7. Februar 2012

Die wichtigsten europdischen Aktienindizes haben am Dienstag weiter etwas nach-
gegeben. Das immer noch ungeklédrte Thema Griechenland erzeugt bei den Anlegern
immer tiefere Sorgenfalten. Die griechische Regierung steht massiv unter Druck und
muss an diesem Dienstag wohl weitere unpopuldre Sparmassnahmen beschliessen,
was bereits zu Streiks fuihrte. Fiir den europdischen Leitindex EuroStoxx 50 ging es
unter diesem Eindruck bis zum Mittag um 0,50 Prozent nach unten auf 2.495,41 Punk-
te, nachdem er im friihen Handel mit 2.519 Punkten abermals einen neuen Héchst-
stand seit vergangenen August markiert hatte. Der CAC 40 in Paris gab 0,43 Prozent
auf 3.390,70 Punkte ab. Auch fiir den Londoner FTSE 100 ging es um 0,30 Prozent auf
5.874,73 Punkte nach unten. Das endgiltige Dokument mit den neuen harten Spar-
massnahmen sei bereits fertig, berichtete der staatliche Rundfunk. Die Vorsitzenden
der Parteien, die die Regierung des parteilosen Finanzexperten Lucas Papademos
unterstiitzen, sollen bei einem entscheidenden Treffen am Dienstagnachmittag das
Sparprogramm billigen. Ohne diese breite Zustimmung wird Griechenland keine Hilfe
von der EU und dem Internationalen Wahrungsfonds (IWF) mehr bekommen. Die
Aktien von ArcelorMittal stemmten sich nach Zahlen gegen den Trend und gehorten
mit plus 1,98 Prozent zu den EuroStoxx-Favoriten. Die Schuldenkrise in Europa be-
lastet zunehmend das Geschaft des weltgrossten Stahlkonzerns, der das schlechteste
Quartalsergebnis seit zwei Jahren verzeichnete. , Trotz der Unsicherheiten hat sich die
Stimmung im Vergleich zum Schlussquartal verbessert”, erklarte Mittal aber. Zuletzt
legten auch die Preise wieder zu, nachdem sie in den Vormonaten deutlich unter Druck
gestanden hatten. Autowerte stellten derweil wegen neuerlicher Sorgen um China den
schwdchsten Sektor: der Stoxx Europe 600 Autos + Parts bisste 1,83 Prozent ein.
Handler verwiesen auf Aussagen aus der chinesischen Regierung, die wegen Bremsef-
fekten durch die Schuldenkrisen in Europa auf eine Wachstumsverlangsamung in der
Industrieproduktion vorbereiten. Bei den franzosischen Autobauern biissten die Aktien
von Renault 2,83 Prozent ein, Peugeot verloren 2,45 Prozent. Am besten hielten sich
dagegen die Gesundheitswerte des Stoxx Europe 600 Health Care mit einem Auf-
schlag von 0,31 Prozent in dem Teilindex. In London verloren BP nach Zahlen 0,99
Prozent. Der britische Olkonzern hatte das Jahr 2011 wieder mit einem Milliardenge-
winn abgeschlossen. Nach der Megafusion zwischen dem weltgréssten Rohstoffhand-
ler Glencore und dem Bergbauunternehmen Xstrata zu einer neuen Gesellschaft mit
einem Marktwert von rund 90 Milliarden US-Dollar (EUR 68,7 Milliarden) gaben beide
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EuroStoxx50 2'489.39
SMI 6'135.65
SPI 5'566.45
DAX 6'689.67
FTSE100 5'855.62
CAC40 3'381.67
IBEX35 8729.60
MIB(FTSE) 16'259.52
ATX 2'199.29
DowlJones(Ind.) 12'845.13
S&P500 134433
Nasdaq100 2'528.30
NasdagComp. 2'901.99
MSCI Asia Pacific Ind. 124.88
Nikkei225 8917.52
Hangseng 20'699.19
KOSPI(Comp) 1'981.59
ShanghaiComp 2'291.90
STI(Singapore) 2'957.78
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RTS$ 1'622.00
CECE 1'749.95
USD/CHF 0.9223
EUR/CHF 1.2086
GBP/CHF 1.4569
EUR/USD 1.3104
USD/JPY 76.7900
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US10Y T-Bond 131.61
Euro-Bund 138.95
CONF 149.63
Gold 1712.98
Gold CHF/KG 50'788.01
Silber 33.29
BC-Rohol 115.92
Platin 1'616.75
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Der Schweizer Aktienmarkt verzeichnet am Dienstagmittag weiterhin leichte Verluste. Im Fokus stehen unverdndert UBS und
Swatch im Anschluss an die Jahreszahlen, wobei beide Titel zu den Verlierern gehéren. Gepragt ist das Geschehen aber auch
weiterhin von den anhaltenden Bemtihungen um eine Lésung der griechischen Schuldenprobleme. Am Nachmittag steht der
Chef der amerikanischen Notenbank, Ben Bernanke, mit einer Rede vor dem Haushaltsausschuss im Rampenlicht. Der Swiss
Market Index (SMI) steht um 12.05 Uhr 0,09% tiefer bei 6141,49 Punkten. Der 30 Titel umfassende, gekappte Swiss Leader
Index (SLI) gibt 0,35% auf 938,39 Punkte nach und der breite Swiss Performance Index (SPI) 0,09% auf 5'570,37 Einheiten.
Crosste Verlierer sind weiterhin Swatch (-4,1%). Der Uhrenkonzern hat am Morgen nach den Anfang Januar veroffentlichten
Umsatzzahlen fiir das Geschaftsjahr 2011 leicht enttduschende Rentabilitdtskennzahlen nachgeliefert - wie tblich unangemeldet.
Auf den Stufen Betriebsgewinn und Konzerngewinn wurden die Markterwartungen leicht verfehlt. Der starke Franken habe nun
doch stdrkere Spuren hinterlassen als erwartet, hiess es in Analystenkreisen. Erstmals seit lingerer Zeit habe der EBIT enttduscht.
Von Swatch belastet geben auch Richemont (-3,0%) tiberdurchschnittlich nach. UBS verzeichnen bei volatilem Verlauf derzeit
ein Minus von 0,7%. Das von der Bank veroffentlichte Ergebnis 2011 lag sowohl beim Geschiftsertrag als auch beim Konzerner-
gebnis teilweise deutlich hinter den Konsensschatzungen zuriick. Die Aussagen der Firmenverantwortlichen fur das laufende
Quartal fielen ebenfalls ziemlich vorsichtig aus. In Analystenkreisen gibt man sich enttauscht tiber den Ergebnisbeitrag aus dem
Wealth Management und dem Wealth Management Americas. Positiv beurteilt wurde dagegen der Nettoneugeldzufluss. Zudem
sei die Schweizer Grossbank in Bezug auf die geplante Reduktion von Risikoaktiven auf Zielkurs, hiess es. Die Aktien der Credit
Suisse (+0,2%), deren Ergebnis am Donnerstag veroffentlicht wird, riicken nach schwachem Start in die Gewinnzone vor. Julius
Bar (-1,8%) hatten bereits am Vortag im Anschluss an die Jahreszahlen knapp 4% eingeblsst. Am Dienstag hat nun HSBC das
Rating auf ,Underweight" gesenkt, wahrend gleichzeitig Goldman Sachs und die Deutsche Bank ihre Kursziele fiir den Titel
etwas reduziert haben. Die beiden Letztgenannten empfehlen indes das Papier noch immer zum Kauf. Holcim (-1,0%) gehen den
umgekehrten Weg von CS und stehen nach einem freundlichen Start nun klar im Minus. Das Aktienresearch von Morgan Stanley
hat im Rahmen einer Branchenstudie zum Bausektor das Kursziel fir die Titel des Zementherstellers auf 67 von 61 CHF hinaufge-
nommen, dies bei unverandertem Rating ,Equalweight”. Es habe im Sektor deutliche Anzeichen einer makrookonomischen
Erholung zunachst in den USA und nun auch in Europa gegeben, hiess es bei dem Institut zur Begriindung fr die optimistischere
Einstufung des Sektors. Klarer sind weiter auch Verluste von etwa Nobel Biocare (-2,6%), Clariant (-2,7%) oder ABB (-1,6%).
Syngenta (-0,1%) zeigen sich im Vorfeld des Jahresergebnisses von Morgen Mittwoch nur wenig verandert. Auf der Gewinner-
seite stehen Logitech (+2,7%) zuoberst. Die Valoren werden in Marktkreisen als potenzielle Turnaround-Titel bezeichnet. Ob-
wohl die Fokussierung der Produkte-Palette auf die mobile Cerate Zeit brauchen werde, beginne das Interesse an den Titeln nach
dem enttduschenden Quartalsbericht von Ende Januar wieder zu wachsen. Gesucht sind weiter etwa Lonza (+1,4%) oder die
Versicherungen Baloise (+1,8%), Swiss Life (+0,8%) und Swiss Re (+0,9%).Am breiten Markt geben Meyer Burger nach ersten
Angaben zum Geschdftsjahr 2011 um 3,2% nach. Die Ergebnisse sind im Rahmen der Erwartungen ausgefallen, doch die Kom-
mentatoren streichen heraus, dass sich die schwierige Lage bei Roth & Roth bei Meyer Burger weiter bemerkbar mache. Auffal-
lend sind aktuell auch Petroplus (-25,9%) oder Cytos (-15,7%). Beide sind allerdings seit einiger Zeit recht volatil, wobei gerade
Cytos am Vortag knapp 40% gewonnen hatte.
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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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