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llhrenexpnrte gesliegan

BIEL - Die Schweizer Uhrenexporte haben
in ersten neun Monaten dieses Jahres'trotz
- einer Flaute im ‘September ihren Schwung
_beibehalten.. Die Ausfuhren legten.im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum um 9,5 Pro--
.zent auf 7,67 Mrd.: Fr. zu. Im" September -
- seien die Exporte lediglich um 0,7 Prozent
auf 950,7 Mio. Franken gestiegen, teilte der
Verband der Schwelzerischen Uhremndust-
< rie mit. - - j
Zum spiirlichen Wachstum trug dér Basnsef-'
fekt bei: Der September 2003 war der emzn-';
ge Monat im vergangenen Jahr gewesen, der
" einen Umsatzanstieg -verzeichnete. Im letz-
“ten Monat wurden mit 2, 2 Mio. Stilck deut-
jhch weniger Femguhren ins ‘Ausland ver--
| kauft als vor einem Jahr. Am Riickgang von
|- 10,3 Prozent sei vor.allem der. Einbruch bei
den Zentmesscm aus-Stahl. (12,9 Prozent) :
" und Aluminium (43,3 Prozent) schuld teil-
T te der Branchenverband welter mxt (sda)
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Auf nekordkurs ‘

BASEL - Der thmakonzem Novams be-
- fi ndet snch erneut auf Rekordkurs. Der. Gc- *
.. winn’ stieg in den ersten neun’ ‘Monaten um
| “einen Fiinftel auf 4, 380 Mllharden ‘Dollar,

- wie- das Untemehmen am Donnerstag ‘be-
. kannt gab. Wﬁhrend die Phammsparte boom-
tey stagmertc das Genenkagcschdft. Novartis - |
:befinde sich auf dem besten Weg, Ende Jahr
den ‘achten Rckordgewmn in Folge zu erzie-.
len. sagte Prﬁsndent und Konzemchef Damel
besonders Uber dle Emwxcklung i

schzlft Pharma, d : '
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nstieg belastet Aktienmarkte

Gastbeltrag von Chrnstoph Stockll, Bank Frey & Co. AG

‘Nachdem die gldbalen Aktien-

miirkte ab Mitte August bis Anfang
Oktober eine substantielle Erho-
lung verzeichneten, mussten sie zu-
letzt wieder deutlich Terrain preis- -
geben. Zwar fielen die bis dato pub-

lizierten Quartalsgewinne insge--.
samt recht akzeptabel aus, die Prog- -
'Anstieg des langfristigen Gleichge-

nosen filr das Schlussquartal waren

-jedoch zu wenig inspirierend, als '

dass sie den Miirkten Impulse hiit-
ten verleihen kénnen, '
Belastend wirkten hingegen zu-

- nehmende Unsicherheiten hinsicht-
. lich des weiteren Konjunkturver-

laufs, Durchwachsene Konjunktur-
zahlen in Kombination mit dem
starken Anstieg des Olpreises lies-
sen Befiirchtungen einer substan-
ticllen Wachstumsabschwiichung

- aufkommen, wobei mittlerweile ei-

nige Markbeobachter sogar das Ab-
gleiten einzelner Wirtschaftsregio-
nen in cine Rezession fiir ein denk-
bares Szenario halten. '

Nach den Stiirmen im Golf von
Mexiko sowie den Unruhen in Ni-
geria hatten vorilbergehende Ver-

-sorgungsengpiisse, politische Unsi-

cherheiten sowie tiefe Lagerbestiin-

de den Preis pro Fass Rohdl der

Qualitit WTI auf diber 55 USD an-

schwellen “lassen. Gleichzeitig
sorgte die starke Nachfrage, ange-

trieben nicht zuletzt vom rasanten

Wachstum der chinesischen Volks-
wirtschaft, zusammen mit cinem
diinnen Kapazitiitspolster zu ¢inem

wichtspreises. Wiihrend abrupte
Preisnachliisse jederzeit moglich
sind, sobald die Angebotsstérungen
behoben - werden, ist dementspre-
chend eine Riickkehr des Olpreises
auf das Niveau der Neunzigerjahre
wenig wahrscheinlich,

Der hohe Olpreis wirkt wie cine

'Steuer auf Konsum und Unternch-

‘mensgewinnen und bremst die
Konjunkturdynamik. In dieser Situ-
ation ist der beziiglich Geld- und
Fiskalpolitik eingeschriinkte Hand-
lungsspielraum infolge der vie-
lerorts hohen Haushaltsdefizite und
der noch immer auf tiefem Niveau
verharrenden’ Leitzinsen gewiss
nicht gerade hilfreich. Was die Aus-
wirkungen auf das Wirtschafts-
wachstum betrifft, so sind diese ab-

hiingig von Ausmass und Dauer des
» - werden die gesticgenen Energickos-

ANZEIGE-

PARVEST
ln\cslmcmgcecllschaﬂ

Bank Behring & Ebcrlc & Co. AG .
Austrasse 27

mit variablem Kapital
“luxemburgischen Rechts

5, ruc Jean Monnet,

L ~ 2952 Luxcmburg

HR. Luxemburg B-33.363

9490 Vaduz

MITTEILUNG AN DIE ANTEIUNHABER

1. ANDERUNG DER BEZEICHNUNG DER TEILFONDS .,PARVFST
INTERNATIONAL BOND* UND , PARVEST MEDIUM TERM EURO BOND*

Ab dem Nettoinventarwert vom 22, Oktober 2004 -(der am 25. Oktober 2004 berechnet wird)
werden die folgenden Teilfonds umbenannt: .

WPARVEST Intemational Bond” in , PARVEST World Bond*

WPARVEST Medium Term Euro Bond” in ,,PARVEST Euro Medium Tenn Bond®,

Ab dem 25. Oktober 2004 werden dic ausschiittenden und lhcsnuricrcnd;:n Inhaber- und Na-
mensantcilszentifikate der Teilfonds PARVEST International Bond und PARVEST Me-
dium Term Euro Bond mit cinem Slcmpcl verschen, der du, Andcmn;, der Bczc:chnung b«.
stiitigt. :

Bei der Abslcmpclung muss der Kupon

Nr. 13 fur PARVEST Intemational Bond

Nr. 7 fiir PARVEST Medium Term Euro Bond

und folgende den ausschiiitenden Anteilszertifikaten beigefilgt sein.

Dic Abstempelung erfolgt an den Schaltern der folgenden Finanzinstitute:

BNP Paribas Securities Services, Nicdérlussuug Luxemburg
23, avenuc de la Porte-Neuve
L-2085 Luxcmburg

In Luxemburg
(Hauptzahlstelle)

BNP Paribas Luxcmboufg
10A, boulevard Royal
L-2093 Luxemburg.

(Zahistclle _'

- 11. ANDERUNG DER ANLAGEPOLITIK DER TEILFONDS »wPARVEST WORLD
BOND* UND ,,PARVI‘.‘ST EURO MEDIUM TERM BONI)“

Die Teilfonds PARVEST World Bond und PARVEST Euro Medium Term Bund {indem ihre
- Anlagepolitik ab dem Netioinventarwent vom 25. November 2004 (dcr am 26, November 2004
ermittelt wird).

Im Emklang mit der neuen Anlngcpolmk investiert der (auf USD lautende) “Teilfonds PA
VEST World Bond in ¢rster Linic in auf alle Wihrungen lautende Inlands- und Auslandsun
leihen (Index- und nachrangige Anleihen sowie Anleihen mit Warrants), die von Emitienten
aller Liinder ausgegeben sind, deren Emissionen zum Zeitpunkt ihres Erwerbs cin erstklassi-

- ges Rating aufweisen. Das restliche Vermbgen kann in Anleihen investiert werden, die nichi
in der Hauptanlagepolitik vorgesehen sind, sowic in Wandelanleilien (hichstens 25 %), Ak-
tien und sonstige Genussrechte (hdchstens 10 %), Gcldmnrkunslmmcmc (hdchstens 33 %)
oder flissige Mittel (htchstens 33 %).

Im Einklang mit der neuen Anlngcpohuk invcslicn der (auf EUR lautende) Teilfonds PAR-
VEST Euro Medium Term Bond in érster Linie in mittclfristige Anleihen, die auf EUR lau-
ten. Die durchschnittliche Restlaufzeit des Portfolios darf 6 Juhre nicht tiberschreiten, with-
rend dic Restlaufzeit der Einzelpositionen im Portfolio maximal 10 Jahre betragen darf, Das
restliche Vermbgen kann in Anleihen investiert werden, dic nicht in der Hauptanlagepolitik
vorgesehen sind, sowic in Wandelanlcihen (hidchstens 25 %), Aktien und sonstige Genuss-
rechte (hischstens 10 %), Gcldmnrknnstmmcmc (htschstens 33 %) oder Nissige Miitel (htsch-
stens 33 %), :

KOSTENLOSE(R) R_(JCKN‘AHMWUMTAUSCH

Die Anteilinhaber der Teilfonds PARVEST World Bond (zuvor PARVEST International Bond)
und PARVEST Euro Mcdium Term Bond (zuvor PARVEST Medium Term Euro Bond) ver-
fugen tiber dic Moglichkeit, inncrhalb eines Monats (ab dem 25, Oktober 2004 bis zum 24,
November 2004, d.h. dass dic Ritcknahme- oder Umtauschantriige am 24. November 2004 vor
15 Uhr (*) Luxemburger Zeit eingegangen sein missen) die Rilcknahme oder den Umitausch
ihrer Anteile zu beantragen, ohne dass hicrfir Ricknahme: oder Umtauschgebithren anfallen.
Anteilinhaber, die ihre Anteile bei einer Clearingstelle hinterlegt haben, werden gebeten, sich
* tiber die besonderen Modalititen zu informicren, die filr Zcxchnungcn. Riicknahmen und Um-
tausche tiber dicse Art von Vermittler gelten. .
Der Beschluss tiber die Anderung der Anlngcpohuk ist fir alle Anlcllmhnbcr bindend, dic -
nicht innerhalb des vorstchend genannten Monats von dieser Mglichkeit Gebrauch gemacht
haben. Fir alle nach Ablauf dieser Frist, d.h. am 24, November 2004 nach 15 Ubr (*) Lu-

1 xemburger Zeit, (Datum des letzten NIW nach der alien Anlagcpolmk) cmgcgunguncn Ruk-

knahme- und Umtauschantrlige gm die ncue Anlagepolitik, -

November 2004 yor 4 Ulir (Luxemburger Zeit) eingehen, Fir alle nach 4 Uhr am 24. No-
vember 2004 cingehenden Amrllgc gilt die ncuen Anlagepolitiken,

Der derzcit gulugc Verkaufsprospekt von PARVEST und der letzte Jahres- oder Halb}ahws-
bericht stehen auf cinfache Anfrage am Sitz der Gesellschaft, 3, rue Jean Monncl. L - 2952
Luxcmburg zur Vcrﬂlgung . . .

Der Vcrwnll(mgsm

(') .Die Ritlcknahme- und Ummuschnmrugc aus und in asitische Teilfonds missen um 24, -

lereisanstieges, werden jedoch
grundsiitzlich mit einer geschiitzten
Wachstumsverlangsamung im Um-
fang von 0.25 — 0,50 % quantifiziert.

Das bedeutet, dass der hohe Ol-
preis durchaus zu einer Abkiithlung
der Konjunktur fiihren kann, ein

‘Entgleisen— der—Weltwirtschaft-

bei einem derzeit geschiitzten
Wachstum von 3,8 % fiir das niichs-
te Jahr jedoch wenig wahrschein-
lich ist. Allerdings gilt es dabei re-
gionale Unterschiede zu bertick-
sichtigen. Einerseits. scheinen Re-
gionen mit lethargischer Binnen-
nachfrage wie Europa im Gegen-

‘satz zu den USA verwundbarer.

Andererseits ist Europa aufgrund
des weniger energieintensiven Ver-
brauchs und insbesondere aufgrund

“des starken Ansticgs des Euro

gegeniiber dem US-Dollar iiber die
letzten Jahre und damit des in Euro
weniger dramatisch ausgefallenen
Olpreisanstieges gegenilber den
USA im Vorteil. -

Was die inflationiiren Effekte des
Olpreisanstieges betrifft, so diirften
diese kaum eine ernstzunchmende
Gefahr_ darstellen. Wahrscheinlich

ten zu Anhebungen der Inflations-
schiitzungen fithren. Die schwache

Preissetzungsmacht der Unterneh-

men und die gediimpfite Entwick-
lung der Lohnstiickkosten diirften
jedoch auch weiterhin fir eine zah-
me Entwicklung der Kerninflation
sorgen.

Demcntsprechend schemen die
_globalen Aktienmirkte etwas zu

—sensibel auf den Olprclsamtleg rea-

giert zu haben und gegenwiirtig

-zwischen attraktiver Bewertung

und riickliufigen Gewinnerwartun-
gen gefangen zu sein. Interessant
zu beobachten sind dabei allerdings
dic inkonsistenten Erwartungen an
Aktien- und Energiemiirkten, With-
rend die Aktienmiirkte durch die
hohen Olpreise verunsichert sind
und sich vor den Auswirkungen auf
die Konjunkturentwicklung fiirch-
ten, ist das gegenwiirtige Niveau
der Olpreise im Falle einer substan-
ticllen Konjunkturabkithlung wohl

- kaum nachhaltig. Es ‘'ist deshalb
wohl davon auszugchen, dass diese
Diskrepanz- iber kurz oder. lang
korrigiert werden wird.

Verfadser: Christoph Stockli
“Leiter Asset Management
Bank Frey & Co. AG

Die alleinige inhaltliche. Verant-
wortung filr diesen Beitrag liegt
beim Verfasscr.

VERHANDLUNGEN UBER OPEL—SPARPAKET

RUSSELSHEIM - Nach dem

Streik-Ende in ‘Bochum ringen.
Opel- Fiihrung und Arbeitnehmer- -
“vertreter nun- wneder am Verhand-'
lungstisch um eine Losung: Am -
-Donnerstag trafen sich beide Par- -
teien zur zweiten Gespriichsrunde nehmensﬁlhrung zurﬂck

nahmen wiesen die Opcl -Unter-
" (sda)

Uber ein: Sparpaket Der. Opel--‘
Mutterkonzem GM will allein in -
‘Deutschland rund 10 000 Stellen.
streichen: Berichte {iber bereits be-
- schlossene Restrukturicrungsmass--
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MITTEIL UNG AN DIE ANTEILINHABER

. L ANDERUNG DER BEZE l(,HNUNG DER TEILFONDS ,,PARVEST
ABSOLUTE RI'TURN EURO* UND ,,PARVEST ABSOLUTE RETURN
PLUS EURO*

Ab dem Nettoinventarwert vom 22, Oktober 2004 (der am 25, Oktober 2004 bcrcchncl
wird) werden dic folgenden Teilfonds umbenannt:

APARVEST Absolute Return Euro* in ,,PARVEST Absolute Retum (Euro)* i
+PARVEST Absolute Retum Plus Euro* in ,,PARVEST Absolute Return Plus (Euro)™.

Flr diésc beiden Teilfonds wurden kc.in'c Inhaberzertifikatg gcdruékl.
11. ERHOHUNG DER VERWALTUNGSGEBUHREN FUR DIE TE" FONDS
wlA RVFST ABSOLUTE RETURN (EURO)** UND ,,PARVEST AHSOLUTE RE-
TURN PLUS (EURO)*

Ab dem Nettoinventarwert vom 25. Novcmbcr 2004 (der am 26. November berechnet
wird) gelten folgende Verwaltungsgebiihren:

. VERWALTUNGSGEBUHREN (*)

“TEILFONDS .

' . Classic und-L. ~ Institutions - Privildge
PARVEST Absolute Return (Euro) - % 0,50% 0,80%
‘PARVEST Absolute Return Plus (Euro) 1.30% 0,60% 0,90%

(*) Huchste Gebubr pro Jahr, dic monatlich zahlbar-ist und auf der Grundlage des
durchschnittlichen Nettovermbgens jeder Anteilskategorie des Teilfonds fiir den ab-
gelaufenen Monat herechnet wird.

KOSTENLOSE(R) RUCKNAHME/UMTAUSCH

Dic Anteilinhaber verfiigen iiber die Maglichkeit, innerhalb cines Monats (ab dem 25,
Oktober bis zam 24, November 2004, d.h. dass die Riicknahme- oder Umtauschantriige
am 24, November 2004 vor 15 Uhr (*) Luxemburger Zeit cingegangen sein milssen) dic
Riicknahme oder den Umtausch ihrer Anteile zu beantragen, ohne dass hicrfir Ritk-
knahme- oder Umtauschgebiihren anfallen. Anteilinhaber, dic ihre Anteile bei ciner Cle.
- aringstelle hinterlegt haben, werden gebeten, sich Uber dic besonderen Modalititen zu
informicren, dic fiir Zeichnungen, Ricknahmen und Ummuschc {iber diese Art von Ver.
mittler.gelten.

Der Beschluss tiber dic Echhung der Verwaltungsgebtihr ist fiir alle Anu:llmh.lbcr bin-
- dend, dic nicht innerhalb des vorstehend genannten Monats von dieser Moglichkeit Ge-

nach 15 Uhr (*) Luxemburger Zcit, (Datum des letzten NIW nach den alten Verwal.

tungsgebithren) cingegangenen R(lckn.lhmc und Umtauschantrlige gelten dic neuen
Vcrwallungsgchllhrcn

24. November 2004 yor 4 Ubr (Luxemburger Zeit) eingehen, Fiir'alle nach 4 Uhr
am 24, Novcmbcr 2004 cingehenden Antriige gilt du: neuen Vcrwallungsgcbuhmn

Der derzeit gﬂlllgl. Vcrkuul'hprospckl von PARVEST und der letzte Jahres- odcr Halb-
- 2952 Luxemburg zur Verfigung.

Der Verwaltungsrut

brauch gemacht haben. Fir alle nach Ablauf dieser Frist, d.h. am 24, November 2004

()" Die Ricknahme- und Umtauschantrlige aus und in asiatische Teilfonds milssen am |

jahresbericht stchen auf einfache Anfrage am Sitz der Gesellschaft, 5, rue Jean Monnet, -




