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tatsiichliche Borsenkapitalisierung? Ja,  Equal Weight. Der Index enthlt rund
kre-Wild- Kurz: Ein USA-Ex-Mega- 1300 Aktien von Unternehmen aus 23

inzudimmen. Cap-Produkt mag fur Profi-Anleger wie  Industrieldndern. Der Mechanismus
‘Doch bei einem Fonds, déndie UBS  Pensionskassen oder d
k aufden Markt gebracht hat,  einen Zweck erfiillen - fir mich sehe

sencrash braucht, der diesen Namen
! rgats

tisch auch fir elne verntinftige Linder-
‘Zusammensetzung: US-Aktien kommen

i erkonne nitzlich sein.  ich keine Verwendung.
eizer bildet den MSCI-USA-Ex- Eine der besten Innovationen bet auf gut 40 Prozent - und nicht au 70
hrals2000  Mega-Cap-Specified-Index ab. Aufgut  ETF findeich noch immer jene Pro-  Prozent wie in herkémmiichen Indizes.
ETF erhiltlich mit immer spezifische-  Deutschi Dieses Produkterlaubteine  dukie, die erlauben, in gleichgewich- Natfirlich witrde ich diesen Index,
i Investl US-BOrseunter Aus-  tete Indizes zu Investieren. Wo also dernur etwas mehr als 3 Prozent
ict I Apple-Aktien exakt das gleiche Ge Verte enthdlt, um einen ETE
haben wie die Titel von Nike oder Star-  mit heimischen Titeln erginzen: Und
e bucks. All ETF-Anb ‘zwar mit einem Produkt, das auf Kleine
STy von rund fithren mit E und Aktien setzt, zum
pg e ":g‘;‘;‘w s cight Belspiel den SMIM- oder SPI-Mid-Index
$hibe oyischent bisd Jaliene s abbilder, So gibt es garantiert keine
Jahren und 7 bis 10 Jahren. Ich will gar . il Db
‘Treasuries halten. Und wenn der einfach, weil man mit lediglich ungen !
H i F3iog i o Waffen- oder dref Aktien-ETF ein hervorragend  World, in dem die Aktien von grossen
D'ese dr el diversifiziertes Portefeuillehin-  Firmen vertretensind,
‘bekomnit - [n dem weder US-Aktien ‘Als Garnitur kommt dann noch eln
An,agefonds  nochTechfirmenc d. Meln ETE abendrauf, und
reichen aus R R,
b ' » - . -

Ob man Kursgewinne realisiert, ist eine Frage des Anlageansatzes

Buchgewinne Wenn man Aktien mi
it guter Kursentm'cklung verkauft, muss m:
i s an das Geld neu anl U Transakti
Es lohnt sich daher, gewissen Titeln treu zu bleihgg. e e

Sie empfahlen unter anderem Anp
Swiss Re und Zurich. Die Divi. ooungen vor, Indem man  Giberzeugende Alternative, sumal !
dendenrenditen sind wonl pur. ﬁk:?.'nm But gelaufen sind, man kaum Zins erhiiltund selbst mmﬁme “-‘:d’:j" Swiss Re gehdren fiir mich zu  Papieren sehe ich weiteres Kurs.
aber nachdem die beiden Kurse  Titel a| und enttiuschende die tlefe Teuerung am Wert des  kaufen kann, hat msdgmut D:_' mm‘ Sie zeich- PRI
stark gestiegen sind, zweifle joh m”’mmﬂ‘*ms B Geldes nagt. rum unterscheide ich zwischen :ﬂmmmmmwmdal:h :eldusmmr.
—— sl ol chen, Fehler im Depot zu climi- Elne wichlge ekutativen Anlagen und ciner - diese trotz Buchgewinnen icht  kann, operat s 1o
Holokn und Hehvsie Bl e e eien Tiach 2\ | Cine O ! 1 i e i igim  cherer gut unterwegs und finan-
AR e Scwioriger finde ich die wie Sand am Meer - schon gar  telvon soliden Ui o 0ur T Depot halen ~ ebenso Gbrigens zill robust aufgesial, s
Sind Swiss Re und Zurich Py A o i e s, {rge, denen ich zrave, cass ten Holcimund Helveds o, E g
trotzdem Interessant? AROCS 't Aktienselek-  sie auf r e

i il ton fr die Neuanige ot wie- ot sarken Scmannges . Die Dividendenrendiclocke , Ah deweaen gehen sic
Siesprechen eine Grundsatafra-  sind diese mar Bustpmao i o e glelchen Paplen, nen Kurszuwachs rvicher vad. Unabhingig davom hlte 1 e beiden Versichere £3r mich zu
ge an, dle jeder Anleger fir sich die man  hat man Gliick und kann die Ak- =l ien bringen.  Aktien von Swiss Re auf der Ba- kurzfristiges Auf und Ab bei den
beantworten muss: Will man jederzelt verlieren kann, wenn ‘tien tiefer neu kaufen, als man e Sewlnn-ve urs
sich bei seinen Aktien langfris- die Bérse taucht. Das Problem  sie im Zuge der Gewinnrealisic- :

sitionieren, oder
man sein Depot aktiv, verfolgt
dieses genau und nimmt laufend

9 a

tig auf zehn oder mehr Jahre po-
bewirtschaftet













Die Vermigen wachsen schneller als die Lihne

Entwicklung des Durchschnittsvermogens und -einkommens in der
Schweiz, 1980-2023 (Index: 1980 = 100)
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Grafik 1: In China wird schnell und giinstig produziert

Stundenlohn (Durchschnitt, in US-Dollar) vs. Wochenstunden
im verarbeitenden Gewerbe (jeweils letztes verfigbares Jahr)
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1) Auf lange Sicht schneiden Aktien am besten ab
Nominale Wertentwicklung von Aktien und Ol sowie des Konsum
in der Schweiz (1926-2024, auf 100 indexiert, logarithmische Skala)

— Aktien Anleihen — Konsumentenpreisindex
148074
4794
662

1940 1960 1980 2000 2020
2) Aktien: Trotz Riickschldgen geht es langfristig nach oben
— Weltaktienindex von MSCI (in $)
1990 1995 2000 2008 2010 20€15 2020 2025

Damit man die Riickschisge besser erkennt, ist die Skala logarithmisch.

Grafik 2: Globale Vormachtstellung in der Produktion
Chinesische Exporte (in % der globalen Exporte)
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finanziert weniger

Volumen erfolgreich
finanzierter Kampagnen in der
Schweiz (Mio. Fr.)
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Der Franken bleibt eine
sichere Anlagewahrung

e
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Was fiir den Franken Griin bedeutet, be-
deutet fiir den Euro Gelb und fiir den Dol-
lar Rot, Sowohl Geissbiihler als auch Riihl
erwarten eine Fortsetzung des Aufwer-
tungsdrucks auf den Schweizer Franken,

wenn auch in abgeschwichter Form.
Wihrend die USA eine beispiellose
Neuverschuldung aufweisen, verweist
Riihl auf die Heterogenitit der Euro-Zone.
Einige Mitgliedsstaaten fithren vorbildliche Haushalte, was
zur relativen Stabilitit des Euros beitrigt. Zudem diirfte
die Franken-Stérke teilweise mit der Goldaufwertung zu-
sammenhingen. Die Abkehr der internationalen Zentral-
banken vom Dollar und die Suche nach sicheren Hifen
stiitzen die strukturelle Nachfrage nach dem Franken. Der
Marktkonsens sieht den Dollar-Franken-Kurs in zwslf

)
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Europaische Staaten machen vorwirts
bei der Dekarbonisierung

COp-Emissionen aus fossilen Quellen, in Megatonnen pro Jahr*
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2024 war im Schnitt Die Emissionen in China Verlust von tropischem §
das warmste Jahr steigen kaum noch Regenwald !
Die. Temperat_ur auf der Welt Treibhausgase in Gigatonnen I Andere Ursachen |
steigt an. Es ist im Mittel global COz-Aquivalent (Gt) pro Jahr M Durch Feuer ]
bereits rund 1,4 Grad warmer als ; e ‘ " & Mio. Hektar '
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Umfang der Treibhausgasemissionen 202: =
und in !gMelchen Sektoren sie entstanden sind

57,7 Mrd. t

globale Treibhausgas-
emissionen 2024,
in COz-Aquivalenten
(53 Prozent mehr
als 1990)

Kraftstoffherstellung
 Gebaude

¥ Historische

Die groRten Treibhausgasemittenten 2024 CO,-Emissionen
in Milliarden Tonnen CO;-Aquivalenten, in Klammern: Weltanteil in Prozent? . 1750@23
China 15,5 (29)...........273 (15)

Vereinigte Staaten 432 (24)
Indien 63 (4)

Y ERIGey 6 O e 298 (17)

davon Deutschland 1 ihr Webl:lanteil .95 (5)
| am Treibhausgas-

Russland leEtel 72 % 121 (7)

Indonesien 2024 ihr Weltanteil BOS CINN)

Brasilien Bl 1,3 (2)...cireveierreeecr s ... am historischen JESET-SNGY)

Japan

1,1(2) CO2-AusstoR

Schatzung des wirtschaftlichen Schadens durch den Klimawandel

Die Mitte und der Siiden sind stark betroffen
(Effekt auf das Pro-Kopf-BIP 2050, in Prozent)
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Der Schaden ist
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zur Begrenzung der globalen '
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Digitaler Euro

Von Christian Siedenbiedel

s war ein formaler Schritt, aber
E es war auch ein Statement: Der
EZB-Rat hat auf seiner Aus-
wirtssitzung in Florenz beschlossen,
die nichste Phase der Vorbereitung
fir den digitalen Euro einzuleiten.
Das war unumginglich, die seit 2023
andauernde sogenannte Vorberei-
tungsphase endete mit dem Oktober
dieses Jahres. Aber es ist auch ein Sig-
nal der Notenbank, dass sie weiter fiir
den digitalen Euro kiimpfen will, wéih-
rend in Briissel stérker als frither da-
rum gerungen wird, ob und wie man
die Gesetzgebung fiir das neue digita-
le Zahlungsmittel beschlieBen will.
Auch viele Banken haben sich zuletzt
kritisch gedufert; sie wiirden lieber
ihr eigenes Bezahlsystem Wero voran-
treiben und sehen im digitalen Euro
ein unbotméafiges Eingreifen der No-
tenbank in das privatwirtschaftliche
Geschift des Zahlungsverkehrs. Die
EZB hatte zuletzt versucht, durch
eigene Schitzungen die Befiirchtun-
gen der Banken und Sparkassen uber
Kosten von bis zu 30 Milliarden Euro
zu zerstreuen. Die Notenbank rechnet
fiir die Entwicklung mit Kosten von
1,3 Milliarden Euro bis 2029 und da-
nach jahrlich 320 Millionen Euro. Die
Kosten fiir die Banken schiitzte sie un-
lingst auf 4 bis 5,77 Milliarden Euro.
- Ahnlich schwierig diirfte werden, die
Biirger davon zu iiberzeugen, dass ih-
nen der digitale Euro einen Vorteil
bringt. Manche Leute haben Angst
vor Uberwachung und fiirchten, das
neue digitale Zahlungsmittel konnte
liber kurz oder lang das Aus fiir das
Bargeld bedeuten. Andere sehen

schlicht und einfach keinen Bedarf.

Wert an sich

Von Inken Schonauer

ie 5000 Milliarden Dollar

D Borsenbewertung von Nvdia
waren in dieser Woche ein

echter Kracher an der Borse in New
York. Es ist ein Unternehmen, das
lange an der Bérse herumdimpelte
und mit dem Schwung der Kiinstli-
chen Intelligenz nun zur wertvollsten
Firma der Welt wurde. Treue Anleger
werden ihr Gliick kaum fassen kon-
nen und sich schon jetzt besorgt fra-
gen, wie lange dieser Hype noch an-
I{ﬁlt. Die Spekulation darum ist
langst im Gange. So schnell wird der
Hunger nach Nvidia-Chips nicht ge-
stillt sein, auch wenn die Konkurrenz
alles dafiir tun diirfte, ein Stiick vom
Kuchen abzukriegen. Investoren, vor
allem Privatanleger, sollten sich aber
liberlegen, wohin die Gewinnerwar-
tungen sie fiihren. Kursgewinne von
50, 100 oder noch mehr Prozent sind
Ipehr als nur ein guter Schnitt, Wer
sich damit nicht zufrieden gibt, geht
ein hohes Risiko ein. Ein breit diver-
sifiziertes Portfolio iiber mehrere
Branchen hinweg kostet sicher Ren-
dite. In Zeiten globaler Polykrisen,
Zollstreitigkeiten und tiberbordender
Egos internationaler Staatschefs

~ sorgt es aber auch fiir einen stabilen

S
r

~ Ruhepuls - das ist ein unbezahlbarer

Wert an sich.
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statt Meinungen | R R S e
Prisentiert vom Institut fiir o | Schweizer Wirtschaftspolitik WP

Schweizer Wirtschaftspolitik IWP | ‘

e So viele Menschen lebten laut dem
Online-Zahler des Bundes am

«Geordneter Riickzug? Kein

«Wenn Erganzen zum System | Samstagmittag in der Schweiz I ?reresse> an Vollzeitarbeit ist
wird: Von 2014 bis 2024 sind die (Echtzeitschatzung). Jiir 19,1 Prozent der Schweizer
Ausgaben filr AHV-Erganzungs- Mdnner der Hauptgrund fiir

leistungen inflationsbereinigt
wm 22,9 Prozent angestiegen.» ‘

Quelle: Bundesam filr
Sozialversicherungen (BSV), 2025 L ‘

«2021 mussten 39 Prozent |
der Bevolkerung melir als \

‘ Teilzeitarbeit.»

Quelle; Bundesamt fiir Staristik (BFS), 2025

«2024 wurden in der Schweiz

; rekordhohe 42,8 Millionen

In diesem Jahr wird die Schweizer Logierndchte gezihlt - das

e - Bevdlkerung gemass dem mittleren sind 2,6 Prozent mehr als im
Refergnzsz‘enario des Bundes die ijq:];r »

einkomanens fiir Zwangs- | A% (
abgaben ausgeben.» | 10-Millionen-Marke erreichen. o e

Quelle: Bundesamt fiir Statistil (BFS), zozs ‘

o : et | «Land der Innovationen:
;f;gfgegﬁf :gp;;ﬁzleﬁ?m | 9 ‘ 3 4 s DieSchweiz investierte 2021
der Schweizer arbeiten | : I M 10. ;’;ﬁ Z Zﬁ% f;solr%;:z;lﬁ?m%d_
Teilzeit - verglichen mit : ' un ‘
27.3 Prozent der auslindischen “ So hoch schéatzt der Bund den fr}m;;c?héng lfﬂd qu d;imzt
Erwerbstatigen.» Bevélkerungshéchststand, wenn sich uf Platz 6 weltweit. Platz 1
Quelle: BFS, 2023 | die Schweiz geméss dem tiefen ‘ bdﬁg‘t Israel mit 5,6 Prozent.»

| Szenario entwickelt. Quelle: Weltbank, 2025

Riesige kantonale Unterschiede bei
Gewinnsteuer

Grundstlickgewinnsteuer beim Verkauf eines
typisches Elnfamilienhauses. Annahmen: 30-
jahrige Haltedauer, heutiger Wert 1,3 Millionen
Franken, Grundstiickgewinn von 660'000 Franken
(Verkaufsnebenkosten sind abgezogen).
Gewinnsteuer in Franken.

Nicht gesucht:
Junge Akademiker
150 Tsd. (ml Wl d)

Arbeitslosigkeit im Vergleich,
indexiert, 100 = 2010

Gesamte Erwerbsbevélkerung

100 Tsd. U30-Jahrige mit Hochschulabschluss
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Entdeckung

Buchdruck
Reinheitsgebot fiir Bier
Teleskop

Zeitung

Fahrenheit Skala
Fahrrad

Zellteilung Relativitdtstheorie

Kindergarten Kleinbildkamera

Gliihbirne : @ 1930
Telefon 7 | 1938
Periodensystem

Bakteriologie

Elektrischer Aufzug

Die meisten
Milliardenunter- $3%% a5
nehmen pro Kopf -

Stand September 2025
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QUELLE: BESTBROKERS / GRAFIK: FuW, shu

Wenn es darum geht, dann auf dem Bronze-Rang Schweden mit 131 Firmen. im bevblkerungsschwachen lsiand findet man
anzuziehen, dann kdnnen auch Kleinstaaten mit attraktivem 10,90 Mega Caps auf 1 Mio. Einwohner. sechs davon - darunter zwel Banken,

solidem nd gut Per Ende hat die Firma weltweit Dank der ly haben von den |

auf der ganz vorne Die 5623 kotierte Us mit einer von iiber 5323 Unternehmen zwischen Mérz und Ende September ihre

von L mit ginem {iber 1 Mrd. § gezahit. Absolut betrachtet sind die meisten davan Marktkapitalisierung um insgesamt 16,62 Bio. § nach oben
1 Mrd. $ in Relation zur Bevilkerungszshi pro 1 Mio. Einwoh- natidich in den USA angesiedelt, und 2war 1909 Gesell- getrieben. Dabei sticht die US-Tech-Firma Ondas Holdings

ner ist weltweil in Island am héchsten mit 1548, Auf dem Fuss. schaften Mit 453 Unternehmen belegt Japan den rweiten hervor: Die Markikapitalisierung explodierte von 78 Mio. auf
folgt die Schweiz mit einer Quate von 14,77, etwas deutlicher Platz. Hierzuiande belauft sich die absolute Zahl auf immertin 2.6 Mrd. § - emn Zuwachs von 3196%.



THE FEELINGS APPEARING

AS THE MARKET FLUCTUATES.
Peak Recovery Prosperity
Point of maxmum e
financial risk ;
Euphoria !
A | am a genius!
We're all going o be rich!
wa Complacen
U We just need to cool off
b for the next rally.
E | will buy more on margin.
Gotta tell everyone to buy!
Anxiety
Belief - :
4 Why am | getting margin calls?
Time 10 get fully invested. 11| This dip i taking longer than expected.
Optimism I || Denial
This rally is real. ‘ ‘Myimmau-‘ilputm
| They will come back.
Dishelief
Hope Panic This is a sucker's rally.
:mm Shit! Everyone is sefling. | need o get out!
poss
itulation
I'm getting 100% out of the markets.
I can'tatford to lose more.
This rally will fail like the athers. Who shorted the market?? My retirement money is lost.
Why did the government How can we pay for all this new stuff?
allow this to happen? am an idiot. )
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Who's Building Nuclear Reactors?

Top 8 countries by projected nuclear capacity (in gigawatts)

W Currently operating capacity”

crina @ IE

102

Prospective capacity™
18

A

F

United States £

rance ) I 2
Russia w 21
india T 32

South Korea e} BFFE86

United Kingdom & ¥/ 15

Ukraine mS

* As of July 2024
#* Capacity from nuclear plants that have been-announced or are in pre-construction or construction

Source: Global Energy Monitor

@]0]© statista %




COST OF LIVING INDEX

As of mid-year 2025

Nurmbeos Cost of Living Index
mesres the pnce of goodk
serfces, and et relotive o
New Yok City (saseine of 100}

For axampi: o vokwo of 80

PER CAPITA

scrPB2.1

swe 55.8
BeL 55.0
FRA 50.6
Ger 45.8

BY COUNTRY
100 =S [ _
HKG 96.1
ND82.9 AUSB5.2 & usaBaB
DNK T4.6
‘-ELNOR 145
()

Deu3N2

Esp 28.3
) ma25.9 . JPNu!

SAU12.6
RUS 3.6 i (wexan BRAZS @
o
ASIA PACIFIC
v Selected countries are the top 25 countries by number of millionaires,
CAPITALIST Source: UBS Globs| Wealth Report 2025, The World Bank
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Two Eras of Apple Leadership
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Buffetts Berkshire verkauft seit 12

Quartalen in Folge Aktien

Quartalsweise Nettokaufe und -verkaufe
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| The World's Biggest Gold Mines

Top gold mines by actual or estimated output
M in 2024 (in million ounces)

14
Olimpiada

Kazzinc i by 7
_ Consol!da;eg '9 Almalyk 7
. Complex
= s B
= Loulo- Elm -
Nevada Gounkoto -—ow Muruntau —
Gold Mines 070y 3L 27 (3
57 3 =y 10 Nt
2 : --x-qr‘ LR = fl
Ahafo Kiball ul G |b-
0.8 ibali rasberg
B 0.7 ;o 19
D D Batu Hijau
1.0°
* Estimate

Source; Company reports via Mining.com

statista%a

SWISS NATIONAL BANK <r

TOP U.S. HOLDINGS
<3

nNVIDIA
[ 1]
B

$12.9bn

Microsoft

C

Alphabet

a

Meta
@ BROADCOM
SNB's U.S. Equity Portfolio is
T valued $178 bn,
BERKsHIRE Almost 256% is invested in

HATHAWAY e, only 4 stocks.

INVESTOR

‘§ SIGHT

Follow @investorsight.co

Holdings as of June 2025
Source: NASDAQ filings



ual Numbeo’s Quality of Life Index
measures overal living conditions
in countries, combining data on
costs, safety, healthcare, poilution,
e and more from user surveys.
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How Europe’s

Cities Have Grown 1975-2025

Eurepe’s elties have changed dramalically in size and shape since 1975, Urban oreas aeress the continent
have sprowled sutward, merging into large carridors of continuous development. This data highlights the
urban growth of major Eurapean citles, showing how population and settlement pattems hove evalved.
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Top 5 Nationalities
Investing in Dubai
Real Estate
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Europas Staatsquoten wachsen

Staatsquote in Europa Q2 2025, in Prozent
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Fear & Greed Index

What emotion is driving the market now?
Learn more about the index

Overview Timeline
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CPI Inflation

Country/Region (YoY %)
THAILAND -0.8%
CHINA -0.3%
SWITZERLAND 0.1%
FINLAND 0.5%
SINGAPORE 0.7%
SWEDEN 0.9%
FRANCE 1.0%
ITALY 1.2%
TAIWAN 1.3%
INDIA 1.5%
PHILIPPINES 1.7%
EUROZONE 21%
SAUDI ARABIA 2.2%
GERMANY 2.3%
PORTUGAL 2.3%
SOUTH KOREA 2.4%
CANADA 2.4%
IRELAND 2.7%
POLAND 28%
INDONESIA 2.9%
JAPAN 29%
3.0%
NEW ZEALAND 3.0%
SPAIN 3.1%
NETHERLANDS 3.1%
SOUTH AFRICA 3.4%
AUSTRALIA 3.5%
MEXICO 3.8%
UK 3.8%
BRAZIL 5.2%
RUSSIA 8.0%
ARGENTINA 32%
TURKEY 33%

































ARP Vermdgensverwaltungs AG
Integrale Vermégensverwaltung
CEO / Geschéftsfuhrer
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

ARP - Ihr unabhangiger Vermégensverwalter seit 2002 - FINMA lizenziert

NOTICE

This e-mail message is intended for the above-named recipient(s) only. It may contain confidential and/or privileged information. If you
are not the intended recipient, you are hereby notified that any dissemination, distribution or copying of this e-mail and any attachment(s)
is strictly prohibited. If you have received this e-mail in error, please immediately notify the sender by replying to this e-mail and delete
the message and any attachment(s) from your system. Thank you



