6. Februar 2012

Die wichtigsten europdischen Aktienmédrkte haben am Montag mit Kursverlusten auf
die anhaltenden Spannungen in Griechenland reagiert. Nach dem starken Kursplus von
3,22 Prozent in der Vorwoche, das den européischen Leitindex EuroStoxx 50 auf ein
Sechsmonatshoch gehievt hatte, driickten Handlern zufolge die zdhen Verhandlungen
um neue griechische Sparprogramme auf die Stimmung am Markt. Der EuroStoxx 50
verlor 0,81 Prozent auf 2.494,89 Punkte. Der CAC 40 in Paris gab 1,06 Prozent auf
3.391,75 Punkte ab. Auch fiir den Londoner FTSE 100 ging es nach unten, das Minus
war mit 0,30 Prozent auf 5.883,17 Punkte hingegen geringer. Wie das Buro von Crie-
chenlands Ministerprésident Lucas Papademos mitgeteilt hatte, war eine Verhand-
lungsrunde am Sonntagabend ohne konkretes Ergebnis zu Ende gegangen. Sollten die
Verhandlungen scheitern, droht dem Land die Staatspleite. Die kommenden 24 Stun-
den seien recht kritisch, schrieb Deutsche-Bank-Analyst Jim Reid in einem Kommentar
am Morgen. Die Verhandlungen um einen Schuldenschnitt mit privaten Investoren
traten nun wegen des fehlenden politischen Konsenses fir das zweite Hilfspaket in den
Hintergrund. Belastet waren an den Mérkten vor allem Finanztitel. Banken und Versi-
cherer jeweils mehr als 1 Prozent. Die franzosische Société Générale war im EuroStoxx
der schwdchste Wert mit einem Verlust von 3,71 Prozent. Die Credit Agricole sackte
in Paris gar um 3,76 Prozent ab und fiihrte damit die Verliererliste im Cac 40 an. Eben-
falls unter Druck gerieten Rohstoffwerte. Der Sektor wies einen Abschlag von mehr als
1 Prozent auf. Der spanische Olkonzern Repsol-YPF gab 2,36 Prozent ab. Die Kiirzung
von Steuererleichterungen in Argentinien trifft die dortige Tochter des Konzerns.
Zudem will die argentinische Regierung wegen sinkender Olférderungen in ihrem Land
Olkonzerne dazu zwingen, die Kapazititen voll auszulasten. Der Rohstoffhandler
Glencore, der sich mit dem Minenbetreiber Xstrata in Gesprachen zur Zusammenle-
gung der Geschéfte befindet, sackte 3,84 Prozent ab. Einem Medienbericht der ,Fi-
nancial Times" zufolge bietet Glencore fiir die Ubernahme den Xstrata-Aktiondren
einen Aufschlag von rund acht Prozent. Nach verschiedenen Berichten konnte bereits
am Dienstag mit der Zahlenvorlage von Xstrata die Fusion bekanntgegeben werden.
Der britische Billigflieger Easyjet gab in London 1,32 Prozent ab. Angesichts eines
geringeren Flugangebots war die Fluglinie mit einem Passagierriickgang ins neue Jahr
gestartet. Aktien von Air France-KLM sanken in Amsterdam 2,83 Prozent ab. Handler
verwiesen auf die Streikaufforderung zahlreicher franzosischer Gewerkschaften. Voda-
fone konnte hingegen zulegen: Nachdem der weltgrosste Telekomkonzern die Ge-
sprdche einer méglichen Fusion mit dem griechischen Partner Wind Hellas beendet

hatte, gewannen die Anteile in London 0,54 Prozent.
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EuroStoxx50 2'496.41
SMI 6'134.90
SPI 5'564.23
DAX 6'733.31
FTSE100 5'878.96
CAC40 3'387.81
IBEX35 8779.40
MIB(FTSE) 16328.98
ATX 2218.37
DowlJones(Ind.) 12'862.23
S&P500 1344.90
Nasdaq100 2'529.17
NasdagComp. 2'905.66
MSCI Asia Pacific Ind. 124.32
Nikkei225 8929.20
Hangseng 20'709.94
KOSPI(Comp) 1'973.13
ShanghaiComp 2331.14
STI(Singapore) 2'940.10
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RTX$ 2'320.67
RTS$ 1'620.57
CECE 1'758.70
USD/CHF 0.9238
EUR/CHF 1.2067
GBP/CHF 1.4564
EUR/USD 1.3062
USD/JPY 76.5700
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US10Y T-Bond 131.47
Euro-Bund 138.72
CONF 149.68
Gold 1719.58
Gold CHF/KG 51'065.51
Silber 33.51
BC-Rohol 114.11
Platin 1'614.75
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Die Schweizer Borse tendiert am Montag am Mittag schwacher. Die unverandert ungeldste Griechenland-Frage belaste die
Mérkte, insbesondere die Banktitel. Zudem seien nach dem weiteren Kursanstiegen seit Anfang Februar teils Gewinne realisiert
worden. Davon seien neben den Bankwerten auch zyklische Valoren betroffen, hiess es unter Marktbeobachtern. Im Finanzsek-
tor hat der Vermogensverwalter Julius Bar die Woche der Banken- Geschéftsberichte eroffnet; die Anleger reagieren nach ge-
mischten Zahlen und verhaltenem Ausblick mit Abgaben. Der Swiss Market Index (SMI) sinkt bis 12.00 Uhr um 0,49% auf
6122,93 Punkte. Der 30 Titel umfassende, gekappte Swiss Leader Index (SLI) verliert 0,76% auf 937,41 und der breite Swiss
Performance Index (SP1) 0,46% auf 5'554,30 Zahler. Unter den Blue Chips stehen Julius Bér (-4,7%) mit dem Jahresabschluss am
(heutigen) Montag im Mittelpunkt. Belastet wiirden die Titel vom gemischten Zahlenset fiir 2011 und von den nach unten revi-
dierten Kosten- und Margenzielen, hiess es unter Marktbeobachtern. Auch sorgten das schwierige Umfeld und die Unsicherhei-
ten im US-Steuerstreit flr Verkdufe. Die Sonderdividende habe nicht sonderlich tiberrascht, das Aktienrtickkaufprogramm hin-
gegen schon. Derweil gab sich CEO Boris Collardi vor den Medien zuversichtlich, dass im Steuerstreit mit den USA eine fir beide
Seiten zufriedenstellende Losung gefunden werden kann. Die beiden Grossbankwerte CS (-2,3%) und UBS (-1,6%) verlieren
ebenfalls deutlich. Die beiden Institute werden im Laufe dieser Woche die Jahreszahlen zeigen. Die UBS macht am Dienstag den
Anfang. Zudem sorgen im SMI-/SLI-Segment einige Riickstufungen flr grossere Einbussen. Etwas unter die Rader geraten dabei
die Hersteller von Dentalimplantaten. Jefferies hat die Einstufung von Nobel Biocare (-2,8%) und Straumann (-1,4% ) auf ,Hold"
gesenkt mit Kurszielen von 13 bzw. 188 CHF. Zudem hat die UBS Nobel Biocare von der ,Most Preferred"- Liste gestrichen,
demgegenlber hat die Grossbank die Straumann- Aktien von der ,Least Preferred”-Liste genommen. Weiter hat die UBS hat die
Einstufung fir die Aktien des Technologiekonzerns ABB (-1,9%) auf ,Neutral" mit einem Kursziel von 20 CHF zuriickgenommen.
Die ABB-Titel hatten ihr Kursziel erreicht und seien nun im gegenwartigen Umfeld angemessen bewertet, begriinden die UBS-
Experten die Riickstufung. Bei Geberit (-0,9%) hat die Bank Vontobel die Einstufung auf ,Hold" (Kursziel: 210 CHF) gesenkt.
Erklart wird die Senkung mit den nunmehr beschrankten Aufwartspotenzial des Titels im Vergleich zu den Schatzungen. Weitere,
grossere Verlierer sind Adecco (-1,7%), die allerdings am vergangenen Freitag im Zuge tberraschend guter US- Arbeitsmarktda-
ten gesucht waren und um 3,7% zugelegt hatten. Wie oft in solch einem Umfeld schneiden defensive Werte besser ab. So stit-
zen Roche (+0,4%) und Novartis (+0,3%) etwas. Gewinne erzielen dartiber hinaus die Versicherer Swiss Life (+0,4%) und Swiss
Re (+0,1%) sowie die zyklischen Logitech (+0,7%). Aus dem breiten Markt erzielen die bisher prozentual grossten Gewinne
erzielen Cytos (+40%), nachdem das Obergericht die Restrukturierung der Wandelanleihe genehmigt hatte. Dadurch ist der
Fortbestand des Unternehmens vorderhand gesichert. Ebenfalls aus dem breiten Markt hat Energiedienst (-1,0%) Zahlen vorge-
legt. Forbo (+0,9%) hat nicht Uberraschend Gesprache tiber einen méglichen Verkauf des Bauklebstoff-Bereichs angekiindigt.
Temenos (-3,0%) verlieren nach einigen Gewinnmitnahmen. Am vergangenen Freitag hatten die Titel im Zuge von Fusionsge-
sprachen mit der britischen Misys um knapp 16% zugelegt. Die prozentual gréssten Einbussen erleiden bisher Petroplus (-5,9%),

allerdings nach Gewinnen um 6,3% am Freitag.
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Diese Dokumentation wurde von der Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft (nachfolgend VP Bank) aufgrund von Informationsquellen erstellt, welche als zuverlassig
eingestuft werden. Obwohl bei Erstellung dieser ausschliesslich zur Information dienenden Dokumentation die grosstmogliche Sorgfalt angewandt wurde, tibernimmt die VP Bank keine Gewahr-
leistung (weder ausdriicklich noch stillschweigend) fiir die Vollstandigkeit, Aktualitat oder Richtigkeit des Inhalts dieser Dokumentation. Insbesondere umfassen die Informationen in dieser
Dokumentation moglicherweise nicht alle wesentlichen Angaben zu Finanzinstrumenten oder deren Emittenten. Quellen fiir diese Dokumentation kénnen unter anderem nationale und internati-
onale Medien, Informationsdienste (z.B. Reuters, Bloomberg), 6ffentlich zugangliche Datenbanken, 6ffentlich verfiigbare Unternehmensangaben, die Veréffentlichungen von Ratingagenturen
sowie Informationen von Unternehmen (insbesondere Emittenten, Lead-Managern, Co-Managern, Garanten und Vertriebstragern von Finanzinstrumenten) sein, mit denen die VP Bank
und/oder ihre Gruppengesellschaften auch eine Geschaftsbeziehung betreffend der in dieser Dokumentation behandelten Produkte oder sonstige Geschaftsbeziehungen unterhalten kann. Die
in dieser Dokumentation gedusserten Meinungen geben die Ansichten der VP Bank im Zeitpunkt des auf der Dokumentation genannten Datums wieder. Die VP Bank und/oder ihre Gruppenge-
sellschaften haben méglicherweise in der Vergangenheit Dokumentationen veréffentlicht oder werden méglicherweise in Zukunft Dokumentationen veréffentlichen, welche Informationen und
Meinungen enthalten, welche mit der vorliegenden Dokumentation nicht tibereinstimmen. Die VP Bank und/oder ihre Gruppengesellschaften sind nicht verpflichtet, den Empfingern dieser
Dokumentation solche abweichenden Dokumentationen zukommen zu lassen.

Die Angaben in dieser Dokumentation stellen weder eine Empfehlung zum Kauf, Halten oder Verkauf der dargestellten Finanzinstrumente noch eine Rechts-, Finanz-,
Buchfihrungs- oder Steuerberatung sowie irgendeine Form von persénlicher Beratung dar. Insbesondere konnen in dieser Dokumentation behandelte Finanzinstrumente fiir einen Anleger je
nach dessen Anlageziel, Zeithorizont, Risikobereitschaft, finanziellen Verhiltnissen sowie weiterer persénlicher Umstande ungeeignet sein. Die in dieser Dokumentation dargestellten Finanzin-
strumente (insbesondere Fonds, Exchange Traded Funds und Zertifikate) sind méglicherweise nicht in jedem Land zum Vertrieb zugelassen. Die Informationen in dieser Dokumentation ersetzen
daher in keiner Weise weder die individuelle Beratung durch eine hinsichtlich der obgenannten Themen qualifizierte Fachperson noch das Studium der von den Emittenten und Vertriebstragern
der Finanzinstrumente zur Verfiigungen gestellten Dokumentationen (z.B. Emissionsprospekte, Term-Sheets etc.). Die vorliegende Dokumentation stellt insbesondere weder eine Offerte bzw.
Aufforderung zur Offertstellung, noch ein offentliches Inserat, welches zu Transaktionen mit den beschriebenen Finanzinstrumenten auffordert, noch eine Aufforderung zum Abschluss irgendei-
nes Rechtsgeschifts dar. Die VP Bank sowie ihre Gruppengesellschaften lehnen jegliche Haftung fiir samtliche Schaden respektive Verluste, welche auf Grundlage der in dieser Dokumentation
enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, ausdrticklich ab.

Die in dieser Dokumentation erwahnten Anlagen kénnen in ihrem Kurs und Wert sowie in den erzielten Ertrigen sowohl steigen als auch sinken. Einem Anleger kann nicht
zugesichert werden, dass er die angelegten Betrage wieder zuriickerhilt. Die bisherige Performance einer Anlage ist kein verlésslicher Indikator fiir die zukuinftige Performance. Dasselbe gilt fur
Performance-Prognosen. Jede der in dieser Dokumentation erwahnten Anlagen kann mit den nachfolgenden, nicht abschliessend aufgezahlten Risiken behaftet sein: Emittenten- (Bonitatsrisiko),
Markt-, Kredit-, Liquiditétsrisiko, Zins- und Wihrungsrisiko sowie wirtschaftliches und politisches Risiko. Besonders Anlagen in Schwellenlinder (Emerging Marktes) sind spekulativ und diesen
Risiken besonders stark ausgesetzt.

VP Bank Fonds werden von den Managern der VP Bank verwaltet. Es handelt sich bei den dargestellten Fonds nicht um eine Empfehlung der VP Bank
zum Kauf dieser Fonds. Der aktuelle vollstindige Prospekt, der vereinfachte Prospekt sowie die jeweiligen Geschifts- und Halbjahresberichte kénnen bei folgenden Stellen kostenlos bezogen
werden: Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft, Aeulestrasse 6, LI-9490 Vaduz; IFOS Internationale Fonds Service AG, Aeulestrasse 6, LI-9490 Vaduz. Aktuelle Informationen konnen
jederzeit auf der Homepage der VP Bank unter www.vpbank.com oder der IFOS Internationale Fonds Service AG unter www.ifos.li abgerufen werden. Diese Fonds sind nur zum Teil ausserhalb
des Domizilstaates Liechtenstein zum 6ffentlichen Vertrieb zugelassen. Allfallige Vertriebszulassungen sind in den einzelnen Prospekten erwahnt und unterliegen den im betreffenden Land
geltenden Bestimmungen. Personen mit Staatsangehorigkeit oder Domizil USA diirfen diese Fonds nicht erwerben. Eine positive Wertentwicklung in der Vergangenheit ist keine Garantie fiir
eine positive Wertentwicklung in der Zukunft. Das Risiko von Kurs- und/oder Wahrungsverlusten kann nicht ausgeschlossen werden. Es besteht die Méglichkeit, dass Anleger nicht den vollen
von ihnen investierten Betrag zurtickerhalten. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme der Anteile eventuell erhobenen Kommissionen und Kosten unberticksichtigt.
Die Informationen in dieser Dokumentation gelten nicht als Offerte. Sie dienen nur zu Informationszwecken.

Die VP Bank und/oder ihre Gruppengesellschaften kénnen sich im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen an anderen Finanzgeschiften mit den Emittenten der in
dieser Dokumentation erwdhnten Anlagen beteiligen. Sie konnen in diese Emittenten investieren oder Dienstleistungen firr diese erbringen, Auftrage von diesen akquirieren sowie Positionen in
deren Anlagen oder Optionen auf diese halten, Transaktionen mit diesen Positionen durchfiihren oder ein sonstiges erhebliches Interesse hinsichtlich der Emittenten der in dieser Dokumentation
erwihnten Anlagen haben. Dies kann auch bereits friher der Fall gewesen sein. Den Mitarbeitern der VP Bank, welche an der Erstellung dieser Dokumentation beteiligt sind, ist es freigestellt,
die in der Dokumentation besprochenen Titel zur kaufen, zu halten oder zu verkaufen. Der Inhalt dieser Publikation ist urheberrechtlich geschiitzt und ihre Verwendung ausser zum privaten
Gebrauch bedarf der vorgangigen Zustimmung der VP Bank.

Diese Dokumentation darf nur in Lindern vertrieben werden, in denen der Vertrieb rechtlich erlaubt ist. Der Inhalt dieser Dokumentation ist
somit nicht fir Personen bestimmt, die einer Rechtsordnung unterstehen, welche die Verbreitung dieser Dokumentation bzw. den Zugang und die Nutzung verbietet oder von einer Bewilligung
abhingig macht (sei es auf Grund der Nationalitat der betreffenden Person, ihres Wohnsitzes oder aus anderen Griinden). Personen, in deren Besitz diese Dokumentation gelangt oder die von
deren Inhalt Kenntnis erlangen, mussen sich daher tber ortliche Gesetze und etwaige Beschréinkungen informieren und diese einhalten.

Diese Informationen wurden von der Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft, Aeulestrasse 6, LI-9490 Vaduz, erstellt und von der VP Vermégensverwaltung GmbH,
Theatinerstrasse 12, DE-80333 Miinchen, verteilt. Die VP Vermogensverwaltung GmbH untersteht der Zulassung und Regulierung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin). Die Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft untersteht der Zulassung und Regulierung durch die Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA). Dubai International Financial
Center (DIFC): Diese Informationen wurden von der VP Wealth Management (Middle East) Ltd., Dubai, im Auftrag von der Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft, Aeulestrasse 6, LI-
9490 Vaduz, verteilt. Die dargestellten Finanzinstrumente und Dienstleistungen sind ausschliesslich fiir Wholesale-Kunden bestimmt, die als Kunden gemiss den Regeln der Dubai Financial
Services Authority klassifiziert werden kénnen. VP Wealth Management untersteht der Zulassung und Regulierung durch die Dubai Financial Services Authority (DFSA). Diese Dokumentation
kann Angaben zu Fonds enthalten, welche nicht von der DFSA fiir den Vertrieb im Gebiet der DIFC zugelassen sind. Entsprechende Fonds werden von VP Wealth Management (Middle East)
Ltd. weder im noch vom Gebiet der DIFC aus verkauft oder angeboten.

Diese Informationen wurden von der VP Wealth Management (Hong Kong) Ltd. verteilt. Die dargestellten Finanzinstrumente und Dienstleistungen sind ausschliesslich fiir Whole-
sale-Kunden bestimmt, die tiber liquide Mittel von mehr als USD 1 Million verfiigen, die regulatorischen Kriterien erfiillen, als Kunden der Geschéftspolitik der VP Wealth Management (Hong
Kong) Ltd. entsprechen und tiber gentigende finanzielle Erfahrung und Kenntnisse verfiigen, um Finanzmarkttransaktionen in einer Wholesale-Jurisdiktion zu tatigen. VP Wealth Management
(Hong Kong) Ltd. ist eine gemdss der Securities and Futures Ordinance (Cap. 571) zugelassene Gesellschaft und untersteht der Regulierung durch die Securities and Futures Commission (SFC).

Diese Informationen wurden von der Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft, Aeulestrasse 6, LI-9490 Vaduz, erstellt und von der VP Bank (Luxembourg) S.A., Avenue
de la Liberté 26, LU-1930 Luxemburg, verteilt. Die VP Bank (Luxembourg) S.A. untersteht der Zulassung und Regulierung durch die Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Die
Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft untersteht der Zulassung und Regulierung durch die Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA).

Diese Dokumentation wurde von der VP Bank (Singapore) Ltd. verteilt, die von der Monetary Authority of Singapore als «Merchant Bank» zugelassen ist.

Diese Informationen wurden von der Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft, Aeulestrasse 6, LI-9490 Vaduz, erstellt und von der VP Bank (Schweiz) AG, Bahnhofstrasse 3,
8022 Zurich verteilt. Die Verwaltungs- und Privat-Bank Aktiengesellschaft untersteht der Zulassung und Regulierung durch die Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA). Die VP Bank (Schweiz)
AG untersteht der Zulassung und Regulierung durch die Eidgenéssische Finanzmarktaufsicht FINMA.

Weder die vorliegende Dokumentation noch Kopien davon diirfen an Personen abgegeben werden, welche ihren Wohnsitz in den USA, UK oder Kanada haben oder die
Staatsangeharigkeit eines oder mehrerer dieser Staaten besitzen.
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