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Der Mutual European Sicav Fund gewann im April
8,1%, gegeniber 13,7% fur den Morgan Stanley
Capital International (MSCI) All Country European
Index. Der Fonds fiel in seiner Vergleichsgruppe
zurlck, die laut Micropal im April durchschnittlich
11,6% gewann. Bei langeren Zeitrdumen nimmt der
Fonds in seiner Kategorie seit seiner Auflegung am
31. Marz 2000 einen der vorderen Platze ein. Seit
Auflegung erzielte der Fonds einen Gewinn von 5,9%
gegenuber einem durchschnittlichen Verlust von 41,8%
fur die Vergleichsgruppe laut Micropal. Wir sind stolz
darauf, das Kapital unserer Anteilinhaber in einem so
unglaublich schwierigen Marktumfeld sehr gut erhalten
zu haben. Dies belegt unsere langjahrige Ausrichtung
auf stark unterbewertete Wertpapiere und unseren
konservativen Management-Stil. Bei einer
Markterholung durfte der Fonds davon profitieren,
wenn auch in geringerem Ausmall. Dies ware die
typische Performance fiir einen Fonds mit einem Deep-
Value Investmentstil. Der Franklin Mutual European
Fund stellt fir konservative Anleger eine
ausgezeichnete Wahl dar.

Im April begann bzw. erweiterte der Fonds Positionen
mit ACS, Vinci, Cadbury Schweppes, Tornet und CSM.
Der Fonds verringerte oder liquidierte Positionen mit
Fortum, Acciona, Volker Wessels Stevin (Ubernahme-
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angebot), RAS und DnB. Gjensidige NOR, Suez, Vinci,
DnB und Orkla leisteten im Monatsverlauf die groten
positiven Beitrage.

Zum Monatsende betrug der Barbestand etwa 34% des
Fondsvermdgens. Dies stellt gegenlber dem 31. Marz
2003 einen Zuwachs dar, der auf einem Netto-
Mittelzufluss beruht.

Kurzfristig werden die Markte haufig von der Stimmung
gepragt, die sich von einen Tag zum anderen und von
einem Monat zum anderen dramatisch verandern kann.
Langerfristig berlicksichtigen die Markte viel starker die
grundlegenden Fundamentaldaten der Unternehmen.
Wir suchen weiter nach hochqualitativen Unternehmen
in allen Branchen, in denen die Aktien mit sehr gro3en
Abschlagen auf ihren Substanzwert gehandelt werden.

Wir bedanken uns fiir lhre bisherige Unterstiitzung und
stehen Ihnen auch in Zukunft gerne fir Investments zur
Verfliigung.

19. Mai 2003
Matt Haynes, New Jersey

Die vorgelegten Informationen stellen keine vollstandige Analyse eines bestimmten Wirtschaftszweiges, eines Wertpapiers oder des jeweiligen Investmentfonds dar. Sie
diirfen auch nicht als Kauf- oder Verkaufsangebot oder als eine Werbung fiir ein Kauf- oder Verkaufsangebot betrachtet werden. Die Einschatzungen der Fondsmanager
kénnen sich andern und stellen keine Beratung zum Erwerb von Wertpapieren dar. Da derartige Bedingungen einem schnellen Wandel unterliegen, sind diese Meinungen
nur zum Zeitpunkt ihrer Verdffentlichung maRgeblich. Alle angegebenen Zahlen zur Wertentwicklung sind - soweit nicht anders angegeben - ohne Berlicksichtigung der
Emissionskosten und bei Wiederanlage samtlicher Ausschittungen berechnet. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist keine Garantie fur die Zukunft. Die bei jeder
Wertpapieranlage bestehenden Risiken konnen insbesondere bei einer Anlage in die Kapitalmarkte von Schwellenldndern oder in volatilen Markten, wie z.B. im
Technologie- und Biotechnologiesektor, erhéht sein. Die Preise der Anteile und deren Ertrdge kénnen sowohl steigen als auch fallen. Emissionsprospekte und weitere
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