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Nebenwerte - Revier für Perlenfischer 
LAFV-Gastbeitrag - Manche Aktien aus der zweiten Reihe bieten hohe Gewinnchancen 

Abseits vom Fokus der Anleger 
gibt es Im Bereich der Nebenwer
te einige Perlen im Verborgenen: 
Unternehmen mit einem bewähr
ten Geschäftsmodell, exzellenten 
Fundamentaldaten und hoher Divi
dendenrendite. Markus Wenner, 
Geschäftsführer der VH Capital 
Partners GmbH, Augsburg, erklärt, 
warum manche Aktien aus der 
zweiten Reihe viel versprechende 
Chancen bieten. 
Mit  Markus Wenncr sprach Georg 
Pröbstl 

Sic investieren mit dem Value 
Holdings Capital Partners Fund 
überwiegend in ausgewählte 
Nebenvverte. Was bieten Unterneh
men aus der zweiten Reihe? 

Markus Wenner: Nebenwerte sind 
an der Börse oft sehr günstig bewer
tet. Die Kurse sind so niedrig, weil die 

Investoren sich -häufig nur auf die 
Unternehmen in den Leitindizes kon
zentrieren. Nebenwerte werden dage
gen nur eingeschränkt beobachtet, 
weil dieser Bereich teilweise wenig 
transparent ist und es oft kein Re
search von professionellen Analysten 
gibt. Wer sich aber die Mühe macht 
und Nebenwerte genau unter die Lupe 
nimmt, findet einige .verborgene 
Schätze: Unternehmen, die seit Jahren 
hoch profitabel und sehr erfolgreich 
in ihrer Marktnische arbeiten. Auf
grund unserer eigenhändigen Funda-
mentalanalysc bleiben uns diese Per
len nicht verborgen. Wir entdecken 
solche oft lange vor dem Markt und 
haben dann aussergewöhnlich gute 
Gewinnchancen, wenn andere Inves
toren einsteigen. 

Wie sieht die Performance des 
Fonds aus? 

Markus Wenner: Der DAX hat 

seit Anfang 2003 fast 15 Prozertt an 
Wert verloren. Unser Fonds ist dage
gen zur Zeit leicht im Plus. Grund für 
die gute Entwicklung ist unsere Anla
gestrategie: Wir sind Value-Investo-
ren. Wir hoffen nicht auf zukünftige 
Ereignisse, die vielleicht eintreten 
könnten, sondern setzen ausschliess
lich auf Fakten: Wir bewerten ein 
Unternehmen anhand strenger funda
mentaler Kriterien und. errechnen sei
nen inneren Wert.. Ist ein Unterneh
men nach unserer Einschätzung viel 
versprechend, beteiligen wir  uns, 
wenn der Kurs an der Börse minde
stens 30 Prozent unter dem von uns 
errechneten inneren Wert liegt. 
Sobald der Kursabschlag aufgeholt 
ist, in der Regel nach ein bis drei Jah
ren, verkaufen wir, um das Risiko 
einer fundamentalen Überbewertung 
zu vermeiden. Der niedrige Kaufpreis 
bietet einen Sicherheitspuffer vor Ver

lusten und gleichzeitig die Chance auf 
überdurchschnittliche Gewinne. Die 
Erfahrung zeigt: Auf  lange Sicht über
treffen Value-Investoren die Rendite 
der Leitindizes um jährlich rund fünf 
Prozent. 

Der Fonds wurde in Liechtenstein 
aufgelegt. Warum? 

Marku$ Wenner: Der Finanzplatz 
Liechtenstein bietet innovative 
Fondslösungen bei gleichzeitig 
hohem Anlegerschutz. Mi t  der IFOS 
AG und der VP-Bank AG haben wir  
dort sehr professionelle Partner 
gefunden. Auch ist das deutsche 
Fondsgesetz nicht flexibel genug. 
Unser Fonds beteiligt sich nur an den 
zehn bis 14 Werten mit dem besten 
Preis-Leistungs-Verhältnis. Fonds in  
Deutschland müssen wesentlich brei
ter gestreut sein. Sie enthalten daher 
mindestens 25 bis 30, manchmal 
sogar mehr als 60 Werte. Warum sol

len wir in so viele Unternehmen inves
tieren und nicht lieber in unsere zehn 
bis 14 besten Ideen? 

Wie sieht es mit den Kosten des 
Fonds aus? 

Markus Wenner: Wir als Anlage
berater sind selbst stark im Fonds 
investiert und nicht an hohen Kosten 
interessiert. Es gibt keinen Ausgabe
aufschlag. Kostentreibende Um
schichtungen sind selten. A u f  der 
Grundlage von Vergleichen der Rating
agentur Morningstar zeigt sich, dass 
die Kosten unseres Fonds nur etwa 
halb so hoch sind wie bei dem durch
schnittlichen Fonds in Deutschland. 

Verfasser: Markus Wenner, Ge
schäftsführer der VH Capital Partners 
GmbH, Augsburg. 

Die alleinige inhaltliche Verantwortung 
des Beitrages liegt beim Verfasser. 
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AKTIINFONDS 
Accuro Global Focus Fund 
Accuro Global Top 20 Fund 
GLOBö-valor Fund 

t -1.10% EUR . 72.05 
w -2.13% EUR 68.80 
w -1.13% EUR 100.70 
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AKTIINFONDS 
Classic Global Equity Fund 
Classic Leveraged Equity Fund 

w-14.68% CHF 
w-17.67% CHF 

150.00 
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AKTIINFONDS 
B & P Vision Global Equity Selectol w -8.69% CHF 43 60 
6 4 P Vision OptiMix World w -5.45% EUR 88 .19 
BFC Masterfund North Amenca w -4.36% USD 72.65 
BFC Prime Invost w -7.90% EUR 49.30 
DACHFONDS 
Epikur Fund - Flux 
OHIGATIONINFONDS 
B & P Vision Global Bond Solection w 0.04% EUR 103.09 
BFC Mastorfund High Yield w 2.55% EUR 101.56 

w -9.38% EUR 67.85 

F i  
First Liechtenstein Investment 
Fonds Verwaitunga-AQ 
Herrengasso 12 
9490 Vaduz 

TfH *423/235 19 42 
F6x +423/235 16 66 

www Igt com 
Igtf orxJ$@tgt com 

AKTIINFONDS 
First Liechtenstein Swiss Fonds t-15.76% CHF 20.05 
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GIMISCHTI FONDS 
FZStrategies 1.0 t -9,91% CHF 03.15 

Fortuna Investment 
RAbkonstrasse 13 
9490 Vaduz 

Tot. +423/232 05 92 
Fax+423/236 1548 

www fortunaifMist b 
irM*tment@generaii ch 

GIMISCHTI FONDS 
Fortuna Europe Balanced Fund CHF t -3.94% CHF 80.29 
Fortuna Europe Balanoed Fund EUR t -3.54%. EUR 89.28 

OBLIGATIONfMfONDS 
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t .0.22% CHF 524.05 

m Global Fund Services AO 
SiacfUo 17 
9490 Vaduz 

Toi. +423/23694 00 
Fax +423/23694 06 

wwwgfsb 
mfo@Qfali 

AKTIINFONDS 
Columbus Global Trend Fund 
FAM American Equity Fund 
GIMISCHTI FONDS 
Alpine Global Balanced Fund 
Aran Global Portofolio 
SONSTIG! I0NDS 
Prime Capital Alternativa 
Strategie Fund of Funds 

w-15.51% CHF 60.20 
w -5.38% USD 33.97 

v -2.56% EUR 92.52 
w-0.41% EUR 68.16 

CHF 100.55 

Hamunn Fln»nc»AQmvH 
Austrage 59 
9490 Vaduz 

Tel. +423/399 33 66 
Fax +423/3993360 

www  herrrannfinanoe.com 
lnfo@t>errnarrfaance.com 

AKTIINSIGMINT AGMVK 
Silicon Valley Equities t -0.31% USD 47.84 

Netto-Inventarwerte der liechtensteinischen Anlagefonds 

PH PC Wertzuwachs-Anteile 
AG mit veränderlichem Kapital H C MeiMiofstrasso 9G 
9495 Trtesen 

Toi +423/39249 17 
Fax +423/392 4 9 21 

wwwhpcfcTvcst.com 
lnfo@hpcirNGStcom 

S0NSTIGI AGMVK 
HPC Wertzuwachs-Anteile AGmvK w 0.15% CHF 103.87' 

'/m 
IFM Independent 
Fund Management AG 
Ausfrasso 9 
9490 Vaduz 

Tel +423/235 04 50 
F.i* +423̂232 04 51 

www ifmfunds.com 
ffm@fkg com 

AKTIINFONDS 
Aquila International Fund -
Corby Swiss Equity 
Aquila International Fund -
Global Equity (CHF) 
CATAM. European Equity Fund 
CATAM Swfes Equity Fund 
Odyssey Technologie Fund 
Principal Equity Fund - Europe 
Principal Equity Fund -
Japan Blue Chips 
Principal Equity Fund - . 
Japan Small & Mid Caps 

CONVIRTIBll fUNDS 
Global Convertible Bond Fund 
Principal Asia Convertible 
Bond Fund 
DACHFONDS 
Alternatrend Fund 
FOF Infotech Selectol 
FOF Life Science Selectol 

GEMISCHTE FONDS 
CATAM Global Strategies Fund 
Cumbria Global Fund 
Dynatrend Fund 
Talanton Fund - Portfolio (EUR) 
Talanton Fund • Portfolio (USD) 
OBUGATIONINFONDS 
Aquila International Fund -
Global Bond (CHF) 

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

W-14.05% CHF 626.79 

w-17.37% CHF 337.37 
w-15.15% EUR 586.41 
w-10.64% CHF 441.68 
w 3.28% USD 760.39 
w-10.41% EUR 527.96 

w -5.82% JPY 3'884 

w -1.05% JPY 3863 

w 0.07% EUR 917.97 

w 0j80% CHF 1'350.94 

v -0.88% USD 950.86 
w -10.04% EUR 456.32 
w -9.31% EUR 544.46 

v 0.21% 
w" 1.47% 
w -3.52% 
w -5.60% 
w -2.74% 

CHF 803.17 
USD 1'02T.50 
CHF 656.37 
EUR 807.73 
USD 896.13 

w 0.58% CHF V054.16 

2.15% 
1.28% 
0.40% 

USD "1'205.12 
CHF 452.39 
CHF 697.99 

v -9.34% EUR 54.29 

v -0.18% 
w -3.52% 

EUR 
CHF 

54.80 
90.45 
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Tel. «42123563 79 
Fax +423/235 76 64 

wwwvpbank.com 
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AKTIINFONDS 
Admiral Global Equity Fund w -6.60% CHF 27.88 
Aßed Fnance FumKSroMh Tranche A w-13.70% EUR 608.00 
Affied Finanoe FurxJGrowth Tranche B w-13.70% EUR 608.0Q 
ICSGPremium World Fund w-14.96% CHF 4526 
Oak Tree Smal&Mid Caps Euope Fund v -9.77% EUR 52.43 
0*Tree\tije&Gfo^Mrt/Vraica'Rrid v -4.05% USD 92.97 
The Cronos Global Fund w-11.10% EUR 82.47 
Value Holdings Capital Partners Fund t 1.19% EUR- 877.00 
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LOT Fondatettung AO 
Herrengasse 12 
9490 Vaduz 

Tel. +423/235 19 42 
Fax +423/235 1666 

www Igt com 
lgtfonds@lglccm 

GIMISCHTI FONDS 
LGT Strategy 3 Years (CHF) 
LGT Strategy 3 Years (EUR) 
LGT Strategy 4 Years (CHF) 
LGT Strategy 4 Years (EUR) 

OHIGATIONINFONDS 
LGT Strategy 1 Year (CHF) 
IGT Strategy 1 Year (EUR) 
LGT Strategy 2 Years (CHF) 
LGT Strategy 2 Years (EUR) 

w -1.34% CHF 955.40 
w -1.32% EUR V015.62 
w -4.37% CHF 786.25 
w -4.06% EUR 848.23 

w 0.49% CHF 1096.70 
w • 1.76% EUR 1'180.71 
w 1.20% CHF 1'114.85 
w 2.16% EUR 1'222.55 

M 
LLB Fondsleitung AO 
Stadöe 17 
9490 Vaduz 

Tel. +423/23881 40 
Fax +423236 81 46 

wwwR>Andil 
InfoQflb-Ajndsl 

AKTIINFONDS 
LLB 50 Leaders Invest t -13.07% CHF 
U.B 50 Leaders Stufen Invest II t -13.42% CHF 
LLB A & O Invest 1.-12.34% CHF 
LLB Fit for Life InvBSt t-11.95% CHF 
LLB High Tech Invesl t -8.60% CHF 
LLB Liechtenstein Banken Invest t -15.04% CHF 
LLB ftxtfolio Invest Aktien Europa t-14.50% EUR 
LLB Ftortfolio Invest Aktien Japan t -7.31% JPY 
LLB ftxtfolio Invest Aktien 
Nordamerika t -6,56% *USD 
LLB Rxtfolio Invest Aktien Sdivwiz t -10.05% CHF 
LLB Regio Bodensee Invest t -12.13% CHF 

CONVIRTIItl FUNDS 
LLB TOPportunities Invest 

63.85 
55.80 
58.45 
82.25 
30.30 

129.25 
48.24 
7-164 

107.01 
91.45 
61.85 

t -3.66% EUR 84.44 
GIMISCHTI FONDS 
LLB 50 Leaders Stufen Invest III t -8.39% CHF 
LLB Uxsorgo Invest Ertrag (CHF) t -2.97%. CHF 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t -327% EUR 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (CHF) t -6.97% CHF 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) I -7.04% EUR 

0BIIGATI0NINF0NDS . 
LLB Euro Alternativ Invest w 1.13% CHF 
LLB Global Bond Trend Invest w 2.55% CHF 
LLB Portfolio Invest Obligationen CHF t 1.20% CHF 
LLB Portfolio Invest Obligationen EUR I 2.51 % EUR 
LLB Portfolio Invest Obligationen USD t 1.95% USD 

80.85 
91.30 
96.39 
72.45 
79.66 

99.20 
90.50 

120.05 
69.08 

144.21 

[ Lövwtfonda AO 
Pradafant 21 
9490 Vaduz 

Tei +423/235 00 90 
Fax +423/2350091 

wwwloowenfonds.com 
frTfo@raMrlonds.com 

AKTIINFONDS 
Löwen Equity Fund 
Löwen Investment Fund - Growth 
Löwen Investment Fund -
New Markets 

CONVIRTIBll FUNDS 
Löwen Investment Fund -
Qonvertibles ' 
OlllGATIONINFONDS 
Löwen Bond Fund 

w-14.04% CHF 
w-13.50% EUR 

53.08 
26.85 

w-11.29% EUR 9.59 

w -1.47% EUR 90.24 

w 2.22% CHF 105.97 

[ 1 ^ . •  1 ProdtfundCom AQ l P ^ l  l t  J Hemmga«« 21A 
Tel. +423/23507 77 
Fax *423/235 07 78 

wwwproAAfid.com 
into@ixofiftind.com 

AKTIINfONDS 
PFC Japan Asia Equity Fund 

SONSTICI FONDS 
PFC Global Macro Fund 

w -4.74% JPY 244'659 

w 4.70% USD 801.20 
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Regent Fund Management AO 
Pflugstrasse 28 
POB 1143 
9490 Vaduz 

TeL -+423̂ 374623 
Fax +423/237 46 21 

wwwregenll 
pk̂ regent.1 

AKTIINFONDS 
Dux Equity Fund 
DUX Trading Fund 

w-11.41% EUR 
w 3.61% EUR 

79.70 
44.18 

<s> 8erica FondsWtung AO 
Pflugstrasse 16 
9490 Vaduz, 

Tel. +423/238 5499 
Fax +423/236 56 85 

wwMSert-vatue.V 
londsQserica.oom 

AKTIINFONDS 
Seri-Value America Growth -
Seri-Value Europe Equity Growth 
SerM/alue Far East Equity Growth 
DACHFONDS 
Seri-Value Alternative & Equity 
Fund-of-Funds 

OIMISCHTI FONDS 
Seri-Value Global Portfolio 
Seri-Value Income 

w -5.31% USD 58.12 
w-11.52% EUR 46.09 
w -7.88% JPY 5773 

w t.10% CHF 00.43 

w -3.34% CHF 89.82 
•w -155% CHF 98.53 

swiss f i r s t  (Ue) OpportLmMM AQmvK . 
- - 5 Tel +423/2371144 

Rxtfadi 1617 Fax +423/2371t 45 
9490 Vaduz 

wWMwtnftslI 
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AKTIINSIGMINT AGMVK 
Swiss Core Values ( •  15.50% CHF 50.43 

ThefundAO 
Herrongasee 21A • 

_ W90 Vaduz 

Te*. +423/237 5010 
Fax +423/237 6811 

vwwtheAxvli 
NbQtwAndl 

AKTIINFONDS 
TF Growth Global Equity Fund w •8.81k EUR 572.93 
OIMISCHTI FONDS 
Rhein Investors Global Mix t -6.77% EUR 36.08 

Tro»nnm 
AQmvK 
Meierftofstrasse 66 
0495 Thesen 

Tei. +423/3924917 
Fax +423092 49 21 

wwwlopgoklrKW.com 
info@topgofcjft«3Lcom 

S0NSTI0I A6MVK 
Top-Gokl AßmvK w -5.73% EUR 9427 

— VPBinkFondtWCuhgAQ 
^ B l \ N  Schmodgasj 8 

W 9 0 V 3 Aa  

TeL +423̂235 62 79 
Fax+423/235 77 46 

wwwvpbenk.com 
vp#@vT*ar*.CDrn 
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Postfach 1617 Hottne 06002244 
9490 Vaduz Fax *4230321155 

«vwwwbstretl 
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AKTIINSIGMINT AGMVK 
EU Core Values 
US Better Values' 
US Core Values 

t -16.43% EUR 8357 
t -6.40% USD 70.80 
t -5.49% USD 54,41 

AKTIINFONDS 
VP Btnk Akttenfond» Top 50 
Global Sustainatxlity-Ar-
Global Sustainability - B - .  
Europa -A -
Euroisa -B -
USA-A-
USA-B-
Welt-A-
Wett-B-
VP Bank Aktienfond* 
Euroland 
jaoan' 
Schweiz 
USA ' 

t -12.63% EUR 
t -12.63% EUR 
t -1350% EUR 
t -13.20% EUR 
t -4.09% USD 
t -4.09% USD 
t -7.26% USD 
t -756% USD 

772.41 
772.41 
332.94 
332.94 
63928 
63958 
725.43 
725.43 

t -15.90% EUR 511.49 
t -058% JPY 39*342 
t -16.91% CHF 498.90 
t -6.16% USD . 554.45 

DACHFONDS 
VP B«nk B«»t Advlc» FoF Aktton 
Asien-Pazifik-A- t -5.32% USD 897.29 
Asien-Pazifik-B- t -5.32% USD 89759 
Euroland-A- I -12.84% EUR 822.7.1 
Euroland-8- t -12.84% EUR 822.71 
Grpsabrilannien-A- t -9.00% GBP 859.35 
Grossbritannien -B-  t -9.00% GBP .859.35 
Schweiz-A-- t -15.14% GHF 78850 
Schweiz -B- t-15.14% CHF 788.20 
USA-A- t -7.18% CHF 917.34 
USA-B-' . t -7.18% CHF 917.34 
GIlDHARRTfONSS 
VP Bar* Cash & GeümarWforids CHF t 
VP Bank Cesh & Getträittfonds EUR t 
VP Bark Cash & Geldmarldforicts USD t 
GIMISCHTI FONDS 
VPBankAnlagezieHbndi 
für Stiftungen (CHF) . 
VPBankAnlagezlertonds 
für Stiftungen (EUR) t «88% 
VP Bar*Privat RxtfofoUbera*(CHF) A t  -5.13% 
VP Bank Privat PWfofaUberal (CHF) Bt  -5.13% 
VP Bark PrVat Portfolio üb«al (EUR) At -4.36% 
VP Bank Privat ftrtofoüberai (EUR) Bt -4.36% 
VP Bank Privat Rjrtfofoübaral (USD) A t  -1.66% 
VP Bank Privat f^rtfofotjberal (USD) Bt -1.66% 
01116 ATI0NINF0RDS 
VP Bank Obllgationertonds CHF t 133% CHF V109.95 
VP Bank Obügotiortentonds EUR t 3.10% EUR 151281 
VP Bank Obigallonanfands USD t 241% USO 1'367.07 

0.08% CHF 1'08832 
0.45% EUR V15350 
050% USO 1*315.80 

I -1.79% CHF 940.64 

EUR 1*007.48 
CHF 1*122.00 
CHF 1'122.00 
EUR 658.16 
EUR 658.16 
EUR 970.53 
EUR 970.53 

1 
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LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband 
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