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migt werden.

KOMPAKT

'Adeccn kauft Mehrheit
‘an indischer Peopleone

CHESEREX VD - Der weltgrosste Zeitar-
beitskonzern Adecco expandiert im. rasch
wachsenden indischen Markt. Die Waadtliin-

der iibernehmen 67 Prozent an der indischen - :
Peopleone Consulting, einem fiihrenden Ar- - §

beitsvermittler des Landes. Uber den Kauf-
preis wurde- Sullschwelgcn vereinbart, wie
‘Adecco am Mittwoch in’ einem Communi-
qué mitteilte. Die Summe werde bar bezahlt.

Peopleone erwirtschaftete im Geschiifts-

-~ jahr 2003/04 einen Umsatz von 6 Mio. Dol-

ldr und rechret fiir 2004/05 mit mehr als ei-

ner Verdoppelung. 7500 Zeitarbeitskriifte

~seien unter Vertrag. Die Transaktion muss
~ von den Wettbewerbsbehdrden noch geneh-
(sda)

Stellenindex von
‘Manpower unverandert
‘GENF--— Der Stellenindex des Personal-

dienstleisters Manpower ist im August bei -

25,8 Punkten stabil geblicben. In den Re-

gionen Bern, Genf, Schaffhduscn und Wal-

lis war'er rucl\]auhg. in Basel blieb der In-

dex unveriindert. Zugenommen hat das An-

“gebot an Arbeitspliitzen in den Regionen
Aargau, Biel, Freiburg, Luzern, St. Gallen,
Solothurn, Waadt und Ziirich. Der Manpo-
‘wer-Stellenindex basiert auf den Stellenin-
seraten in den grossen Schweizer Zeitun:
gen. Er wird in 13 Regionen erhoben. (AP)

Serono schliesst’

- Produktionswerk in Israel
JERUSALEM - Der Genfer Biotechnolo-

" gickonzern Serono schliesst seine israelische

- Produktionsstiitte InterPharm per Jahresen-

de. Das Werk in Ness Ziona nahe Tel Aviv, in

_dem bis vor kurzem das Multiple-Sklerose-

. Medlkamem Rebif hergestellt wurde, sei
veraltet, teilte Serono gestern Mittwoch mit.

: InterPharm, von Serono seit 1978 betrieben,
‘beschiiftigt 170 Personen

Parmalat—\lerwaltungsrat
hllllgt Plan fiir Borsengang

ROM Der Verwallungsmt des msolven- ,
“ten -italienischen Nahrungsmmelkonzcms'

Parmalat hat einen Plan verabschiedet, der
‘die Notierung der neu gegriindeten Gesell-

schaft «Nuova Parmalat» im ersten Quanal '

2005 vorsieht. Die- Investmentbank Lazard
-wird als Berater fungieren. «Nuova Parma-

lat» soll die Aktivitiiten der 16 Gesellschaf-.

~ten des Parmalat-Imperiums iibernchmen,

- die in den vergangenen Monaten fiir insol- §
(sda) 1

vent crkliirt ’worden sind.

Mlcrosoﬂ ste|gt zunachst
nicht in Antnnrus-Markt ein

HAMBURG - -Microsoft wird entgegen’

- friiheren Pliinen vorerst keine cigene Antivi-

rus-Software auf den Markt bnngen «Auf

absehbare Zeit werden wir nicht Hirekt in

diesen Markt einsteigen, sondern'eine Reihe -

von Partnern bei ihren Antivirus-Losungen

| untersttitzen», sagte Kevin Johnson, Marke-

tmgchef der Microsoft Corp., gestern Mitt-

.~woch in Hamburg der Deutschen Presse- -
_ Agentur (dpa). Microsoft-Mitbegriinder Bill
Gates hatte noch Anfang des Jahre's auf der

Unterhaltungselcktromkmesse CES in Las

Vegas angekiindigt, kiinftig auch den Markt.

flir Antiviren-Software mit einem eigenen

Produkt zu bedienen. Im Sommer 2003 hat-~

-te’ Microsoft ‘den ruminischen. Antivirus-

; der Anuwrus-Panner gcnutzt (sdq)

(sda)

 Wachstumszenit'

. Spezialisten' GeCAD' tibernommen. Diese -
- Kapazitiiten wiirden nun zur Unterstiltzung

‘Starkes Debiit

Ypsomed-Aktlen am ersten Handelstag ein Renner

ZURICH - Die Burgdorfer Medi-
zinaltechnikfirma Ypsomed hat
gestern Mittwach einen starken
Einstand an-der Schweizer Bir-
se gegehen. An ihrem ersten
Handelstag legten die Aktien ei-
nen Kurssprung hin. Damit ist

Ypsomed der erfolgreichste
~Bdrsengang seit langem. '

Bei der Eroffaung der Schweizer
Borse SWX wechselten die ersten
Ypsomed-Aktien zu 73 Fr. den Be-

sitzer. Das sind 7.4 Prozent mehr °

als der Ausgabepreis von 68 Fran-
ken, der bereits am oberen Ende
der urspriinglich genannten Span-
ne von 60 bis 68 Fr. gelegen hatte.

Danach zog der Kurs im Tagesver- -

lauf mit Zickzackbewegungen wei-

~ter an. Der Hochststand wurde bei

74.60 Fr. erreicht. Am Ende gingen

die Titel mit 74 Fr. aus dem Han- -

del. Insgesamt wechselten 791 042
Akucn den Besitzer.

7,6-mal iiberzeichnet

- Das starke Borsendebiit hatte sich
bereits im Vorfeld angedeutet, als
Investoren reges Interesse an.Ypso-
med bekundet' hatten: Die Aktien-
emission von 3,016 Mio. der insge-

samt 11,016 Mio. Titel . war 7,6-mal.

iiberzeichnet. Damit sind rund ein

Viertel aller Aktien im Streubesitz.

Der Rest gehort dem bisherigen
Y psomed-Alleinaktioniir und Ver-

~ waltungsratspriisidenten Willy Mi-

chel, der sich gemiiss fritheren An- -

*gaben zu einer Verkaufssperre von
* zwolf Monaten verpflichtet hat.”

 {iber 200 Millionen in Kasse

" Michel zeigte sich in ecinem
Communiqué vor Borseneroff-

- VR-Priisident Michel,

auﬂakts allen Grund zur Freude.

nung erfrcut «ch starke NdCh

frage zeige das grosse Interesse
an der Ypsomed-Aktie bei institu-

tionellen und privaten Anlegern»,

wird er zitiert. Angesichts des po-’

sitiven ‘Leistungsnachweises von
der klaren
strategischen . Ausrichtung,  des

soliden Geschiiftsganges und der

bereits schwarzen  Zahlen des
Unternchmens sei der hohe Aus-
gabepreis “wenig -iiberraschend,
urteilte Vontobel- Andlyst Palrlck

- Laager.

Durch den Borscn;,ang ﬂlcssen
demAnbieter von Injektions-Pens

ctwas iiber 200 Mio. Fr. zu. Rund

60 Prozent davon erhilt direkt

- Unternchmenschef Miche! zur Teil-

LAFV—GASTBEITRAG

: Relatlve Attraktwntat vo Akt|en

begleichung eines Darlehens. Der
Rest des Privatdarlehens von Mi-
chel in Hihe von rund 200 Mio. Fr.
wird bis zum 31. Miirz 2010 mit 0, 5

'~'Pr01<:nl verzinst.

Geld fiir Wachstum

Dic iibrigen 40 Prozent der Ein-

nahmen aus dem Borsengang sol-

len zur Finanzierung . des hohen
‘Unternchmenswachstums  verwen-

det werden, wie Ypsomed angekiin-

digt-hatte. Das Wachstum wird auf -

jiihrlich 15 bis 25 Prozent veran-

_schlagt. Die Firma diirfte im Ge-

schiiftsjahr 2004 bei einem Umsatz
von 211 Mio. Fr. cinen Reingewinn
von 29 Mio. Fr. erzielen nach 14
Mio. im letzten Jahr., (sda)

Gastbeltrag von Chrlstoph Stockll, Bank Frey & Co AG

" Nach der Aufholjagd im letzten

Jahr und einem freundlichen Auf-

‘takt in diesem Jahr kamen die glo-
_balen Aktienmiirkte wieder in raue- -
- re. Fahrwasser und: bewegten sich

seit Februar mehrheitlich seitwiirts.
Wihrend vorerst .Bedenken hin-

-+ sichtlich rasch steigender Zinsen in
- - den USA, ciner harten Landung der
. chinesischen” Wirtschaft und cines -

Olschocks fiir erhebliche Unsichér-
heit sorgten, leiden die Aktien-

‘miirkte derzeit unter Befiirchtungen

einer Wachstumsschwache der
Weltwirtschaft., -

Der -US- Notcnbdnl\thcf Alan
Grecnspan zeigte sich .anlisslich

seiner letzten Berichterstattung vor
~ dem Kongress zwar zuversichtlich,

dass der Aufschwung im.zweiten
Halbjahr wieder an Fahrt gewinnen

- 'wird. Die Bewegungen der Zins-
kurve lassen demgegeniiber aber -

vielmehr darauf schlicssen, dass

neben den Aktienmiirkten auch die’
Bondmiirkte " substantielle Zweifel -

an der- Robustheit der Wirtschafts-

expansion cskomptncn haben, Uber
© die Sommermonate verflachte die

US-Zinskurve, wie dies fiir eine

Wirtschaft auf Erholungspfad ty-

pisch ist — dies ‘allerdings bei. fal-

lenden und nicht, wie man erwarten

miisste, bei steigenden Renditen,

Obwohl dic Weltwirtschaft den
bereits - tiber-
schritten haben dilrfte, ist das Ri-

siko "eines  drastischen’ Wachs-
. tumseinbruchs als gering. einzu- -
* stufen: Jedenfalls “aber “scheinen

die derzeit von den Mirkten
eskomptlcrten Erwartungen wemgl
konsistent:

“ches

I. Die Futurcs-Marktc prognosu-
zieren noch immer Rohdlpreise, die
nur wenig unter dem gegenwiirti-
gen Spot-Preis liegen. Dies ist aber

“nur unter der Annahme eines fort-

gesetzt robusten Wirtschaftsgangs

- plausibel. Wiirde Letzteres tatsiich-

lich cintreffen, so wiire die emp-

findliche Reaktion der Akticnmiirk- -
“te auf dic hohen Olpreise weitge-

hend ungerechtfertigt.

2. Die sommerliche Konjunk-.

turflaute diirfte mittlerweile mehr

~als zur Geniige'in den -Bondkursen

cingepreist sein. Der Einbruch der

Anleihenrenditen. scheint iibertrie--
ben und weder mit dem konjunktu-.

rellen Umfeld noch mit den gelten-
den ‘Inflationserwartungen konsis-

stent, Sollten die Zinsen dennoch

auf tiefem Niveau verharren, wird

~dieser Umstand der Wirtschaft zu-

siitzliche Impulse verleihen und ei-

‘ne ‘Beschleunigung des Wachs-
“tumstempos
‘wiederum positive Effekte auf die
. wiirde.
Uberdies steigt mit tiefen Zinssit-
‘zen natiirlich die Attraktlvnat von
* Aktien, ‘

3. Zwar wurdc “das hochste
_',Wachstum der US-Unternchmens-

begiinstigen,  was

Aktienmiirkte  zeitigen

gewinne in den ersten beiden Quar-

talen erreicht und wird sich dicses

voraussichtlich’ im_Verlauf des

- zweiten Halbjahres abschwiichen -

dies aber wohl auf ein Niveau, wel-
ches noch immer deutlich iiber dem
langfristigen  Durchschnitt liegt.

‘Ausserdem wies der US-Aktien--
markt ‘zuletzt ein implizites Ge-
'wmnwachstumspotenzml auf, wel-
langfristigen .

unter-t-dem

Durchschmtt und unlcr dem erwir-

teten nominellen . US- Wmschaﬂs-' -

wachstum liegt,

Auch nachdem sich die globalen

Aktienmiirkte iiber die letzen Wo-

chen wieder ctwas aufrappeln konn-*

ten, sind die Bewertungsniveaus
noch immer attraktiv. Dic Vorsicht

der Investoren mag aus den Erfah- .
- rungen der 90er-Jahre herriihren, als -

Gewinntrends - leichtfertig - extrapo-
liert und danach die Indexstiinde von

der Gewinndynamik ist zwar zu er-

le derart friih im Konjunkturzyklus

. sind jedoch wenig wahrscheinlich. -

_Wiihrend ‘die Bondmiirkte -auf-

‘grund des _eskomptierten  Pessi-
mismus empfindlich auf -positive
Konjunktursignale reagieren diirften,

vermochten zuletzt- enttiiuschende
Nachrichten den -Aktienmiirkten
kaum mehr etwas anzuhaben, was

Riickschliisse. auf - dic..Bescheiden-

heit der cingepreisten Erwartungen

zuliisst. Demzufolge spricht einiges -
fiir die’ Attraktivitit von Aktien im
Vergleich zu anderen Anlagekate- -

gorien, auch wenn dic Renditen letzt-

“lich hinter den im letzten Jahr erziel-
ten Werten zuriickbleiben diirften.

Co. AG

‘Die alleinige inhaltliché Verant:
.wortung fiir diesen Beltmg llegl

beim Verfasscr

‘Vpsomed -Priisident Willy Michel hatte angeslchts des ‘starken Birsen- -

_einbrechenden Gewinnen in die Tie-.
fe gerissen wurden. Eine Abkiihlung

-warten, substantielle Gewinnausfil-

".Vcrfassér Christoph Stéckli, Leiter
Asset. Management, Bank . Frey &
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Aktienfonds .

PARVEST ABSOLUTE RETURN EURQ fR 994.

PARYEST ABSOLUTE RETURN +£URQ R 1003y -

PARVEST ASIA usp An -

PARVEST AUSTRALA . [T I 11 17

PARVEST (HINA ust 144,65

PARVEST (ORVERGING FUROPE TR V)

PARVEST EMERGING MARKETS Ush 161.02

PARVEST [URD EQUINES fUR 105.25 .

PARVEST [URD SMALL CAP FUR 131.63

PARVEST £UROPE . SRR T 4538

PARVEST (UROPE DHVIDEND fUR 5347 ¢

PARVEST FUROPE DYNAMIC GROWTH fUR 144,62

PARVEST EUROPE FINAKCIALS 1 ¢ ny

PARVEST FUROPE MID (AP S 29590

PARVEST FURQPE OPPORTURITIES {UR 13381

PARYEST EURQPE VALUE fUR R

PARVEST FLOOR 90 EURD fUR 93138

PARVEST ELOOR 90 USA usD - . 909.02

PARVEST FLOOR 90 APAN B | 80781 -

PARVEST FRANCE . IR 33156

PARVEST GERMANY - . UR 23540

PARVEST HOLLAND . {13 12640

PARVEST IBERIA o (R 107.19

PARVEST JTALY R

PARVEST 1APAN ' B S 1

PARVEST LAPAK SHALL (AP B SRS 1T

PARVEST LAIN AWRICA UsD 2526

PARVEST SCANDINAVIA SEX 2613.06

PARVEST SWHTZERUAND Gid 814

PARVEST UK B 8470

PARVEST US SMALL (AP~ uso 33645

PARVEST USA ) - Ush 8412

PARVEST WORLD S0 1297

PARVEST WORLD PRESTIGE . . . - USD 22406

PARVEST WORLD RESOURCES SUsh 12843

PARVEST WORID IECHNOLOGY  ~ ~ USD 7158)

Gelimarktfonds : ’

PARVIST EONIA - tUR 931

PARVEST SHORT TERM CHE (H 2131

PARVEST SHORT TERM DOLLAR (19} 1813

PARVEST SHORT TERM EURQ. TR 1833

| PARVEST SHORT TERM SIERIING GBP. 1612

Portfolio Foods :

PARVEST BALANCED FURO COHR 1M

PARVEST BALANCED USD : Ush 17846

PARVEST (ONSERVATIVE [URQ fUR 1149

| PARVEST DrnARUC EURD R 10066

Rentenloads )

PARVEST ASIAN BOMD S 18761

PARVEST ASIAN (ONVERTIBLE BOND uso 20822

PERVEST EMERGING MARKETS BOMD - USD 20359

PARVIST [RO BOND R 1259

PARVEST [URO GOVERNWENT BOND - [UR 4587 .

PARVEST FUROPUAN BOND - R RUAY

PARVEST [UROPEAN BOND OPPORTUNITIES EUR 13064

PARVEST [URDPEAN CONVERTIBLE BOND - EUR . 10215

PARVEST EURGPEAN CORPORATE BOND- - [UR 12041

PARYIST £URD INFLATION LINKED BOND ™ [UR 102,60

PARVEST INTERNARIONAL BOND ‘usp 338

PARVIST MEDIUM TERM EUROBOND - TUR . - 12866

PARVEST SUANDINAVIAN 80ND - DKK 178254

PARVEST SWISS FRANC BOND - HF 256.24 .-

PARVEST US DOLLAR BOND - USD me

PARVEST US HIGH YI{LD BOND B N V1 11/

PARVEST YIN BOND 1Py 19598

ANZEIGE - . .

VP Bank Fondssparkonto ,
Schwelzer Franken 1.5%
“Euro - N 2 %

. US Doltar : : 15%]|"
Japanische Yen . 0.75%

. Auswahl verzinster Konti -
Sparkonto CHF * 0.50 %
Jugendsparkonto CHF 10 %
Alterssparkonto CHF 075 %
Euro-Konto EUR 050 %1 -

b Festgeldanlagen in CHF
Mindestbetrag CHF 100 000.- »
Laufzeit 3 Monate D 0125%
‘Laufzeit - . 6 Monate - 0.125%
Laufzeit 12 Monate - 0125%

' Kassenobligationen
Mindeststickelung CHF 1000
2Jahre . 0875 % C7dahee  2.125%
JJahre “1250% - Blahe 2.250%
4 Jahre 1.500 % 9Jahre ' 2375%
5Jahre 1.750 % 10 Jahre - 2.500 %
6Jahre. . 2000% - .

. VP Bank-Titel
22.9. 2004 (17:30 h)

VP Bank-Inhaber CHF -166.25
VP-Bank-Namen - CHF . 16.50

. Edelmetallpreise
22.9.2004

sl Kaut Verkaul
Gold - 1kg - . CHF 16'436.00 16'686.00
Gold 1Unze .USD ~ 403.25 .. 406.25
Silber  1kg CHF - 249.90 ~ 259.90

b Wechselkurse

9 22.9.2004 - .

“_Noten =~ . Kau! "~ Verkaul
usp - . ) 1.218 1.318

- GBP 2202 . 2342
EUR 1.516 1576
Devisen } - Kauf. " Verkaut
EUR. 1.516 1563
-* VP-Bank-Kunden beziehen Euronoten an den
VP-Bank-Automaten zum Devisenkurs.

Alle Angaben ohne Gewahr,

' Verwaltungs und Privat-Bank Akliengeselischaft
9490 Vacuz - Aetistasse 6~ Tl #4800 055 065 00
VP Bank Fondsleitung Akllungesellschah .
9490Vaduz 6 -Tel. +423 235 6699 -

M.mhauk.mm ~ vpi@vpbank com




