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Marbella hat sich auf den Luxustourismus konzentriert. Fiir die heimische Bevélkerung gibt es kaum noch Wgﬁnraum. Foto: Daniela Nowak | An

‘AllesdrehtsichumLuxus ¢

Immobilienmarkt setzt auf gehobenes Segment - 90 Prozent sind auslandische Kaufer

Marbella — dan. Der Immobi- Teil daran, dass die Menschen in i i i ermen,
mein ist der Anteil an auslandi- ten Lage und mods durch-
Lienmarkt an der Costa del SOI durch die Pandemle gezwungen schen Kéufern stark angestiegen. dach\e;%e Installationen.  Gefragk

Der Verkauf von Eigenheimen sind dabei sowohl Hauser zwi-
> P T en 100 und 130 Quadh

Normaler Wohnraum fir
mittelstdndische Familien
ist kaum noch zu finden

,Qualitat statt Menge konnte der S e T
Spitzenreiter Marbella groBe Um-  nen. Manche milssen vielleicht nur
satze erzielen. Der Luxussektor ein, zwei Tage im Monat nach da
macht in dieser Region mitterwei-  Hause fliegen. Dies wiederum hat mm
le an die 90 Prozent aus, was wie-  di im Iich das.
derum auch einen Zuwachs fiir die
Unternehmen bedeutet, die Dienst-
leistungen fiir dieses Segment an-
bieten. Vergangenes Jahr erzielte
Ma:bel]adxeu:mstenVakaufesen i
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Der Untergang der Credit Suisse hat bei der Migros-
Pensionskasse durchgeschlagen. Sie habe eine
Einbusse von 110 Millionen Franken erlitten, sagte
Migros-Finanzchefin Isabelle Zimmermann am
Dienstag auf der Bilanzmedienkonferenz in Zirich.

Davon sei der grosste Teil auf den Abschreiber bei den
AT1-Anleihen der CS zurlickzufiihren, die mit der
Ubernahme durch die UBS komplett ausfallen
wiurden. Dies habe knapp 100 Millionen Franken
gekostet. Und mit 10 Millionen Franken habe der
Absturz der CS-Aktie zu Buche geschlagen. Insgesamt
machten die 110 Millionen allerdings lediglich 0,4
Prozent der Bilanzsumme der Pensionskasse aus.

Auch im Anlageportfolio des Migros
Genossenschaftsbundes MGB habe der Sturz der CS-
Aktien minimale Spuren hinterlassen, sagte
Zimmermann am Rande der Bilanzmedienkonferenz
im Gesprach mit der Nachrichtenagentur AWP. Aber
dieser Taucher sei durch den Anstieg der UBS-Aktien
liberkompensiert worden. Insgesamt sei der Netto-
Effekt der beiden Grossbanken-Aktien positiv.
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Die Top 10 der westllchen Bankenwelt

Aktuelle Bilanzsumme Veranderung Bérsenwert  Verdnd.
in Mrd. US-Dollar A seit2007  am 22.3.2023  seit 7.3.2023




Mutige Anleger Raufen jetzt UBS-ARtien

Geldspiegel
Markus Stadeli

T =Y sist bemerkenswert: Die UBS hat
sich bei einem Notverkauf zu extrem
EJ giinstigen Bedingungen den Konkur-
. renten Credit Suisse unter den Nagel
gerissen. Doch das zeigt sich im Aktienkurs
der einzig verbleibenden Grossbank nicht.
Die Aktie schloss am Freitag bei rund Fr. 17.-.
Anfang Marz notierte sie auch schon ﬁb.er Fr.
20.-, Das ist eigentiimlich, wenn man sich
die Eckwerte der Ubernahme vor Augen
fiihrt: Die UBS wirft fur die Transaktion kein
Cash auf, Sie bezahlt die Credit-Suisse-Uber-

nahme in eigenen Aktien, iiber die sie bereits
verfiigt: In einem Riickkaufprogramm
erworben, wollte die UBS diese Aktien
eigentlich vernichten - um eine Gewinnver-
dichtung fiir ihre Aktionare zu erzielen. Zu
dieser kommt es nun zwar nicht, aber auch
nicht zu einer Verwasserung durch die Aus-
gabe neuer Aktien. |

Grossiibernahmen gehen oft schief oder
bleiben zumindest hinter den kommunizier-
ten Zielen zuriick. Das hat in der Regel damit
zu tun, dass der Kiufer eine zu grosse Pramie
bezahlen muss, um sich die Einwilligung der
Aktiondre seines Zielobjekts zu sichern. Aber
in diesem Fall reden wir von einem riesigen
Discount, denn die CS-Aktionire hatten ja
nichts zu melden. Fiir den Kaufpreis von
3 Mrd. Fr. bekommt die UBS rund 40 Mrd. Fr.
Eigenkapital.

«Zusitzlich erhalt die UBS eine Absiche-
rung von rund 25 Mrd. Fr.», schreiben die
Analysten der ZKB. 15,8 Mrd. Fr. durch die
Abschrefbung von Anleihen, wie es die
Behorden verfiigt haben, Dazu kommen
weitere 9 Mrd. Fr. Absicherung vom Bund fiir
gewisse Aktiven. Und dann ist da auch noch
eine sehr grosse Liquiditdtszusage der Natio-

—.. Cities With The Best

;- h

Public Transport

Hong Kong has been declared as the city with the best public transport
services in the world, considering volume of traffic, network density
and infrastructure quality.

nalbank. Alles in allem verfiigt die UBS iiber
einen riesigen Sicherheitspuffer fiir Unwag-
barkeiten oder Abschreiber. Moglicherweise
handle es sich um «das Geschaft des Jahr-
hunderts fiir die UBS», schreibt die ZKB. Die
Bank selbst erwartet, dass die Zusammen-
legung der beiden Geschifte bis 2027 jahr-
liche Kostensenkungen von mehr als

8 Mrd. $ bringen wird.

Andere Auguren sind vorsichtiger. Jeffe-
ries etwa betont, dass sich das bisherige
niedrige Risikoprofil der UBS stark veran-
dere, Die heutigen Aktionare schatzten an
der UBS doch gerade die Aussicht auf organi-
sches Wachstum und hohe Kapitalertrage in
der Form von Aktienriickkdufen und Divi-
denden. All diese Charakteristiken seien jetzt
weg, wahrscheinlich fiir Jahre. Die Restruk-
turierung und Integration der Credit Suisse
sei ein langer und beschwerlicher Weg. Doch
auch Jefferies attestiert der Aktie ein Auf-
wirtspotenzial von 40%, falls sich das UBS-
Management der Aufgabe gewachsen zeige.

Unsere Konklusion: Wer drei bis fiinf Jahre
Zeit hat und gut mit Kursschwankungen klar-
kommt, kénnte mit der UBS-Aktie sehr viel
Geld verdienen.
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Chart 2. Swiss inflation and
SNB policy rate
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Chart 1. EUR/CHF exchange

rate and PPP
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Die Frachtraten befinden
sich im freien Fall:

Vor eineinhalb Jahren
kostete ein Container fiir
den Transport von China
nach Europa 20 000
Dollar, inzwischen sind

es 3000 bis 4000 Dollar.
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Die Zukunft von Credit Suisse Schweiz
treibt uns alle weiter um, Eigentlich war ja
nur das globale Investment Banking
schuld am Untergang, das traditionelle
Geschift in der Heimat war doch gar

nicht so schlecht, hért man vie

lerorts. Als

Gegengewicht zu UBS wire eine eigen-
standige CS Schweiz fiir Privat- und Fir-
menkunden doch gut fiir alle. Ich bin
nicht ganz so romantisch gestimmt, aber
kategorisch ablehnen wiirde ich eine Wie-
derauferstehung von CS Schweiz nicht.
Theoretisch wire eine eigenst4ndige
CS Schweiz, woméglich auch kotiert an
der SIX, zu begriissen (vgl. Seiten 6 und
7). Natiirlich nur mit komplett neuem
Management, neuen Verwaltungsriten
und véllig neuer Kultur. Doch die Zeit
lduft davon. Einfach nur die Marke am
Leben zu halten, niitzt nichts. CS fliesst

weiter Geld ab. Kantonal-, Re

tail- und

Privatbanken berichten mal offen und
mal diskret von einem Zustrom an Kun-
den, etwa Regionalbanken rund um den
Zirichsee, wie die «Zlirisee-Zeitungy

Zusammengetragen hat.

Swissquote mailt ihren Kunden:
«Besitzen Sie Wertpapiere ausserhalb
von Swissquote? Bringen Sie sie bis zum

31.05.2023 zu uns, und wir e

Istatten

Ihnen bis zu 500 Fr, an Transfergebiih-
ren.» Mit «ausserhalb» ist natiirlich CS
gemeint. Aus einer Kantonalbank hére
ich, intern wiirden Ressourcen umver-
teilt, damit Neukunden nicht so lange
warten milssen. Ich fiirchte, die Weko

(vgl. Seite 8) muss gar nicht erst die Wett-
bewerbssituation einer UBS/ CS Schweiz

untersuchen. Bis sie ihren Bericht fertig

hat, werden sich viele Markt.
das Land verstreut haben,

anteile iiber
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Sranffurter Allge

ZEITUNG FUR DEUTSCHLAND

HERAUSGEGEBEN VON GERALD BRAUNBERGER, JURGEN KAUBE, CARSTEN KNOP, BERTHO

Und was sollen wir jetzt machen?

Boomer— Kaum waren diese Beiden 1962 in Marl geb hl d, vielleicht auch ein bisschen weise. Und nun?
gehorten sie zu den Vielen: den Babyboomern, unserer Gehen sie in Rente, suchen nach Sinn und miissen sich
grofiten Generation. Sie haben Deutschland aufget bendrein anhoren, fiir Klimakollaps und Pfl

nicht nur fiir sich selbst. Aus Sicht derer, die nach ihnen verantwortlich zu sein. Millennials fordern: Nicht verzagen!
kommen, haben sie alles geschafft, sind erfolgreich, Das ist so gar nicht Boomer-Art. Seite 11  Fow 1 H DarchingerFES

So hoch war das Niveau der Demokratie in jedem Land 2022
Ein Wert von O steht fiir sehr undemakratisch, ein Wert von 1 fiir sehr demokratisch.
0

["1 Keine Daten




Hoffnung fiir den Dax

Aktienindex in Punkten Erwarteter Stand fiir Ende 2023 in Pkt,
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Nicht so schwarz
Von Daniel Mohr

ie Zentralbanken haben mit
ihren  Zinserhohungen fiir
eine Beruhigung der Kapital-
mirkte gesorgt. Die Notenbanker in
Frankfurt, Washington, London und
auch der Schweiz haben gezeigt, dass
sie wegen der Unruhen im Banken-
sektor nun nicht alle Pléne zur Infla-
tionsbekampfung eilends iiber Bord
werfen miissen. Die klare Botschaft:
So schlimm ist die Lage des Finanz-
systems langst noch nicht. Ein Uber-
greifen auf die Realwirtschaft mit tie-
fer, inflationsdémpfender Rezession
ist bisher nicht absehbar. Die hohe-
ren Zinsen werden aber Bremsspu-
ren hinterlassen. Finanzierung ist auf
absehbare Zeit nicht mehr so billig
wie in den vergangenen Jahren. Was
fiir Schuldner teuer wird, ist fiir Anle-
. ger keine schlechte Botschaft. Sie.
haben erstmals seit Jahren wieder
die Wahl zwischen Einlagenzinsen,
Anleihe-Kupons und Aktienrendi-
‘ten. Nichts davon ist (oder war je)
ohne Risiko. Die Situation ist aber
Kkomfortabler als seit Jahren. Deut-
sche Unternehmen haben sich mit
erheblichen  Mittelzufliissen und
' Rekordgewinnen ordentliche Riick-
Jagen zugelegt. Sie haben zudem
kriftig in Forschung und Entwick-
Jung investiert. Auch amerikanische
Unternehmen stehen glinzend da.
Das sind gute Vorzeichen fur die
Aktienindizes, aber auch fir Unter-
nehmensanleihen. Weitere Banken-
unruhen konnen das Bild jederzeit
triiben. Es gleich deswegen komplett
schwarzzumalen, ist selten eine gute
Idee. SchlieBlich geht nach jedem
Gewitter auch wieder die Sonne auf.
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Vermdgen von Ausléndern

Grenziiberschreitendes Finanzplatzvermégen
in Billionen US-Dollar
Abhéngigkeit von auslandischen Kunden

in Prozent
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Wenn der Indikator auf tGber 100 Prozent
steigt, sind die Aktienmarkte hoch bewertet.

Wahrend der Internetblase im Jahr 2000
standen wir im Hoch bei 136,9 Prozent und
vor der Immobilienblase im Jahr 2008 bei
105,2 Prozent.

Das historische Hoch bis dato stammt aus
dem Jahr 1929 vor der grossen Depression
mit 101 Prozent. Aktuell stehen wir bei
atemberaubenden 163 Prozent.

Buffett Indicator: US Stock Market Value to GDP
250% wAa cutrontmarkohvaiuation com

Feb 24, 2023
163% ratio of Market Value 10 GDP, |\ R
200% 26% higher than long-term trend line \ -
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DIE STUFEN EINER FINANZBLASE e

BEWERTUNG
Smart Institutionslle Kleinanleger
Money investoren

Paradigmenwechsel

Tauschung Leugnung

Zuriek zur
»Normalitits

Angst

Enthusiasmus Kapitulation

Medienaufmerksamkeit

Rickkehr zum
1. Ausverkauf Mittelwert
Barenfalle

Verzweifiung

> ZEIT

hisichand: B h n

put
Phase phase Phase phase

Bei Immobilien haben wir sicherlich den Zenit
Uberschritten und sehen einen
Paradigmenwechsel. Bei Aktien vermute ich
aktuell eine Bullenfalle.

Table 1: History of Bear Markets
US bear markets (peak to-trough decline and 2-year retums from trough)

2yr retums
Event(s) (vs trough)

Decline

091929 06/1932 [Crash of 1929, 1st part of Greaxt Depression
03/1937 041942  BREO0  Ind part of Great Depression, WWH
1012007 032009 SE8%  Global Financial Crisks 95,1
06/1911 121920 51 0% WWI Post-War Auto Bubble Burst 464%
03/2000 10:2002 49.1% Dat-com bubble burst 44 5%
0111973 1071974 48 2% inflationary Bear Market, Vietnam, Watergate 67.3%
11/1968 05/1970 -36.1% Start of Inflationary Bear Market 59.7%
0171906 1071907 -34 2% Pank of 1907
02/2020 032020 -339% COVID-19 Crash of 2020
081987 10/1987 -33.2% Black Monday
41899 06/1900 -30.4% Comering of Northem Pacific Stock A
05/1946 06/1949 296%  Postwar Bear Market 5900
1271961 06/1962 280% Height of Cold War, Cuban Missike Crisis 5.7%
101892 071893 -273% Sever Agitation 237%
11/1886 03/1888 22.0% Depression, Ralroad strikes 126%
041903 09/1903 -21.7% Rich Man's Panic 545%
081897 03/1898 21.1% Outbreak of Boer War 439%
09/1909 071910 -206% Enforcement of the Sherman Ant-Trust Act 224%
051890 07/1891 -20 1% Barings Brothers Crisis 47%
01/2022 - 17.7%  Great Bond Bear Market -

Sowce: BolA Global Investment Strategy. Bloomberg



World's happiest countries

Finland + 7.80
Denmark
lceland
S Ne’rheﬂcnd—:.s : 7.40
6 Sweden I 7.40
7 Norway + 7.52
8 Switzerland @) 7.24
9 Luxembourg o 7.23
10 New Zealand & 7.2

Global Life Expectancy:
Closing the Gap

Estimated life expectancy at birth for both sexes in 1950,
2000 and 2050, by region (in years)"

M 1950 W 2000 M 2050

84.0 838
68.0 77.0 62.8 73.5 67.6 200
I I I I I I [ I I
North America Europe Asia
1.4 806 s 75.4 821
48.6 533 AF
Latin America Africa Australia
and the Caribbean and Oceania
* median estimates; as of 2022
Source: United Nations Population Division
statista %a

Josef Obergantschnig




Aktie Sektor Dividendenrendite

(Schétzung 2023)
ABB Industrie 2,7%
Adecco Industrie 71%
Baloise Finanz 5,5%
Bystronic Industrie 2,2%
Cembra Money Bank Finanz 5,4%
DKSH Industrie 2,9%
EFG International Finanz 5,2%
Ems-Chemie Grundstoffe 3,1%
Flughafen Ziirich Industrie 1,6%
Helvetia Finanz 5,0%
Holcim Grundstoffe 4,2%
Julius Béar Finanz 4,8%
Landis+Gyr Industrie 2,9%
Mobilezone Zyklischer Konsum 6,4%
Mobimo Immobilien 4,4%
Novartis Gesundheit 4,3%
Roche GS Gesundheit 3,7%
SGS Industrie 3,9%
St. Galler KB Finanz 3,6%
Swatch Group | Zyklischer Konsum 2,3%
Swiss Life Finanz 5,4%
Swisscom Kommunikationsdienste 3,8%
Valiant Finanz 5,2%
Zurich Insurance Finanz 53%

Im Marz nimmt sie jeweils Fahrt auf: die
Dividendensaison. Auch dieses
Jahr durften die Unternehmen des Swiss
Performance Index (SPI) mehr als 50 Mrd. Fr.
an ihre Aktiondre auszahlen - rund 3% der

Schweizer

gesamten Borsenkapitalisierung.



Kurs +% +%
Brennstoffe 24.3. 24.3. 2023
Erdgas $/mmBtu 221  +01 -49.8
Gasoil $/Tonne  739.75 21 -18.7
Heizol $/Gallone 27 -15 -181
Rohol Brent $/Fass 74.93 -2.7 -10.8
Rohdl WTI $/Fass 69.16 -2.8 -121




Preise fiir
Wohnimmobilien

Preisentwicklung bei Wohnimmobilien von 2010 bis
2022 jeweils als Veranderungsrate gegentiber dem
Vorjahresquartal in %

12,0%
10,0
8,0
6,0
4,0
2,0

0,0

-2,0

> o,
2010 2015 2020 3,6%

Basisjahr 2015 = 100

Kyffhauser-Denkmal in Thiiringen R

iy Der Immobilienpreis hiingt stark von der Lage ab.
Eine neue Anaiys'e_-,vergl.ei-cht die Angebotspreise in allen Regionen
; Deutschlands und zeigt, wo sich giinstig Wohnraum kaufen lisst.
~ VonJan Hauser, Frankfurt
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The Five Threats to Biodiversity J). Safra Sarasin

Pollution Species limat X Invasive species
overexploitation and disease

Source: WWF, Living Planet Report 2020,

Focus Biodiversity: A Wake-Up Call for the Planet 1 Safra Sarasin

Newfound

Fish landings in tons
§ £ 8
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8
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‘Saurce: Lamiot, CC BY-S4 3.0 ¥-53/3.0%, Commons

The Long-Term Secular Trends Are Unchanged
WEF Global Risk Report 2023 J. Safra Sarasin

+Identify the most severe risks on a global scale over the short and long term*

Fallure to mitigate climate change

&

Cost of living crisls

N
-
a

Natural disasters and extreme weather events Fallure of climate-change adaption

Geoeconomic confrontation

228

=

atural disasters and extreme weather events
Fallure to mitigate climate change lodiversity loss and ecosystem collapse
Erosion of soclal coheslon and societal polarization Large-scale Involuntary migration

Large-scale environmental damage Incldents atural resource crises

Fallure of climate-change adaptation Eroslon of soclal cohesion and socletal polarization

Widespread cybercrime and cyber insecurity Widespread cybercrime and cyber Insecurity

$232

Natural resource crises mic confrontation

b

|i||||||||

388388588

rge-scale environmental damage Incidents

Large-scale involuntary migration

Source: World Economic Forum; January 2023
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Hohere Zinsen
Von Philipp Krohn

enn Finanzkonzerne unter
den Lasten der Marktent-
wicklungen zusammenbre-

chen, ist schnell vom Versagen die
Rede. In deridealen Welt wiren Ban-
ken und Pensionsfonds gewappnet
fiir scharfe Kurswechsel in der Geld-
politik. Doch manchmal kommen —
wie im Fall der Silicon Valley Bank —
ungiinstige Umstidnde zusammen:
Investoren, die das Vertrauen verlie-
ren und dazu raten, Einlagen abzu-
ziehen. Anleihen im Portfolio, die
durch die Zinswende an Wert verlie-
ren. Und die Kombination aus bei-
dem: Wertpapiere, die man viel zu
giinstig verauBern muss. Oder Al-
tersvorsorgeeinrichtungen, die plotz-
lich ins Fahrwasser unbedacht han-
delnder Politiker geraten. Natiirlich
wire es ideal, wenn fir solche Félle
Risikovorsorge getroffen wiirde. Man
darf aber auch nicht verkennen, dass
ein so ungewohnlicher Schwenk in
der Geldpolitik wie seit Anfang ver-
gangenen Jahres eine systemische
Herausforderung ist. Sie ist ein Kol-
lateralschaden einer unkonventio-
nellen Notenbankpolitik, die von
Finanzdienstleistern zunéchst noch
als Ausweg aus der Finanzkrise
gewiirdigt wurde. Ihre Forderung
nach einem fritherem Exit wurde
aber erst erhort, als die Inflation
schon so hoch war, dass es keine
Alternative mehr gab. Eine Zinswen-
de von dieser Geschwindigkeit ist

auch ein Experiment mit offenem .

Ausgang, und weitere Herausforde-
rungen fiir Finanzdienstleister soll-
ten eher als erwartbar denn als uiber-
raschend eingeschitzt werden.

Glinstiger wohnen

Von Jan Hauser oA

N\ er Kauf einer Immobilie zéhlt
in aller Regel zu den weitrei-
chenden Entschliissen im

Leben der meisten Menschen. Denn
wer in sein Eigenheim zieht, wird
kaum ein paar Jahre spéter schon das
nichste Haus erwerben. Und wer die
Kaufsumme nicht bequem aus dem
eigenen Vermogen zahlen kann,
braucht einen Kredit fiir mehr als
zehn Jahre, um das Geschift stem-
men und die Schulden danach lange

" abbezahlen zu kénnen. Auch mit den

zuletzt gestiegenen Bauzinsen ist der
Weg ins Eigenheim wieder etwas ldn-
ger geworden. So oder so ist ein Haus-
kauf fiir viele Menschen die groBte
Transaktion im Leben. Die Wahl des
Ortes kann da viel ausmachen. Ander -
Nordsee oder auch abseits einer
Grofistadt im Westen erzihlt gern

- mancher, wie giinstig das Bauernhaus

in dem kleinen Ort doch im Vergleich
zu den stadtischen Preisen gewesen
ist, selbst wenn das altere Gebdude
gehorig saniert werden musste. Mehr
Platz héatten sie auch. Und in der
Stadt? Durch den starken Knick an
Neubauprojekten wird der Woh-
nungsdruck in gefragten Vierteln und

~den Speckgiirteln eher noch wachsen.

Entweder bleibt dann weniger Raum
je Person in der Stadt, oder der Weg
fiihrt aufs Land. Wer mobiler und fle-
xibler ist, hat mehr Moglichkeiten. .
Mitunter erweitert das Homeoffice -
den Suchradius. Wie hoch Immobi-
lienpreise und Bauzinsen auch sind,
einem Hauskiufer bleibt somit noch
manche Wahl fiir den Traum vom
Eigenheim. Drum priife, wer sich an
ein Haus bindet.
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EUR-CHEF: Flucht in Sicherheit ist der wichtigste Kurstreiber ). Safra Sarasin

Der Franken ist in Krisen als sicher Hafen gesucht, reagiert aber auch auf Zinsdifferenzen

EUR-CHF model: Safen haven demand and yield attributions
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Quedle: Macrobond, Bank J. Safra Sarasin, 29.03.2023
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Zinsvorteil des Euro ist so hoch wie seit Jahren nicht mehr ). Safra Sarasin
Switzerland Macro
10yr Zinsdifferenz ist seit Jan. 22 um 118bp gestiegen 2yr Zinsdifferenzen sind besonders hoch

Bond Germany Yield in% Yield in%, ¥
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* Name der Gesellschaft: ARP Verm&gensverwaltungs AG
» Partnergesellschaft der Aquila AG seit: 2002

+ Anzahl Partner und Mitarbeiter: 5

+ Standort: Ziirich

+ USP: «Viele sprechen von bhéngiger, individueller und

erfolgsorientierter Vermogensverwaltung. Wir leben sie
tagtaglich auf héchstem Niveau. Das seit 20 Jahren.»

» Wir sind Aquila Partner, weil: «wir auf den Branchenfiihrer
und di Professionalitat, »
Qualitat und Kontinuitét schitzen. » -

1 '
Rudolf Roth \5
Geschéftsfuhrer, Grinder und Mitinhaber

Ltner
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ARP Vermégensverwaltungs AG
Integrale Vermdgensverwaltung
CEO / Geschaftsfuhrer
Bahnhofstrasse 43 / am Paradeplatz
CH-8001 Zirich

Telefon: +41 44 213 65 75
Fax: +41 44 213 65 70
Mobile: +41 79 395 99 00
rudolf.roth@arp-vvag.ch
www.arp-vvag.ch
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