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LGT fanciert neuen Fonds - -
' VADUZ/PFAFFIKON -~ Mit dem LGT
| Bond Fund Global Inflation Linked (EUR)
' wird angestrebt, langfristig angémessene

'} inflationsgéschiitzte Ertriige zu erzielen.
¢ Der Fonds investiert primiir in tradmonclle
1 inflatipnsgeschiitzte ‘Investmenigrade-An-

" leihen von privaten und - 6ffentlich-recht-
! lichen Schuldnern weltweit. Dieses innova-

tive Produkt ist filr alle Anlegcrgruppcn in

Liechtenstein, der Schweiz, Osterreich und

Deutschland ab sofort erhiilitich. . Invest-

: mentmanagcr ist die LGT Capﬁal Managx
mcnt

" Die Voreile..ciner Anlage in dcn LGT

Bond Fund Global Inflation Linked (EUR):
" @ Reduktion des ‘inflationsbedingten

Risikos. Das LGT-Produkt schliesst dag

Risiko unerWartcter ijqcntwwklungcn

explizit aus,
o Kduﬂ\raftcnhdlt Durch die- ldufcndc
Berucl\snchugung der Preisentwicklung

wird die Kaufkraft erhalten und eine Real-

rendite angestrebt.

o Diversifikationseffekt. Da dxe Inﬂa-

" ~tion Linked Bonds eine cher tiefe Korrela-
. lion mit anderen Assetklassen, aufweisen,
¢ erhoht sich durch die Aufnahme des LGT

Produktes das Dlverslﬁk.monspotcnzml ini” .y

- Portfoliokontext signifikant.
i*". @ Professionelles und érfahrenes Ma-

Bergich Fixed Income greift auf langjlhri-
_ge Erfahrung zuriick und lieferte in der Ver-
_ gangenheit iiberzeugende. Erfolgsausiveise.

@ Innovatives Risikomanagement. Das
'~ hauseigene Bond Risk Mudell erlaubt die
" Beriicksichtigung ciner Vulz.lhl vari reles
+~ vanten Rmkofaktoren‘

Fond_sdateq

ISIN
. CHO017755536
Valor
1775553
i Referenzwiihrung
i« Euro (EUR)
¢ Fondsdomizil
. Fdrstentum.Liechtenstein o
Portfoliomanager - '
Dieter Gassner :
Bcnchmark
“ﬁxgcmchlcte Kombination nationaler

+ dices I-10 Year(s)
-. Mindestanlagebetrag

1 Anteil
* Ausgabekommission

| Max.3.00 %

i Verwalitungsgebiihren

¢ 090 % p. a. o

- Transaktionskosten & Dcpotg,c.buhrcn
"0.25%p. a- :
All-infee. = .
. . L15%p.a.

- Investmentmanager -

LGT Capiral Mam&,emcnt AG, Tel. +42‘4
235 23 22 WWW. l;,t cm@lgt com

. _Staat bErelt zu Tellnahme
an Kapltalerhnhung

" ROM = Die angeschlagene Fluggusell-
schaft.Aljtalia fechnet fest mit ciner Beteili-
gung_ des italienischen Staatés - an .einer
"Kapnalcrhohung zur Rettung des Unternch-
mens.  Das SchatZministerium sei bereit,

““Alitalia -am Donnerstag in. Rom mit. Der
Staat hiilt derzeit einen Anteil von 62 Pro-
" zent’an der’ F]uggcscllschaﬂ Fiir dds Jahr

to- Vcrlust von 519.8 Mlo Euro aus.  (sda)

! ‘nagementteam.” Das Managementteam im-

Barclays Government Ipflation Linked In-

“eine’ Kapitalerhdhung mitzutragen, ‘teilte

2003:wies Ahmha einen kopsolidicrten Net- -
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-IV-AnstaIten

Jahresberlcht der AHV/IV/FAK-AnstaIten von Reglerung zur Kenntms genommen

',VADUZ Die Regierung hat den .

Jahresbericht ~ 2003  der
HV/IV/FAK-Anstalten zur Kennt-

nis genommen und -an - den

Landtag weitergeleitet

ben 153,29 Mio. Franken (Vorjahr

*156.69 Mio. Franken). Dies bedeu-

tet eine Abnahme von 2,2.Prozent.
Der Staatsbeitrag inklusive dem
Anteil aus der LSVA betrug 35.50
Mio. Franken (Vorjahr 33,77 Mio.
Franken). Die Zunahme betriigt 5.1
Prozent.

Die Lelslungcn bctrugcn 156, I9
Mio. Franken (Vorjahr 147,50 Mio.
Franken), was ciner Zunahme von
5,9 Prozent” entspricht. Das Be-
triebsergebnis der AHV- betriigt

32,6 Mio. Franken'(Vorjahr 42,97

Mio. Franken). Dies entspricht ei-

ner Abnahme von 24,1 Prozent.
Das AHV-pflichtige Erwerbsein-

kommen betrug 2020 Mio. Fran-

“ken; es hat im Jahr 2003 um rund

43 Mio. Franken abgenommen,

was im- Vergleich zum Vorjahr, ei- |
 nem Riickgang von 2,1 Prozentent-.
“spricht. Der AHV-Fonds weist per

Ende Berichtsjahr (ohne Kurs-
schwankungen) einen Stand von
178501 Mio. Franken aus (Vorjahr
1693.43 Mio. Franken). Dices ent-

~ spricht einer Zunahme von 5.4 Pro-

zcent.

Invalidenversicherung
Dic IV finanziert sich durch Bei-
trige der Abrechnungspflichtigen

- Produktmnsfukloren lm_

Amerikanische
Von Richard A.
Wie im letzten Beitrag ange-

kiindigt, ist das gegenwirtige

" Thema die empirische Priifung

des Argumentes, dass Japan
zum Aufschwung ein radikales
Programm der Deregulierung,
Liberalisierung und Privatisie-
rung durchfiihren muss. Dies ist
von allegemeinem Interesse, da
das gleiche Argument auch fiir
Deutschland und andere Linder
in Europa und Asian vorge-
bracht wird.

Wie-wir sahen, wird dic neoklassi- -

sche Wachstumslchre als cine tra-

»gende Siule des Strukturreform- -

Argumientes verwendet. Wenn man

. cine Reihe von Annahmen macht
(wie;z.B. pérfekte Infotmation, fle-
xible Preise, usw.), dann sind alle-

Produktionsfaktoren immer voll

beschiftigt und -es gibt keine Ar-’

beitslosigkeit, -In dieser theoreti-
schen Welt kann enttiiuschend nie-
driges -Wirtschaftswachstum nur

iluf eine Schrumpfung der Produk- -

tionsfaktoren oder cin Zuriickge-

hen ihrer Produktivitaet zuriickge-

fithrt werden. Was sind also die Be-
weise; ‘erstens dass die Produkti-
vitiit der mtmchllch bcschafugtcn

letzten -

“Die Beitriige der Versicherten erga- |

c_mensw Wiscrc
L‘E ERS: UND WoE!

Wenlger Verslchertenbeltrage datiir mehr Auszahlungen belasten die AHV.

und durch den Bcnrag des Staats.

_Die Einnahmen aus Versicherungs-"

beitriigen betrugen 24,22 Mio.

" Frankeg (Vorjuhr 24,76 Mio, Fran-

cn) Dies ‘entspricht ein¢r Abnah-
mc von 2,2 Prozent. Die Ausgaben
der IV sind auf 48,71 Mio. Franken
angestiegen. (Vorjahr 45,67 Mio.
Frankes), was einer Zunahme von
6.7 Prozent entspricht.

Die Leistungen setzen sich aus
Geldlcistungen (39,22 Mio. Fran-

ken) und Sachleistungen (9.49 Mio.

Franken) zusammen. Der Beitrag
des Staates betrug 24.47 Mio. Fran-

l\en (Vorjahr 20,85 Mio. Franken),
dies entspricht 49.5 Prozent der
Gesamtausgaben. Die Betriebsa-
brechnung schliesst damit ausge-
glichen ab.

~ Im Berichtsjahr wurden 38,05
Mio. Franken an Invalidenrenten
ausbezahlt (Vorjahr 34.8 Mio.
Franken), was einem Zuwachs von
9.3 Prozent entspricht.

Familienausgleichskasse FAK
Die Betriebsrechung der FAK

weist Einnahmen aus Beitriigen in
Hohe von 42,34 Mio. Franken aus

‘Ergebnis erzielt werden,

(Vorjahr 43,29 Mio. Franken). Dics
entspricht einer Abnahme von 2.2
Prozent. ‘An Leistungen wurden
46,30 Mio. Fratken ausgerichtet
{Vorjahr 47,91 Mio. Franken). Die

~ Abnahme bctriigt'B 4 Prozent. Mit

den Beitrligen konnten 91,4 Prozent
der Ausgaben gcdcckt werden. Das
Betricbsergebnis schliesst mit ei-
nem Minus von 3,96 Mio. Franken.
Bei den Kapitalanlagen konnie
mit 4,76 Mio. Franken (Vorjahr-
4,75. Mio. Franken) cin positives
sodass
wiederum cine Kursschwankungs-
riickstellung in Hohe von $00 000
Franken gebildet werden konnte.
Das Gesamtergebnis der FAK
weist einen Gewinn von 0,30 Mio.
Franken aus (Vorjahr -9.37 Mio
Franken). Das Kapital des FAK-
Fonds hat um 0,30 Mio. Franken
zugenommen und betriigt 82,04

Mio, Franken. (pafl)
ANZEIGE
PanAlpina Sicav

Alpina V

Preise vom 19. Mai 2004
' Kategorle A (thesaurierend)

Ausgabepreis: € 4450
Ricknahmepreis: € 43.55
. Kategorie B (ausschiittend)”
Ausgabepreis: € 42.70
Ricknahmepreis: € 41.79

Zahistelle in Liechtenstain
Swisstirst Bank (Liechtanstein) AG

Austrasse 61, Postlach, FL-9490 Vaduz
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Produktivitit ist nicht so hoch wie behauptet
Werner, Verwaltungsrat von ProfitFundCom AG, Vaduz

Jahrzehnt in. Japan wirklich fiel.
zweitens dass die Menge der Pro-
duktionsfaktoren schrumpfte und
drittens dass wirklich alle Produk-
tionsfaktoren voll beschiiftigt wa-
ren’? Jm heutigen” Beitrag wollen

- wir die erste Frage beantworten.

Wihrend der 1990er-Jahre be-
richteten die Medien wiederholt,
dass die Produktivitit in Europa
und Jupan signifikant hinter der in
den USA herhinke. Laut EZB stieg

die europiiische  Prodktivitiit seit .

Anfang 2000 um nur 0.9% an,
wachrend die amerikanische, laut
Zahlen des- US-Bureau of . Labor
Statistics um 7,9 % ansticg.

Leider wurden hier Apfel mit

.Orangen verglichén. Die Arbejts-

produktivitit muss natiirlich die
Produktivitiit der tatsiichlich be-
schiiftigten Arbeitskriifte messen.

- Arbéitslose sind im volkswirtschaft- -

lithen Sinne nicht nur unproduktiv,

sondernsie diirfen:gar nicht in dic

Produktivititszahlen cingehen, da
dieg einfach Arbeitslosigkeit (d:h.

-Unterbeschiiftigung  der Produk-
tionsfaktoren) fiilschlich als niedrige

Produktivitiit der Produktionsfakto-
ren ausgeben wilrde. Genauso diir-
fen Produktionsanstiege die auf eine
hihere Beschiftigungsrate zurtick-

zufithren sind, nicht als héhere Pro-
duktivitiit gemessen werden.

Es stellt sich nun aber heraus,

dass das US-Bureau of Labor Stati- .

stics bei der Ersteltung der ameri-
kanischen Produktivitiitsstatistiken
einfach die Menge der produzierten
Giiter und Dienstleistungen durch
die Anzahl der Arbeitsstunden teilt.
Daher stellten Volkswirtschattler
kiirzlich fest, dass angebliche ame-

‘rikanische Produktivititsanstiege in

Wahrheit einfach héhere Beschiifti-
gung darstellen. Gleichfalls besteht

cin Risiko, die japanische Produkti-

vitiit wihrend der 1990er-Jahre zu
unterschiitzen, wenn wir nicht die
steigende Arbeitslosigkeit in dicser
Zeit in Betracht ziehen.

Weiter diirfen kingere Arbeitszei-
ten.in den USA nicht fiillschlich als
hohere - Produktivitiit gemessen
werden. Daher milssen Produktivi-

‘ ‘talsst.m\nl\en sich auf gleiche Zeit-

perioden bezichen. Allerdings wird
Produktivitiit ‘oft als pro. Kopf BIP
errechnet, ohne auf die Zeit Bezug
zu nchmen, welche verwendet wur-
de, um du,scs BIP zu erwirtschaf-

ten. Nach den Zahlen des Tnterna-

tional Labour. Office erziclten die
USA eine- Produktivitit von

$59,081 in 2001. Aber Amerikaner

waren in diesem Jahr 1825 Stunden
beschiiftigl, viel Einger als in Euro-
pa und nicht kitrzer als in Japan.
Aber cin Anstieg des BIPs durch
lingere Arbeitszeiten ist ke Pro-
duktivititsanstieg, sondern reflek-
tiert eine hohere Beschiiftigungsra-
te. Wenn Produktivitiit als BIP pro
Arbeitsstunde errechnet wird. dann
stechen die USA mit $31.45 pro
Stupde weit hinter vielen europiii-
schen und auch einigen asiatischen
Liindern .zuriick. Wie' Lou Dobbs
nculuh iiber den amerikanischen

" Arbeitsmarkt sagte: «there is no de-

nying that the people who are Juk-
ky enough to have jobs are simply
working more.» Natiirlich gibt es in
Amerika auch nicht die Mindestur-
laubszeiten welche vielen Arbeit-
nehmern in anderen Liindern zugu-
te kommen.

Der Verfasser, Richard A. Werner,
ist Verwaltungsrat von ProfitFund-
Com AG, Vaduz (www.profit-
fund.com) und Autor des Bestsel-

lers «Pfinces of the Yen» (M. E.

Sharpe, New York).

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