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KUONI IM AUFWIND
LAFV-GASTBEITRAG
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Druck auf Zinssitze
fiir Kassenobligationen

ZURICH - Der Erhohungsdruck auf die
Zinssitze fiir Kassenobligationen (KQ) ist
am Mittwoch gestiegen. Die Bank Coop

gab eine Zinssatzerhghung um einen achtel
Punkt fiir alle Laufzeiten per kommenden

Montag bekannt. Andere massgebliche In-

stitute warten vorerst ab, wie eine AP-Um-
frage zeigt. Die von der Basler Kantonal-

bank (BKB) beherrschte, landesweit titige

Bank Coop vergiitet ab- Anfang niichster
Woche fiir zwei- bis achtjihrige Kassen-
scheine 1,125 bis 2,625 Prozent Zins. Die
BKB hatte ihre KO-Zinssiilze, wie berich-
tet, am vergangenen Montag um einen ach-
tel bis einen viertel Prozentpunkt auf. 1,0
bis 2.5 Prozent erh6ht. Am (gestrigen)
Dienstag gab die Grossbank UBS eine

Zinssatzerhdhung um einen achtel bis einen

viertel Punkt auf 0,75 bis 2,5 Prozent be-

kannt. Diescs KO-Zinsniveau gilt bei der

Credit Suisse (CS), mit Abweichungen
nach oben bei einzelnen Laufzeiten, seit
Ende August letzten Jahres. Die Raiffeisen-
gruppe zahlt fiir ithre Kassenscheine seit
Mitte September letzten Jahres 1,0 bis 2,75
Prozent. Die CS sicht laut Mediensprecher

Georg Sontgerath vorerst keinen Bedarf filr ;

kurzfristige Zinssatzanpassungen. Raiffei-
sen-Sprecher Franz Wiirth sagte, der Markt
sei in Bewegung geraten, und die Entwick-
lung werde aufmerksam verfolgt. Entschie-
den sei aber noch nichts. Die gleiche Aus-

kunft gab es bei der Migrosbank, die derzeit
1,0 bis 2,5 Prozent Zins fiir KO zahlt. (AP) :

Telekurs sucht
Wachstum im Ausiand

ZURICH - Obwoh! immer mehr Schwei-
“zer mit ihrer Plastikkarte bezahlen, sucht -

die Telekurs-Gruppe ihr Wachstum im Aus-
land, um die teure Infrastruktur zu finanzie-
ren. Im letzien Jahr hat das Unternchmen
cinen Rekordumsatz cingefahren.

Ein erster Erfolg bei der Expansion sei
durch den Vertragsabschluss mit Streamline
vor zwei Wochen gelungen, sagte Telekurs-
Geschiftsfiuhrer Walter Wirz: am Mittwoch
an der Bilanzmedienkonferenz in Zirich.

Telekurs werde die kontinentaleuropiii-
schen Visa-, Mastercard- und Maestro-
Transaktionen (chemals ec-Karten) des
grossten Kartenakquisiteurs Europas verar-
beiten. Kartenakquisiteure schliessen mit
Geschiiften, Tankstellen oder Restaurants
Vertriige ab, damit diese Kreditkarten ak-
zeptieren kdnhen. (sda)

Heinrich Wegmann neuer
Prasident der Privathank IHAG

ZURICH - Die von der Ziircher Industriel-
lenfamilie Biihrle beherrschte Privatbank
IHAG Ziirich AG hat den Verwaltungsrat

(VR) verjiingt. Der bisherige Priident Pe- -

ter Bretscher wird vom 53-jiihrigen frithe-
ren Credit-Suisse-Manager Heinrich Weg-
mann abgel6st, bleibt aber VR-Mitglied.
Neu im VR sitzt dic 43-jihrige chemalige
osterreichische Vize-Bundeskanzlerin Su-
sanne Riess-Passe. Dem VR gehoren auch
Gratian Anda und Christian Biihrle an. Zu-
riickgetreten sind Hortense Anda-Biihrle,
Henri B. Meier und Robert Zoelly.

WTC-Prozess: Jury soll am

. Donnerstag weiter beraten
NEW YORK - Im Prozess um die Scha- -

denhdhe des -zerstorten New Yorker World
Trade Centers (TC) scheint sich die Jury
uneinig zu sein. Eine Geschworene will
aussteigen, hat bisher aber noch kein for-
melles Gesuch beim Richter eingereicht.

Das Geschworenengericht soll entscheiden,
welches Versicherungsformular bei zur Zeit
der Anschliigen vom 11. September 2001 in §
Kraft war. Ein Papicr definiert das Scha-

denscreignis als Resultat «iihnlicher Ursa-
chen», Ein anderes kann so gelesen wer-
den, dass es sich bei den Anschligen um
zwei Schadenereignisse handelt. Der Pro-

zess zwischen WTC-Piichter Larry Silver-

stein und den Versicherern des World Trade

Centers, darunter Swiss Re, dauert bereits,
(sda) #

neun Wochen.

(AP)
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‘Gute Aussichten fiir

Kuoni mit mehr Buchungen - Reiselust in den ersten Monaten 2004 erwacht

ZURICH - Kuoni-Chef Hans
Lerch gibt nachstes Jahr die
Fiihrung ab und wechselt in den

Verwaltungsrat. Der griisste

Schwelzer Reisekonzern hat
ausserordentlich
schwierigen Vorjahr erholt: Die
Buchungen zogen wieder mar-
kant an.
In den ersten vier Monaten 2004 sei
dic  Reiselust zuriickgekehrt.
Gegeniiber der Vorjahresperiode
kletterten die Buchungen bei Kuoni
um 25 Prozent, wie der Konzern
anliisslich seiner Generalversamm-
lung vom Mittwoch bekannt gab.
Am stiirksten erholen konnten
sich die Konzerntdchter in Skandi-
navien und Frankreich. Der Bu-
chungsstand erhéhte sich in beiden
Einheiten um rund 40 Prozent. In
der Schweiz erreichte der Zuwachs
24 Prozent. Die Vergleichswerte
aus dem Vorjahr bewegten sich
allerdings auf cinem historischen
Tiefstand. 2003 litt der Konzemn
unter den Folgen von Sars, dem
Irakkrieg und der Konjunkturflaute.
Der Jahresumsatz 2003 brach im
Vorjahresvergleich um 119 Pro-
zent auf 3,295 Mrd. Fr. ein.

Gutes Herbstgeschiitt
bei Hotelplan

Darin mit Kuoni cinig, dass 2003
ein schwieriges Jahr filr dic Reise-
anbieter war, ist auch ‘Hotelplan.
Wie Kuoni habe auch die Migros-
Tochter mehr Buchungen verzeich-
nen konnen, laut Hotelplan-Spre-
cher Hanspeter Nehmer. In den er-
sten sechs Monaten des Geschiifts-
jahrs seit 1. November sei um 12
Prozent mehr Umsatz als vor Jah-
resfrist verzeichnet worden.

In der Schweiz alleine haben die

CEe feed
DR

Zoom zwischen

Die Lust aut Ferien ist zuriickgekeh

Buchungen fiir die Periode von
April bis Oktober bereits um 15
Prozent zugenommen. Diese Zah-
len seien zufrieden stellend, filr Eu-
phorie sei e¢s noch zu friih, sagte
Nehmer.

Anderungen im
Kuoni-Verwaltungsrat

Bei Kuoni wird Konzernchef
Hans Lerch an der niichstjiihrigen
Generalversammlung zur Wahl in
den Verwaltungsrat vorgeschlagen
und zugleich die operative Fithrung
abgeben. Die Nachfolge Lerchs an
der Konzernspitze werde im Laufe
dieses Jahres geregelt, heisst es in
der Mittciluhg. An der Generalver-
sammlung wurde dic Unternchme-
rin Annette Schommel in den Ver-
waltungsrat gewiihlt. Die 38-Jiihri-
ge tritt die Nachfolge des Ende
2003 zuriickgetretenen Wolfgang
Beeser an. Andreas Heinze trat auf
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dic Generalversammlung zuriick.
Sein Sitz im Verwaltungsrat soll
vorliiufig nicht besetzt werden.

Aussichten 2004

Kuoni gab sich zuversichtlich,
dass im laufenden Jahr bei Umsatz
und Errag cine positive Entwick-
lung gegeniiber dem Vorjahr zu ver-
zeichnen sein wird. Das aktuelle Ge-
schiiftsjahr wird auch von den letzten
Fokussicrungsmassnahmen gepriigt
sein. Anfang Januar hatte Kuoni die
Reduktion der Filialen in der
Schweiz von 115 auf 100 bekannt
gegeben. Hinzu kam der Verkauf der
Division Geschiifisreisen. Diese
Transaktion wurde Ende Januar von
der EU-Kommission gutgeheissen.
Im Miirz folgte danin der Ausstieg
bei TUI Suisse, wo Kuoni eine 49-
Prozent-Minderheitsbeteiligung  ge-
halten hatte.

Die Borse nahm die Nachricht von

Von Dr. Alex Durrer, Chefokonom der LGT

Fotografen wissen um die
Schwierigkeit, bei kritischen
Lichtverhiltnissen manuell zu
fokussieren, simultan Bildaus-
schnitt und Tiefenschirfe opti-
mal zu kombinleren. Hiufig ste-
hen sie vor demselben Dilemma
wie jener «Safari-Paparazzo»,
der zur Dimmerstunde in seiner
Nahe einen Bullen verfolgt,
gleichzeitig in einiger Distanz
einen Baren erspiht.

Was ist nun wichtiger: Der Bulle
im Vordergrund, der jederzeit die
Flucht ergreifen konnte, oder der
Biir in der Feme, der unverhofft
herannahen konnte? Reichen Zeit

- und Ausriistung, kann er zwei vol-

lig verschiedene Aufnahmen ma-
chen: Auf der ersten.ist der Um-
kreis des Bullen in allen Einzelhei-
ten scharf zu sehen, dahinter allen-
falls eine Andeutung vom Revier
des Biren; auf der zweiten sieht
man den Bullen bestenfalls ver-
schwommen, wihrend der Biir be-
iingstigend klar als solcher zu er-
kennen ist ... '

Auch beim Versuch, sich vom ak-
tuellen Zustand der Weltwirtschaft
cin Bild zu machen, ist es heute un-
entbehrlich, auf mehr als nur ein
einziges Standard-Objektiv zuriick-
greifen zu konnen. Die brillante
Nahaufnahme vermag auf den ers-
ten Blick zu begeistern. Scharf im
Brennpunkt .und formatfiillend ins
‘Zentrum geriickt, ist konjunkturel-
ler Optimismus fast mit Hiinden zu

greifen:  Die US-Wirtschaft be-.

schleunigt imposant; Japan (iber-
rascht seit Quartalen positiv; Chi-
na, Indien und Ostasien boomen;
selbst Europa iiberwindet die Stag-
nation. Und bei all dem scheint In-
flation noch immer kein Problem
zu scin. Kein Wunder, dass manche
Investoren cuphorisch werden, dass
rosarot gefilterte Blaudugigkeit be-
ginnt, die fritheren Grauténe in den
Schatten zu stellen. - Welch dilste-
ren Kontrast dazu liefert die Tele-
Perspektive: Da wirken strukturelle
Ungleichgewichte  bedrohlicher
denn je. Vor diesem Hintergrund
scheint der von den USA angeftihr-
te, wahlkampftaktisch orchestrier-
te, aber konsumlastige Aufschwung
auf Pump jiih in sich zusammenzu-
brechen, nachdem die letzte Stufe
der Steuersenkungsrakete ausge-
brannt ist. Und dazu wackelt das
Kartenhaus an den Finanz- und Im-
mobilienmiirkten gefiihrlich, da die
Fed, genttigt durch eine Dollarkri-
se und/oder zunchmenden Infla-
tionsdruck, endlich dic Leitzinsen
anzuheben beginnen muss.

Welche Optik ist nun fiir die Fi-
nanzmiirkte die wichtigere -~ und
ergo fiir Anleger die richtige? Wer
entziickt auf das erste Bild abstellt,
das zweite ignoriert und intakte
Markttrends voll auszureizen ver-
sucht, riskiert an einem unverhofft
zur - Nebensache . verkommenden
Ausschnitt hiingen zu bleiben und
mit seiner Assct Allocation auf dem
falschen Fuss erwischt zu werden.
Genauso falsch kannjedoch liegen,

‘{wer allein den Fernbereich erfasst.

o

Denn erstens ist damit zu rechnen,
dass die «Realitiit» in diesem
Blickfeld beim Nitherriicken noch-
mals andere Konturen annimmt.
Und zweitens besteht so die Ge-
fahr, vor lauter (vielleicht ja nur
vermeintlichen!) Biiren den (mogli-
cherweise doch linger standhaf-
ten!) Bullen zu tiberschen.

Dem . Fotografen bleibt keine
Zeit fiir einen Objektivwechsel,
wenn plotzlich Bewegung ins Bild
kommt. Die besten Chancen, seine
Situation dennoch zu meistern, bie-
tet ihm ein Zoom-Objektiv, das den
Bildausschnitt im Handumdrehen
nachzustellen erlaubt. Dem Inves-
tor ist cin analoger «Zoom-Ansatz»
mit variablem Analysehorizont zu
empfehlen: Darin sind Skonomi-
sche Szenarien der Tele-Perspekti-
ve flexibel zu kombinieren mit
technischen Indikatoren, die Trend-
briiche im Nahbereich frith erken-
nen lassen. Nur so ist die Aussicht
intakt, die richtige Antwort im
Portfolio bereitzuhalten, wenn die
Miirkte von Boom zu Doom kip-
pen. Und diszipliniert ist gelegent-
lich der Atem anzuhalten — auch im
Asset Management droht beim Ein-
‘fangen der flichtigen Wirklichkeit
Verwackelungsgefahr!

Verfasser: Df. Alex Durrer,: Chefo-
konom der LGT

Die alleinige inhaltliche Verant-

wortung fiir diesen Beitrag liegt
beim Verfasser. ' :

.

Kuoni

hat Grund, zuversichtlicher in die Zukunft zu blicken.
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Kuoni wohlwollend auf. Die Titel
notierten um 15.30 Uhr bei 515
Franken, 4,9 Prozent fester. Der Ge-
samtmarkt (SPD) notierte zur glei-
chen Zeit um 0,47 Prozent im Minus
bei 4285,78 Punkten. (sda)

ANZEIGE

BN & Partner Renten EUR

Obligationenfonds
Preis vom 27 4 2004
Inventarwert* EUR 50 64
* + Ausgabekommission

Zahlstelle in Liechtenstein
LGT Bank in Liechtenstein
Herrengasse 12

FL-9490 Vaduz

ANZEIGE

PanAlpina Sicav
AlpinaV

Prelse vom 28. April 2004
Kategorie A (thesaurierend)

Ausgabepreis: € 50.20
Ricknahmepreis: € 49.21
Kategorie B (ausschiittend)
Ausgabepreis: € 48.20
Riacknahmepreis: € 47.22

Zahlstelle in Liechtenstein
Swissfirst Bank (Liechtenstein) AG
Austrasse 61, Postfach, FL-9490 Vaduz

ANZFHIGE

Union
Investment

Neftonventarwerte vom Vortag i Euro

EuroAction: Emerging 52.43
EuroAction: Mid Cap 111,39
UniDynamicFonds. Europa A J6.64
UniDynamicFonds: Europa -net- A 2325
UniDynamicfonds: Global A - 22.60
UniDynamicFonds: Global -net- A 15,10
UniEM Fernost 662,62
UniEM Osteuropa 1341.55
-UniEuropa 1095.02
Uni€uropa -nel- 38.54
UniEuroSTOXX 50 A 371
UniEuroSTOXX 50 -net- A 31.51
UniGlobal 84.09
UniGlobal -net- 52,65
UniGlobal Titans 50 A 27.14
UniGlobal Titans 50 -net- A 27.94
UniMid&SmaliCaps: Europa T 19,39
UniMid&SmaliCaps: Europa -net- T 21,86
UniSector: Basicindustries A 47.28
UniSector: BioPharma A 42,33
‘UniSector: ConsumerGoods A 47,09
UniSector: Finance A 42,75
UniSector: GenTech A 37,88
UniSector: HighTech A 29,77
UniSector: Intermet A 21,18
UniSector: MultiMedia A 17,56
UniSector: NatureTech A 33,33
Uni21.Jahrhundert -net- A 16,53
Coni
G UNICO
UNICO i-tracker MSC! World 913
UNICO i-tracker MSCI Europe 80.99
UNICO Hracker DAX 30 38.98
UNICO Hracker S&P 500 958
UNICO i-tracker Nasdag-100 11,95
Vertreter;

Union tnvestment (Schweiz) AG
Talacker 42, 8001 Zirich
Tel. +41°44 22563 00 www.unlon-investment.ch

Zahistelle im Fdrstentum Liechtenstein:

| Volksbank AG, Heiligkreuz 42, 490 v
Tel 4232376930 wvolehomes
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