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Wirtschaftliches Umfeld 
LAFV-Gastbeitrag - Von Gabriel Tschui, Bank Frick & Co. AG, Balzers 

Die Industrieproduktion (Ex-Bau-
gewerbe) Ist im 4. Quartal 2002 
nach den neuesten Daten um 
2,1 Prozent gegenüber dem Vor
jahresquartal gefallen. Auch im 
1. Quartal 2003 dürfte sich an die
ser Tendenz nicht viel geändert 
haben. Im Gegenteil: Der Irak-
Konflikt hat Unternehmen und 
Konsumenten noch zusätzlich ver
unsichert. Ergo ist die Investitions
zurückhaltung und die Kauflust 
nach wie vor bescheiden. 

Die weitere Entwicklung für die 
Schweizer Wirtschaft hängt wesent
lich davon ah, ob und wie stark sich 
das europäische Konjunkturunifeld in 
den kommenden Monaten entwickelt. 
Im Fokus steht insbesondere die Kon
junktur in Deutschland, welche wir  

nicht ohne Sorge verfolgen. Um die 
erwähnte Abhängigkeit zu reduzieren 
wird die Schweiz nicht darum herum
kommen. die dringend notwendige 
Revitalisierung des Binnenmarktes 
verstärkt voranzutreiben. 

Ein grosser Unsichcrheitsfaktor 
bleibt auch der hohe Frankenkurs, 
welcher die Exporttätigkeit beein
trächtigt. Die bereits erfolgten Zins
senkungen haben bis heute ihr Ziel 
weitgehend verfehlt und den CHF 
nicht nachhaltig geschwächt. Ergo 
gehen w i r  davon aus, dass direkte 
Interventionen an den Devisenmärk
ten durch die Schweizer Nationalbank 
immer wahrscheinlicher werden. 

Wir  rechnen weiterhin mit einem 
langsamen Aufschwung, der in der 
zweiten Jahreshälfte etwas an Fahrt 
gewinnt. 

Zinsen 

Nach der im März erfolgten Zins-
satzsenkung ist der Spielraum für 
noch tiefere Zinsen weitgehend aus
geschöpft. Die Hoffnung, dass sich 
dies positiv auf die Kreditnachfrage 
auswirkt, ist bisher nicht erfüllt wor
den. 

Nach der Gegenbewegung in den 
letzten zwei Wochen - insbesondere 
die Renditen für Langfristanlagen 
haben deutlich angezogen - gehen 
w i r  in Anbetracht des bereits erwähn
ten wirtschaftlichen Umfeldes kurz
fristig nicht von weiteren Zinser
höhungen aus. Bei den noch immer 
sehr unattraktiven Sätzen macht es 
jedoch keinen Sinn, in mittel- bis 
langfristige Laufzeiten zu investieren. 
Wir  empfehlen, die hohen'Obligatio

nenkurse für Gewinnmitnahmen zu 
nutzen. Die Liquidität sollte kurzfris
tig im Geldmarkt parkiert werden. 

Aktien 
Nach der Bekanntgabe der Jahres

zahlen vieler Unternehmen haben 
zahlreiche Analysten die Gewinner-
wartungen für das laufende Jahr 
nochmals deutlich nach unten korri
giert. Diese Tatsache und die allge
meine Verunsicherung und Zurück
haltung haben die Märkte auf 
langjährige Tiefstkurse fallen lassen. 
Die Hoffnung auf einen kurzen Irak-
Konf l ikt ,  Eindeckungskäufe durch 
Hedge-Funds sowie die massiv über
verkaufte Marktlage führten schliess
lich zu einer Korrekturbewegung von 
gegen 20 Prozent. Der negative Trend 
ist aber damit noch nicht gebrochen. 

Die Märkte werden auch in Zukunft 
von grosser Unsicherheit geprägt sein. 
Entsprechend wird auch die Volatilität 
(Bandbreite der Marktbewegungen) 
hoch bleiben. Dies eröffnet nerven-
starken Spekulanten kurzfrist ige 
Erfolgschancen. 

Wi r  bevorzugen folgende Werte: 
Novartis, Zürich Fin. Services, 
Swatch Group, Unaxis und Sulzer. 

Als Ergänzung oder Diversifikation 
im Rahmen Ihres Aktienportfol ios 
empfehlen w i r  nicht-traditionelle 
Anlagen (z.B. Hedge-Funds). 

Verfasser: Gabriel Tschui, Bank Frick 
& Co. AG, Balzers. 

Die alleinige inhaltliche Verantwor
tung des Beitrages liegt beim Verfas
ser.' 
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A K T I t N F O N D S  
Accuro Global Focus Fund 
Accum Global Top 20 Fund 
GLOBo-vakx Fund 

t -3.29% EUR 70.45 
w -2.63% EUR 68.45 
w -2.11% EUR 99.70 

Classic Fund ManagQmont AQ 
Pflugstf 20 
9490 Vaduz 

Tel «423/232 37 39 
Fo< +423/233 30 50 

www dasjycfund Ii 
tAvmJTbwm cfi 

A K T I E H F O N D S  
Classic Global Equity Fund 
Classic Leveraged Equity Fund 

w-11.58% CHF 155.45 
w -13.42% CHF 135.45 

Crymtal Fund Management AQ 
Umdstr. 8 
9490Balzefs 

C F M  

Tel *42108899 99 
Fax *423/388 99 90 

www crystaWuod.i 
cfm@crystal-ftjnd 

A K T I E N F O N D S  
B & P Vision - Q-Selection World w - 3.66% USD 103.66 
B & P Vision Global Equity Selection w -8.36% CHF 43.76 
B & P  Vision OptiMixWortd w -5.11% EUR 88.50 
BFC Mastetfund North America w 1.24% USD 76.90 
BFC Prime Invest' w -5.12% EUR 50.79 

DACHFONDS 
Epikur Fund - Flux w -7.55% EUR 69.22 

OBUGATIONENFONDS 
B 4 P Vision Global Bond Selectol w -0.43% EUR .102.61 
BFC Masterfund High Yield w 2 57% EUR 101.58 

S O N S T I G !  FONDS 
The 4-Ex Fund - Devisenfonds w 0.15% EUR 100.15 

FL 
First Uochtorotoin Invostment Tel +423^35 19 42 
Foods Verwaftungs-AG Fax +423/235 16 66 
Herrengasso 12 
9490 Vaduz www Igt com 

Jgtfonds@iglcom 

AKTIENFONDS 
First Liechtenstein Swiss Foods t -6.82% CHF 21.70 

i L  
iUll *NLAClCtUll 

FiritZürich(Uo)AnUgogeteOtctaftTel +423/237 4343 
Egcrtastrasse 17, PF 229 Fax +423/232 01 43 
9490 Vaduz 

T senat@p<ngneU 

GEMISCHTE FONDS 
FZ StratöQies 1.0 t -5.21% CHF 87.49 

Fortuna Investment 
Ralikooslrasso 13 
9490 Vaduz 

Tel +423/232 05 92 
Fax+423/236 15 48 

www fortunamvest Ii 
inve$tmenl@generali cfi 

GEMISCHTE FONDS 
Fortuna Europe Balanced Fund CHF t -2.75% CHF . 81.28 
Fortuna Europe Balanced Fund EUR t -2.26% EUR 90.47 

OBLIGATIONEHFONDS 
Fortuna Short Term Bond Fund CHF t 0.01% CHF 522.93 

Global Fund Services AG 
Stadtto 17 
9490 Vaduz 

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

wwwgfs Ii 
mfo@gfs Ii 

AKTIENFONDS 
Columbus Global Trend Fund 
FANI American Equity Fund 

C I M I S C H T I  FONDS 
Alpine Global Balanced Fund 
Aren Global Portofolio 

S O N S T I C I  FONDS 
Prime Capital Alternative 
Strategie Fund of Funds 

w -9.19% CHF 86.20 
w -0,72% USD 35.64 

v -3.15% EUR 91.96 
w-0.72% EUR 67.95 

m 1.14% CHF 101.70 

Hermann Flnance AGmvK 
Austrasso 59 
9490 Vaduz 

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

www heanamfinaoeo com 
rifo@henriannfinance com 

AKTIEHSEGMEHT A G M V K  
Silioon Valley Equities t 3.92% USD 49.07 

Netto-Inventarwerte der liechtensteinischen Anlagefonds 
HPC Wortzuwachs-Antcile 
AG mit veränderlichem Kapital H C Meicrtxrfstrasso 9G 
9495 Tneson 

Tel +423/392 49 17 
Fax +423/392 49 21 

www hpanvost com 
info@hpcinvest com 

SONSTIGE A G M V K  
HPC Wertzuwachs-Anteile AGmvK w -5.66% CHF 97.84 

7"> 
IFM Indepondont 
Fund Management AG 
Austrasso 9 
9490 Vaduz 

Tel +423/235 04 50 
Fnx +423/232 04 51 

www rfmfunds com 
rfnVcTfWg com 

w-10.29% CHF 654.19 

w-16.77% CHF 390.19 
w-11.28% EUR 613.21 
w -5.42% CHF 467.45 
w 11.14% USD 818.27 
W-11.80%' EUR 557.08 

w -5.33% JPY 3-904 

w -0.82% JPY 3'872 

A K T I E H F O N D S  
Aquila International Fund -
Corby Swiss Equity 
Aquila International Fund -
Global Equity (CHF) 
CATAM European Equity Fund 
CATAM Swis3 Equity Fund 
Odyssey Technologie Fund 
Principal Equity Fund - Europe 
Prindpal Equity Fund -
Japan Blue Chips 
Prindpal Equity Fund -
Japan Small & Mid Caps 

CONVERTIBLE FUNDS 
Global Convertible Bond Fund 
Principal Asia Convertible 
Bond Fund 

DACNFONDS 
Altematrend Fund 
FOF Infotech Selectol 
FOF Life Söence Selection 

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

OBLIGATIONENFONDS 
Aquila International Fund -
Global Bond (CHF) 

SONSTIGE FONDS 
CATAM Alternative Investment Fund v 3.29% 
CATAM Japan Advantage v 1.28% 
CATAM Rising Sun w -2.96% 
GFA International Fund -
Equity Growth (EUR) v -9.34%'EUR 54.29 
GFA International Fund -
Opportunity (EUR) v -8.18% 
RHG Dynamic Fund w -3.54% 

w 0.88% EUR 925.34 

w 0.86% CHF 1'351.81 

v -2.61% USD 934.25 
w -4.50% EUR 484.40 
w -2.28% EUR 586.67 

v -0.52% 
w 1.61% 
w -1.74% 
w -4.38% 
w -1.72% 

CHF 797.32 
ÜSD 1022.89 
CHF 668.45 
EUR 818.23 
USD 905.55 

w 0.27% CHF 1'050.95 

USD 1218.50 
CHF 452.39 
CHF 674.65 

EUR 
CHF 

54.80 
90.43 

flV 0 V  M f  M |  Internationale Fonds Service AG 
H M H  V Schmcdgass 6 

Toi. +423/235 63 79 
Fox +423/235 76 64 

wwwvpbank.com 
rfos@vpbank.com 

A K T I E N F O N D S  
Admiral Global Equity Fund w -6.83% CHF 27.81 
AlliedFinanoeFuntKSrowthTrancheA w -7.70% EUR 650.33 
Allied Financo Fund-Growth Tranche B w -7.70% EUR 650.33 
ICSG Premium World Fund w -8.61% CHF 48.64 
OakTroeSmal&Mid Caps Euopo Find v -3.77% EUR 55.92 
CÖ^Traey^&Gro^ftoti/VnericaFutl v -2.92% USD 94.06 
The CronosGlobal Fund w-11.66% EUR 81.95 
Value Holdings Capital Partners Fund t 2.38% EUR 887.39 

J&K. LOT Fondsleitung AG 
Herrengasso 12 
9490 Vaduz 

Tel. +423/235 19 42 
Fax+423^235 16 66 

www Igt com 
lgtfonds@tgt.com 

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

O B U G A T I O N E N F O N D S  
LGT Strategy 1 Year (CHF) 
LGT Strategy 1 Year (EUR) 
LGT Strategy 2 Years (CHF) 
LGT Strategy 2 Years (EUR) 

w -1.25% CHF 956.25 
w -1.25% EUR 1016.34 
w -2.88% CHF 798.50 
w -3.02% . EUR 857.45 

w 0.29% CHF 1094.50 
w 1.30% EUR V175.44 
w 0.90% CHF 1'110.7£ 
w 1.27% EUR 1'2 tf®0 

M " f  
LLB Fondsleitung AG 
SLkJtJo 17 
9490 Vaduz 

Tel +423/236 81 40 
Fax +423/236 01 46 

www flb-funds k 
info@ttb-funds k 

AKTIENFONDS 
LLB 50 Leaders Invest 
LLB 50 Leadera Stufen Invest II 
LLB A & O Invest 
LLB Fit for Life Invest 
LLB High Tech Invest 
LLB Liechtenstein Banken Invest 
LLB Portfolio Invest Aktien Europa 
LLB Portfolio Invest Aktien Japan 
LLB Portfolio Invest Aktien 
Nordamerika 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz 
LLB Regio Bodonsee Invesl 

CONVERTIBLE FUNDS 
LLB TOPportunities Invest 

t 76.88% 
t -7.29% 
t -5.97% 
t -5.23% 
t -3.17% 
t -12.18% 
t -9.54% 
t -1.46% 

t -3.14% 
t -9.16% 
t -6.95% 

CHF 68.40 
CHF 59.75 
CHF 62.70 
CHF 67.00 
CHF 32.10 
CHF 133.60 
EUR 51.04 
JPY 7'384 

USD 110.92 
CHF 98.95 
CHF 65.50 

t -2.80% EUR 85.20 

GEMISCHTE FONDS 
LLB 50 Leaders Stufen Invest III t -4.59% CHF: 84.20 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (CHF) t -1.48% CHF 92.70 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) t -2.06% EÜR 97.57 
LLB Vbrsorge Invest Zuwachs (CHF) t -3.83% CHF 74.90. 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) t -4.04% EUR 82.23 

O B U G A T I O N E N F O N D S  
LLB EunoAltemativ Invest • w 1.03% CHF 96.10 
LLB Global Bond Trend Invest w 1.52% CHF- 89.55 
LLB Portfolio Invest Obligationen CHF t -0.11% CHF 118.50 
LLB Portfolio Invest Obligationen EUR t 1.51% EUR 68.41 
LLB Portfolio Invest Obligationen USD t 1.15% USD 143.07 

l 
Löwen fonds AG 
Pradafant 21 
9490 Vaduz 

Toi. +423/235 00 90 
Fax +423/235 00 91 

www toowenfonds com 
info@toowcntond3 com 

A K T I E N F 0 H D S  
Löwen Equity Fund 
Löwen Investment Fund - Growth 
Löwen Investment Fund -
Now Markets 

CONVERTIBLE F U N D f  
Löwen Investment Fund -
Convertibles 

OBLIGATIONENFONDS 
Löwen Bond Fund 

w -7.77% CHF 
w -7.67% EUR 

56.95 
28.66 

w -7.5§% EUR 9.99 

w -0.85% EUR 90.81 

w 3.09% CHF 106.87 

[ i l ' i  t 1 ProlfundC« 
[ p m i l j  Herrengasso 

Profilf undCom AG 
21A 

9490 Vaduz 

Tel. +423/235 07 77 
Fax +423/235 07 78 

www prtfitfund com 
tnlcxgprofittund com 

A K T I t N F O N D S  
PFC Japan Asia Equity Fund 

SONSTIGE FONDS 
PFC Global Macro Fund 

w -6.06% JPY 241*266 

w 0.81% USD 771.42 

— v  Rogont Fund Management AG 
J Pftugstrasso 28 

X POB1143 

r f <*; r 

Tel +423/237 46 23 
Fax +423/237 4621 

www regent Ii 
pfc@rogenlfc 

AKTIENFONDS 
Dux Equity Fund 
DUXTrading Fund 

w -5.77% EUR 
w 15.80% EUR 

84.77 
49.41 

Serie* Fondsleitung AG 
Pflugstrasse 16 
9490 Vaduz 

Tel. +423/236 54 99 
Fax +423/236 56 85 

www son-va!uo.N 
fonds@senca com 

AKTIEHFONDS 
SerMvalue America Growth 
SerA/aluo Europe Equity Growth 
' ri-Value Far East Equity Growth 

DACHFONDS 
Seri-Valuo Alternative & Equity 
Fund-o(-Funds 

GEMISCHTE FORDS 
Seri-Valuo Global Portfolio 
Seri-Value Incomo 

w -2.15% USD 
w-10.92% EUR 
w -7.12% JPY 

60 06 
46.40 
5316 

w -0 81% CHF 96.57 

w -2.56% CHF 90.54 
w -1.23% CHF 98.85 

SWISS f irst (L̂ «) Anlj^oQosoUicha?*. AGmvK 
Weioftxrfstrasso 5 Toi. +423/237 11 44 
Postfach 1617 • Hoflino 0800 2244 
9490 W)duz Fax -»421732 1155 

wwwswtssftretfc 

AKTIEHSEGMEHT A G M V K  
EU Core Values 
US Betler Values 
US Core Values 

t -10.68% EUR 89.32 
t -1.53% USD 74.48 
t -1.53% USD 56.69 

S W i  SS firS t swtsstrvt 0 »  Opportunlöe* AGmvK 
Meieftiorstrassä 5 
Postfach 1617 
9490 Vaduz 

Tel *423/237 11 44 
Fax +423/237 11 45 

wwwswissfirsU 
swtes!tet̂ £swiss!tal I 

A K T I E N S E G M E N T  A G M V K  
Swiss Core ValueS -8.50% CHF 54.61 

TheFund AG 
Herrengasso 21A 
9490 Vaduz 

Td. +4?3/237 58 10 
Fax +423/237 50 11 

wwwthefund Ii 
rrfo@thofund k 

A K T I E N F O N D S  
TF Growth Global Equity Fund 

GEMISCHTE FONDS 
Rhein Investors Global Mix 

w -8.35% EUR 575.85 

t -6.59% EUR 36.15 

•rnp nnin 
AGmvK 
Meiorhofstrasso 96 
9495 Trwßen 

Tel +423/3924917 
Fax +423/392 49 21 

www topgofcSnvoslccm 
rfo@topgc*Srrvcslccni 

S O N S T I G !  A G M V K  
Top-Gold AGmvK w-14.13% EUR 85.07 

VP Bank Foncfetoitung AG 
B A N K  Scfimedgass 6 

9490 Vaduz 

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

wwwvpbank.com 
vpf̂ vpbank.ccm 

A K T I E N F O N D S  
VP Bank Aktionfonds Top SO 
Global Sustainability - A -
Global Sustainability - B -
Europa-A-
Europa-B-
U S A - A -
U S A - B - .  
W e l t - A -
W e l t - B -
VP Bank Aktionfonds 
Euroland 
Japan 
Schweiz 
USA 

t 

-5.88% EUR 
-5.88% EUR 
-7.94% EUR 
-7.94% E U R '  
0.22% USD 
0.22% USD. 

-3.44%' USD 
-3.44% USD 

t -10.30% EUR 
t -6.13% JPY 
t -10.13% CHF 
t -1.10% USD 

DACHFONDS 
VP Bank Best Advice FoF Aktien 
Asien-Pazifik - A -
Asien-Pazifik - B -
Euroland - A -
Euroland - B -
Grossbritannien - A -
Grossbritannien - B -
Schweiz - A -
Schweiz-B-
U S A - A -
U S A - B -
G E I D M A R K T F O N Q S  
VP Bank Cash & Geldmartctfonds CHF t 
VP Bank Cash & Geldmarktfonds EUR t 
VP Bank Cash 4 Geldmarktfonds USD t 
GEMISCHTE FONDS 
VP Bank Anlagezielfonds 

USD 
USD 

t -4.71% 
I -4.71% 
t -10.93% EUR 
t -10.93% EUR 
t -5.82% GBP 
t -5.82% GBP 
t -10.81% CHF 
t -10.81% CHF 
t -4.47% USD 
t -4.47% USD 

832.14 
«32.14 
353.12 
353.12 
667.98 
667.98 
755.34 
755.34 

545.50 
40-261 
530.35 
578.20 

903.09 
903.09 
840.67 
840.67 
889.45 
889.45 
828.34 
828.34 
944.04 
944.04 

0.10% CHF 1'088 53 
0.58% EUR V154.65 
0.26% USD 1'316.47 

ige 
für Stiftungen (CHF) t -1.00% 
VP Bank Anlagezielfond3 
für Stiftungen (EUR) t -0.20% 
VP Bark Privat Portfolio Liberal (CHF) A t -2.73% 
VP Bark Privat Portfolio Liberal (CHF) B t -2.73% 
VP Bark Privat Portfolio Ltoerai (EUR) A1 -2.58% 
VP Bank Privat Portfolio Uberal (EUR) B t  -2.58% 
VP Bark Privat Portfolio LAeral (USD) A t -0.39% 
VP Bank Privat Portfolio Liberal (USD) B t -0.39% 

O B U G A T I O N E N F O N D S  
VP Bank Obligationenfonds CHF t 
VP Bank Obligationenfonds EUR t 
VP Bank Obligalionenfonds USD t 

t -1.00% CHF 948.16 

EUR 1 
CHF 1 
CHF 1 
EUR 
EUR 
EUR 
EUR 

'014.32 
150.34 
'150.34 
670.38 
670.38 
983.08 
983.08 

-0.44% CHF 1'090.51 
1.65% EUR 1'195.67 
1.42% USD 1-353.97 

2 3 
Legende; 
1.) Fondsname bzw. Sogmantsnim* 
2.) Hindslbarkeit (tHftgllch (w)-wöch«ntlich (v)*variabol 
3.) Psrformanca aalt 1.1.2003 
4.) Rsfersnzwthrung 
8.) Nattolnvantarwart +/- Kommission 
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LAFV Liechtensteinischer Anlagefondsverband 
Herrenqasse 21A « 9490 Vaduz * Tel. +423/7910791 • Fax +423/2350778 • E-Mail  info@lafv.li •  www.lafv. l i  


