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D E V I S E N  

Dollar und Euro in Auf und Ab 
Z Ü R I C H  - In e inem nervösen Devisen
markt haben s ich Dollar und Euro gestern 
Freitag in e i n e m  Wellental bewegt.  Nach 
Verlusten a m  Vormittag legte der Euro 
gegenüber der US-Währung bis a m  frühen 
Nachmittag zu, um danach wieder abzu
bröckeln. Bis  gegen  16 Uhr notierte die Ge
meinschaftswährung a u f  1.5474 (1 .5465)  

• Franken. Gegenüber d e m  Dollar verlor sie 
auf  1.2287 (1 .2306)  Dollar. D i e  US-Wäh
r u n g z o g a u f  1.2591 (1 .2561)  Fr. an. 

Zwischenzei t l ich  hatte d ie  anhaltende 
Verunsicherung über die Aussichten für die 
US-Konjunktur den Euro deutlich über 1.23 
Dollar gehievt. D i e  Europäische Zentral
bank setzte den  Referenzkurs bei 1.2309 -
Dollar leicht unter dem Vortag von  1.2315 
Dollar fest. 1 0 0  Yen wurden w i e  a m  Vortag 
unverändert zu  1.1535 Fr. gehandelt. Dage
gen legte das  britische Pfund a u f  2 . 2 7 2 2  
(2 .2606)  Fr. zu. Bei den Edelmetallen sank 
die Reinunze Gold auf  407 .30  (409 .65)  D o l 
lar. Das  Kilo wechselte  für 16 4 9 0  ( 1 6  5 4 2 )  
Fr. den Besitzer. D i e  U n z e  Silber wurde für 
6 .36  (6 .37)  Dollar gehandelt, das Kilo für 
258 .10  (257 .60)  Franken. (sda) 

L L B  F O N D S -  U N D  F I N A N Z A N A L Y S E  

L L B  FINANZINFORMATIONEN 

? Wechselkurs e 24.09.2004-1 
Ankauf Verkauf 

Noten  
EUR 1.5015 1.5915 
USD ' 1.2125 1.3025 
GBP - 2.2065 2.3465 
CAD 0.9425   : 1.0425 
JPY 1.0750 1.1850 
Devisen 

.EUR 1.5315 1.5615 

1 - Aktuelle Devisenkurse, Telefon 236 8 6  9 0  \ . | 
(Edolmetallkurse ' 24.09.20041| 

Kg Gold CHF 16'407,00 16757.00 I 
Unze Gold ; USD 408.60 411.60 
Kg Silber CHF 253.50 268.50 
Vrerieli CHF - 89.00 106.00 
Krüger CHF • 493.00 551.00 

* Festaeldzinssätze p. a; netto Valuta , 28.09.2004 ! 

1 Mindesteinlage: CHF 50'000.-,  
EUR 2 5 0 0 0 ; - ,  GBP/USD 40'000.-

3 Monate 6 Monate 12 Monate 
CHF 0 .125% 0 . 1 2 5 %  0 . 1 2 5 %  
EUR 1.250% 1.375% 1 . 6 2 5 % '  
G B P ,  4 .125% 4 .250% 4 . 3 7 5 %  
USD 1.125% 1.250% 1 .625% 

j Weitere Währungen auf Anfrage. 

Kassenobüaationen aültla ob 11.08.2004^1 

CHF EUR 
2 Jahre 0 .750  % . i ; 8 7 5 %  
3 Jahre ; 1 . 1 2 5 %  2 . 2 5 0 %  
4 Jahre- 1 . 3 7 5 %  
5 Jahre . 1 . 6 2 5 %  
6 Jahre 1 . 8 7 5 %  
7 Jahre 2 . 0 0 0 %  
8 Jahre: • 2 . 1 2 5 %  

['Inhaberaktie 24.09.2004 

LLB Inhaberaktie CHF 575.00 

Obligationenfonds Netto-Inventarwerto 23.09.2004 

LLB Euro Alternativ Invest CHF 104.15* 
LLB Global Bond Trend Invest \ CHF 89.10* 
LLB Portfolio Ihve&t Obligationen CHF. CHF 121.45' 
LL8 Portfolio Invesl Obligationen EUR . EUR 72.37'  
LLB Portfolio Invest Obligationen USD USD 149.58" 

• Aktienfonds Netto-Inventarwerti 

LLB Liechtenstein Banken Invest 
LLB 50 Leaders Invest 
LLB Regio Bodensee Invest 
LLB Fit For Life Invest 
LLB High Tech Invest 
LLB A&O Invest 
LLB Equities Trend Invest 
LLB Portfolio Invest Aktien Schweiz 
LLB Portfolio Invest Aktien Europa 
LLB Portfolio Invest Aktien Nordamerika 
LLB Portfolio Invest Aktien Japan 

i Gemischte und andere Fonds 

23.09.2004 

CHF 
CHF 
CHF 
CHF 
CHF 
CHF 
CHF 
CHF 
EUR 

172.15* 
89.10* 

122.15* 
87.40* 
38.55* 
79.95* 
98.80* 

131.55' 
64.81 '  

USD 143.90* 
JPY 9506.00 '  

23.09.2004 

LLB Vorsorge Invesl Ertrag (CHF) CHF 101.40" 
LLB Vorsorge Invest Ertrag (EUR) EUR 105.59" 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (CHF) CHF 87.75" 
LLB Vorsorge Invest Zuwachs (EUR) EUR 93.38 '  
LLB TOPportunitles Invest EUR 93 .09 '  
LLB 50 Leaders Stufen Invest III, , CHF 102.75* 

' + / -  Ausgabe-/Rücknahmekommission 
Alle Angaben ohne Gewähr. ' 

Börsenhandel bis 22.00 Uhr, Tel. 236 93 00 ab 17.00 Uhr 

2 LIECHTENSTEINISCHE 
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9 AKTIENGESELLSCHAFT 

Städt le  4 4  • Pos t fach  3 8 4  
9 4 9 0  Vaduz • Liechtenstein 
Telefon + 4 2 3 .  2 3 6  0 8 1 1  • Fax + 4 2 3 2 3 6  8 8  2 2  
Internet  www.llb.li • E-Mail  llb@llb.li 

LLB Portfolio Invest 
Aktien Nordamerika: 
Erneute US-Rezession? 
N a c h d e m  sich der Ölpre is  noch  
in der zwei ten  Jahreshälfte 2 0 0 3  
bei ca.  3 0  U S - D o l l a r  j e  Barrel 
stabilisiert hatte, ist er  bis  dato  
um mehr als 3 0  Prozent a u f  über 
4 0  Do l lar  angest iegen.  E s  stellt  
s i ch  in d i e s e m  Zusammenhang  
d i e  Frage, inwiewe i t  d i e  anhal
tend hohen Energiekosten a u f  d i e  
z u k ü n f t i g e  ö k o n o m i s c h e  Ent
w i c k l u n g  e i n w i r k e n  w e r d e n .  
N a c h  M e i n u n g  e in iger  Experten 
ist mit e iner deutl ichen Abschwi i -
c h u n g  d e s  g lobalen Wachstums 
zu rechnen,  manche g e h e n  sogar  
von  e i n e m  abermaligen Abgle i t en  
in e i n e  Rezess ion ,  auch in den  
U S A ,  aus. 

N a c h  e i n e m  robusten Zuwachs  
des  realen B I P  im ersten Quartal 
2 0 0 4  von 4 , 5  % annualisiert, ist 
d i e  US-Wirtschaf t  i m  z w e i t e n  
Quartal nur mehr um 2 ,8  % ge 
wachsen .  O b w o h l  d i e  jüngs ten  
Daten wieder a u f  e twas  kräftige
res Wachstum schl iessen lassen, 
ist der Einfluss  des  anhaltend ho
hen Ölpreises  nur s c h w e r  abzu
schätzen, da  dieser s ich  meist mit 
einer zeitl ichen Verzögerung auf 
die Konjunktur auswirkt. Der jet
z i g e  Ans t i eg  der Energiepreise  
unterscheidet s ich  j e d o c h  in zwe i  
Aspekten deutlich von den gros
sen Ölschocks  der 70er-  und 80er-
Jahre. Einerseits ist d ie  Effizienz 
der entwickelten Volkswirtschaf
ten a n g e s t i e g e n  und somit  d i e  

Dr. Gerold Kühne 

Ehergieintensität merklich gesun
ken, andererseits ist der Anst ieg  
d e s  Ölpreises geringer. Er betrug 
i m  ers ten  Ö l s c h o c k  z w i s c h e n  
1973  und 1974 mehr als 3 0 0  %, 
d i e  Revolut ion  im Iran führte 
I 9 7 9  ebenfal ls  zu  einer Verdreifa
c h u n g  des  Rohölpreises.  Ein A n 
s t ieg  von etwas  mehr als 3 0  % 

'.zwischen:. 2003  und 2 0 0 4  n i m m t '  
s ich  dagegen sehr bescheiden aus.  

Nichtsdestoweniger ist kurz- b is  
mittelfristig mit e inem dämpfen
d e n  Einf luss  d e s  Ölpre i se s  z u  
rechnen. A u c h  deshalb, we i l  nicht 
davon auszugchen ist, dass  dieser  
kurzfristig deutl ich zurückgehen 
wird .  Einer starken N a c h f r a g e  
steht e ine  Produktion gegenüber,  
d ie  an ihren momentanen Kapazi-
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tätsgrenzen angelangt ist. Wir g e 
hen jedoch  davon aus, dass trotz 
e iner  l e ichten  Wachstumsab-
schwächung die  Gefahr e iner Re
zess ion  nicht gegeben  ist, sieht 
man e inmal  von unvorherselibaren 
Katastrophenszenarien ab. D i e  In
flation ist nach w i e  vor sehr g e 
ring, d i e  US-Notenbank hat fo lg
l ich ke ine  Not,  den Leitzins in 
kurzer Z e i t  mass iv  anzuheben.  
Zudem dürfte der Konsum weiter
hin v o m  Einko|i imenseffekt e i n e s  
s i ch  erholenden Arbeitsmarktes  
profitieren, die Investitionen wer
den ein Motor d e s  Wirtschafts
wachstums bleiben.  

A u s  d e n  genannten  Gründen 
halten wir  im LLB Portfolio In
vest Aktien Nordamerika einer

seits an der Übergewichtung zyk
lischer Industrietitel, andererseits 
an der Untergewichtung der Kon-
sumgiiterindustrie fest. Im defen
siven Bereich wird nach w i e  vor 
der Gcsundheitssektor favorisiert. 
Aufgrund der  oben skizzierten Si
tuation wird auch Energie leicht 
Übergewichtet. Dabei wird sowohl  
Wert a u f  Produzenten mit gros
s e m  Exposure gegenüber d e m  Öl
preis und hoher Kapitaldisziplin 
als auch a u f  Unternehmen aus 
d e m  Ölservicebereich s o w i e  auf 
Bohrunternehmen mit attraktiver 
Bewertung gelegt .  

Dr, Gerold Kühne 
Fondsmanager 
LLB Investment Partners A G  
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52 W 
Höchst  

5 2  W 
Tiefst (in CHF) % 

122 ' SOI ' ABB Lid N 7.54 -1.04-
IS n Abs. E u r o p e E U R  63 .1  0 .39  
10 <! Abs. Manag .  USD 5 7  0 0 0  
2S24I 19144 Abs.  U S  USD 2 2 4  -0 .44 '  
2SJ 2)4 A c o m  Strategios N 2 4 2  -0.20 
IS2.S IMS Actelion N 1 2 6 2 5  5.64 
U ?S 422 Adecco  N 61 .85  1.72 
ISO II) Adval Tech N 5 7 5  0 0 0  
.101.» >' 10 A g «  Charmilles N 8 6  0 5 8  
109 ISS AIG Private Eq. N 108.25 0 .69  
I0S IMS Allreal Hold. N . 102.75 0 0 0  
14 2t III Alpine Seloct N 13.8 0 3 6  
J2S JUS Also Holding N 3 2 5  1.56 
41 O.l Altin N USO 42 .6  0 .00  
II )JM Amazys N 5 8 . 5  -0.67 
4IS 4)1 A P E I U S D  4 3 . 2  -0.91 
l»J ICI s Arbonia-Forstef 162  -0.46 
IIIS 112 Ascom N 16.4 1.66 
1410 12) ATEL N 1410 •0.70 

212S Sil B a c h e m  N -B- 64 .75  1.01 
I M  41 IS Bi lo t se  N 4 8 6  -0.30 
IIS IIIS Barry Callebaut N ' 2 3 0  0 0 0  
ISS 2IS Basel landsch.  KB 8 3 6  - 0  5 9  
I i i  Sl • ßasrfea  Pha rma  N 6 1 . 7  1.98 
U4I  IIS! Basler  KB P S  92 .1  0 0 0  
IS t ?  Batigroup Hold N 1 3  -1.51 
21 »S Sl BB Biotech 1 6 6 4  0 6 0  
1) 2I2S B B  Med tech  1 4 2 . 5  1.43 
IS4 142 S BEKB/BCBE N 153.5 » O.OO . 
ISI 120 ße l imo Hold. N 6 1 2  - 0 4 8  
I M  ISI ' Bell Hold. N 1078  0 3 7  
14)1 241 Borna Biotech N 8 . 1  0 .12 
JJJ SJ Big Star  1 2 3  -2 .95  
114 s» BioMann Pha rma  N 6 6  3 12 
S4.4 424 Bk C o o p 1  4 8 . 5  -0.71 
221 )044) Bk Linth N 3 2 0  . -0 3 1  
2100 KtO Bk Sarasin  N-B- 1862 0.64 
42S jsrs B K W F M B N  6 2 7  0 .32  
42.S )I2S Bobs t  Group N . 41 .75  1.82 
2S I20S B o s s a r d  Hold l 6 9  1.09 
IM IIS B q u o  Ct. G E 1  179.25 0 .70  
llt ts ' B q u e  Ct. VD N 1 4 8  -1.33 
2.1S 1-41 BT&T Timeüfe  1 .7  -5 .55  
2M.1S • II02S Bucher  HokJI 2 3 5  0.00 
no 2S0 Büro Fürrer 1 3 0 5  -0 .97  
2iS . 22S BV2 Holding N 2 4 0  O.OO 

B B B B B  H H 1 H  
340 110 CaJtda Hold. N 2 9 5  0.34 
119 « Canon(Schweiz) N . 1 0 8  ooo 
1.24 124 Card  Guard  N 4 . 6 2  O.OO 
122S m Centrschw. KW 1 2 9 0 0  0 . 1 3  
120 m Centrschw. KW P S  2 8 5  2.51 
12.5. 4 Cl C o m  1 7 . 5  -11.76 
•711 24.4 . C t o a S C N  7 8 . 3  1.62 
4US JISS Ctcorel Holding N 4 8  0.00 
UM !U* Claxiant N 15.05 ' 0 . 6 6  . 
n is Ii SS Converium N 19 •4.52 
1221 iscr C o o u e t a  Hold 1 1050  •1.86 
ISI« II2S C P H  Ch.ÄPapier 1 4 9 0  •0.66 
41 44 . Creatogix N 48 .9  0 . 2 0  
212 2iJ.S Crelnvest  USD 271 .5  , 0.00 
4».<2 )Ifl S C S  Group N 4 0 , 3  •0.61  1 

SIS 2S Cy tos  Biolech N 29 .2  0 .68  

D/E 
i m  - DS\wy\erl 2 5 5 0  •0.39 

S)f 12 D a y  Software N 19 .5  , O.OO 
HI »Sl e - cen l i ve sN  0 . 5 9  0.00 
2IS 4H . Edipresse  1 6 6 3  0 ,00  
124 S22 E G  Laufenburg 8 5 0  0 .00  
UM : 42« Erchhof Hold N 1070 0.00 
Jlli ISS Elma Electronic N 198.75 2 .97 
101 ti Erna Chemie  N 99 .4  •0.25 
421 H M  Energiedienst  N 3 7 3  2 .19  
ISO 102 ENR Russia  137.25 1.29 
4IS • 21 E s c o r  1 (NW 10) 3 1 . 5  0 00 
F/G 
2t2 I i i  Feintool Infi  N 2 0 6  0 . 0 8  
121 »S Fm. Tradition I 1 0 8 5  0.00 
i l l  M Fischer G. N 3 0 3 . 5  •0.49 
III a.i Flughafen ZH N 105 0 .47  
Jfl.JI ms Forbo  2 6 9  •0.55 
IftS * IM Galonica N 189  0.00 

ff G a v a i z i l  - ß - 84.25 -1 .80  
t i s  4115 Gebertt  N 917  •0 .75  III 
214 ISO IS Generali N 2 0 2  •1 .46  
II) IJ2.S ' Götaz  R o m a n g  N 175 •2 .23  
2fl SSI Grvaudan N 745 0 . 1 3  
1124 112 Gurit-Heberlem 1 875  0 . 0 0  

m a s m  MMWMWaK S 3 S I S 9  
2)2 i n  r Holvetia-Patria N 197 -1.00 
SI00 )2M Henniez N 4475  -0.11 
)S i.ii Hermos Prec i sa  H 1.5 -9 .09  
241 HS 73 Hiosland Hold N 739 0 .54  Di 
i t l )  Sl 22 HofcimN 6 5  9 5  0 . 4 5  t!4 
US  4 t .  Huber&Suhner N 8 3  -0.36 
2IS IIIS Hugli 1 2 8 0  -1 .40  StlS 
3000 2114 Hypo Leniburg 2890  - 0 . 8 5  
224 200 Ind. Hold. C h a m  248  0 . 0 0  • 
UIS 121 Inficon N 9 6  1 0 5  
IS2 I2J2S Interroll Hold N 144 . 0  0 0  
2Ö52J IIS In f e r s h o p l  204 .5  0 2 4  
112 1,2 IsoTis N 1.65 . 0 , 6 0  
JtlS 2)0 jVF Hartmann N 2 9 0  1 7 5  220 
1211 IISS . Jelmoli 1 1573 0 . 1 2  
Jl) m Jelmoli N 3 1 2  0 0 0  
415 S '111.5 ' Julius Bär 1 348  0 . 5 7  
4li ) l ü  - . Julius Bär I 2 L  346 
IIIS 21.SS Jungf iaubahn N 3 3  0 . 0 0  

Mt 202.S Kaba  Hold N . 279.5 •0 .17  
JUS 21 Kardex l  30.05 0 . 5 0  
m s  2122 Komax Hold N 87.95 0 .11  
4SS )2 Kudolski 1 3 5 8  •0 .83  II OS 
20S 124 Kühne & Nagel 197 •0 .25 
S42 )SI Kuoni N 472  0 2 1  22t 
ISI I I  Leclanchö N 130 -0 .76 
21) 122 Leica Geosys t ems  273.5 3 . 7 9  
22S IIS LEM Holding N 2 7 0  2 . 6 6  
422 501. Liecht. Landesbk  575 2 . 4 9  
11204 t t o o .  Lindt&Sprüngli N 14750 -1 .40  

.ISOO 124 Undt&Sprungli P S  1436 •0 .76  

« 2  • 40.) Logitech N . 5 8  -0.34 sss  
21 51.5 Lonza Group N 54.5 0 . 8 3  
20S l i t  LuzernerKB N - 2 0 1  1.00 
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M a a g H o I d l  
M a c h  Hitech I 

M e s s e  S c h w e i !  N 
Metraux S v c s N  

Micro Value I 
Micronas N 

Mikron N 
Mobilezone I 

Motof-Columbus 
Mövenpick I 

Mövenpick N 
Nestlö N 

NETinvest N , 
N e u e  Aargauer Bk 
Nextrom Holding I 

Nobel Biocare I 
Novar t i sN 

. Novartis N 2L 
Orell Füssli 

Oridion S y s t e m s  N 
. O Z  Holding I 

Pa rgesa  
Pe lham Invost I 

Perrot Duval I 
Perrol Duval P S  

Phoenix M e c a n o  
Phonak  Hold N 

Pragmatica I 
Proctous Woods  N 
Prime N e w  E n e r g y '  

' Private Equity N 
P S P  Swis s  Prop. N 
PubliGroupe AQ N 

Quadrant  Hold N 
Raetia Energie P S  

Raetia Energie 
r e d i T N  

Richemont I 
Rieter N 
R o c h e  I 

R o c h e  G S  
Rothombahn  N • 
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4.24 
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264.5 

2.4 
588  
7.6 

192 
59.1 

. 59.05 
129.75 

2 . 6 5 .  
70.5 

3780  
4B0 

2725  
121 
335  

3 9  
1.43 
77 .5  
36 .5  

37.75 
47.9  
352  

B4.6 
2 1 8  
2 7 0  

7.37 
34 .95  

3 3 3  
154 

129.5 
5 0  

0.00 
0 . 7 5  

•5.47 
1.72 
0 .84  

-0 .47 
3 0 7  

- 0 2 3  
4 , 1 9  

• 1 .06 
1.49 

-0 .69 
0.00 
0.51 

•10 .58  
2 .67 

-0.16 
-0 .58 
•1 .33 '  
6.00 

•0 .63  

0 . 5 3  
•1 .63  
-2.67 
-2.81 
•0.44 
0 .90  

•4.66 
0.00 
1.38 

•0 .13  
-0.10 
4 . 6 0  

•0.47 
•0 .90  
3 .44  
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21 
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III 
34 
I 

21.2 
I4S 

SAIA-Burgess N 
Sarna  N 

Saurer N 
Schaffner  Hold N 

Schindler N 
Schindler P S  

Schlatter N 
Schul thess  N 

Schwerter I 
S c h w  National 

Se rono  l - B -
Sorono  I -B- 2L 
SEZ Holding N 

S h a P E  Capital N 
. SHL Teierr>ed. N 

Sia Abrastves N 
Siegfried N 

SfG Holding N 
S i k a A G l  

Sopracenerma  N 
St. Gall CA 

St. Galler KB N . 
Starrag N 

St raumann Hold N 
, Sulzer N 

S G S N  
. Susla inable  I 

Swa tch  Group I 
S w a t c h  Group N 

Swiss  N 
S w i s s  Ufo N 

Swiss  Prime N 
Swis s  R e  N 

Swiss  Steel N 
Swi s s  Value I 
S w i s s c o m  N 

Swisscom N 2 1  
Swissfirst I 
Swisslog N 

Swissquoto  Group N 
Syngenta  N 

Syngenta  N 2L 

Tamedia N 
Tecan N 

Tecan N 21 
Temenos N 
UBS AG N 

U B S A G N 2 L  
UMS Swissmetal  I 

, Unaxis Hold N 
Unilabs I 

Valiant Hold N 
VaJora Hold N 

Vaudoise Elect. I 
Votropack I 

Vögele Charles I 
Von Roll I 

Vontobel N 
VP Bk Vaduz I 

704 
101 

6 5  
190 

383 .5  
3 5 1  
135 
156 
2 3 4  
5 9 0  
775 
771 
2 9  9 

184.75 
4 .9  

2 3 0  
135.25 

2\7  
7 2 5  
220 
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