHF 

929.52 
929.52 
871.51 
871.51 
878.64 
878.64 
6 »  66 
639.55 
93051 
93051 

0><6% CHF 1*088.12 
2.45% EUR 1*15157 
1.13% ISO 1*31551 

t -0.90% CHF 949.12 

-0.03% 
•2.69% 
-2.69% 
-2.41% 
-2.41% 
-1.34% 
-1.34% 

EÜtf 1*016.10 
CHF 1*150.86 

,CHF 1*150.85 
EUR 671.64 
EUR 671.54 
EUR 973.64 
USO 97354 

OjBÖ% CHT 1*104.13 
2.41% EUR 1*04.66 
1.06% USO 1*349.14 
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LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband 
Herrenqasse 21A • 9490 Vaduz • Tel. *423/7910791 • Fax +423/2350778 »E-Mail info®lafv.li •  www.lafv.li 


