ARVEST =

FUNDS AG

JAHRESBERICHT 2002
ARVEST GLOBAL STARS FUND

Anlagefonds schweizerischen Rechts
Geprufter Jahresbericht per 31. Dezember 2002



Hauptbeteiligte und Kennziffern

Fondsleitung

Depotbank und Zahlstelle

Revisionsstelle

Hinterlegungsstellen

Valoren Nummer

ISIN-Nummer

Reuters

ARVEST Funds AG
Churerstrasse 82
CH-8808 Pfaffikon SZ
Telefon: 055 415 65 90
Telefax: 055 415 65 99

Email: funds@arvest.ch

Web: www.arvest.ch

ARVEST Privatbank AG
Churerstrasse 82
CH-8808 Pfaffikon SZ
Telefon: 055 415 65 40
Telefax: 055 415 65 49

Email: privatbank@arvest.ch

Web: www.arvest.ch

PricewaterhouseCoopers AG
Stampfenbachstrasse 73

8035 Zirich

SIS SEGAINTERSETTLE AG, Zirich
1125057

CHO0011250575

ARVEST, 1125057.S



Allgemeine Angaben zum Fonds

Der ARVEST GLOBAL STARS FUND ist ein Anlagefonds schweizerischen Rechts der Kategorie Ef-
fektenfonds gemass Bundesgesetz iber die Anlagefonds vom 18. Marz 1994. Das Fondsreglement
wurde von der Arnika Fondsleitung AG (heute ARVEST Funds AG) als Fondsleitung und der Privat-
bank Vermag AG (heute ARVEST Privatbank AG) als Depotbank aufgestellt und am 30. August 2000
von der Eidgendssischen Bankenkommission bewilligt.

Der Anlagefonds basiert auf einem Kollektivanlagevertrag, in dem sich die Fondsleitung verpflichtet,
den Anleger nach Massgabe der von ihm erworbenen Fondsanteile am Anlagefonds zu beteiligen und
diesen gemass den Bestimmungen von Gesetz und Fondsreglement zu verwalten. Die Depotbank
nimmt nach Massgabe der ihr durch Gesetz und Fondsreglement libertragenen Aufgaben am Vertrag
teil.

Die Fondsleitung wird bei einem Nettofondsvermégen von Gber CHF 30 Mio. einen Zehntel der Ge-
winnbeteiligung, die sie gemass § 18 erhalt, jeweils als Schenkung fir einen guten Zweck verwenden.
Insbesondere sollen geférdert werden: Bildung, Erfindungen, Jungunternehmertum, Umweltschutz.
Der Verwaltungsrat der Fondsleitung sowie die Geschéftsleitung entscheiden gemeinsam Uber deren
Verwendung gemass separatem Reglement.

Anlageziel und Anlagepolitik des Fonds

Das Anlageziel des Anlagefonds besteht hauptsachlich darin, langfristig im Vergleich zu den gangigen
Marktindizes fur weltweite Aktienanlagen eine Gberdurchschnittliche und kontinuierliche Performance
zu erzielen.

Dies soll mit einer aktiven und flexiblen Anlagepolitik erreicht werden, welche nicht an die Gewichtung
der Anlagen in den Vergleichsindizes gebunden ist. Der Fondsmanager investiert dort, wo er die
grossten Wertsteigerungen erwartet. Langerfristige, auf fundamentalen wirtschaftlichen Kriterien
basierende Uberlegungen haben gegeniiber einer kurzfristigen, risikobehafteten Ertragsoptimierung
Vorrang. Dabei ist der Grundsatz der Risikoverteilung und der Werterhaltung des Fondsvermogens zu
beriicksichtigen. Um die Investoren vor grosseren Kursverlusten zu schiitzen, kann voriibergehend
maximal das ganze Fondsvermdgen in flissigen Mitteln gehalten werden. Solche Phasen kdnnen
einige Monate andauern.

Dieser Anlagefonds investiert in erster Linie in Beteiligungswertpapiere und —wertrechte von
Unternehmen, die ihren Sitz oder den tUberwiegenden Anteil ihrer wirtschaftlichen Tatigkeit in den
Landern der OECD haben und Blue Chips sind sowie in andere gemass Fondsreglement zulassige
Anlagen.

Zur Umsetzung der Anlagepolitik kann die Fondsleitung standardisierte und an einer Bérse oder an
einem anderen geregelten, dem Publikum offen stehenden Markt, gehandelte derivative
Finanzinstrumente sowie ausserborslich (OTC) gehandelte derivative Finanzinstrumente wie Swaps,
Devisentermingeschafte und ,Forward Rate Agreements” einsetzen.

Der Einsatz dieser Instrumente darf auch unter ausserordentlichen Marktverhaltnissen weder eine
Hebelwirkung auf das Fondsvermdgen ausiben noch einem Leerverkauf gleichkommen.

Der Anlagefonds eignet sich fir Personen mit einem Anlagehorizont von drei und mehr Jahren. Da je
nach Markteinschatzung ein bedeutender Teil des Vermdgens in Aktien investiert werden kann, ist mit
entsprechenden Kursschwankungen zu rechnen. Die Performance des Fonds kann besser oder
schlechter als die gangigen Marktindizes fir weltweite Aktienanlagen ausfallen. Das Anlageziel kann
nicht garantiert werden.

Kennzahlen in Kiirze per 31.12.2002

Nettofondsvermdgen CHF 30'451'745.50

Total ausstehende Anteile 31’526

Inventarwert je Anteil CHF 965.92

Ausschuttung in CHF CHF 1.10 (April 2003)

Wertentwicklung in % -5.3% (seit 01.01.2002 einschliesslich Bruttowiederanlage der Ausschittung)



Bericht des Fondsmanagers Raimund Riiegg

Sehr geehrte Investorin,
Sehr geehrter Investor,

Wir freuen uns, lhnen den Jahresbericht 2002 des ARVEST GLOBAL STARS FUND fir das 3. Ge-
schéftsjahr vorlegen zu dirfen.

Performance und Fondsentwicklung

Im Jahr 2002 fiel der Weltaktienindex in CHF um 34.4%. In der gleichen Periode verlor der ARVEST
GLOBAL STARS FUND 5.3%. Der relative Erfolg im 2002 ist angesichts des misslichen Umfeldes
sehr gut. Das fUr unsere Investoren und uns sehr wichtige absolute Ergebnis war jedoch nicht befriedi-
gend. Das Fondsvermdgen konnte im 2002 dank des erfreulicherweise weiterhin anhaltenden Netto-
vermdgenszuflusses trotzdem um 13.6% gesteigert werden.

Performance seit Lancierung 4.10.2000 — 31.12.2002

in Schweizer Franken (Rechnungswahrung des Fonds)
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Das Umfeld

Das Jahr 2002 war gepragt durch ein Zusammentreffen von zum Teil Uberraschenden aber auch bitte-
ren Wahrheiten. Die weltweiten politischen Konflikte (z.B. USA mit Irak und Nordkorea) sowie die an-
haltende Angst vor weiteren Terroranschlagen verunsicherten die Anleger. Neben diesen dominieren-
den Faktoren belasteten weitere beunruhigende Tatsachen den Markt, wie marode Rentensysteme in
Europa und den USA oder unwahre Bilanzen und Geschaftsberichte verschiedener Unternehmen.

Auch die Weltkonjunkturentwicklung muss weiterhin als schleppend bezeichnet werden. In den USA
konnte das Einbrechen des Konsums bisher dank einer expansiven Geldpolitik verhindert werden. Bei
tiefsten Zinsen konnte die Bevdlkerung gunstige Konsumkredite aufnehmen (z.B. Gratisfinanzierung
des Autokaufs) und die Hausbesitzer mussten weniger Hypothekarzins zahlen. Dank steigender
Immobilienpreise konnten letztere sogar ihre Hypotheken erhéhen um mit dem erhaltenen Geld ihre
laufenden Ausgaben zu bestreiten. Doch die Kehrseite zeigt sich in sich auftirmenden Ungleichge-
wichten wie rekordhohen Gesamtschulden gemessen am Bruttoinlandprodukt und den erodierten
Sparquoten der Haushalte. Aber auch viele andere Lander leiden unter ahnlichen Problemen und
konnten sich kaum von den Entwicklungen in den USA I6sen.

Dementsprechend war das Borsenjahr 2002 von einer zermUrbenden Baisse gepragt. Viele Unter-
nehmen sehen sich bei sinkenden Umsatzen mit Uberkapazitaten konfrontiert, welche sie in den



euphorischen 90er-Jahren aufgebaut hatten, oder leiden am Scheitern ihrer expansiven Geschafts-
strategien (Vivendi, France Telecom, Deutsche Bank). Im Extremfall kam es gar zu Firmen-
zusammenbrichen und Bilanzfalschungen (Worldcom, Enron). Auch in der Schweiz wurden ehemals
grundsolide Konzerne wie ABB, Credit Suisse, Swiss Life oder Zurich Financial Services nicht von der
Krise verschont. Dies war vor allem auf Fehler von Managern zurlickzufiihren, welche zudem
Uberdurchschnittlich verdienten, was stossend war und auch in der Offentlichkeit Argernisse ausloste.

Bezeichnenderweise wurden Missstédnde in den Unternehmungen einmal mehr nicht durch
Wirtschaftsprifer, sondern indirekt durch den rauen Wind eines verschlechterten Wirtschaftsklimas
aufgedeckt. Eine der Folgen war, dass Spitzenmanager ausgetauscht wurden bzw. auf Druck der
Aktionare und der Offentlichkeit ihren Posten raumen mussten. Es bleibt zu hoffen, dass diesbeziiglich
das Jahr 2002 einen selbstreinigenden Charakter gehabt hat.

Anlagepolitik

Der Enron Skandal war anfangs 2002 Anlass fir eine vertiefte Bilanzanalyse aller Titel im damaligen
Portfolio. Besonders rigorose Anforderungen stellte ich in Bezug auf eine hohe Eigenkapitalquote
nach Goodwill, sowie einem historisch kontinuierlichen Cashflow. Diese Kennzahlen sind fiir mich
stets von hoher Wichtigkeit. Da ich jedoch erwartete, dass auch der Markt mehr und mehr auf
Substanz achten werde, baute ich friihzeitig Positionen mit soliden Bilanzen und positivem Cashflow
wie Royal Dutch aus und eliminierte Titel wie Elan, Unilever oder Airtours.

Aufgrund eigener Marktanalysen und Bewertungsmodelle, welche auch langfristige Zeitrdume bertck-
sichtigten, war ich im Fruhjahr 2002 mehr und mehr davon Gberzeugt, dass die Aktienmarkte grund-
satzlich immer noch Uberteuert waren. Und dies trotz den bereits erlittenen Kursverlusten in den Vor-
jahren. Entgegen der verbreiteten Analystenstimmen, welche aufgrund ihrer optimistischen
Marktprognosen das Gesamtjahr zu Investitionen rieten, verkaufte ich im 2. Quartal 2002 beinahe
samtliche Aktien, die zwischenzeitlich Gber 75% des Fondsvermbgens ausmachten. Denn selbst gute
Titel wie GlaxoSmithKline wirden unter der beflrchteten marktweiten Korrektur zu leiden haben.

Im zweiten Halbjahr behielt ich bis kurz gegen Jahresende einen beinahe maximalen Anteil flissiger
Mittel. Diese legte ich zur Risikodiversifikation in CHF-Treuhand- und Callgeldanlagen bei
verschiedenen erstklassigen Banken an. In dieser Zeit bestand das Portfolio voriibergehend aus
weniger als einem Prozent Aktien, deren Engagement teilweise zudem mittels verkaufter Call-
Optionen reduziert war. Einzig zwei kleinste Positionen waren vollstdndig dem Marktrisiko ausgesetzt.
Dies waren der schweizerische Fleischproduzent Bell, welcher sich durch einen auch in Krisenzeiten
stabilen Kursverlauf und eine gliinstige Bewertung (P/E von ca. 6) auszeichnete, und die
sudafrikanische Goldminenaktie Harmony Gold Mining, welche vom Goldanstieg direkt profitieren
sollte, da sie ihre Goldverkaufe nicht abgesichert hatte. Gerade die zweite Investition stellte sich als
richtig heraus. Mit einer grésseren Position in Harmony Gold Mining und anderen Goldminenaktien
ware im letzten Jahr eine noch klar bessere Performance méglich gewesen.

Im Dezember investierte ich einen Teil in Aktien und Obligationen. Bei Aktieninvestitionen achtete ich
mit Investitionen in Nestle, Alcoa und BAT besonders auf eine gute Bilanz und hohe Reputation. Dank
Investitionen in Obligationen konnte die Affidavitregel eingehalten werden, wonach 80% der Ertrage
aus dem Ausland stammen missen. Der Fonds war am Jahresende zu 16.1% in Aktien und 7.6% in
Obligationen investiert. Inklusive der Verpflichtungen aus verkauften Put-Optionen mit einem
Kontraktwert von 13.7% ergab dies ein Marktengagement von 37.4% des Gesamtfondsvermdgens.

Portfoliostruktur nach Kategorien (in % des Gesamtfondsvermdgens)

,— Obligationen

7.6%

Flissige
Mittel
76.7%

Kontraktwert verkaufter Put-Optionen: 13.7%



Die Anlagestruktur der Aktien gliederte sich in etwa drei gleich grosse Positionen in den USA, der EU
und europdischen Landern ausserhalb der Wahrungsunion.

Anlagestruktur der Aktien nach Landern (in %)

Ubrige —\

Ausblick

Es bestehen weiterhin politische und kriegerische Risiken. Wirtschaftlich gesehen werden das
Investitionsverhalten sowie das Gewinnwachstum zurtickhaltend bleiben und sich auf tieferem Niveau
stabilisieren. Die optimistischen Brokerprognosen fiir die Gewinnschatzung der Gesamtmarkte sind
nach meiner Meinung utopisch. Aufgrund meiner Bewertungsmodelle glaube ich, dass man auch auf
dem gegenwartigen Niveau noch vorsichtig sein muss. Viele Aktien sind immer noch nicht guinstig, so
dass wir mit hoher Wahrscheinlichkeit noch nicht am Ende des Barenmarktes sind.

Ich bin aber Uberzeugt, dass auch diese grosse Krise vorbeigehen wird und dass sich im Verlauf des
Jahres 2003 mit hoher Wahrscheinlichkeit sehr gute Chancen ergeben werden. Dem langsten Baren-
markt des letzten Jahrhunderts von September 1929 - Juni 1932 (Weltaktienindex in CHF ca. -61%)
folgte schliesslich auch eine Erholung von +88% bis 1936. Wichtig war es aber auch damals geduldig
zu warten, bis die Bewertungen attraktiv waren.

Die Wahrscheinlichkeit, dass unser Fonds in den nachsten 1 bis 3 Jahren grossen Erfolg haben kann,
schatze ich als hoch ein. Bei idealem Timing kénnen sehr gute Chancen entstehen. Mein Ziel fur 2003
ist es einerseits eine absolute Plusperformance zu erreichen und andererseits den Weltindex mit
sorgfaltig ausgewahlten Aktien um 10% oder mehr zu schlagen.

Geduld sei die wichtigste Tugend des Investors, sagte Benjamin Graham, der ehemalige Lehrer des
Finanzgenies Warren Buffett. Wir danken lhnen fiir hre Geduld und Ihre Treue und sind lberzeugt,
dass sich dies mittel- bis langfristig auszahlen wird.

Raimund Ruegg, im Januar 2003

Hinweis auf Namenswechsel der Firma und des Anlagefonds

Aufgrund eines einheitlichen Auftrittes der Firmengruppe hat die Gesellschaft im ersten Halbjahr be-
schlossen, den Firmennamen sowie die Produktnamen zu andern. So wurde aus der Arnika Fonds-
leitung AG die ARVEST Funds AG und aus der Privatbank Vermag AG entstand die ARVEST Privat-
bank AG. Der Anlagefonds ARNIKA GLOBAL STARS FUND wurde in ARVEST GLOBAL STARS
FUND umbenannt. Wir mdchten an dieser Stelle betonen, dass sich an unseren Beteiligungsverhalt-
nissen und an unserer langfristig orientierten Anlagepolitik nichts gedndert hat. Wir wollen unseren be-
wahrten Grundsatzen treu bleiben, Sie als langfristige Kunden behalten und durch zufriedene Kunden
auch neue dazugewinnen.



Vermogensrechnung

Verkehrswerte

Flissige Mittel

- Bankguthaben auf Sicht

- Bankguthaben auf Zeit

Anlagen

- Aktien und andere Beteiligungspapiere
- Obligationen

- Derivative Finanzinstrumente
Sonstige Vermdgenswerte

Gesamtfondsvermégen

Verbindlichkeiten
Nettofondsvermoégen

Inventarwert pro Anteil

Entwicklung der Anteile im Umlauf

Bestand Anfang Berichtsperiode
Ausgegebene Anteile
Zuriickgenommene Anteile

Bestand Ende Berichtsperiode

Veranderung des Nettofondsvermogen

Nettofondsvermdgen zu Beginn der Berichtsperiode
Wert der ausgegebenen Anteile

Wert der zurlickgenommenen Anteile

Ausschuttung

Gesamterfolg in der Berichtsperiode
Nettofondsvermégen am Ende der Berichtsperiode

31.12.2002
CHF

1'623'928.19
21'800'000.00

4'906'486.60
2'333'485.73
-218'133.56
88'966.25
30'534'733.21

-82'987.71
30'451'745.50

965.92

01.01.02-31.12.02
Anzahl

26081

5825

-380

31’526

01.01.02-31.12.02
CHF
26'803'592.81
5'921'331.21
-372'099.80
-246'995.61
-1'654'083.11
30'451'745.50

31.12.2001
CHF

222'621.35
6'291'528.00

18'309'104.26
2'034'797.18
0

121'711.38
26'979'762.16

-176'169.35
26'803'592.81

1'027.71

1.1.01-31.12.01
Anzahl

21’433

4986

-338

26’081

1.1.01-31.12.01
CHF
21'041'403.88
4'892'500.41
-325'837.91
-32'396.43
1'227'922.86
26'803'592.81

Veranderung

1'401'306.84
15'508'472.00

-13'402'617.66
208'688.55
-218'133.56
-32'745.13
3'5654'971.05

93'181.64
3'648'152.69

-61.79

Veranderung
5'762'188.93
1'028'830.80

-46'261.89
-214'599.18

-2'882'005.97

3'648'152.69



Erfolgsrechnung

Ertrag
Ertrage der Bankguthaben
Ertrage Aktien und andere Beteiligungspapiere

Ertrage Obligationen, Wandelanleihen

Einkauf in laufende Ertrage bei Ausgabe von Anteilen

Total Ertrag

Aufwand

Passivzinsen

Revisionsaufwand

Reglementarische Vergitung an die Fondsleitung
Reglementarische Vergitung an die Depotbank
Sonstige Aufwendungen

Ausrichtung laufende Ertrage bei Riicknahme von
Anteilen

Total Aufwand

Nettoerfolg in der Berichtsperiode

Realisierte Kapitalgewinne und -verluste

Realisierter Erfolg in der Berichtsperiode

Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste

Gesamterfolg in der Berichtsperiode

Verwendung des Erfolges
Nettoerfolg des Rechnungsjahres

Gewinnvortrag des Vorjahres

01.01.02-31.12.02
CHF

209'707.25
135'340.13
79'304.96
10'673.75
435'026.09

-438.25
-18'690.00
-247'151.28
-43'686.20
-140'558.99
-795.02

-451'319.74

-16'293.65

132'907.77
116'614.12

-1'770'697.23
-1'654'083.11

Zur Ausschuttung an die Anleger vorgesehener Nettoertrag

Ausschiittung aus Nettoerfolg in CHF pro Anteil

Weitere Informationen

1.1.01-31.12.01
CHF
466'613.27
58'520.62
61'105.00
41'191.14
627'430.03

-547.79
-14'713.20
-286'269.93
-15'847.97
-48'795.57
-2'886.46

-369'060.92

258'369.11

-1'002'670.19
-744'301.08

1'972'223.94
1'227'922.86

- Per Bilanzstichtag war folgendes Volumen in derivativen Kontrakten offen:

Geschiftsart

Engagementerh6hende Derivatpositionen
- verkaufte Put-Optionen
Engagementreduzierende Derivatpositionen

- verkaufte Call-Optionen

Kontraktwert
in CHF

4'168'674.98

103'171.41

In % des

GFV

13.65%

0.34%

Veranderung
-256'906.02
76'819.51
18'199.96
-30'517.39
-192'403.94

109.54
3'976.80
39'118.65
-27'838.23
-91'763.42
2'091.44

-82'258.82

-274'662.76

1'135'577.96

860'915.20

-3'742'921.17
-2'882'005.97

-16'293.65
50'855.10
34'561.45

1.10



Die am Bilanzstichtag offenen Kontrakte in engagementerhéhenden derivativen
Finanzinstrumenten waren vollstandig gedeckt durch fliissige Mittel im Sinn von Artikel 32 der
AFV im Umfang von CHF 23'423'928.19. Die am Bilanzstichtag offenen Kontrakte in
engagementreduzierenden derivativen Finanzinstrumenten waren vollstandig gedeckt durch eine
entsprechende Anzahl Basiswerte.

Per Bilanzstichtag waren gesamthaft keine Kredite in Anspruch genommen worden, es waren
weder Effekten ausgeliehen noch in Pension gegeben.

Die effektiv erhobene Ausgabekommission in der Periode vom 31.12.01 — 31.12.02 betrug 2%
und entsprach damit der maximalen Ausgabekommission gemass Reglement.



Inventar des Fondsvermogens per 31. Dezember 2002

Zusammenfassung

Position

Total der flissigen Mittel (Bankguthaben auf Sicht und Zeit)

Total Aktien und andere Beteiligungspapiere
Total Obligationen, Wandelanleihen
Derivative Finanzinstrumente

Sonstige Vermogenswerte
Gesamtfondsvermoégen

Abzuglich Verbindlichkeiten

Nettofondsvermogen

Fliissige Mittel

Position

Bankguthaben auf Sicht
Bankguthaben auf Zeit
Total der fliissigen Mittel

Anlagen (an einer Borse gehandelt)

Aktien und andere Beteiligungspapiere

Valor Anzahl Titel
EU
324410 12’000 BMW AG
340045 5700 Linde AG
502455 3’300 Air Liquide
587843 1’700 Royal Dutch Petroleum
UK
402589 10’000 Rio Tinto PLC
909525 44’000 British American Tobacco
CH
441041 140 Bell Holding AG
1205604 2’200 N-Akt. Nestle AG
USA
959295 12’000 Outback Steakhouse Inc.
977967 5600 Timberland Co.
984732 7’500 Wendy’s International Inc.
986052 20’000 Alcoa Inc.
andere
513081 1200 Harmony Gold Mining

' Allfallige Abweichungen in den Totalisierungen sind auf Rundungsdifferenzen zuriickzufiihren

% Alifallige Abweichungen in den Totalisierungen sind auf Rundungsdifferenzen zuriickzufiihren

Waihrung

EUR
EUR
EUR
EUR

GBP
GBP

CHF
CHF

uSD
uSD
uSD
uSD

uSD

Kurs

28.95
35.00
125.70
41.95

12.40
6.205

705.00
293.00

34.44
35.61
27.07
22.78

16.81

Verkehrswert
in CHF'

23'423'928.19
4'906'486.60
2'333'485.73
-218'133.56
88'966.25
30'534'733.21
-82'987.71
30'451'745.50

Verkehrswert
in CHF'

1'623'928.19
21'800'000.00
23'423'928.19

Verkehrswert
in CHF'

502'583.58
288’616.65
600°105.63
103'171.41

275'974.40
607°633.31

98'700.00
644'600.00

571'235.62
275'632.80
280'621.16
629'730.32

27'881.74

In % des
GFV'

76.7%
16.1%
7.6%
-0.7%
0.3%
100.0%
0.3%
99.7%

In % des
GFV'

5.3%
71.4%
76.7%

In % des
GFV'

1.6%
0.9%
2.0%
0.3%

0.9%
2.0%

0.3%
21%

1.9%
0.9%
0.9%
2.1%

0.1%

10



Obligationen, Wandelanleihen

Valor

1246338

1235557

1432238

Anzahl Titel

EU

180’000 5.375% BNG 2001-29.12.04

USA

750000 5% KFW International Finance

2001-22.12.04

andere

1’200'000 6% Rabo Australien 2002-

20.12.06

Derivative Finanzinstrumente
Kontrakte Titel

-450
-400
-130
-300
-300

-17

EU

Put Air Liquide, EUR 120, 21.03.03
Put Harmony Gold USD 15, 21.02.03
Put Royal Dutch EUR 40, 20.02.03
Put Nestle CHF 280, 21.03.03

Put Holcim CHF 250, 21.03.03

Call Royal Dutch EUR 42, 17.01.03

Devisenkurse

Waéhrung
EUR
usb
GBP
AUD

Wechselkurs in CHF
1.4467
1.3822
2.2256
0.7761

Wahrung

usD

usD

AUD

Waéhrung

EUR
USsD
EUR
CHF
CHF
EUR

Kurs

106.55%

105.95%

104.16%

Kurs

6.88
1.15
1.33
10.52
16.5
1.5

4'906'486.60

Verkehrswert
in CHF®

265'092.14

1'098'330.68

970'062.91

2'333'485.73

Verkehrswert
in CHF'

-44'789.83
-63'581.20
-25'013.44
-31'560.00
-49'500.00
-3'689.09
-218'133.56

16.1%

In % des
GFV'

0.9%

3.6%

3.2%

7.6%

In % des
GFV'

-0.1%
-0.2%
-0.1%
-0.1%
-0.2%
-0.01%
-0.7%
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Veranderungen im Wertschriftenbestand in der Berichtsperiode

Aktien und andere Beteiligungspapiere

Valor

158703
324230
324410
340045
402589
421175
441041
502455
502805
503594
513081
524773
558486
587843
613906
624531
627419
679353
748805
903937
903491
906483
909525
918400
918546
924406
929694
931882
932450
935430
938718
941595
943981
944235
950980
959295

Titel

Ems-Chemie

Bayer AG

BMWAG

Linde AG

Rio Tinto Plc.

Hang Seng Bank Ltd.
Bell Holding AG

Air Liquide

L’Oreal S.A.

Nasdag- 100 Trust Series 1
Harmony Gold Mining
Total Fina EIf

Elan Corp. Plc.

Royal Dutch Petroleum
Hennes & Mauritz AB ‘B’
Cadbury Schweppes Plc.
State Street Corp.
Bombardier Inc. CI B
Unilever N.V.

Abbott Laboratories

Advanced Micro Devices Inc.

American International Group Corp.

British American Tobacco
Chubb Corp.

Cisco Systems Inc.

Dell Computer Corp.
Fannie Mae

Franklin Resources Inc.

Gap Inc.

Goodyear Tire & Rubber Co.

Hewlett-Packard
Intel Corp.

Johnson & Johnson
Misys Plc.
Medtronic Inc.

Outback Steakhouse Inc.

Bestand
31.12.01

7’500
0
25’000
25’000
3’000
68’000
5’400
9’000
4’000
2'200
0
3’000
34°000
27°000
5’400
4’400
36’000
0

0
21’000
7’700
0
10’000
0

Kauf'

150
7°000
12’000
5’700
10’000
22’000
140
3’300
11°000
0
1’200
7°000
0
20’700
7°000
25’000
0
32’000
0
5000
2’000
0
44’000
0
5’000
0

0

0

0
10’000
15’000
0
5’300
50’000
0
12’000

Verkauf?

150
7°000
0

0

0
67000
0

0
11°000
4’000
0
7°000
7’500
19°000
32’000
50’000
3’000
100’000
5’400
14’000
6’000
2200
0
3’000
39°000
27000
5’400
4’400
36’000
10’000
15’000
21’000
13’000
50’000
10°000
0

Bestand
31.12.02

0

0
12’000
5700
10’000
0

140
3’300

o O O O O O o o

44’000

O O O O O O o o o o o o

12’000

' Kauf* umfasst die Transaktionen: Gratistitel, K&aufe, Konversion, Namensénderung, Splits, Stock- und Wahldividenden,
Titelaufteilungen, Ubertrage, Umtausch zwischen Gesellschaften, Zuteilung aus Bezugs- und Optionsrechten.

2 Verkauf* umfasst die Transaktionen: Auslosungen, Ausbuchung infolge Verfall, Austibung von Bezugs- und Optionsrechten,
Reverse splits, Rickzahlungen, Ubertrage, Umtausch zwischen Gesellschaften, Verkaufe.
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962004  Pfizer Inc. 15’000 3’000 18’000 0

966021 Wells Fargo 14’000 1°000 15°000 0
968789  Charles Schwab Corp. 11’000 0 11’000 0
977967  Timberland Co. 0 5600 0 5600
984732  Wendy’s International Inc. 0 7’500 0 7500
986052  Alcoa Inc. 0 20°000 0 20’000
1102657 GlaxoSmithKline Plc. 27°000 0 27°000 0
1107539 Zurich Financial Services 320 0 320 0
1200526 Novartis AG 8000 12’000 20’000 0
1205604 NA Nestle AG 0 2’200 0 2200
1225514 Swatch Group AG 16’000 28’000 44’000 0
1273145 Compagnie Financiere Richemont 23’000 13’000 36000 0

Obligationen, Wandelanleihen

Valor Titel Bestand Kauf' Verkauf? Bestand

31.12.01 31.12.02
258225  6.75% Deutschland 2004, EUR 300°000 200’000 500000 0
676056  5.25% Allg. Hypo.-Bank 2006, EUR 300000 400°000 700’000 0
978515  5.75% Airtours Conv., 2004, GBP 300000 0 300°000 0
992384  3.25% Hypo.-Bank Essen 2004, EUR 0 900’000 900’000 0
1132685 5.50% General Electric 2004, EUR 300000 0 300°000 0
1235557 5.0% KFW International Finance 2004, USD 0 750’000 0 750’000
1246338 5.375% BNG 2004, USD 0 180’000 0 180’000
1432238 6% Rabo Australien 2006, AUD 0 1'200°000 0 1'200°000

Derivative Finanzinstrumente

Wahrend der Berichtsperiode getitigte, engagementerh6hende derivative Transaktionen

Titel Bestand Kauf'  Verkauf’ Verfal®  Bestand
31.12.01 31.12.02
Put Option Air Liquide, EUR 120, 21.03.03 0 450 -450
Put Option Harmony Gold USD 15, 21.02.03 0 400 -400
Put Option Royal Dutch EUR 40, 20.02.03 0 130 -130
Put Option Nestle CHF 280, 21.03.03 0 300 -300
Put Option Holcim CHF 250, 21.03.03 0 300 -300
Wahrend der Berichtsperiode getéatigte, engagementreduzierende derivative Transaktionen
Titel Bestand Kauf'  Verkauf® Verfal®  Bestand
31.12.01 31.12.02
Call Option Bayer AG EUR 20, 20.12.02 0 35 35 0
Call Option Bayer AG EUR 34, 20.12.02 0 70 70 0
Call Option Unilever EUR 70, 18.10.02 0 54 54 0
Call Option Royal Dutch EUR 42, 17.01.03 0 17 -17

' Kauf* umfasst die Transaktionen: Kaufe, Konversion, Namensanderung, Splits, Titelaufteilungen, Ubertrage, Umtausch
zwischen Gesellschaften, Zuteilung aus Bezugs- und Optionsrechten, Gratistitel, Stock- und Wahldividenden

2 Verkauf* umfasst die Tranksaktionen: Verkdufe, Konversion, Namensanderung, Splits, Titelaufteilungen, Ubertrage,

Umtausch zwischen Gesellschaften

3 Verfall“ umfasst die Transaktionen: Ausbuchung infolge Verfall, Ausiibung von Bezugs- und Optionsrechten
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Veroffentlichungen

Nachfolgende Anderungen des Fondsreglements und die Mitteilungen an die Anleger wurden im Jahr

2002 verdffentlicht. Die vollstandigen Verdffentlichungen sind im Halbjahresbericht 2002 des ARVEST
GLOBAL STARS FUND ersichtlich.

Anderungen des Fondsreglements vom 1. April 2002
Mitteilung an die Anleger vom 5. April 2002
Anderungen des Fondsreglements vom 30. Juni 2002
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PRICEAATERHOUSE(QOPERS

Bericht der anlagefondsgesetzlichen Revisionsstelle zur Jahresrechnung 2002

Als gesetzlich anerkannte Revisionsstelle haben wir die Buchfiihrung und den Jahresbericht (Seiten 7
bis 14) des

ARVEST GLOBAL STARS FUND

fur das am 31. Dezember 2002 abgeschlossene Geschaftsjahr gepruft.

Fir den Jahresbericht ist die Fondsleitung verantwortlich, wahrend unsere Aufgabe darin besteht,
diesen zu prifen und zu beurteilen. Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen
hinsichtlich Befahigung und Unabhangigkeit erfillen.

Unsere Prifung erfolgte nach den Grundsatzen des schweizerischen Berufsstandes, wonach eine
Prufung so zu planen und durchzufihren ist, dass wesentliche Fehlaussagen im Jahresbericht mit
angemessener Sicherheit erkannt werden. Wir priften die Posten und Angaben des Jahresberichtes
mittels Analysen und Erhebungen auf der Basis von Stichproben. Ferner beurteilten wir die
Anwendung der massgebenden Rechnungslegungsgrundséatze, die wesentlichen Bewertungs-
entscheide sowie die Darstellung des Jahresberichtes als Ganzes. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine ausreichende Grundlage fir unser Urteil bildet.

Gemass unserer Beurteilung,

- entsprechen die Anlagen, die Vermdgens- und Erfolgsrechnung, die Berechnung des
Inventarwertes sowie die Verwendung des Erfolges den schweizerischen Vorschriften des
Gesetzes, den Verordnungen sowie dem Fondsreglement und dem Prospekt;

- sind die Angaben Uber Ausgabe, Ricknahme und Schlussbestand der Anteile und die Aufstellung
der Kaufe und Verkaufe richtig;

- sind die Angaben Uber die Hinterlegungsstellen und die Personen, an welche Anlageentscheide
oder weitere Teilaufgaben delegiert wurden, sowie Uber Angelegenheiten von besonderer
wirtschaftlicher und rechtlicher Bedeutung im Jahresbericht vorschriftskonform aufgefuhrt.

PricewaterhouseCoopers AG

W. Grau P. Giinter
Zrich, 21. Marz 2003
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