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4, Quartal 2003, fir Investoren aller vier Portéfes
In USD geht's weiter aufwarts

Geschatzte Investoren

Sicher wissen Sie es selber schon. Der USD hat 2003CHF rund 12% und allein im vierten QuartaP6,4
eingebdsst. In den letzten zwei Jahren hat er zdf @n Uber 25% nachgegeben. Sind Dollarpositiotem a
unsinn?

Nein, denn im USD sind die Anlagemdglichkeiten\weitem am grdssten, und wenn AS es schafft, diesen
Spielraum so zu nutzen, dass dabei in CHF mehoPeathce herausspringt, macht es Sinn.

Alle Portefeuilles waren in Teilen oder ganz inckain Sektoren investiert, allerdings mit starkenvi&m-
kungen. So durchlebt das AS Obligationen-Portdfeaih veritables Rally mit USD-Fondspositionen von
rund 20% bis Mitte Juni. AS sichert mit Verkaufend seither geht es v.a. Dollar-bedingt von 9.604i}J
auf 6.9% (September) und schliesslich 5.9% in CHEriter. Das Gold-Portefeuille seinerseits kanohei
20% korrigieren.

Wir wagten also nicht, ein Portefeuiénfach laufen zu lasseBie Wahl der Sektoren war richtig, die
Schwankungen haben aber immer wieder die Risiko&ben und damit einen Verkauf ausgeldst. Der Ge-
winn bei den Aktienportefeuilles Gold und Blue 208thicht Gberzeugend.

2004? Wie ublich, AS macht keine Prognosen.

Zinsen, USD, die US-Prasidentenwahl dirften massgdbkein. Generell ist auf dem weltpolitischen Berk
eine leichte Entspannung zu beobachten (IndiengRakiAfghanistan, Irak, Nordkorea, Libyen, keimrde
an den Festtagen etc.). Viele Unbekannte aberdrleib

Es ist an AS, die Risikokontrollen nun derart aerzsn, dass Aufwartstrends nicht abgeschnittenewmerd
Verluste aber minimal bleiben. Ziel: obenstehendeht* muss weg.
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