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Neue leltllmen fur _
Schweuer Fmanzplatzpnhtlk
BERN - Einé «Groupe de reflexion» des

" ‘Bundes hat Leitlinien fiir die kiinftige Fi-

nanzplatzpolitik definiert. Im Vordergrund
steht dabeij die Schaffung eines wettbewerbs-

| neue Hoffnungen génahrt
“ZURICH = Der Kurs der Swiss-Namenaktic
hat am Montag auf alte und neue Spekulatio-
" men um “dic Zukunft der Schweizer Airline
mit deutlichen Avancen’ l'LdglCl’l Geriichte-

fihigen und stabilen Finanzplatzes. Eine of-
fene internationale Zusammenarbeit soll hel-

‘fen, den ramponicrten Ruf des Sc¢hweizer Fi-
nanzplatzes wiederherzustellen. Di¢ neuen

Leitlinicn sind das Resultat der Beratungen
«Groupe de reflexion Finanzplatz Schweiz».

. Im Gremium, das bereits im Miirz 2000 ge-

bildet wurde, sind Spitzenkader aus den mit
Finanzplatzfragen beschiftigten - Departe-
menten und Aufsichtsbehrden sowie der
Schweizerischen Nationalbank vertreten.

‘Der Finanzscktor sei mit rund zwdlf Pro-

zent des Bruttoinlandproduktes cin wirt-
schaftlicher Riese, sagte David Syz, Staats-

sekretiir dcs Staat%ckrclandts fiir Wirtschaft |

{seco), am Montag an einem Mcdunscmmdr

.in Bern.- .- -
Der Staat habe dcshalb ein buondcru'

Interesse an einem gut funktionicrenden Fi-

) nanzplatz.” Urs Ursprung, der Dircktor der

Eidgenassischen Stcucrvcrwallung (ESTV)

~ und Vorsitzender der «Groupe de rLﬂLXlOH»

wies daraaf hin, dass dic Schweiz primiir ¢in
Werkplatz sei. Dies sei bei der Gestaltung
der Rahmenbedingungen immer zu beriick-
sichtigen. «Wir kénnen nicht die Strategic ei-
nes Steuerparadieses fabren, das nur vom Fi-
naniplalz lebt», sagte Ursprun;,

Swiss-Aktienkurs durch .

weise - waren crneut Hoffnungen geschiirt
worden, dic Swiss ‘'werde sich bald an die

‘Brust der deutschen Lufthansa oder gar der
“British Airways werfen, Am’ Nachmittag lag

der Swiss-Kurs bei 13 Franken, 8,1 Prozent

“hoher als am Freitag. Auf welcher Grundlage .
der neuerliche Kurssprunig basierte, war auch
“am Montag nicht klar ersichtlich, hatte sich

die Swiss-Aktic doch schon in den vergange-
nen Wochen als hoch spekUlativcs Papier er-

. wiesen,

Den ganzen Sommcr ubcr hatten Spekula-

_ tionen iiber eine mogliche Kapitalbeteiligung
‘oder gar Ubémahme der Swiss durch die

Lufthansa den Kurs in dic Hohe getricben.
Vor einer Woche wurde das Geriicht eines be-
vorstchenden Allianz-Beitritts zur OneWorld

" unter British Airways (BA) neu lanciert.

‘Die Luropalscth Aktien besitzen
mittelfristig cin wirklich attraktives
- Kurspotenzial. d.h-ihre Kursverlus-
te waren schlichtweg tbertricben.
Dic Bewertungsliicke zwischen eu-
" ropiiischen und globalen Aktien hat

seren Performance der curopiii-
schen seit ungefiithr Mitte Miirz ver-
ringert. Ubcrdies wiichst dic Be-
sorgnis, dass die Stiirke des Euro ci-
ne Konjunkturcrholung in Europa
_verhindern kénnte.

‘Der curopiiische: Markt, definiert

Wihrungsunion (EWU), wird = auf
der Basis der aktuellen Marktkurse

_zungen fiir 2003 -~ mit cinem Kurs-
_Gewinn-Verhiiltnis (KGV) von 14,1
bewertet. Das KGV- der globalen

des US-Marktes 16,7
In Bezug aut dlC Konsensein-

EWU-Markt cinen Abschlag von
13 % gegeniiber den globalen Ak-

iiber den US-Aktien auf. Je ferner
man in die Zukunft blickt. desto
grosser wird die Bewertungsliicke
“auf KGV-Basis. Wie realistisch sind
dann die Gewinncinschiitzungen
_der Analysten fir das laufende und
das niichste Jahr? Gemiiss dieser
Schiitzungen werden dic Unternch-
‘um 40 % und im niichsten Jahr um
weitere-20 9 zunchmen. Eigentlich

scheinen diese Werte auf den ersten

vor allem aufgrund der tiefen Basis,

- sich indes -wegen der deutlich bes-

. Wie schen die B;_wcnungcn aus: -

als das .Gebict der Europiiischen

und. der Konsensgewinneinschiit-
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 Aktien Europa

soll man jetzt kaufen? - Von Lowenfonds AG,
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Aktienmiirkte betriigt 16,3 und da\'
schiitzungen fiir 2004 weist der

“tienmiirkten und von 16 % gegen-:

ménsgewinne im EWU-Raum 2003;

Blick absurd, doch sie ergeben sich:
~Umsiitze aus:

- von der aus das Wachstum berech-
net wird. 'Die ausserordentlichen |

Abschreibungen, durch welche die
letzgjiihrigen Gewinne stark belastet
wurden, sollten cigentlich im lau-
fenden Jahr abnehmen. Demzu-

~ folge werden die Unternchmensge-
winne auch ohne Verbesserung der

opcrutivcn
wicder steigen.

ahmcnbcdmgun;:cn

Dazu gesellen sich aber noch’
" weitere Faktoren: Die aktuellen, in

der letzten Zeit stark reduzicrten
Umnsatz-Schiitzungen fiir. Unier-

“nchmen in der, EWU gehen fiir-
2003 von cinem Riickgang in der

Grossenordnung von iiber 2 % und

fiir 2004 von einem _Ansiicg vond %

avs. Eigentlich scheinen diese Zah-
len sehr verniinftig. Dic Exporte,

von denen der grissste Teil- in die -

USA geht, machen rund 25

G der.

Der EURO/USS- ,

chhsé[kur@rist allein im h.ftzlcn
Jahr.um 20 % gestiegen, Eigentlich
wiirde dies, rein rechnerisch, zu ei-

nem Umsatzrickgang von 5% fith- -
ren. Zosammen mit den EWU-

internen Umsiitzen ergibt sich ins-
gesamt ein Riickgang von ungefihr
2,75 % . Jeder geschiitzte Wert, wel-

- cher nicht mehr als 1 % von dicser

Zahl abwecicht, erscheint verniinf-
tig. Um.von den- Umsiitzen zu den
Gewinnen zu gelangen,.sind aber -

wie bekannt = die Kasten zu be-

riicksichtigen. Diese scheinen nun
langsam unter Kontrolle -zu kom-

~men, denn dic Energicpreise bei-

spielsweise sind deutlich gesunken.,
Ebenso sind die ZinsKosten immer
noch eher’ ruckl.luhg

- Verfasser:-Lowenfonds AG

" Dic all¢inige inhaltliche Verant-

wortung fiir den Bcurag Tiegt beim -

Verf; asser.

| Mietpreise smd

gestlegen

" ZURICH - In den letzten andert-
- halb Jahren sind die Mieten'in der
- Schweiz um 1,5 Prozent gestiegen.
Dies ist die Aussage cines von der

i
)

ZKB und dem Immoportal Home-

gate berechneten Mietindexes. Das
Angebot an leer stchq'ngicn Woh-
nungen ist weiterhin'sehr knapp. -
Dabei wiire zu erwarten, dass ge-
rade in ciner wirtschaftlich ange-
spannlen Zéit die Mieten sinken

wiirden, sagte Urs Higli, Chef vom

lmjnohilicn‘portul Homegate.

weiterhin- nicht auf dem Woh-

“ nungsmarkt: Mit Leerstandsziffern

von 1,13 Prozent sei das Angcebot

~viel zu gering, uin die Nachfrage
zu decken und somit dic Mictprei-

se nicht weiter steigen zu lassen.-

PanAlpina Sicav
.Alp.ina‘V

Preise vom 14. Auguist 2003

Kategorie A(thesaurierend)'
Ausgabepreis: € 45.40
Riicknahmepreis: € 44.42
Kategorie B (ausschiittend) -

Ausgabepreis: - € 43.50
Riicknahmepreis: € 42.62 °

Zahlstelle in Liechtenstein:
Swissfirst Bank (Liechtenstein) AG

Austrasse 61, Postfach, FL-9490 Vaduz

Mmellung an die Anteilsinhaber -

1 .Die Léwenfonds AG, Pradatant 21, 9490 Vaduz, als Fondslenung dos Léwen Bond Fund,
des Léwen Equity Fund und des Léwen Investment Fund hat ‘Anderungen und/oder Ergan-
zungen in den_Prospekien mil integrierten Anlagereglementen vorgenommen.

. ProspektTeil |

2.1 Aligemeine Angaben zur Fondsteitung

Der Abschnitt 4 lautet neu wie teigt:

Prospekl Léwen Investment Fund

entfernt.

Belr. Léwen Bond Fund, Léwen Equity Fund. Léwen Investment Fund

Der Vorwaltuﬁgsriit besteht aus Thomas Bellwald, Ernst Meyer und Wilhelm G. Gerster.

Das Segmenl New Markets wurde per 30. Aprll 2003 l«qundlert und somit aus dem Prospekt

. '

~ Ry

An--
“gebot und Nachfrage spielen aber

AN ZFIGE ) N
g Vontobe! Investment Funds
g Telefon +41(0) 12835350
9 'www.vontobel.com
Transaction Date 18, August 03. _
Sub Fund Published
- NAV
Swiss Money” AL - CHF 9831
Swiss Maney* ' Az CHF 10478
1RO Honey® MOER 10083
FUROQ Money* A2 EUR 10898
US Dollor Money* <A usD.- 96,80
US Dollor Money® A2 UsD 107,45
Siiss Frane Bond® A 16
Swiss Franc Bond” A2 CHF 184,90
tURO Bond® AL ER 1289
fURQ Bond® . A2 EUR 23488
(apitol Goi Bond™ (FURD) AR 6201
{apitol Goin Bond* {EURO} A2 - EUR 7226
US Doflor Bonds, AL USD 105,98
US Dollor Bond® - A2 U 192,19
£URQ PLUS Sond" TALEIR 10207
EURO PLUS Bond" A2 ®RonsH
fastern Eutopeon Bond” Al ER TS
fostem European Bond” A2 B BIM
£UUR0 Mid Yield Bond” AL TER 10492
EURD Mid Yield Bond" A2 ER10492
Swiss Stars Equity” TN mF
Swiss Stors Equity” A27° CHF 14541
Swiss Mid & Smoll Cop Fquity* Al (F 56,55
Swiss Mid & Small Cop Equity* A2 C(HE 5655
furopean Equity” SR fUR 15738
| furopeon fquity® AZ " EUR - 1848
Furapean Yolua Fquity Al R 9804
furopean Yolue fquity® A7 EIR 9804
- European Nid & Smoll (ap Equity” Al IR 5304
furopéan Mid & Smell Cop Equity* A7 fR 51
US Md B Smofl Gop Equity Al USD 8713
{5 Mid & Small (np [quity® ﬂ no 8713
US fauity” TAl U B0S?
US Equity* A2 USh C o81m
US Volue Equity* Al U0
US Value Equity’ AT USD 43889
Globol Equity™ {ex US) Al UsD. 88l
plobd Equity* " {ex US) Al S0 892
Jopanese [quity*” Al YR O -3797
Jopanese [quity® ; AT O YENT 4492
Eostern Europeon Equiy” Al EUR-9704
Easterp furopean Equity” A7, fUR 10105
For lost [quity* Al U0 12383
For ost Equity’ - AT USD 12849
Emesging Markens Equity” AL USD 14593
“Emerging Markets Equity” A7 USD 15784
Global Trend Finneiol Services® Al IR 76,75-
Global Trend Financiol Sesvices” AT R0
Gl Tred trdormation & New lechokogis™Al ~ (UR 2909
Gl Tend Inomation  Hew ledvokoges” A7~ EUR 2909
Globol Trend Lile & Heolth® . AR, 1Y
Global Trend Life & Health® AT fR 833
Globel Trend Food & Beveroges® Al (R 8399
Global Trend Food & Beveroges® AT . R 8399
| Globat Trend Hew PowerTech:. Al SR 8559
Global Trend New PowerTech® COAL - fUR 8559
Delensive Bolanced Portfolo® {(HF) AL (HE . 8482
_Delensive Bolonced Portfolio™ (CRF)™ A7 (HF 8177
Delinsive Balonced Portfolio® {{UR) Al EUR ~ 5598
Delensive Bolonced Portfolio® {EURQ) A2 _"EUR - 68,05
Growth Portfolio® {CHF) Al (HF 63,55
Growth Portfolis® (CHF) Y B X
Giowth Portfolio® (EURO) . AL EUR Cs879
| Growth Portfolio® {EURD}) AR %93
*qwriglich Ausgobekommission
Yertreter: .
Vontobe fonds Services 4G, Gionastrosse 9, -
8022 Zuiich, Tel. +41 1 283 5350, mvonlobd th
Aministigtor:
Cogent Investment Operations lulembw:q SA.
1A, Parc d"octivité Syrdall
1-5365 Munsbach / Luxembourg
Tol #352346 6221
Tohlstelle im Furstentum Liechtenstein:
Bark Vontobel {Liechtenstein) AG .
Pllugsirosse 20, 9490 Yoduz ’
Tel. +423:236 41 11, www.vontobel &

Start 13. Oktober 2003

Fachhochschule Llechrensl'em
Furst- Franz-Josef Strasse, FL-9490 Vaduz, www. fh-liechtenstein. l|

;Kompetenz in Prlvate Bankmg

Hochschullehrgang Private Bankmg zert, anate Banker (FHp " -
: Nachdlplomstudlum Private Banking «dip!, Private Banking Experte (FH)»

L lnformationsveranstaltung Dienstag, 2. September 2003 18 00 Uhr
Fachhochschule Lnechtenstem Furst~Franz Josef—Strasse Vaduz

: ‘Anmeldung erbeten blS 29 August an Frau Vera Andexlmger Tel +423 265 12 a2 .- .
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‘Die’ Studlenprogramme werden in .

T A 0 P A U 1

Die berufsbegleltenden Studlengange nchten S|ch sowohl an Bankmltarbenterlnnen im «anate Banknng Beratungsgesch,aft» als ‘
- auch'in unterstitzenden «Private Banking back-office Funktionens. Fach-» Sozial-, Fuhrungs und Methodenkompetenz konnen R
© Schritt fur Schntt erworben und vertueft werden. R , . g : BN

.+~ Zusammenarbelt mit dem Liechten- %
. \;steinische_n‘Banke’nverbvand angehoten;,. - ;.

’




