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ADECCO MIT NEUEM FINANZCHEF
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Chefs von Aventis und
Sanofi an einem Tisch

PARIS - Auf Druck des franzdsischen
Wirtschaftsministers Nicolas Sarkozy ha-
ben sich die Kontrahenten im Ubernahme-
kampf um Aventis erstmals an einen Tisch
gesetzt. Wie in Paris verlautete, trafen sich
Aventis-Chef Igor Landau und Jean-Fran-
¢ois Dehecq von Sanofi am Freitag in der
franzosischen Hauptstadt. Inhalte wurden
zuniichst nicht bekannt. Am Donnerstag
hatte der Schweizer Pharmakonzern Novar-
tis Fusionsverhandlungen mit Aventis ange-
ktindigt, das von ciner feindlichen Uber-
nahme durch Sanofi-Synthélabo bedroht
wird. Offenbar versucht die franzdsische
Regierung nun, die Konkurrenten zu einem
einvernchmlichen Zusammenschluss zu
driingen, um Novartis aussen vor zu halten.
Premierminister Jean-Pierre Raffarin hat
seine Pritferenz filr die Bildung eines «na-
tionalen Champions» in der Pharmabran-
che erkennen lassen. Ein Zusammenschluss
des deutsch-franzdsischen Unternehmens
Aventis mit Novartis wiirde den zweitgross-
ten Pharmakonzern der Welt hinter dem
US-Giganten Pfizer schaffen. (sda)

60 Stellen in Gefahr

LALDEN/VISP - Die Gewerkschaften
GBI und Syna im Oberwallis befiirchten
die Streichung von 60 Stellen bei zum
niederlindischen Chemickonzern DSM ge-
horenden Teranol in Lalden VS. Zur Unter-
stitzung der Beschiiftigten hat am Freitag
cine Kundgebung in Visp stattgefunden.
Mit einem ganzseitigen Inserat im «Walli-
ser Boten» unter dem Titel «Werte Herren
Dircktoren aus Holland: Hiinde weg von
unseren Arbeitsplitzen in Lalden!» vom
Freitag riefen die Gewerkschaften die
Oberwalliser Bevolkerung zu einer Solida-
ritiitskundgebung auf.

An der Kundgebung nahmen auch die Vis-
per Gemeinderiitin Helena Mooser-Theler
und Markus Nellen, Leiter Wirtschaftsan-
tenne Oberwallis, teil.«Die Gewerkschaften
wollen mit der Kundgebung Druck auf die
Direktion ausiiben, um ein Maximum der
Arbeitspliitze zu retten», sagte GBI-Ge-
werkschaftssekretiir German Eyer am Frei-
tag gegeniiber der Nachrichtenagentur sda.
DSM wolle bei der ehemaligen Roche-
Tochter Teranol rund 16 Mio. Fr. pro Jahr
cinsparen. Mit der Drosselung der Produk-
tion sollen die Kosten um 4 bis 6 Mio. Fr.
jihrlich gesenkt werden. Weitere 10 Mio.
Fr. sollen liber einen Personalabbau reali-
sient werden, (sda)

Microsoft begeistert Markte
mit kriftigem Umsatzplus

SEATTLE - Der weltgrosste Softwarekon-
zern Microsoft hat seinen Umsatz im abge-
laufenen Quartal dank starker PC-Verkiiufe
deutlich gesteigert. Der Reingewinn ging
allerdings wegen Kosten fiir die Beilegung
von Rechtsstreitigkeiten spiirbar zuriick.
Ohne diese Sonderposten fiel aber auch das
Ergebnis besser als erwartet aus, wie Mic-
rosoft am Freitag bekannt gab. Der Umsatz
stieg im dritten Quartal 2003/04 (per Ende
Miirz) um 17 Prozent auf 9,18 Mrd. Dollar.
Fiir ,das vierte Quartal erwartet Microsoft
einen Umsatz von 89 Mrd. bis 9.0 Mrd.
Dollar.

Die Verkiiufe von Personal-Computern
(PC), dem Schliisselprodukt des Unterneh-
mens, wurden um 14 Prozent gesteigert,
wie Finanzchef John Connors sagte. Mit
seiner Spielkonsole Xbox erzielte Micro-
soft allein im Miirz — auch dank einer Preis-
senkung — einen Rekordabsatz. Analysten
zeigten sich von den Zahlen beeindruckt.
«Das Wachstum bei PC und Servern war
phiinomenal», sagte Clark Chang von Fulc-
rum Global Partners. «Das ist der Motor fiir
das Ergebnis.» Die Quartalszahlen nithrten
an den Finanzmiirkten die Hoffnung auf ci-
ne nachhaltige Erholung der Technologic-
Investitionen. Die Microsoft-Aktien rea-
gierten mit einem Kurssprung von fast 6
Prozent auf 27.46 Dollar. Das Ergebnis be-
fliigelte auch Technologicewerte an den Bor-
sen in Fernost und in Europa sowie in New
York. (sda)

Ly e

e -

e

\ g g o o

- Verkauf von Jobpilot

Adecco mit neuem Finanzchef - Vorschusslorbeeren von Analysten

CHESEREX - Der Personalver-
mittler Adecco, der wegen
Buchhaltungs- und Kommunika-
tionsproblemen fiir negative
Schiagzeilen sorgt, hat zumin-
dest ein Problem gelist: Er hat
den Deutsche-Post-Manager
Jim fredholm zum neusn Fi-
nanzchef ernannt.

Dessen Vorgiinger, Felix Weber,
hatte den Posten Mitte Januar riu-
men milssen, nachdem Adecco
wegen Unregelmiissigkeiten in der
Buchhaltung von sich reden mach-
te. Bereits zwei Mal sah sich Adec-
co deshalb gezwungen, die Verof-
fentlichung des Jahresabschlusses
auf unbestimmte Zeit zu verschie-
ben, zuletzt Anfang Woche.

Ven Danzas zu Adecco

Der 51-jihrige Fredholm tritt sei-
ne ncue Stelle am . Juni an, wie
Adecco am Freitag mitteilte. Fred-
holm kommt von der Decutschen
Post. Als diese 1999 den Logistik-

konzern Danzas itbernahm, war er
Finanzchef von Danzas. Zuletzt
war der Amerikaner fiir das STAR-
Wertsteigerungsprojekt der Deut-
schen Post World Net zustindig.
Das im Oktober 2002 mit einer
Laufzeit von 3 Jahren gestartete
Projekt hat zum Ziel, den Betrag
von 1.4 Mrd. Euro einzusparen.

Schritt in richtige Richtung
Beobachter weisen auf dic Buch-
haltungsqualititen  des  neuen
Adecco-Finanzchefs hin. Diese
Kenntnisse brauche er bei seinem
neuen Arbeitgeber, kommentierte
etwa die Bank Wegelin. In Anbe-
tracht des Vertrauensbruchs brau-
che es aber mehr als nur einen neu-
en Finanzchef, um den Schaden zu
reparieren. «Eine gute Neuigkeit»,
sagte auch Michel Raemy, Analyst
der Neuenburger Privatbank Bon-
hote. Fredholm habe sich mit sei-
nen Projekten zur Kostensenkung
bei der Deutschen Post als «Auf-
riilumer» profiliert. (sda)

Korrektur dank Erholung in den USA

Gastheitrag von Rudi Fliickiger, AFM Advanced Fund Management AG

Schweiz

Die Zinsentwicklung wird derzeit
stark gepriigt durch die Erwartun-
gen der Marktteilnehmer iiber den
weiteren Verlauf der Wirtschaft. So
hinterliisst die Schweizer Wirt-
schaft insgesamt cinen besseren
Eindruck als die im Euroland. Das
belegen die verdffentlichten Ein-
zelhandelsumsiitze mit einem An-
stieg von 3,7% (3,1% Vormonat)
real und 3.1% (2,9%) nominal im
Februar 2004. Diese positive Ent-
wicklung wurde von allen Haupt-
segmenten des Schweizer Waren-
korbes getragen. Der von den USA
ausgeloste Renditeanstieg setzte
sich auch auf dem Schweizer Kapi-
talmarkt fort, jedoch nicht im glei-
chen Umfang. Die 10-jihrigen Eid-
genossen  notieren  aktuell  bei
2.64%. Der Spread zu den EUR-
Bundesanleihen konnte sich wieder
auf 153 Basispunkte ausweiten.

Europa

Je nach EU-Mitgliedsland zeigen
die Wirtschaftsdaten ein uneinheit-
liches Bild. Betrachtet man Frank-
reich, in welchem die Industriepro-
duktion hoher als erwartet zulegen
konnte, so stagniert die Wirtschaft
in Italien und in Deutschland. Auf-
grund der riickliiufigen Einzelhan-
delsumsiitzen hat die EZB aus ver-
schiedenen Quellen verlauten las-
sen, dass sie der Entwicklung des
privaten Konsums besondere Be-
deutung zumisst. Daher kdnnte bei
einer anhaltender Schwiiche auch
cine Zinssenkung in Betracht gezo-
gen werden. Aus Sicht der Markt-
teilnehmer wiirde sich ein solcher
Schritt rechtfertigen, aber die Wirt-
schaftsdaten aus den USA lassen
einen solchen Schritt immer un-
wahrscheinlicher erscheinen. Be-
trachtet man den Renditeanstieg in
Euroland, so ist dieser im Vergleich
zu den USA weniger stark ausge-
fallen. Der Anstieg erfolgte primiir
im kiirzeren Bereich. Die 10-jihri-
gen dedtschen Bundesanleihen no-
tieren aktuell bei 4,17%.

USA o
Die in den letzten Woch_cn verof-
fentlichten Daten signalisieren eine

anhaltende Verbesserung des Ar-
beitsmarktes in den USA. Der Kon-
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sumentenpreisindex (CPI) stieg im
Mirz 2004 mit 0,5% deutlich
gegeniiber dem Vormonat an. Auch
die Einzelhandelsumsiitze sticgen
mit 1,.8% im Miirz 2004 nach 1.0%
im Februar 2004 unerwantet stark
an. Aufgrund des Renditeanstiegs
ist dic Nachfrage nach Hypotheken
spirbar zuriickgegangen. So wur-
den die Siitze fiir die langlaufenden
Hypotheken deutlich erhtht, was
sich negativ auf die Hypotheken-
nachfrage ausgewirkt hat. Durch
die guten Arbeitsmarktdaten und
die Konjunkturentwicklung konn-
ten die Zinsmiirkte weitere Rendi-
teanstiege verbuchen. Die US-In-
flation auf Jahresbasis berechnet
reduziert sich kontinuierlich und
erreichte mit 1,7% den tiefsten
Stand in diesem Jahr. Hingegen
setzte sich der Aufwiirtstrend der
Kernrate ohne Nahrung und Ener-
gie mit 0,4% stiirker als erwartet
fort und erhohte sich von 1,2% auf
1,6% nachdem sie noch im Januar
2004 mit 1,1% den tiefsten Stand
seit fast 40 Jahren erreicht hatte.
Damit weist die Kerninflation den
hochsten Anstieg seit November
2001 aus. In einer AnhGrung vor
dem Senat und dem Repriisentan-
tenhaus hat der amerikanische No-
tenbankchef Alan Greenspan auf
ein mégliches Ende der historisch
tiefen Leitzinsen hingewiesen. Zur
Zeit gebe es aber keinen breit ange-
legten Inflationsdruck. Demnach
sei es ab einem gewissen Zeitpunkt
unumgiinglich, dass der Leitzins-
satz zur Verhinderung eines
Wiederaufflammens der Inflation
erhdht werde. Allerdings liess ¢s
der Chef des FED erncut weitge-
hend offen, wann und allenfalls auf
welche Art mit ecinem solchen
Schritt zu rechnen ist. Wir gehen
davon aus, dass die derzeitigen In-
flationsiingste der Marktteilnchmer
nur kurzfristig den Kapitalmarkt

belasten werden. Die 10-jihrigen
US Treasuries notieren aktuell bei
4,46%. Unterdessen rentieren die
10-jiihrigen US Treasuries wieder
hoher als zum Jahresanfang.

Japan

In Japan ist die Industneproduk-
tion gemiiss dem Wintschaftsministe-
rium im Februar 2004 um revidierte
minus 3.8% gefallen. Dieser Ab-
schwung wurde von den Markueil-
nchmem nach den Steigerungen in
den letzten sechs Monaten erwar-
tet. Nach wie vor bleiben aber die
Prognosen des Ministeriums fiir die
kommenden Monate weiter positiv.
Die Korrektur am japanischen Ak-
tienmarkt verhalf den Zinsmiirkten
zu einem Aufschwung. Die Rendi-
ten konnten sich aber von ihren
Hochs leicht nach unten losen. Die
10-jihrigen japanischen Staatsan-
leihen notieren aktuell bei 1,55%.

AFM Advanced Fund Management
AG, Ruedi Flickiger

Die alleinige inhaltliche Verant-
wortung fiir diesen Beitrag liegt
beim Verfasser.

ANZEIGL
Silicon Valley Equities

NAV (+ Musg omission}
Keers 20400

.78,10
@

Hermann Finance AGmyK
Austranse 40 Vadu Lechtenstem
Totatan 323 1392 13 66

It's Money

www.hermannfinance.com

Land Erutto Infand Konsumenten Arbeitsiosen 10-jahrige

e Produkt (BIP) _ Preisindex(CPl)  Quote Staatsanleihen
USA - 4.30 1.70 570 4.46
Euroland 0.60 1.70 8.80 4.19 f
Deutschiand 0.00 1.10 10.40 4.17 A
Schweiz 0.00 -0.10 4.10 2.64 \
Japan 3.40 0.00 5.00 1.55 i
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VP Bank Fondssparkonto

Schweizer Franken 15%
Euro 2 %
US Dotlar 15 %
Japanische Yen 075% 9]
f
Auswahl verzinster Konti
Sparkento CHF 050 %
Jugendsparkonto CHF 10 %
Alterssparkonto CHF 075 %
Euro-Konto EUR 050 % E
’Feslgeldanlagen in CHF 1
Mindestbetrag CHF 100 000 -
Lautzedt 3 Monate 0125% [
Lautzest 6 Monate 0125 %
Laufzeit 12 Monate 0125%
Kassenobligationen
Mindeststickelung CHF 1000.-
2 Jahre  0.750 % 7 dahre 2.125 %
JJahre  1.125% 8Jahre 2250 %
4 Jahre 1375 % 9Jahre 2375 %
5Jahre  1.625 % 10Jahre 2 500 % g
6Jahre 1875 % k
i
VP Bank-Titel b
23.4 2004 (17:30 h) %
VP Bank-(nhaber CHF 18750
VP Bank-Namen CHF 1850 y
;
Edelmetallpreise
23.4 2004 :
Kauf Verkau! "‘
Gold 1kg CHF 16'591.00 16'841.00 i
u

Gold 1Unze USD 39840 401.40

Silber 1 kg CHF 29110 30110 ;
Wechselkurse

23. 4, 2004 :

Noten Kauf Verkaut ’

uso 1.265 1.365 i

GBP 2.665 2407 i

EUR 1528  1.588 4

Devisen Kaut Verkaut

EUR 1545  1575°

* VP-Bank-Kunden beziehen Euronoten an den
VP-Bank-Automaten zum Devisenkurs.

Alle Angaben ohne Gewahr.

Verwaltungs. und Privat-Bank Akllengeseltschaft

9490 Vaduz - Aeudestrasse 6 - Tel. +800 068 055 00
mmmﬂhm = mmmm

VP Bank  Fondsleitung  Aktiengeselischatt
9490 Vaduw - Schmedgass 6 - Tal. +423 235 6600
waw.ypbank.com ~ vpi@vpbank.com I
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