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EDITORIAL

Unsere Zeit ist geprigt von immer
schnelleren und tiefgreifenderen Um-
wilzungen, sowohl im gesellschaft-
lichen wie im wirtschaftlichen Bereich.
Die Welt wichst informationstechno-
logisch  zusammen. Die nationalen
Volkswirtschaften verlieren an Bedeu-
tung, die Trends an den Borsen und
Finanzmirkten wechseln  fast wo-
chentlich.

In dieser kurzlebigen und an Informa-
tionen iiberreichen Zeit sind eine kla-
re Orientierung und eine sorgfiltige
Strategie erfolgsentscheidend. Unsere
integrale Vermogensverwaltung richtet
sich deshalb konsequent nach den Be-
diirfnissen der Kunden und strebt nach
einer langfristig soliden Vermigensent-

und

marktgerechten Lisungen zeigen wir

wicklung. Mit innovativen
Wege zu ausgewogenen und sinnvollen
Anlagemdiglichkeiten. Beispiele dafiir
sind unter anderem unsere neue Sam-
melstiftung (mebr dazu auf Seite 7) so-
wie das unseres Erachtens hichst inter-
essante Angebot von Mobimo Holding
AG, einer Immobilienaktie mit Auf-
wirtspotenzial (mehr dazu Seite 5).

Wir danken fiir Ihr kritisches Mitden-

ken und wiinschen Ihnen bei der Lek-

tiire viel Gewinn und Vergniigen.

NEUE STRUKTUR DER FINANZMARKTE

KAMIKAZE-ANLEGER SETZEN TRENDS

n den neunziger Jahren stiegen die

Bérsen dank sinkenden Inflationsraten
und damit sinkenden Zinsen. Tiefe Zin-
sen erhohen den Wert kiinftiger Unter-
nehmensgewinne aufgrund der heute
iblichen Diskontierung erwarteter Ge-
winnausweise. Ein ganzes Jahrzehnt
lang fiel deshalb der Performancever-
gleich zwischen Festverzinslichen und
Aktien sehr stark zugunsten der Aktien
aus.

Sinkende Zinsen bedeuten hohere
Vermdgenswerte

In einem Umfeld sinkender Zinsen ge-
winnen Vermdgenswerte generell an
Wert. Begiinstigt durch die Breite des
aufwarts tendierenden Marktes und
dank ihres Bekanntheitsgrades standen
die grossen Firmen (Blue Chips) im Zen-
trum des Interesses. Sie sind die wich-
tigsten Bestandteile der géngigen Indi-
zes. Es ist deshalb nicht verwunderlich,
dass indexbasierte Strategien in den
neunziger Jahren an Popularitdt gewon-
nen hatten.

1998 war das Zinstal durchschritten

Die Zinsen begannen wieder anzustei-
gen. Normalerweise bedeuten steigen-
de Zinsen nichts Gutes fiir Aktien. In der
Tat verzeichnete eine (iberwiegende
Mehrzahl der Aktien seit April 1998 sin-
kende Kurse. Die Indexwerte konnten
sich aber dank ihrer Gewichtungsme-

thode weitgehend oben halten.

Index-Gewichtung wirkt prozyklisch
Die Gewichtung der meisten Indizes er-
folgt némlich nach der Marktkapitalisie-
rung. Das bedeutet: Je hoher die Markt-
kapitalisierung eines Titels, desto stér-
ker seine Gewichtung im Index. Seit
Fed-Chef Alan Greenspan im Crash vom
Spatsommer 1998 die Zinsen drama-
tisch senkte, sind die Finanzmérkte so-
zusagen aus den Fugen geraten. Immer
weniger Titel steigen, nach dem Motto:
«Je mehr Luft in einen Ballon geblasen
wird, desto grésser wird er. Und je gros-
ser der Ballon, desto wichtiger ist sein
Beitrag im Index und umgekehrt.» Dass
dies im heute sehr divergenten Borsen-
umfeld zu Verzerrungen fiihrt, haben ei-
nige Anbieter von Indizes endlich er-
kannt. Als ersten Schritt berticksichti-
gen sie nun auch den Anteil des Free
Floats (freier Titelumlauf) in der Gewich-
tung.

Fortsetzung nachste Seite
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OHNE TECH-AKTIEN FLACHE MARKTE SEIT SOMMER 1998
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Kamikaze Anleger — die Trendsetter
Kamikaze Anleger, ein Ausdruck aus
dem Bestseller des amerikanischen Au-
tors Michael Lewis «The New New
Thing» sind Borsenakteure, die sich
nicht um die Fundamentaldaten kiim-
mern. Sie kaufen bestimmte Aktien
ganz einfach deshalb, weil sie ihnen
von jemandem empfohlen wurden.
Meist kennen sie nicht einmal den Ge-
schaftszweck oder die Zukunftsaus-
sichten der dahinter stehenden Gesell-
schaften. Und obwohl das Internet be-
kanntlich s&mtliche Informationen in
jedem Winkel dieser Erde gleichzeitig
verflighar macht, konzentriert sich das
Zentrum der Handlung auf immer weni-
ger «hochgeredete» Titel.

Index Tracker — die Steigbiigelhalter
Die Unternehmer der New Economy
kann man mit Filmstars vergleichen.

Die Investment Banker sind die Promo-
toren. Entdecken die Kamikaze Anleger
nun eine Aktie mit Starpotenzial, drén-
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gen sie wie blindglaubige Fans in die-
sen Titel. Die Index Tracker missen die-
se Titel dann ebenfalls kaufen, da sie
das auf der Marktkapitalisierung basie-
rende Gewichtungsmodell dazu zwingt.
Dasselbe wirkt natirlich auch umge-
kehrt, wie die immer zahlreicheren
«Abstlirze» prominenter Firmen zeigen.

Verzerrte Wahrnehmung

Noch heute notiert der SMI, der Index
der grosskapitalisierten Schweizer Ak-
tien, unter dem Stand von Mitte 1998,
als die Zinsen die Talsohle durchschrit-
ten. Ahnliches gilt fir den S&P 500,
allerdings nur, wenn man die Technolo-
gieaktien aus der Betrachtung elimi-
niert (siehe Grafik). Mit den Tech Aktien
hat der S&P 500 seit damals um 32%
zugenommen und der Anteil Tech/Tele-
com am S&P stieg von damals 20% auf
heute 40%. Stellt man dies ins Verhalt-
nis zur entsprechenden Tech-Gewinn-
entwicklung oder zum Anteil der Tech-
nologiefirmen am GDP (Gross domestic

VORANZEIGE: ZUKUNFT DES TMT-GESCHAFTS
REFERAT VON DR. DIETER HAHN, CEO KIRCH GRUPPE, IN LUZERN

erne laden wir Sie ein zu einem Re-
ferat von Dr. Dieter Hahn, CEO der
Kirch Gruppe am Montag, 30. Oktober

2000 um 18.00 Uhr im Panoramasaal,
Casino Luzern,
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mit anschliessendem

Steh-Apéro. Dr. Hahn spricht zum ak-
tuellen Thema der TMT-Branche (Tech-
nologie, Medien, Telekom)

Separate Einladungen folgen.

product = Bruttosozialprodukt BIP) von
ca. 9%, schiittelt manch ein Betrachter
unglaubig sein Haupt.

Zenit der neuen Finanzmarktstruktur
ist iiberschritten

Im ersten Halbjahr 2000 z&hlten sowahl
die grossten Gewinner wie auch die
grossten Verlierer an der Bérse zur
Tech-Generation. Dies zeigt, dass der
Zenit der neuen Finanzmarktstruktur
Uberschritten wurde. Als ein Beispiel
méchten wir unseren Vergleich vom
letzten Herbst aufnehmen. Vor rund ei-
nem Jahr verglichen wir den Newcomer
Etoys mit der bereits arrivierten Toys R
Us. Etoys war damals mit einem Umsatz
von USD 30 Millionen mit USD 6 Mrd.
bewertet, wahrend Toys R Us mit einem
Umsatz von rund USD 11 Mrd. lediglich
mit USD 4.5 Mrd. zu Buche stand. Seit-
her verloren Etoys 95 % an Wert, wah-
rend Toys R Us rund 15% zulegen konn-
te. Das rechtfertigt die Frage: Ist die
neue Welt wirklich so neu, oder liegt
heute nicht eine grosse Chance in der
Unterbewertung der alten Welt im Ver-
gleich zur Euphorie im Tech-Sektor?
Ganzheitlich betrachtet ist der US
Markt aber immer noch zu teuer und
lasst uns auch heute noch kein rosiges
US Bérsenszenario finden, auch wenn
die Titel der Old Economy seit 1998 we-
sentlich «giinstiger» geworden sind.

Kompass nach den Sternen richten!
Wie soll sich der Investor in diesem Um-
feld verhalten? Das Wichtigste ist, die
eingeschlagene Strategie periodisch
auf die ihr zugrundeliegenden Annah-
men zu Uberpriifen. Wenn diese nach
wie vor zutreffen, sollten keine grundle-
genden Verdnderungen vorgenommen
werden. Vor allem aber ist der langfri-
stige Zeithorizont lhrer Anlagen ent-
sprechend lhrer individuellen Ziele, un-
geachtet vom kurzfristigen Borsenge-
schehen, im Auge zu behalten. Wer den
Kompass nach den vorbeifahrenden
Schiffen richtet, kommt nicht ans Ziel.
Ihr RIF Team



DEN KOMPASS NACH DEN STERNEN RICHTEN

KERNFRAGEN, DIE SICH JEDER ANLEGER STELLEN SOLLTE

D ie Antworten zu den folgenden Fra-
gestellungen hilden die Basis einer
zielorientierten  Anlageberatung. Im
personlichen Gesprach zwischen Kunde
und Berater sollten die einzelnen Punk-
te eingehend erértert werden. Die da-
bei definierten finanziellen Zielsetzun-
gen und Erwartungen bilden die mit Ge-
stirnen vergleichbaren Fixpunkte, nach
denen der Anlagekompass immer wie-
der zu richten ist.

1) Vermogensziel: Wozu soll mein
Vermdgen dienen? Als Vorsorge im
Alter? Zur Finanzierung eines vorge-
zogenen Berufsausstiegs? Zum Auf-
bau von Erbmasse? Fir den Kauf ei-
nes Hauses oder gar einer Firma?
Wer seine Ziele nicht kennt, kann sie
auch nicht erreichen.

2) Zielrendite: Wieviel will ich auf
dem eingesetzten Kapital verdienen?
Strebe ich primér nach Vermdgens-
zuwachs oder nach Kapitalertrag?
Die Zielrendite stellt die Benchmark-
Grosse dar, gegen die man die Port-
folioentwicklung Gber die Jahre
messen kann. Ohne individuelle
Zielrendite scheint das Gras des
Nachbarn immer griiner.

3) Risikoprofil: Wie risikoféhig bin
ich? Vor allem aber auch: Wie risiko-
freudig? Kann ich mit kurzfristigen
Schwankungen an den Finanzmark-
ten gut schlafen? Stehen die Risiken
und Chancen in einem ausgewoge-
nen Verhaltnis?

4) Zeithorizont: Auf welchen Zeithori-
zont kann die Strategie ausgelegt
sein? Der Zeithorizont ist der Haupt-
faktor fur die Bestimmung der Anla-
gestruktur. Diese wiederum beein-
flusst entscheidend die Rendite-
maglichkeiten. Wichtig ist, dass
auch die Resultat-Beurteilung auf
der Basis des Zeithorizonts vorge-
nommen wird.
Liquiditatshedarf: Wieviel Liqui-
ditat brauche ich? Muss ein periodi-
scher Einkommensstrom geschaffen
werden? Ist ein bestimmter Zeit-
punkt mit erhdhtem Kapitalbedarf
absehbar?  Liquiditatsbedirfnisse
unterteilen den Zeithorizont nicht
selten in zwei oder mehr unter-
schiedliche Segmente bzw. Laufzei-
ten.

6) Steuersensitivitat: Steueraspekte
spielen bei Vermdgensanlagen und

5

bei der Einkommensverwendung
stets eine zentrale Rolle. Hier hel-
fen neben Steueroptimierungen
auch Steuerplanungen im Vorsorge-
bereich (siehe dazu auch unseren
Beitrag PensExpert> unten).

7) Einschrankungen: So individuell
die Persénlichkeiten der Kunden
sind, so unterschiedlich zeigen sich
ihre Vorlieben und Einschrankun-
gen. Wichtig ist, dass sie dem inte-
gralen Vermdgensberater bekannt
sind, damit er sie zielkonform be-
riicksichtigen kann.

Erfahrungsgemdss sind die ersten Jah-
re einer Kundenbeziehung entschei-
dend. In dieser Zeit baut sich ndmlich
das gegenseitige Vertrauen und part-
nerschaftliche Denken auf, das in jeder
erfolgreichen Geschaftsbeziehung Er-
folg und Befriedigung verspricht.

i

MASSGESCHNEIDERTE VORSORGELOSUNGEN

PENSEXPERT AG — EINE INNOVATIVE SCHWESTERGESELLSCHAFT

|m Mai dieses Jahres griindeten wir
ber unsere Holding mit verschiede-
nen weiteren kompetenten Fachleuten
die PensExpert mit Sitz in Luzern und
einem Aktienkapital von CHF 1 Mio. Die
neue Gesellschaft offeriert eine inte-
grale Vorsorgeplanung, wobei ihre Spe-
zialitdt massgeschneiderte ausserobli-
gatorische berufliche Vorsorgeldsun-
gen sind. CEO der Gesellschaft ist Jérg
Odermatt, ein erfahrener Fachmann der
Versicherungs- und Vorsorgebranche.
Er leitete zuletzt erfolgreich die Makler-
Zentralstelle der Rentenanstalt.

Die Aufbauarbeit ist bereits weit fort-
geschritten und das Flaggschiff-Pro-
dukt — PensFlex — einsatzbereit. Pens-
Flex heisst die Sammelstiftung, welche
die massgeschneiderten ausserobliga-
torischen beruflichen Vorsorgeldsun-
gen realisieren lasst.

Das Angebot von PensExpert ist insbe-
sondere fiir das obere Kader von Unter-
nehmungen und fiir Selbstandigerwer-
bende geeignet. Wir freuen uns, mit
PensExpert eine innovative und hoch-
professionelle Losung anbieten zu kon-
nen und wiinschen Jorg Odermatt und

seinem Team viel Erfolg, Freude und
Befriedigung bei ihrer neuen Tatigkeit.
Weitere Informationen:

Jorg Odermatt, PensExpert AG,
Winkelriedstrasse 30A,

6003 Luzern, Tel.. +41 41 226 1 229,
e-mail: joerg.odermatt@pensexpert.ch

Jorg Odermatt, CEO PensExpert AG
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ES GIBT NICHTS GUTES, AUSSER MAN TUT ES

RUTLI STIFTUNG — INDIVIDUELLE STIFTUNGSLOSUNGEN

B il Gates, Grinder von Microsoft und
einer der erfolgreichsten Unterneh-
mer aller Zeiten, spendete kiirzlich 1000
Millionen Dollar. Mit dem Ertrag sollen
jahrlich 1000 Stipendien an hochbegab-
te Studenten finanziert werden. Gates-
Mitgriinder Paul Allen seinerseits er-
mdglichte mit einer Donation von 250
Millionen Dollar einen einzigartigen
Musik-Erlebnispalast, mit allen High-
tech-Segnungen der neuen Welt.

Steuerliche Entlastung zentral

Die obigen Beispiele haben als Basis
drei Elemente gemeinsam: Erstens das
Bediirfnis vermdgender Personlichkei-
ten, Gutes zu tun. Zweitens geniigend
Vermdgen und Gewinne, um dieses Be-
dirfnis zu erfiillen. Drittens eine gross-
zligige steuerliche Regelung zur Forde-
rung gemeinnitziger Donationen. In der
Schweiz hat zum Beispiel Luzern mit der
Ausnahmebewilligung, Spenden bis zu
20% des jahrlichen Einkommens von
den Steuern absetzen zu kdnnen, den
Bau des grossartigen neuen Kultur- und
Kongresszentrums Luzern (KKL) ent-
scheidend gefordert.

Schlanke Teilstiftungslosungen

Das Bediirfnis, Gutes zu tun und mit er-
arbeitetem oder vererbten Vermdgen
gemeinniitzige Ziele zu verfolgen
schlummert auch in unseren Breitgra-
den in vielen Kdpfen. Um solche edlen
Verwendungszwecke zu unterstiitzen,
wurde mit einem Stiftungskapital von
CHF 300 000.— eine Sammelstiftung ge-
grindet. Unter dem Dach der «Rtli
Stiftung» wird Geschaftsfiihrer Dr. Gui-
do Kappeli, vormals Bauunternehmer
und heute vorwiegend gemeinniitzig ta-
tig, schlanke und sachgerechte Teilstif-
tungsldsungen anbieten. Diese stellen
sicher, dass die individuellen Ziele und
Absichten der Stifter konsequent und
statutenkonform verfolgt werden.

Administratives Handling

und Erfolgskontrolle

Die Ritli Stiftung bietet insbesondere
denjenigen Personlichkeiten Vorteile,
die mit einem Teil ihres Vermdgens ei-
nen gemeinniitzigen Zweck verfolgen
wollen, ohne durch die damit verbunde-
nen administrativen Aufwendungen be-
lastet zu sein. Noch wichtiger ist das

NEUER STUTZPUNKT IN MUNCHEN

REICHMUTH & CO INTEGRALE VERMOGENSVERWALTUNG AG

Unsere Kundenphilosophie der inte-
gralen Vermdgensverwaltung wird
seit dem 1. Juli 2000 durch unsere neue
Schwestergesellschaft auch in Miin-
chen mit einem vierkdpfigen Team an-
geboten. Christoph Schwarz, CEO und
Mitgriinder der neuen Gesellschaft, ist
ein héchst versierter und anerkannter
Anlagefachmann. Er war lange Jahre
bei CS Private Banking in Miinchen tatig
und wurde bekannt als Spitzen-Ski-
springer der Deutschen Nationalmann-
schaft in den 80er Jahren.

Reichmuth & Co Integrale Vermdgens-
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verwaltung AG Minchen ist durch ihre
juristische Struktur und ihr Geschafts-
modell vollstandig unabhéngig von der
Privatbank in  Luzern.  Christoph
Schwarz und sein Team betreuen die
Kunden als unabhéngige und externe
Vermdgensverwalter bei diversen De-
pothanken.

Wir freuen uns ausserordentlich, in
Miinchen ein kompetentes und moti-
viertes Team zu haben, und wir wiin-
schen unseren neuen Kollegen viel Er-
folg und Freude bei der neuen Heraus-
forderung.

fachspezifische Wissen und die perma-
nente Erfolgskontrolle, die eine sinnvol-
le Geldverwendung wahrend und auch
nach der aktiven Zeit des Stiftungsgriin-
ders sicherstellt. Denn bekanntlich ist
es nicht nur schwierig, Geld zu verdie-
nen; es ist auch nicht leicht, Geld sinn-
voll auszugeben.

Wir freuen uns {iber diese neue Dienst-
leistung und hoffen, dass die Riitli Stif-
tung mit ihren individuellen Stiftern
zahlreiche  gemeinniitzige  Projekte
unterstiitzen darf. Wie schon Erich
K&stner wusste: «Es gibt nichts Gutes,
ausser man tut es.»

Weitere Informationen:

Dr. Guido Képpeli, Ritli Stiftung,
Riitligasse 1 6000 Luzern 7,

Tel. 041 249 49 84,

e-mail capelli@mythen.ch

B -
Dr. Guido Kiippeli, Riitli Stiftung

Weitere Informationen:

Christoph Schwarz, Reichmuth & Co
Integrale Vermdgensverwaltung AG

Mahlstrasse 35

DE-81675 Miinchen

Tel. +4989998 10 70

e-mail: chr.schwarz@reichmuthco.de

| )
-
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Christoph Schwarz, CEO Miinchen



RIF MARKTPERSPEKTIVEN
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ZINSEN
Weltwirtschaftshoom ungebrochen,
Zinshohepunkt nicht iiberschritten
D ie Weltwirtschaft ist in Fahrt. Von
einer weichen Landung in den USA,
der vielzitierten «soft landingy, ist der-
zeit wenig zu spiiren. Alan Greenspan
wird die Zinsen nochmals erh6hen miis-
sen, um sein Ziel zu erreichen, das
Wachstum unter 4% zu reduzieren.

Von solchen Problemen kénnen die Ja-
paner nur trdumen. Trotzdem haben
auch sie die Zinsen von 0 auf /4% er-
hoht. Japan bildet die Gegenposition zu
den USA. Der Staat ist hoch verschul-
det—allerdings bei seinen eigenen Biir-
gern — und die Konsumenten sparen
diszipliniert, weil man in schwierigen
Zeiten ja vorsichtig sein muss. Da es
dafiir keine Zinsen gibt und die japani-
schen Bdrsen eher riickldufig sind, wird
noch energischer gespart. So bleibt der
Konsum im Keller und die Wirtschaft
will und will nicht anspringen.

In Europa wird die Zinskurve immer fla-
cher. Im Vergleich zu den USA sind die
Realzinsen in Euroland mit rund 3% re-
lativ _hoch. Die importierte Inflation
dirfte aufgrund des Basiseffekts kaum
ein nachhaltiges Problem werden.

Wir gehen nach wie vor von einem
Weltwachstumsszenario aus — auch in
Japan — und erwarten weiterhin hohe
Realzinsen und eine tendenziell hdhere
Inflation. Das Zinsniveau hat deshalb
den Héhepunkt noch nicht erreicht.

WAHRUNGEN

Innert vier Jahren ist der USD

von einer sehr billigen zu einer sehr
teuren Wahrung geworden

ie jungsten Grossiibernahmen von
UBS (Paine Webber) und Dt. Tele-

kom (Voicestream) halten den Geldfluss
zugunsten des USD intakt. Europdische
Unternehmen haben dieses Jahr be-
reits fir tiber USD 200 Mrd. US Firmen-
ibernahmen angekiindigt. Die amerika-
nischen «Einkdufe» in Europa umfassen
dagegen nur gut USD 30 Mrd. Wenn die
Europder weiterhin Firmen im boomen-
den US Raum zu hohen Preisen lber-
nehmen, diirfte der USD noch einige
Zeit zur Stédrke neigen. Die Chancen fiir
weitere Wahrungsgewinne sind jedoch
im Vergleich zu den Risiken marginal.

Das EUR Problem diirfte sich spate-
stens mit der Einfihrung des physi-
schen Geldes lésen. In der Zwischen-
zeit beobachten wir misstrauisch die
bisher wenig erfolgreichen Bemiihun-
gen einiger Euroldnder zu einer ver-
mehrt marktorientierten Wirtschaft zu
finden. Solange der schwache EUR die
Wettbewerbsfahigkeit der Eurowirt-
schaft auch ohne schmerzhafte Re-
strukturierungen begiinstigt, ist kaum
mit einem dramatischen Anstieg der
Produktivitdt zu rechnen. Europa
braucht eine hoher bewertete Wah-
rung, um seine frilheren Stérken bei den
Produktivitatsfortschritten wieder zur
Geltung zu bringen.

Die Schweizer Nationalbank hingegen
steht bereits massiv auf der Bremse. So
ist im Juni einzig in der Schweiz die
Geldmenge zuriickgegangen (-2.5%).
Zugleich stimmt die SNB das Lied der
unabhéngigen Geldpolitik an. Im Klar-
text: Man ist nicht unglicklich, wenn
der CHF voriibergehend etwas starker
wird. Der Zinshonus hat sich bereits
halbiert. Der EU-Kurs der Schweizer Re-
gierung ohne eigenstédndige Vision lei-
stet dieser Entwicklung noch Vorschub.
Wenn der Markt an den Beitritt der
Schweiz zu Euroland glaubt, miisste der

CHF schwécher werden, ansonsten
bleibt er stark. Auf ldngere Frist ist die
Frage CHF/EUR aber kaum von zentraler
Bedeutung. Wir empfehlen sehr tiefe
USD Positionen, normale EUR Gewich-
tung, Ubergewicht CHF.

AKTIENMARKTE
Extreme Diskrepanz an den Aktien-
markten bietet Chancen, vor allem
in Europa

nsere letztmalige Prognose iber ei-
U ne positive Entwicklung  fir
Schweizer SMI Aktien hat sich friiher
als erwartet bewahrheitet. Aktuell sind
die Titel jedoch bereits eher wieder teu-
er. Wir halten sie, weil die auslandi-
sche Nachfrage relativ stark bleibt.

Das Angebot an neuen IPOs wéchst
noch immer. Zu den nach wie vor vielen
Bdrsengdngen von Technologieaktien
kommen neu die Tracking-Aktien, also
die Teilkotierung von Tochtergesell-
schaften. Der Nachfragetiberhang nach
Aktien diirfte sich damit im letzten Tri-
mester vollends abbauen und wir er-
warten, dass die einzelnen Titel wieder
starker nach Fundamentalfaktoren be-
urteilt werden.

In Europa haben sich unsere Favoriten
der mittelgrossen Werte grossartig in
Szene gesetzt (MDAX). Das diirfte so
weitergehen. Neu sehen wir auch in
den zyklischen Wertaktien (Papier,
Auto, Retail) und in den defensiven
Wachstumtiteln (Pharma) attraktive
Chancen.

Japan's Absturz auf 16'200 Nikkei
Punkte (-20%] sieht dramatisch aus und
schmerzt im Moment sehr. Mittelfristig
erwarten wir indessen eine positive
aber volatile Entwicklung des Nikkei
auf 25'000 Punkte mit hoher Volatilitat.
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RIF ANLAGEPOLITIK

3. TRIMESTER 2000

BASIS CH EU (D) 1] ¢ USA J
Kaufkraftparitaten USD
Ned Davis Research 1,65 1,15 1,64 1 110
Konjunktur (BIP)
heute 3,4% 3.4% 3.1% 5,5% 0,7%
6 Monate 7 7 > Y] )
3 Jahre > > > Y] A
Inflation
heute 1,9% 2.4% 3.3% 3.7% -0,7%
6 Monate 7 v ¥ 7 N
3 Jahre 3% 3% 4% 4% 2%
Aktienmarkt
P/E 2001 21 25 21 25 26
Gewinnerwartung 2001 7 7 > > )
PROGNOSEN CH EU (D) 1] ¢ USA J
Geldmarkt (3 Monate)
heute 3,5% 4,8% 6.2% 6.7% 0,3%
6 Monate 7 Y > 7 >
Kapitalmarkt (10 Jahre)
heute 4% 5,3% 5,3% 5,8% 1,8%
6 Monate 7 v 7 7 7
3 Jahre 7 7 7 7 A
Waihrungen
heute 1,55 2,56 1,73 1,62
6 Monate > Y] Y] ]
3 Jahre > v v >
Aktienmarkt
heute 8.370 7.200 6.550 1.495 16.400
6 Monate 2> 7 > divergent r
3 Jahre 7 ? > Y] 7
Legende: N = sehr positiv divergent = unterschiedliche Markterwartung fir Wert- und Wachstumsaktien

> = neutral

Vv =sehrnegativ Stichtag: 23. 8. 2000
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RIF WELTLISTE

SEPTEMBER 2000
BRANCHE G THEMEN «TIMING-DEPOT» «ENKEL-DEPOQOT» VERKAUFEN
= Nahrung Gesundheit PARMALAT PHILIP MORRIS NESTLE 6R)
) Konsum 0 Functional Food FED DEPT STORE UNILEVER
E Lifestyle SAKS
h Versorgung = Liberalisierung E.ON
e Deregulierung ENDESA, RWE
> Banken Konzentration ALLIED UBS
= 0 Zins-/ IRISH BANK SOGENAL
‘é’ Margenanstieg HSBC
5‘, Versicherung Allfinanz FORTIS ING SWISS RE GR)
2 0 Kapitalgewinn ZURICH
N sinkend BALOISE
Pharma + Konzentrationsprozess SCHERING PLOUGH NOVARTIS
= Lifestyle-Tabletten BAYER, ROCHE
E Technologie Digitalisierung XEROX HONEYWELL SIEMENS ¢R)
2 0 Investitionsbedarf ALSTOM PHILIPS
2 COMPUTER ASSOCIATES BB MEDTECH
; Telecom - Kabellose Vernetzung MOTOROLA
Mobilfunkentwicklung ATT, WORLDCOM
0l 0 Verdoppelter Olpreis TEXACO ELF / TOTALFINA
Konzentration REPSOL, ENI
Chemie + Konzentrationsprozess DSM EASTMAN KODAK
Spezialisierung CLARIANT Fip) AKZ0
Olpreis
Preistrend positiv PECHINEY RIO TINTO
Basisindustrie + Weltwachstum STORA ENSO ANGLO AMERICAN
= THYSSENKRUPP
'-'zﬂ Auto / Plattform-Konzept RENAULT DAIMLERCHRYSLER
E Zulieferer 0 Weltiiberkapazitaten VW GEORG FISCHER
: MICHELIN
Immobilien 0 Strukturbereinigung ST GOBAIN
Bau Sanierungsbauten HOLDERBANK
CATERPILLAR
Maschinen 0 Innovation STORK Fip) SULZER
Ausriister Management SCHINDLER LINDE
Diverse DAX/MDAX
Konglomerate TOPIX
Mobimo

Timing-Depot: Interessante Kaufmdglichkeit

Enkel-Depot: Buy-and-Hold-Titel - Kernanlagen

FIP = Fall in Place (Sonderbewegung erwartet)

PRIVATPLATZIERUNG MOBIMO AKTIEN

GR = Gewinne realisieren

EXKLUSIVE ANLAGEMOGLICHKEIT FUR REICHMUTH KUNDEN

n diesen Tagen offerieren wir unseren

Kunden die Teilnahme an der Privat-
platzierung von Mobimo Aktien. Karl
Reichmuth vertritt dabei die Aktionare
— notabene alles Reichmuth Kunden —
iber den Verwaltungsrat und stellt si-
cher, dass die Grundidee des Invest-
ments konsequent umgesetzt wird.

Mit heute 35 Mitarbeitern ist Mobimo
seit Jahren erfolgreich im Kauf und Bau
von (ausschliesslich schweizerischen)
Geschafts- und Wohnimmobilien tatig.
Als langfristige Anlage halt die Mobi-
mo-Gruppe derzeit Liegenschaften im
Wert von (iber 400 Millionen Franken.
Zudem werden Eigentumswohnungen

und Einfamilienhduser sowie Ge-
schaftsbauten im Werte von annédhernd
200 Millionen Franken gebaut. Mobimo
betreut nur Liegenschaften, mit denen
eine  volkswirtschaftlich  sinnvolle
Dienstleistung erbracht werden kann.
Prominentestes Projekt im Jahre 2000

Fortsetzung néchste Seite
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RIF ANLAGESTRATEGIE

3. TRIMESTER 2000

VORSORGE SPORT
Wiahrungen Wiahrungen

EUR normal gewichten Short USD

USD auf Minimum Wartegelder in EUR
5-10% Rohstoff-Wahrungen (AUD, CAD) Kategorien

Long Europa (MDAX/Nebenwerte)
Aufbau stark gefallener Blue Chips (Bottom Fishing)
Biotech Basket aufbauen

Kategorien
Geldmarkt zugunsten von Bonds weiter abbauen
Laufzeiten CHF und USD: ca. 3—4 Jahre

Laufzeiten EUR: ca. 4-6 Jahre
Aktienrisiken vermeiden

ERNTE / ERBSCHAFT
Wahrungen

Wie Vorsorge (oben)

Kategorien

Wartegelder oder Groi (short SPX)

JGB short
Nikkei long

S&P oder Nasdagq short (Bear Collar oder short Future
mit short Put Position)
30-40% Alternativanlagen

EUR und CHF Bonds mit mittlerer Laufzeit zu lasten

Geldmarkt gestaffelt aufbauen

Noch immer unterdurchschnittliche Aktienallokation

halten

Value-Aktien in Europa (Papier, Maschinen, Retail)
Defensive Wachstumsaktien Europa (Pharma)

Nebenwerte CH und D (MDAX)

Japan/Asien-Exposure iiber kapitalgeschiitzte Instrumen-

te bei 5=10% halten
10—20% Alternativanlagen

5-10% Immobilienaktien CH aufbauen

Fortsetzung

ist das Mobimo-Hochhaus am Escher-
Wyss-Platz in Ziirich, wo durch eine
neue Technologie zukunftsgerichtete
Energieeinsparungen von 70% im Ver-
gleich zu konventionellen Neubauten
angestrebt werden.

Sehr attraktive Konditionen

Damit besitzt Mobimo ein konsequent
aus Investorensicht aufgebautes Immo-
bilien-Portfolio, dessen einzelne Objek-
te aktiv promoviert werden. Beabsich-
tigt ist eine Kotierung der Aktien an der
Schweizer Bérse mit dem Ziel der einfa-
chen Handelbarkeit. Gegenwartig erho-
hen wir das Aktienkapital um CHF 50
Mio (bisher 140 Mio) in einer Privat-
platzierung bei Reichmuth Kunden zu

CHECK-UP / SEPTEMBER 2000

Die Empfehlungen hangen vom Marktgeschehen ab und kénnen

jederzeit Anderungen erfahren. Weitere Informationen sowie

die RIF-Welt-, RIF-Nebenwert- und die aktuelle Obligationen-
liste kénnen bei Herrn Alessandro Pelli oder Herrn Stefan Ulrich
(+41 41 249 49 29) angefordert werden.

sehr attraktiven Konditionen, namlich
zum Net Asset Value (NAV). Anvisierte
Zielrendite: mindestens 10% pro Jahr.
Das ist gleichzeitig auch der Bench-
mark, gegen den unsere Aktiondre die
Mobimo-Performance messen kénnen.

Hervorragende Resultate,
ausgezeichnete Aussichten

Mobimo entstand vor vier Jahren, als
man fiir einige Kerninvestoren nach ei-
ner Mdglichkeit zur indirekten, also
auch einfacher handelbaren Anlage in
Immobilien suchte. Da sich damals auf
dem Tiefpunkt des Immobilienmarktes
keine ansprechenden Madglichkeiten
boten, wurde die Idee mit einem hoch-
versierten Team in eigener Initiative

umgesetzt — mit beeindruckendem Er-
folg: Mobimo-CEQO Dr. Alfred Meili hat
in den letzten Jahren mit seinem Team
hervorragende Resultate erzielt, und
die Zukunftsaussichten des Geschafts
sind ausgezeichnet.

Weitere Informationen:

Ernst Brugger, Mobimo Holding AG
Riitligasse 1, 6000 Luzern 7

Tel. 041 249 49 80, www.mobimo.ch

A

Dr. m’eilz CEO Mobimo



