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Grand Hotels Bad Ragaz inves-
tieren 100 Millionen Franken

BAD RAGAZ - Bis 2012 wollen die Grand
Hotels Bad Ragaz den Hotelbereich, das Me-
dizinische Zentrum und die Thermalbider
modernisieren. Daftir werden 100 Millionen
Franken investiert. Wie Geschiifisfiihrer Peter
Eggenberger am Donnerstag in Bad Ragaz vor
den Medien sagte, sollen im Grand-Hote! Hof
Ragaz sukzessive die 131 Zimmer emeuert
werden. Im Kursaal wird der grosse Saal er-
weitert, um auch Anliisse mit mehr als nur 250
Personen durchfilhren zu kénnen. Vorgesehen
ist ferner, das Medizinische Zentrum weitge-
hend neu zu erstellen und die Biiderlandschaft
zu ermeuern. Nach einem Hdochstwert von
350 000 Besuchenden Ende der 1990er-Jahre
sind die Besucherzahlen in den letzten Jahren
auf unter 300 000 gesunken.Seit 1985 haben
die Grand Hotels Bad Ragaz in die Emeue-
rung ihrer Anlagen 266 Millionen Franken in-
vestiert. Sie sind mit einem Jahresumsatz von
87,5 Millionen Franken der grosste schweize-

rische Hotelkonzern. (sda)
INTERNATIONAL

Streit iiber Telekom-

Glasfasernetz mit EU beigelegt

BONN - Der Streit mit der EU iiber das an-
gekiindigte Breitband-Glasfasemetz der deut-
schen Telekom ist nach Angaben der Bundes-
netzagentur beigelegt. Der Prisident der Re-
gulierungsbehorde, Matthias Kurth, erkliirte
gestern in Bonn, die EU-Kommission habe
angekiindigt, ihre Bedenken gegen die beab-
sichtigte Freistellung des VDSL-Netzes von
der Regulierung der Zugangspreise zuriick-
nechmen zu wollen. Die Telekom will das

neue schnelle Netz

grossten deutschen
Stidten aufbauen
und dafiir drei
Milliarden  Euro
investieren.
schlussgeschwin-
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Fernsehen (HDTV) ermbglichen. Die grosse !

Koalition in Berlin hatte der Telekom zuge-
sagt, das neue Netz fiir einige Zeit von der
Regulierung auszunehmen, um die Milliar-

deninvestition attraktiver zu machen. (AP) |

Gebot fiir Londoner Borse

Angebot iiber 1,48 Milliarden Pfund vorgelegt - Zunidchst keine Reaktion

LONDON - Der Bieterstreit um
die Londoner Biirse LSE geht In
sine neue Runde: Gestern legte
die grisste australische invest-
mentbank Macquarie Bank Ltd.
ein Angebot iiber 1,48 Milliar-
den Plund (umgerechnet rund
2,2 Milliarden Euro) filr die Lon-
don Stock Exchange vor.

Eine dhnliche Offerte in derselben
Héhe hatte die LSE zuvor als nicht
ausreichend abgelehnt.

Zu einer moglichen Erhdhung
des Angebots wollte sich der Euro-
pa-Chef der australischen Bank,

im’ Craig, nicht dussern. Auch die

selbst gab zu dem Angebot aus

ien gestern zunéchst keine
Stéllungnahme ab.

Mit ihrem Interesse an dem briti-
schen Handelshaus stehen die
Australiei allerdings nicht alleine
da. Auch die Deutsche Borse hat
schon einmal versucht, die Londo-
ner Konkurrentin zu iibernehmen.
Der Plan scheiterte jedoch und der
Chef der Deutschen Borse, Werner
Seifert, musste gehen. Zudem hatte

~die Vier-Liinder-Borse Euronext

wiederholt Interesse signalisiert,

Das Interesse der Australier, das erstmais im August publik wurde, hatte in Branchenkreisen fiir Erstaunen ge-
sorgt, da die Macquarie Bank bisiang iiber keinerisl Erfahrung im Birsengaschift verfiigt.

aber bislang nie ein konkretes
Ubernahmeangebot vorgelegt.

Nach Einschiitzung von Analy-
sten handelt es sich bei dem Vor-
stoss der Australier zunéchst um ei-
ne Massnahme, die dazu dient, Zeit
zu gewinnen. Die britische Wettbe-
werbsbehdrde hatte die Bank auf-
gefordert, bis zum 15. Dezember
cin Angebot cinzureichen oder sich
ansonsten die kommenden sechs
Monate mit einem Vorstoss zuriick-
zuhalten.

Das Interesse der Australier, das

erstmals im August publik wurde,
hatte in Branchenkreisen fiir Er-
staunen gesorgt, da die Macquarie
Bank bislang iiber keinerlei Erfah-
rung im Borsengeschiift verfiigt.
Ein Zusammenschluss der LSE
mit einer der beiden europdischen
Borsen wiirde das Handelshaus in
Sachen Markikapitalisierung auf
Platz zwei der Welt katapuitieren.
Bislang rangiert die Londoner Bor-
se hinter der New Yorker Borse,
Nasdaq und der Tokioter Borse auf
Platz vier., (AP)
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Monatsausblick Dezember 2005

Gastheitrag von Klaus Spori, Lowenfonds AG

Die US-Wirtschaft prisentiert sich
in einem bemerkenswert robusten
Zustand. Anzeichen fiir eine nach-
haltige Abkithlung der Binnen-
nachfrage sind nicht auszumachen.
Die amerikanische Wirtschaft wird
wohl auch in den kommenden
Quartalen stirker expandieren als
das Produktionspotenzial. Damit
besteht fiir die amerikanische Zen-
tralbank FED kein Anlass den Zins-
erhhungsprozess schon bald zu
beenden.

Die EZB ist durch Inflationsraten
iber ihrem Zielkorridor und eine
Geldmenge, die sich weit iiber neu-
tralem Niveau befindet, beunruhigt
und dadurch etwas unter Druck.
Das Wirtschaftswachstum ist aller-
dings immer noch schwach und

_ stark steigende Zinsen wiren mo-

mentan nicht dazu angetan die
Wirtschaft zu stiitzen. Bislang sind
die so genannten Zweitrundenef-

fekte ausgeblieben, was der EZB
etwas Luft verschafft. Sie hat die
Zinsen im Dezember leicht erhéht,
wihrend die FED die Zinsen so-
wohl im Dezember als auch im Ja-
nuar erhéhen wird.

Nach wie vor droht Gefahr vom
Platzen der Immobilienblase, die in
manchen Staaten herrscht, und ih-
ren Folgen fiir die jeweiligen Volks-
wirtschaften. :

Unsere Einschiitzung des vergan-
gen Monats behalten wir bei und
revidieren unsere Prognosen nicht
gravierend.

Wir sehen auch fiir den Monat
Dezember mit Sicherheit noch kei-
nen signifikanten Einbruch des
Rohdolpreisniveaus, Schliesslich hat
die Heizperiode begonnen und der
Markt konnte sehr anfillig sein
fir Nachrichten, aus denen man
schliessen konnte, dass es Forder-
oder Raffinerieprobleme und damit
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Letzte verfogbare Kurse per 30/11/2005
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«Nachschubprobleme» geben
kénnte. Ein Kiilteeinbruch in den
USA konnte den Olpreis sehr
schnell wieder iiber 60 Dollar pro
Barrel hieven. Der Energichunger
Siidostasiens und Chinas ist eben-
falls sehr gross und wird es woh!
auch bleiben, vor allen Dingen un-
ter der Beriicksichtigung, dass die
Benzinpreise von diversen Regie-
rungen in dieser Region kiinstlich
tief gehalten werden und die dorti-
gen Preise nicht die tatsiichlichen
Weltmarktpreise widerspiegeln.
Die Basis fiir steigende Aktien-
kurse - steigende Unternchmens-
gewinne — ist zwar weiterhin vor-
handen, allerdings ist diese Dyna-
mik stark abgeschwiicht. Zur Vor-
sicht mahnt mittlerweile die mitun-
ter fast euphorisch anmutende Ein-
schiitzung mancher Kommentato-
ren, bzgl. des weiteren Kurspoten-
zials der Aktienborsen, wenngleich
sich mittlerweile auch skeptischere
Stimmen zu Wort melden. Sollten
sich saisonale Muster bestiitigen, so
wird auch dieses Jahr der der De-
zember eher zu den positiven Bor-
senmonaten gehoren. Eine Jahres-
endrally ist voll im Gang. Die ent-
scheidende Frage ist hierbei, wann
die institutionellen Investoren ihre
Biicher fiir 2005 schliessen und ob
vorher noch einmal Gewinne reali-
siert werden. Wir rechnen weiter-
hin mit einer Seitwiirtsbewegung
bzw. leicht festeren Bewegung des
USD, die Grenze von 1.18 vs. EUR
sollte aber halten. Noch profitieren
die Borsen von der Gewinndyna-

mik der Unternehmen und der, im
historischen Kontext, niedrigen
Zinsen.

Wir bleiben vorsichtig optimi-
stisch und taxieren das Kurspoten-
zial an den Borsen bis Monatsende
auf 2 bis 3 Prozent von den momen-
tanen Indexstinden aus. Die Bond-
mirkte sollten sich auf z. T. leicht
tieferem Niveau stabilisieren. Die
Creditspreads werden sich nicht sig-
nifikant einengen, noch werden sie
sich signifikant ausweiten.

Was Sorgen bereitet ist die ange-
stiegene . Nervositit  mancher
Marktteilnehmer, abzulesen an den
z. T. starken intra-day Schwankun-
gen des Bund - Futures.

Verfasser: Klaus Spéri/Léwenfonds
AG.

Die alleinige inhaltliche Verant-
wortung filr diesen Beitrag triigt der
Verfasser.
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PanAlpina Sicav
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Preise vom 15. Dezember 2005

Kategorie A (thesaurierend)
Ausgabepreis: € 65.90
Ricknahmepreis: € 64.56
Kategorie B (ausschiittend)
Ausgabepreis: € 64.10
Ricknahmeprels: € 62.81

Zahistelle in Liechtenstein:
Swissfirst Bank (Liechtenstein) AG

Austrasse 61, W' FL-9480 Vaduz




