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Marktiiberblick

Befliigelt durch erfreuliche Ergebnisse aus vielen Untemehmen erholten sich US-Aktien im
Oktober wieder kréftig. Obwohl Aktien aus dem Sektor Gesundheitswesen anstiegen, gab es
Umschichtungen aus dem Sektor medizinische Dienstleistungen. Dieser hatte sich wahrend des
Groldteils der letzten beiden Jahre besser als der Gesamtmarkt entwickelt.

Im Monatsverlauf haben etwa zwei Drittel der Positionen des Fonds Gewinne bekanntgegeben,
die Giber den Erwartungen des Gesamtmarktes lagen. Insbesondere Johnson & Johnson,
Anthem, Express Scripts, HCA, UnitedHealth Group, Wellpoint und Tenet legten Zahlen vor, die
deutlich {iber den Erwartungen lagen. Lediglich eine Fondsposition, die ihre Zahlen vorlegte,
erfiillte die Erwartungen nicht. Dabei handelte es sich um das Untemehmen Wyeth. Der Grund
dafiir waren hauptséchlich zwischenzeitliche Probleme bei der Produktion von Prevnar, dem
padiatrischen Impfstoff gegen Pneumococcus-Erreger. Diese Storungen sind mittlerweile
abgestellt worden, wahrend die Gewinnschatzungen fir das Gesamtjahr praktisch unverandert
beibehalten wurden.

Im Monatsverlauf hat Zetia, ein cholesterinsenkendes Arzneimittel, das von einem Joint Venture
von Schering Plough und Merck vermarktet werden wird, eine Marktzulassung erhalten, die kaum
Einschrénkungen aufweist. Diese Zulassung ist fiir die Firmen erfreulich, da das Arzneimittel
nach den Erwartungen ein Multi-Milliarden-Verkaufsschlager werden wird. Wenn es im
Zusammenhang mit anderen Statin-Arzneimitteln eingesetzt wird, erhdht Zetia die Auswirkungen
einer Verringerung des LDL-Cholesterin zwar - aber ohne das Risiko hoherer Statin-Dosen zu
verstarken. Die US-Zulassung fand nach einer zuvor erfolgten wissenschaftlichen Zulassung
durch die Aufsichtsbehérden in Deutschland in diesem Monat statt. Diese Zulassung war ein
Vorbote fiir die Einfilhrung dieses Medikaments an anderen europaischen Markten.

Der Aktienkurs des Unternehmens Tenet halbierte sich wegen zwei aufeinander folgender
Probleme, die auf das Unternehmen mdglicherweise gar keine bedeutenden Auswirkungen
haben werden. Tenet erhalt im Bereich medizinische Krankenpflege etwa 15% Sonderzahlungen
fiir sehr teure, hochgradig pflegeintensive Patienten, obwohl Tenet lediglich etwa 2% der
Krankenhzuser in den USA besitzt. Das Unternehmen ist in bedeutenden stédtischen
Krankenh&usern sowie Lehrkrankenhéusem insbesondere in Kalifornien stark im Bereich der
sehr intensiven Krankenpflege positioniert. Tenet wird der Finanzwelt weitere Zahlen zur
Verfiigung stellen, um die Besorgnisse zu verringern, daft man die Vorschriften im Bereich
medizinische Krankenpflege verletzt hat. Ferner ist zwei Herzspezialisten eines Krankenhauses
von Tenet in Kalifornien vorgeworfen worden, unnétige Eingriffe vorgenommen zu haben. Tenet
ist derzeit nicht Gegenstand von Ermittiungen. Wir haben unsere Position in dieser Aktie Anfang
November reduziert.

Umschichtungen innerhalb des Fonds

Die Wertenwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fiir zukiinflige Ergebnisse. Anteile des Fonds werden mur gemdfl des akuell giiltigen
Verkaufsprospekts des Fonds zus: mit den aktuellen Finanzberichien angeboten. Die auf dieser Seite enthaltenen Informationen diirfen weder als Angebot
zum Verkauf noch als Angebot oder Empfehlung zum Kauf noch als Empfehiung fiir Wertpapiere des Fonds angesehen werden. Falls Sie weitere Informationen
wiinschen oder einen Verkawfsprospekt des Fonds anfordern wollen, so wenden Sie sich bitte an Thren Anlageberater. Anteile an ACM Funds diirfen in den
Vereinigten Staaten oder US-Biirgern weder direkt noch indirekt angeboten oder verkauft werden, wie es im VerkaufSprospeki des Fonds ausfiihrlicher beschrieben
wird. Weitere Informationen hiilt die Vertriehsstelle des Fonds auf Wunsch bereit,
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Zusétzlich zu der Vemringerung der Gewichtung in Tenet haben wir auch unsere Positionen in
Hooper Holmes und Laboratory Corporation of America reduziert. Die Position in Myriad Genetics
haben wir glattgestellt.

Ausblick

Wir beurteilen die Zukunftsaussichten des Sektors Gesundheitswesen nach wie vor
zuversichtlich, da die zugrundeliegenden Fundamentaldaten der Aktien im Bereich
Gesundheitswesen sehr gut sind und viele dieser Untemehmen die allgemeinen
Markterwartungen nach wie vor Ubertreffen. Nach Regierungsschatzungen werden sich die
Ausgaben fiir das Gesundheitswesen in den USA bis zum Jahre 2011 vom derzeitigen Niveau
auf etwa 2,8 Bio. USD verdoppeln. Dann werden sie einen Anteil von 17% am
Bruttoinlandsprodukt haben, wéhrend ihr Anteil am Bruttoinlandsprodukt im Fiskaljahr 2001 bei
unter 14% lag.

Das Gewinnwachstum im Sektor Gesundheitswesen behauptet sich und sollte in den nachsten
Jahren weiterhin bei etwa 15% liegen. Die relative Wertentwicklung dieser Aktien wird von dem
Zeitpunkt und der Starke einer konjunkturellen Erholung abhéngen - einer Entwicklung, die sehr
schwer vorherzusagen ist. Obwohl die Investoren moglicherweise durch konjunktursensitivere
Investments angezogen werden, sind die langfristigen Aussichten von Aktien aus dem Bereich
Gesundheitswesen denen der allgemeinen Wirtschaft liberlegen und sollten eine
Uberdurchschnittliche Tendenz der Aktienkurse zur Folge haben. Eine élter werdende
Bevdlkerung und die Entwicklung neuer Produkte sollten das Wachstum befiligein.
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Anlageziel g

Der Fonds ist fiir Nicht-US-Investoren konzipiert, die einen maximalen Ertrag l s i
durch Investitionen auf weltweiter Basis in aktienihnliche Wertpapiere von Branchenanteile
Unternehmen anstreben, die auf dem Gebiet des Gesundheitswesens und der

medizinischen Forschung titig sind. Arzneimittel 40%

Die zehn wichtigsten Beteiligungen

Branche Beteiligung Geldnate
Anlagen 1%
Pfizer Arzneimittel 9,20% Medizinische Biotechnologie
Forest Labs Arzneimittel 6,10% oopeuestungen %
Sanofi-Synthelabo Arzneimittel 4,60% mizumcﬂ‘e%
Wellpoint Health Networks Medizinische Dienstleistungen 4,40%
Unitedhealth Group Medizinische Dienstleistungen 4,30%
Stryker Medizinische Produkte 4,30% e
Medronic Medizinische Produkte 4,20%
Cardinal Health Medizinische Dienstleistungen 4,10% Frankreich 5%
Health Management Associates Medizinische Dienstleistungen 4,00% Grofbritannien 5%
Johnson & Johnson Medizinische Produkte 3,60% .i?%an 5%
ere 2%
Summe 48,80% - Enddtags?nhi 4
Jahrliche Gesamtrendite in U.S.-Dollar
1 3 5 10 15 Seit
Jahr Jahre Jahre Jahre Jahre Auflegung
Klasse A -13,94% -2,92% 1,87% — - 7,66% Gesamtrendite in U.S.-Dollar
Klasse B -14,80% -3,84% 0,86% — —- 6,61% Klasse AX'
Klasse | -13,25% -2,08% - — — -151% 28,3%
Klasse AXt -13,51% -2,34% 2,44% 9,17% 15,62% 13,32% 24,3%
Klasse BXt -14,38% -3.41% 1,33% 8,10% - 6,97%
Portfolio-Informationen
NAV ($) NAV (€
Klasse A $107,15 107,85 EUR -3 0% =17,2% -14,8%
Klasse B $97,10 97,74 EUR
Klasse | $110,57 111,29 EUR
Klasse AX $111,39 — I I
Klasse BX $100,45 —
1998 1909 2000 2001
Blshor

Alle Informationen asf dieser Seie stammen vom 31 Oktober 2002,

Die Entwickiung in der Vergangenbeit ist kein Indikator fiir zukitnftige Ergebnisse. Die durch Alliance Capital
ermittelte Gesammendite beriicksichtigr die Enuvicklungen des Mm—lnmuarm und die Reinvestition jeglic
Gewinnausschiittungen in dem ge Zen  fiir elie Fondsanteile, nich jedoch die Abschlifigebithren.
Fondsanteile werden riur gemifi dem aletuellen Verkaufprospeks des ﬁnd: gemeinsam mit dem neuesten Rechenschafishericht
argz&amr Der aktuelle Verkasfiprospeks ist fiir Anleger aus Deutschland bei der dessschen Informationsszelle, BHF-BANK
7 llschaft, Bockenheimer Landsmufie 10, D-660323 Franikfurs am Main, und fiir Anleger aus der Republik Osterreich
bn der szermeichischen Informationssielle, Bunk Austria AG, am Hof 2, A-1010 Wien and Vordere Zollamesstrasse 13, A-
1030 Wien, kostenlos exhildlich. Die Informationen auf dieser Seite dienien nur Informationszaecken und sollten weder als

Verkaufsangrbot noch als Avfforderung zum Kauf' odrr als tme Empﬁblurrg 2ugunsten der Wertpapiere des Foneds verstanden
werden. Bei Anlagen in Werspapieren und vergleichb iig reen ist as Risiko von Kurs- und Wiihrungsverlusten

niche villig aszuschiie ®
1 Anceile der Klassen AX und BX werden nur in Japan und institusionellen Anlegern avflerhalb Japans angeboten. Bei ACM F unds

Anseilen der Klassen A und B, die am 31, Mai 1995 ausgegeben wirden, fallen evhihte Bearbeitungsgebihwen an, was sich

auf die Wertentwicklung im Vergleich zu den Anteilen der Klasse AX, bei denen diese Gebiibr nicht anfally, auswirks,
¥ Auflegungsdanan: 05/07/1995, Klasse A, B; 18/02/1999, Klasse I: 20007/1983, Klasse AX; 31103/1992, Klusse BX.

Waitars Informationen oder eine Kopie des Verkaufsprospakis des Fonds arhalten Sle von Ihrem Finarizberater. www.acmfunds.com

Ausgewihlt von Anlageexperten



ACM International
Health Care Fund

Portiolio-Manager
Norman M. Fidel
Dienstbeginn: 20/07/1683

» Senior Vice President

» Mehr als 30 Jahre
Investmenterfahrung

» 1989, 1991, 1996, 1998,
2000 und 2001 zum
“Best of the Buy Side"
gewahitt

Geschéftssitz:
Luxemburg

Portfolio Auflegungsdatum:
20/07/1683

Netto-Fondsvermégen:
$597,68 Milionen

WKN:

Klasse A 974522
Klasse B 974523
Klasse | 989732
Klasse AX 972008
Klasse BX 973344
Ausgabe/Rilcknahme der Anteile:
Téglich

VerGffentlichung der Netto-
inventarwerte

Financial Times

The Wall Street Journal - Europa
The Wall Street Journal - Asien
Handelsblatt

Basiswédhrung
US-Dollar

Bewertung durch das
Fondsresearch von Standard &
Poor's**

A (Spezialist)

* Stand: 31 Okeober 2002.
** Die Bewertung durch das
Fond b von Standard & Poor’s
stelit keine Empfehlung fiir den Kauf,
Verkauf oder des Hallen von Anteilen
an Fonds dar, noch enthiile sie
Kommentare zum Markipreis oder der
signung fiir einen bestimmien Anleger.
obl die Performance
(Wertentwicklung) einer von vielen
Raring-Fakeoren ist, stells sie allein
keinen Indikator fiir zmukiinfiige
Engebmisse dar. Die Frgebnisse basieren
auf aktuellen Informationen, die dem
Fondsresearch von Standard & Poor’s
durch den Fonds iibermittelt wioden,
oder auf Quellen, die vom
Fondsresearch von Standard & Poor's
als zuverlissig betrachter werden.

1 Quelle: Institusional Investor. Von
Misgliedern des All-American Research
Team durchgefiibreen Umfrage
identifiziert jihriich,
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Portfoliostrategie

Der Fonds legt den Schwerpunke auf Investitionen in Aktien von Unternehmen, die
hauptsichlich auf dem Gebiet des Gesundheitswesens und der medizinischen Forschung titig
sind. Dies beinhaltet die Erfindung, Entwicklung, Produktion oder den Vertrieb von Produkten
und Dienstleistungen, die mit der Diagnose, Behandlung und Verhiitung von Krankheiten oder
mit gesundheitlichen Problemen in Verbindung stehen.

Alliance Capital
Die erste Wahl der Investmentprofis

» Einer der groBten Investmentmanager in der Welt
» Verwaltet Vermdgen im Wert von liber $455 Milliarden U.S.-Dollar

» Anlageberater in der ganzen Welt sehen die Fundamentalanalyse als Eckpfeiler des
Investitionsprozesses an

Health Care Team (Gesundheitswesen-Team)

» Verwaltet Vermégen im Bereich des Gesundheitswesens im Wert von iiber 3 Mrd.
U.S.-Dollar

» 6 Analysten beschaéftigen sich ausschlieBlich mit der Analyse und Auswahl von
Aktien im Gesundheitswesen

» Uniibertroffener Zugang zu Unternehmensleitungen

Ein Wort zum Risiko

Die Kapitalrendite und der Kapitalwert eines Investments in das Porifolio schwanken in das MafSe, wie die Preise der einzelnen mﬂpapim
schwanken, in die investiert wird. Deshalb kann der Wert Lhrer Anteile nach ihrer Riicknahme iiber oder unter dem Anschaffingspreis
liegen.

Der Fonds kann in Wertpapiere investieren, dic in anderen Wihrungen als dem US-$ denominiert sind, was diese Schwankungen
aufgrund von A'ndrr'nngm internationaler Wechselkurse verstirken kann. Dariiber hinaus ist eine erhebliche Volatilitit miigl’irﬁ, die rutf
verschiedene Fakoren, wie dic politische und wirtschafiliche Instabilitis in gewissen Lindern, in denen der Fonds invessiers,
zuriickzufiibren ist. Obwohl der Fonds zum Erreichen seines Anlagesiels in erster Linie in Stammaksien und andere aktienibnliche
\Venpnpim investiers, kann er zur Errricbung seiner Anlageziele zeitweilig auch verschiedene Arten von Investmentinstrumenten wie
schuldrechliche Werspapiere, Vorzugsaktien, kurzfristige schuldrechliche Wertpapiere, Terminpositionen sowie die Ausgabe von
Konsortialkreditpapiere an Banken oder Mitglieder der New York Stock Exchange einsetzen. Diese Instrumente beinhalten ein anderes - und
in manchen Fiillen grifieres - Risiko als mraditionellere Anlagestrasegien. Diese Risiken werden im Verkaufiprospeks des Fonds ausfiibrlicher
beschrieben.

Fordern Sie ¢in Verkaufsprospeks von lhrem Finanzberater an, wenn Sie ausfiibrlichere Informationen iiber die ACM Fonds, deren
Anlageziele und -politik, Ankanfgebiibiven, Kosten, Risiken und andere wichtige Informationen fiir migliche Anleger wiinschen,

Der Verkauf von Anteilen an ACM Fonds kann in bestimmuen Liindern geseszlich eingeschrinkt sein. Insbesondere diirfen Anteile weder
direks noch indireke in den USA oder an Biirger der USA angebozen oder verkauft werden, wie im Verkaufiproipek: des Fonds eingebend
beschrieben wird. Weitere Deails sind beim Anbieter des Fonds erhiiltlich.

Stand der Informationen iiber Alliance Capital: 31, Dezember 2001.

ACM Fundsﬁ
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www.acmfunds.com
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