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Uber Vontobel

Wir haben uns zum Ziel gesetzt, die uns anvertrauten Kundenvermogen
langfristig zu schiitzen und zu vermehren. Spezialisiert auf das aktive Vermo-
gensmanagement und massgeschneiderte Anlagelésungen beraten wir verant-
wortungsvoll und vorausschauend. Dabei sind wir der Schweizer Qualitdt und
Leistungsstarke verpflichtet. Unsere Eigentimerfamilie steht mit ihrem Namen
seit Generationen daftir ein.

Unsere Kernfahigkeiten

Vermégen schitzen und vermehren: Wir wollen die uns anvertrauten Vermo-
gen langfristig schiitzen und vermehren. Dabei beraten wir unsere Kunden tiber
Generationen verantwortungsvoll und vorausschauend.

Aktiv Vermdgen managen: Als aktiver Vermoégensmanager schaffen wir finanziel-
len Mehrwert fiir unsere Kunden. Daflir erarbeiten wir erstklassige Losungen zur
Ertragsoptimierung und Risikosteuerung.

Massgeschneiderte Anlageldsungen umsetzen: Wir realisieren flr unsere Kunden
massgeschneiderte Anlageldsungen. Unser vorausschauendes Research sowie
unsere Produkt- und Prozesskompetenz machen uns zum passenden Partner.

Unsere Unternehmenswerte
Wir denken vorausschauend, handeln verantwortungsvoll und arbeiten erst-
klassig fur unsere Kunden.

Vontobel waren per Ende Dezember 2012 Kundenvermégen in Héhe von
rund CHF 150 Mrd. anvertraut. Vontobel beschaftigt weltweit rund 1400 Mit-
arbeitende an 21 Standorten. Die Namenaktien der Vontobel Holding AG sind
an der SIX Swiss Exchange kotiert. Die Familien Vontobel und die gemeinnitzige
Vontobel-Stiftung besitzen die Aktien- und Stimmenmehrheit.



Liebe Leserin, lieber Leser

Was ist Reichtum? Vermeiden wir die naheliegende Ant-
wort, die man von Spezialisten fur die Vermogensanlage er-
wartet, und sagen also nicht: Geld, Gold, Wertpapiere und
Immobilien. Das sind zwar ohne Zweifel Werte, die im Bank-
geschaft von grosser Relevanz sind. Aber es existiert auch ein
ganz anderer Reichtum, der auf seine Art ein unbezahlbares
Gut und ein grosses Geschenk sein kann: Ein erftlltes und
selbstbestimmtes Leben geho6rt dazu. Freundschaften, die
Hochs und Tiefs Giberdauern, auch. Oder ganz einfach die
Fahigkeit zum Glucklichsein.

Wenn wir nicht nur auf den einzelnen Menschen
blicken, sondern auf die Gesellschaft, finden wir vielfaltigen
Reichtum. Wir entdecken beispielsweise die gemeinsamen
Werte, die eine letztlich doch recht zuféllig zusammenge-
wiirfelte Gruppe von Menschen — und das ist jedes Volk — zu
einer humanen Zivilgesellschaft verbinden. Massiv unter-
schitzt wird der unsichtbare Reichtum der Ideen, die sich in
Forschung und Entwicklung ihren Weg suchen und oft auch
finden. Nicht zu vergessen ist der freiheitliche Staat, der sei-
nen Birgerinnen und Biirgern Grundrechte garantiert und
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Herbert J. Scheidt
Prasident des Verwaltungsrates

dafur sorgt, dass die Gemeinschaft von der Wirtschaftskraft
angemessen profitiert. Und dann gibt es da auch noch die
Gesundheit, die den meisten von uns einfach zuféllt — als
grossartiges, vielfach unterschitztes Geschenk. Uber diese
und andere Aspekte des Reichtums schreiben in dieser Pu-
blikation vier prominente Autoren aus der Wissenschaft: der
Biochemiker Gottfried Schatz, der Philosoph Georg Kohler,
der Okonom Gerhard Schwarz und der Herzchirurg Paul
Robert Vogt.

Welches ist nun aber das kostbarste Gut — der Reichtum
sozusagen — einer Bank? Die Frage mag vielleicht auf den
ersten Blick irritieren, obwohl die Antwort auf der Hand liegt.
Es ist das Vertrauen der Kunden, das jeden Tag neu verdient
sein will. Und es ist die Schaffenskraft der Mitarbeitenden,
die sich mit ihren Talenten und ihrem Wissen einbringen und
damit Mehrwert stiften. Dazu mochten wir lhnen in dieser
Publikation einiges berichten und naherbringen.

Wir wiinschen Ihnen viel Freude bei der Lektire des
Vontobel Portrats 2013.

v

Dr. Zeno Staub
Chief Executive Officer
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«Der Biirger dart Freiheit
einfordern, aber er muss dafiir
mit Verantwortung bezahlen.»



Reichtum hat viele Gesichter.

Herr Staub, Reichtum heisst unser
Stichwort. Wie ist es gegenwartig um
den Reichtum der Schweiz bestellt?

Insgesamt steht die Schweiz gut
da, in Teilbereichen sogar sehr gut.
Dies zeigen zahlreiche makrodkono-
mische Kennzahlen, mit denen die
Schweiz im Landervergleich zu beein-
drucken vermag. Vor dem Hintergrund
der europdischen Schuldenkrise ist das
eine beachtliche Leistung. Es erscheint
mir aber wichtig, den Reichtum nicht
auf das rein Materielle zu beschranken.
Zum wahren Reichtum eines Landes
gehort viel mehr.

Was zum Beispiel?

Individuelle Freiheit fur den Bir-
ger, die Fahigkeit und den Willen der
Schweiz, diese Freiheiten — wenigstens
immer noch weitgehend — zu respek-
tieren. Die Fédhigkeit, diese Freiheiten
auch zu schitzen, ist Gott sei Dank
weniger wichtig geworden. Die Tat-
sache, dass wir allen Einwohnern ein
funktionierendes Gemeinwesen zur
Verflgung stellen — und so ein wiirdi-
ges Zusammenleben in Chancengleich-
heit Gberhaupt erst machbar werden
lassen. Und dass wir uns immer noch
als Blrger mit unserem Staat ausein-
andersetzen und nicht als entfremdete
Anspruchsgruppe mit einem System.

lhr Pladoyer tont fast so, als ob Sie
noch mehr Werte der Schweiz aufzih-
len kénnten.

Wenn man Uber das vergangene
Wochenende gerade die Familie in die
Skiferien begleitet hat, kommt man
nicht umhin, an die grossartige Berg-
landschaft zu denken. Ein Privileg, in
dieser landschaftlichen und kulturellen
Vielfalt auf so kleinem Raum friedlich
zusammenzuleben.

Eine weitere echte Starke der
Schweiz liegt in ihrer hohen Leistungs-
starke. Das rohstoffarme Land hat
frih gelernt, dass sich dieser Nachteil
nur kompensieren ldsst durch einen
weltoffenen  Unternehmergeist, der
gepaart ist mit tberdurchschnittlicher
Leistungsbereitschaft gut ausgebilde-
ter Arbeitnehmer. Auch solche Aspekte
tragen zum Reichtum eines Landes bei.

Welche Voraussetzungen braucht ein
Land, das wohlhabend sein will?
Reichtum und Wohlstand fir
moglichst viele Menschen gedeihen
dort am besten, wo Gesellschaft, Staat
und Wirtschaft nach klaren Regeln in-
teragieren und die Blrger — welche ja
immer hinter den abstrakten Begriffen
von «Gesellschaft» oder «Staat» ste-
hen, Freiheit einfordern und Verant-
wortung zurlickgeben. Nun lasst sich
dieses Wechselspiel durch die gesetz-
ten Institutionen besser oder schlech-

ter befeuern. In diesem Punkt liegt
wohl einer der grossten Vorteile der
Schweiz: Foderalismus, Subsidiaritat,
direkte Demokratie und — wenn dies
2013 noch sagbar ist — der Steuerwett-
bewerb sind letztlich die entscheiden-
den «Design-Faktoren» des Modells
Schweiz.

Also die iiblichen liberalen Anliegen?

Ja, an ihnen fuhrt kein Weg vorbei.
Aber nicht nur. Lassen Sie mich auf
einen Teil meiner Antwort zu lhrer letz-
ten Frage zurtickkommen. Der Birger
soll, darf und muss Freiheit einfordern,
aber er muss daftr mit Verantwortung
bezahlen. Verantwortung heisst, Ver-
antwortung fur sein Tun und Lassen zu
Ubernehmen. Dazu gehort in extremis
im freien wirtschaftlichen Wettbewerb
die Akzeptanz des Scheiterns. Dazu
gehort aber auch die Verantwortung
fiir das Gemeinwesen und die Einsicht,
dass es ein gewisses Ausmass an Um-
verteilung nicht nur braucht, sondern
dass sie nutzenstiftend far alle ist.

Wenden wir uns dem Reichtum der
Bank zu. Der wahre Reichtum einer
Bank besteht in ihrer Glaubwiirdigkeit
und im Vertrauen, das ihr die Kunden
schenken. Sehen Sie das auch so?
Vertrauen und Glaubwiurdigkeit
sind in der Tat fundamental. Was
missen wir tun, um das Vertrauen
der Kunden zu erhalten und es Gber
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Was den Reichtum eines Landes ausmacht:
Natur, Identitat, Urbanitit, Weltoffenheit und
individuelle Freiheit.

die Zeit zu bewahren? Wie gewinnen
wir als Unternehmen Glaubwirdig-
keit? Meine Antwort: Wir missen das
machen, was wir sagen, und das lie-
fern, was wir versprechen. Im Banking
gilt mehr denn je die Devise: Taten
statt Worte.

Vertrauen muss man sich verdienen.

Vor der Finanzkrise hdtte ich ge-
sagt: Als Schweizer Bank erhalten wir
einen gewissen Vertrauensvorschuss
und erweisen uns dann Uber die Zeit
des Vertrauens wiirdig. Doch die
Finanzkrise hat vieles verdndert — das
Bild der Finanzwelt, die offentliche
Wahrnehmung der Banken, die neue
Rolle der Regulierungsbehoérden, die
internationale Kritik am Bankkunden-
geheimnis und anderes mehr. Heute
mussen die Schweizer Banken, wie
alle auslandischen Banken auch, das
Vertrauen von Grund auf neu aufbau-
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en. Einen Vertrauensvorschuss gibt es
nicht mehr. Jene Banken, die Leistung
und Mehrwert erbringen, erhalten
von ihren Kunden weiterhin Vertrau-
en, wihrend es die anderen ziemlich
schnell verlieren.

Wie stellt die Bank Vontobel sicher,
auch kiinftig das Vertrauen der Kunden
zu gewinnen?

Wir beschrdnken uns auf das,
was wir wirklich kénnen. Eine Privat-
bank war, ist und bleibt ein Ort, dem
Reichtum vertraut. Hier sollen die
Vermogen professionell angelegt und
betreut werden. Kunden, die uns aus
ihrem liquiden Vermogen heute einen
bestimmten Betrag tberlassen, sollen,
wenn sie in zehn Jahren wieder vorbei-
kommen, mehr erhalten, als sie heute
deponiert haben. Dabei sind Ziel und
Erwartung je nach Kunde ganz unter-
schiedlich und hangen von verschie-

denen Faktoren ab wie etwa von der
gewdhlten Wahrung oder vom indivi-
duellen Kontext der Kunden. Wir als
Bank werden alle unsere Fahigkeiten
und unsere Krifte so ausrichten, dass
wir diese Ziele bestmoglich erreichen.
Fir uns ist der Auftrag klar. Er lautet:
Ja, wir wollen den Reichtum unserer
Kunden schitzen und vermehren.
Daran gibt es keinen Zweifel — auch
wenn das wirtschaftliche Umfeld
derzeit schwierig und der Reichtum
heute vielen Anfechtungen ausge-
setzt ist.

Ist Unabhéngigkeit auch eine Form
von Reichtum?

Ja, ganz gewiss. Wer unabhéngig
ist, kann frei entscheiden und behélt
das Heft in der eigenen Hand. Mit Blick
auf die Zukunft ist dies ein beachtlicher
Vorteil. In unsicheren Zeiten, wie wir
sie derzeit wohl noch fir einige Jahre
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haben werden, stosst die Unabhén-
gigkeit einer Privatbank auf grosses
Interesse. Unsere Bank hat mit der
Eigentimerfamilie einen zusatzlichen
starken Anker. Die Familien Vontobel
beweisen seit Uber vier Generationen
mit dem eigenen Beispiel, wie sich ver-
antwortungsvoll mit Reichtum und
Verantwortung umgehen lasst.

Gibt es eigentlich noch Innovatio-
nen im Private Banking, oder ist nicht
langst alles Wesentliche erfunden?

Es gab in der jungsten Vergan-
genheit Phasen, in denen einzelne
Anbieter viel zu viele Innovationen
auf den Markt warfen. Das konnte
nicht gutgehen, denn die Kerndienst-
leistung im Private Banking ist relativ
stabil. Es geht darum, die Vermégen
unserer Kunden zu schiitzen und zu
vermehren. Im Private Banking kann
man lange nach dem sogenannten

«Es ist ein Privileg,
in dieser landschaft-
lichen und kulturellen

' Vielfalt auf so kleinem

Raum friedlich
zusammenzuleben.»

Blue-Ocean-Effekt suchen. Es wird nie
eine komplette Neuerfindung des Pri-
vate Banking geben. Daflr ist unser
Grundauftrag viel zu stabil. Es wird
aber immer Leute geben, die Uber-
durchschnittlich reich sind und die ihr
Vermdgen gut verwaltet wissen wol-
len. Nun gibt es mehrere Wege, das
zu machen. In einer globalisierten Welt
liegen die guten Investmentideen nicht
einfach auf der Strasse. Es braucht um-
fassende Research-Anstrengungen und
ausgekliigelte Investmentprozesse, um
diese Herausforderung zu meistern. Es
braucht aber auch auf der Prozess- und
Abwicklungsseite grosse Anstrengun-
gen, um die steigenden Erwartungen
zu erflllen, denn einerseits sollen wir
fur die Kunden die kleine, personlich
geflihrte Manufaktur sein, andererseits
erwarten diese von uns eine beacht-
liche Produktekompetenz.

Was zdhlt mehr: die Stirke der
Organisation oder die Qualitat des
Beraters?

Es braucht beides. Ohne eine op-
timal aufgestellte Organisation im
Ricken kann im heutigen globalen
Umfeld auch der beste Berater den
Leistungsauftrag nicht erfullen. Jede
Bank braucht einen starken Motor
- und der Motor einer Bank ist die
Organisation hinter dem Berater.
Wenn der Motor schwach ist, kann
auch der beste Berater wenig ausrich-
ten. Und wenn der Motor gut ist, aber
der beratenden Person das notige For-
mat abgeht, funktioniert es auch nicht.
Alle Glieder in der Wertschopfungsket-
te mussen stark sein, damit die Kunden
in den Genuss exzellenter Ergebnisse
gelangen. Diese Herausforderung stellt
sich jeden Tag, jede Woche und jedes
Jahr neu. <
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Prof. Gottfried Schatz
studierte in Graz Chemie und Biochemie. Er lehrte und forschte in Wien, an

der Cornell University in Ithaca/New York und spater am Biozentrum in Basel, das er

zeitweise leitete. Fur seine Entdeckungen tber die Bildung der Mitochondrien

erhielt er zahlreiche Preise. Gottfried Schatz ist auch nach seiner Emeritierung publi-

zistisch tdtig. Seine jingste Publikation heisst «Zaubergarten Biologie». Darin

beschreibt er in 19 Essays biologische Phdnomene, die unser Menschenbild pragen.

Der unsichtbare Reichtum.

Prof. Gottfried Schatz

«Wir sind ein armes Land, das nur viel Geld hat.» Mit
dieser klugen Bemerkung verteidigte ein arabischer OPEC-
Diplomat sein Heimatland, als westliche Journalisten es nach
dem Erdol-Embargo von 1973 in einer Fernsehdebatte ver-
teufelten. Das Argument erinnerte daran, dass wir Reichtum
meist nur an seinen sichtbaren Friichten messen. Diese sind
jedoch Kinder der Vergangenheit oder gar des Zufalls. Der
echte Reichtum eines Landes erschliesst sich nur dem, der
weiss, wie neue Ideen geboren werden. Sie sind die Quellen
wahren Reichtums, der nicht nur das Heute, sondern auch
das Ubermorgen sichert.

Neue Ideen lassen sich ebenso wenig speichern oder
vererben wie elektrische Energie. Jede Generation muss sie
neu erkdmpfen und darf sich dabei nicht auf Naturwissen-
schaft und Technologie beschréanken. Viele der dringlichsten
Probleme unserer Gesellschaft sind ja sozialer und politischer
Art, gegen die Naturwissenschaft und Technik meist machtlos
sind. Der Wettkampf um neue Ideen ist heute weltweit, uner-
bittlich und rasant; ein in Jahrzehnten erkdmpfter Vorsprung
kann in wenigen Jahren verspielt sein.

Neue Ideen erfordern den Mut, Uberliefertes Wissen zu
hinterfragen, ja notfalls Gber den Haufen zu werfen. Wis-
sen ist Beharrung und deshalb ein Feind des Neuen. Europa
will dies jedoch nicht wahrhaben; es empfindet Wissen und
Wissenschaft als Synonyme, als untrennbare Teile eines
Ganzen mit der gleichen Aufgabe. Und da die Erfiillung dieser
Aufgabe teuer ist, will Europa die Welt der Wissenschaft so
eng wie moglich lenken.

Dieses Missverstdndnis bedroht Europas Innovations-

kraft und verursacht viele der Probleme, mit denen Europas
Wissenschaft heute kdmpft. Um diese Probleme zu meistern,
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miussen wir uns dartber klarwerden, dass Wissenschaft und
Wissen grundverschiedener Natur sind und daher auf ver-
schiedene Weise gefordert werden wollen. Wissenschaft
beschéftigt sich ja vorrangig nicht mit Wissen, sondern mit
Unwissen. Sie will dieses Unwissen in Wissen verwandeln,
wobei ihr der Akt der Umwandlung meist wichtiger ist als
deren Ergebnis. Viele Forscher empfinden das von ihnen ge-
schaffene Wissen fast als ein Nebenprodukt, dessen Betreu-
ung sie gerne anderen Uberlassen. Flr den echten Chemiker
ist ein Lehrbuch der Chemie nicht «Chemie», sondern die
Geschichte der Chemie, eine Zusammenfassung dessen, was
man bereits weiss oder aber wissen sollte. Echte Chemie wére
hingegen ein liberraschendes Resultat im Laboratorium, ein
unerwarteter Hinweis von Fachkollegen oder ein Vortrag tber
eine neue Entdeckung. Der Geburtsort neuer Ideen ist nicht
die sichere Heimat des Uberlieferten Wissens, sondern dessen
4usserste Grenze, wo Wissen dem Unwissen weicht.

Die ritselhaften Welten des Unwissens

In der Realitat des wissenschaftlichen Alltags beschaftigen
sich dennoch die meisten Wissenschafter mit der Verwaltung
und Weitergabe von Wissen; die Umwandlung von Unwissen
in Wissen ist nur einer kleinen Minderheit aktiver Forscher
vorbehalten. Und in dieser Minderheit ist es wiederum nur
einer winzigen Elite vergonnt, das hochste Ziel eines Wissen-
schafters zu verwirklichen — neues Unwissen zu schaffen, also
etwas zu entdecken, von dem wir noch gar nicht wussten,
dass wir es nicht wussten. Als Cristoforo Colombo fiir uns
Europder Nordamerika, Sigmund Freud das Unterbewusste
und Max Planck das Energiequantum entdeckten, eréffneten
sie uns ratselhafte neue Welten des Unwissens, deren Erfor-
schung unser Weltbild entscheidend verdndert hat.

Wissen ist keine Ware, die sich fein sauberlich verpacken,
etikettieren und fir alle Zeiten sicher ablegen ldsst. Es gleicht
weit eher einem Zoo wilder Tiere, die gegen ihre Kafiggitter
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anrennen, diese oft durchbrechen und dann unerwartete
Nachkommen zeugen. Jean Paul Sartres Ausspruch «Nicht
wir machen Krieg; der Krieg macht uns» gilt sinngemdss auch
fir unser Wissen. Unter dem Ansturm wissenschaftlicher
Forschung verdndert es sich ohne Unterlass — und verandert
damit auch uns. Wir mégen es zwar kurzfristig beherrschen
oder sogar bewusst verfédlschen, doch auf lange Sicht ist es
unweigerlich starker als wir. Es folgt seinen eigenen Gesetzen,
die wir weder genau kennen noch dndern kénnen. Das Victor
Hugo zugeschriebene Zitat «Nichts ist unwiderstehlicher als
eine Idee, deren Zeit gekommen ist» ist zwar nicht authen-
tisch, dennoch aber wahr.

Wissenschaft ist keine Huterin von Stabilitdit und Ord-
nung, sondern eine unverbesserliche Revolutiondrin, die
mit neuen Ideen kreative Unruhe stiftet. Sie macht unser
Leben nicht ruhiger, sondern freier. Wissenschaft missachtet
Dogmen und verunsichert — ebenso wie innovative Kunst es
tut. Kein Wunder, dass totalitire Staaten stets beide unter-
driicken. Der russische Dichter Ossip Mandelstam soll Stalins
Kulturterror mit folgenden bitteren Worten kommentiert
haben: «Nur Russland achtet Dichtung, weil es ihrer wegen
Menschen totet. Wo sonst ist Dichtung ein Mordmotiv?»
Und im Jahre 1941 liess Ivan Maisky, der damalige Sowjet-
Botschafter in Grossbritannien, die ganze Welt wissen: «In der
Sowjetunion hat es keinen Platz fur freie Wissenschaft.»

Denken, was noch keiner gedacht hat

Fur Wissenschafter ist der stete Wandel unseres Wis-
sens keineswegs bedrohlich. Der amerikanische Bakteriologe
George Packer Berry unterstrich dies vor einigen Jahrzehnten
provozierend in einer Rede an seine erstsemestrigen Studen-
ten an der Harvard Medical School: «Etwa die Hélfte des-
sen, was wir Sie lehren werden, ist falsch. Leider kann ich
Ihnen nicht sagen, welche Hélfte.» Wissenschafter haben
zum Wissen ein gespaltenes Verhiltnis: Sie setzen zwar alles
daran, es zu schaffen, doch sobald sie es geschaffen haben,
misstrauen sie ihm und hinterfragen es ohne Unterlass. Einem
Wissenschafter ist der Besitz von Wissen weniger wichtig als
die Uberzeugung, durch Beobachtung und kritisches Denken
neues Wissen schaffen zu kénnen. Uberliefertes Wissen ist
ein Kind der Vergangenheit; in einer stetig sich wandelnden
Welt kann es nie die Zukunft sichern. Nur die ewig junge
Kraft wissenschaftlicher Forschung vermag dies, weil sie in
allem Gegenwadrtigen die Hypothese des Zukuinftigen sucht
und uns damit neue Ideen schenkt. Diese entspringen ja nur
selten den Kollektiven oder Institutionen, sondern fast im-
mer einzelnen kreativen Querdenkern, die gegen den Strom
schwimmen und allgemein anerkannte Dogmen in Frage stel-
len. Sie sehen, was jeder sieht, denken dabei aber, was noch
keiner gedacht hat. lhre neuen Ideen riihren aus der intuitiven
Erkenntnis, dass der von allen gesuchte Weg von A nach C
nicht tber B fiihrt — wie jeder vermutet —, sondern tber X
oder Z. All dies erfordert intellektuellen Mut — die wichtigste
Gabe des kreativen Forschers. Er scheut sich nicht, geféhrliche
Gewadsser anzusteuern, wenn diese neues Wissen verheissen.
Der amerikanische Gelehrte John Augustus Shedd hat ihm
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mit folgenden Worten Mut gemacht: «Ein Schiff im Hafen ist
sicher; doch deswegen baut man keine Schiffe.»

Wissen ist wertvoll, doch wir diirfen es nicht Gberbewer-
ten. Unsere Schulen, unsere Universititen und unsere Wis-
senschaftspolitik setzen zu einseitig auf Wissen und ersticken
dabei unabhangiges und kritisches Denken — das Herzstiick
jeder Wissenschaft. Die breite Offentlichkeit und auch
viele Forschungspolitiker meinen, Forschung sei ein streng
logischer Vorgang, bei dem der Forschende geduldig Stein
auf Stein setzt, bis das minuzids vorausgeplante Gebdu-
de vollendet ist. Innovative Forschung ist jedoch fast das
exakte Gegenteil: Sie ist intuitiv, kaum planbar, voller Uber-
raschungen und manchmal sogar chaotisch — genau wie
innovative Kunst. Wissenschaft und innovative Kunst sind
keine Spaziergdnge auf freigerdumter Strasse, sondern Ex-
peditionen in die unbekannte Wildnis, in der sich Forscher
und Kunstler oft verirren. Wo Ruhe und Ordnung herrschen,
sind die Karten schon gezeichnet und die schopferischen
Kopfe bereits woanders — ndmlich dort, wo ihre Intuition sie
hingefiihrt hat.

Die Friichte des unsichtbaren Reichtums

Der wahre Reichtum eines Landes ist die Kraft, Neues zu
denken und Neues zu tun. Diese Kraft hat der Schweiz die
sichtbaren Friichte beschert, um die sie alle Welt beneidet.
Eine solche Kraft lasst sich nicht einfach kaufen oder tber
Nacht freisetzen, sondern erfordert geduldige und zielstre-
bige Pflege und langsames Wachstum. Sie nahrt sich von den
Talenten, die jede Generation uns aufs Neue schenkt und die
wir konsequent fordern missen. Talente lassen sich weder
planen noch schaffen, wohl aber hemmen oder gar vernich-
ten. Talente sind hochverletzlich - allzu viele gehen uns des-
halb verloren. Die landldufige Meinung «Ein Talent setzt sich
immer durch» ist ein gefédhrliches Ammenmarchen und eine
Bedrohung fur jede Innovation. Eine weitere Bedrohung, vor
allem auch in der egalitdren Schweiz, ist ein fragwrdiges De-
mokratieverstandnis, das sich mit ungewohnlichen Talenten
schwertut und sie bewusst ausgrenzt.

Um Europas unsichtbaren Reichtum zu wahren und zu
mehren, bedarf es keiner ausgekliigelten Forschungspro-
gramme, sondern nur der Beachtung dreier einfacher Regeln:

* Rigoros, aber fair missen wir die besten Forscher-
talente auswahlen — selbst wenn dies einem
zweifelhaften Demokratieverstdandnis widerspricht.

°  Gezielt missen wir ihnen dann die nétigen Mittel
geben — selbst wenn so flir das Mittelmass weniger
Ubrigbleibt.

*  Geduldig missen wir diese Forschertalente schliesslich
fir eine angemessene Zeit frei denken und forschen
lassen.

Denn der wahre Reichtum eines Landes griindet nicht
zuletzt in der Demut und dem Respekt vor der Verletzlichkeit
menschlicher Schépferkraft. <
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| «Ideen sind die

| Quellen wahren
Reichtums, der

| nicht nur das Heute,
sondern auch das
Ubermorgen sichert.»
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Forschung und Wissenschatft.

Zahlen & Fakten

Globale Artenvielfalt. Die fiinf grossten Inseln der Welt.
Anzahl (Schatzung) Flache in Tausend Quadratkilometern
Quelle: Rainer Flindt, Biologie in Zahlen Quelle: The Economist, 2013
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e Gegenwdrtig sind uns rund zwei Millionen 587

Tierarten bekannt. Bis zu 20 Millionen Arten sind

laut Experten noch nicht entdeckt.

Chemie-Nobelpreise

e Pro Jahr werden rund 20’000 Arten neu entdeckt. Verliehene Preise von 1901 bis 2011 nach Aufenthaltsland

e Naturwissenschafter schatzen, dass bis zu Quelle: www.nobelprize.org
zehn Millionen Arten in den Weltmeeren leben.

e Inden letzten 120 Jahren sind rund 350 Tierarten
wiederentdeckt worden, die als ausgestorben galten.

Quelle: Beobachter Natur

Physik-Nobelpreise
Verliehene Preise von 1901 bis 2011 nach Aufenthaltsland

Quelle: www.nobelprize.org
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Medizin-Nobelpreise Die vier innovativsten Lander der Welt

Verliehene Preise von 1901 bis 2011 nach Aufenthaltsland Global Innovation Index Rankings 2012, Score 0-100
Quelle: www.nobelprize.org Quelle: The Global Innovation Index/INSEAD, 2012

Schweiz Schweden Singapur Finnland

Patente nach Landern
Anzahl Patente pro 100’000 Personen/Land

Quelle: The Economist, 2010 4 ’2 52
USA Grossbritannien Deutschland Schweiz Luxemburg

Vereinigte Arabische Emirate 2 021
vand 1'768
schweiz 1'564
Tawan  1'403
sudkorea 1296
Japan  1"112

Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung

in Mrd. USD

usa I 20.10
Japan _ 183.42
Deutschland [ IR °5.52
Sudkorea [} 37.92
Schweiz [ 15.78
Schweden [ 15.60
Taiwan [ 12.47
Israel |} 9.56
Danemark [} 9.54
Finnland | 9.23

Singapur 970
Schweden 855

Top Ten in Forschung Frankreich 694

und Entwicklung

in % am BIP Die ETH Ziirich -

vernetzt mit der ganzen Welt

e Bildet derzeit 17'187 Studierende
aus 80 Landern aus. Davon sind 30.8%
Studentinnen.

® 36.1% der Studierenden an der ETH
kommen aus dem Ausland nach Zrich.

e  Attraktive Hochschule fur die weltbesten
Wissenschafter: 68% der 462 Professo-
rinnen und Professoren sind auslandische
Staatsangehorige.

e Hohe Praxisorientierung: Im ETH-Umfeld
entstanden zwischen 1996 und 2011
rund 240 Spin-off-Firmen.

e Die ETH Zurich meldet jéhrlich rund
80 Patente an.

Quelle: The Economist, 2010

Quelle: ETHZ, Jahresbericht 2011
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Bei Markten im Liquiditatshoch sind
Uberraschungen vorprogrammiert.

Wer hatte Anfang 2012 geglaubt, dass die Finanzmark-
te trotz andauernden Krisen in vielen Teilen der Welt eine
prachtige Hausse hinlegen wiirden? Und dass sich unter
den Gewinnern Unternehmen mit einem Bezug zum US-
Immobilienmarkt oder Staatsobligationen von européi-
schen Peripherieldndern befinden wiirden, um die die meis-
ten Anleger bis vor kurzem einen weiten Bogen gemacht
hatten? Diese Entwicklung setzten die Zentralbanken in
Gang, indem sie die Wirtschaft — und die Markte — mit bil-
ligem Geld fluteten. Auch 2013, das sechste Jahr seit dem
Ausbruch der Krise, diirfte an Uberraschungen reich sein.
Doch zundchst zu den Fundamentaldaten: 2013 sollte die
Konjunktur weltweit leicht anziehen. Die Rolle der Wachs-
tumslokomotive kommt dabei den
zu, deren Bruttoinlandprodukt zusammengefasst in der
Grossenordnung von 5.5% wachsen wird.

Schwellenlandern

Chinesischer Drache im Steigflug

Angesichts der Schwierigkeiten, mit denen sich die
westlichen Ldnder herumschlagen — beispielsweise deso-
late Staatsfinanzen und Uberalterung der Bevélkerung —,
erscheinen Schwellenldnder geradezu als Hort wirtschaft-
licher Soliditdt. Zudem konnten die Zentralbanken dieser
Region auf eine Konjunkturabschwachung mit Zinssenkun-
gen reagieren — eine Situation, die in westlichen Landern
nicht mehr gegeben ist. Die Weltwirtschaft ist zunehmend
von der Dynamik der aufstrebenden Markten abhéngig:
Lag ihr Beitrag zum globalen Wirtschaftswachstum 1980
noch bei rund 30%, betrdgt er mittlerweile 50% und durfte
weiter steigen.
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China kommt eine besondere Rolle zu. Das Reich der
Mitte ist mit einem Anteil von 14% an der globalen Wirt-
schaftsleistung bereits die zweitgrosste Volkswirtschaft und
kdnnte sich gemdss IWF-Schadtzungen noch in diesem Jahr-
zehnt zur Nummer eins aufschwingen. Wachstumsraten von
Uber 9% wie in der Vergangenheit sind zwar unwahrschein-
lich, doch fiir 2013 ist unserer Ansicht nach ein Zuwachs von
stattlichen 8% moglich.

Die USA zeigen Potenzial

Die Verschuldung der Eurozone wird die Mérkte noch
langere Zeit beschaftigen. Dagegen wachst der Kontrast zu
den Schwellenlandern weiter, denn hinter dem IWF stehen
mittlerweile viele aufstrebende Mérkte, die mittlerweile in
Zahlungsschwierigkeit geratene Industrielander zumindest
mitfinanzieren. Nebenbei bemerkt: Im 20. Jahrhundert war
Deutschland nach zwei Weltkriegen der grosste Schuld-
ner. Die Glaubiger — unter ihnen befand sich damals auch
Griechenland - erliessen Deutschland damals einen gehérigen
Teil der Schulden und ermoglichten damit das Wirtschafts-
wunder der 1950er Jahre.

Fur die entwickelten Volkswirtschaften erwarten wir fur
2013 ein im Vergleich mit Schwellenldndern deutlich nied-
rigeres Wirtschaftswachstum in einer Spanne von ungefdhr
0.5% (Eurozone) bis 1.8% (USA). Unter den entwickelten
Volkswirtschaften haben die Vereinigten Staaten das Poten-
zial, positiv zu tiberraschen. Die Erholung am Hausermarkt
geht allem Anschein nach weiter. Die wachsende Bedeutung
der US-amerikanischen Schieferol- und -gasvorkommen wird
nicht nur die Energieversorgung der grossten Volkswirtschaft
der Welt umkrempeln, sondern auch die Leistungsbilanz und
die Industriepolitik beeinflussen.



Die Titel sorgfaltig auswahlen

Was heisst dies also fir Investoren? Wir raten den Anle-
gern, moglichst robuste Portfolios zusammenzustellen. Dies
klingt banal, ist es aber nicht. Es geht darum, in Abhangig-
keit vom Risikobudget des Kunden Verluste mdglichst zu
vermeiden. Fir Aktien und andere risikoreiche Anlagen sind
die Aussichten mittel- und langfristig nach wie vor intakt.
Bei den Obligationen halt die Aufwartstendenz mittlerweile
30 Jahre an, doch irgendwann wird die Hausse zu Ende sein.
Allerdings gilt es, die Wertschriften sorgféltig auszuwéhlen.
Als aktiver Anbieter sehen wir Potenzial bei besonders
attraktiven,
versuchen wir, aussichtsreiche Themen — ob in Sektoren oder
Landern — zu identifizieren sowie friihzeitig grundlegende
Trends zu erkennen.

unterbewerteten Unternehmen. Ausserdem

Generell sollten Anleger auf gut rentierende Qualitéts-
titel setzen. Allerdings ist bei Aktien, die eine optisch hohe
Dividendenrendite ausweisen, Vorsicht geboten. Sie sind auf
den ersten Blick zwar attraktiv, aber die Dividenden kdénn-
ten in Zukunft sinken. Deshalb lohnt es sich, auf Titel mit
guten Dividenden-Perspektiven zu setzen. Was die Obliga-
tionen betrifft, so kdnnen Staatsanleihen der Eurozone ohne
Deutschland nicht als sicher betrachtet werden. Da sind An-
leihen von Schwellenldndern in Dollar schon interessanter.
Ihre Bonitdt ist zwar niedriger, aber ihre solide Entwicklung
sowie die hohere laufende Verzinsung sprechen fiir diese
Anlageklasse. Als Alternative zu Aktien bieten sich zum Bei-
spiel bestimmte hochverzinsliche Unternehmensanleihen an.

Notenbanken betreten Neuland

Die Geldschleusen der Notenbanken werden 2013 mit
grosser Wahrscheinlichkeit offenbleiben. Ein Teil der Liqui-
ditat durfte wiederum in die Finanzmarkte fliessen. Doch

das Anwerfen von Notenpressen ist langfristig nicht ohne
Konsequenzen. Dazu mag ein Goethe-Zitat aufschlussreich
sein. Im «Faust 11» rdt Mephisto dem Kaiser, Geld aus dem
Nichts zu schaffen. Des Teufels Ratschlag lautet: «Ein solch
Papier, an Gold und Perlen Statt, ist so bequem, man weiss
doch, was man hat. Man braucht nicht erst zu markten,
noch zu tauschen, kann sich nach Lust in Lieb" und Wein
berauschen.» Jens Weidmann, der Prdsident der Deutschen
Bundesbank, verwendete das Zitat unldngst als versteck-
te Warnung vor allzu grossziigigen Liquiditdtsspritzen und
machte damit in Zentralbankenkreisen Furore. Fest steht
jedenfalls, dass die Notenbanken mit ihren Feuerwehriibun-
gen Neuland betreten haben.

Letztlich bleiben wir fur das Jahr 2013 verhalten op-
timistisch. Entscheidend bleiben fir die Anlegerinnen und
Anleger die kompetente Auswahl der aussichtsreichsten
Themen. <

«WIr raten den
Anlegern, mog-
lichst robuste
Portfolios zusam-
menzustellen.»
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Dr. Gerhard Schwarz

ist Direktor bei der Schweizer Denkfabrik Avenir Suisse. Zuvor arbeitete er wahrend
rund 30 Jahren auf verschiedenen Positionen bei der «Neuen Zurcher Zeitung»,

unter anderem als Wirtschaftskorrespondent in Paris, ab 1994 als Leiter der Wirtschafts-
redaktion und von 2008 bis 2010 als stellvertretender Chefredaktor. Der gebirtige
Osterreicher studierte an der Hochschule St. Gallen Volks- und Betriebswirtschaft, wo er
auch promovierte. Studienaufenthalte flihrten Schwarz nach Kolumbien und in die
USA, wo er an der Harvard Business School das Advanced Management Program absol-
vierte. Der Okonom ist seit 1989 auch Lehrbeauftragter an der Universitét Zirich.

Reich ist die Schweiz
nicht wegen des Geldes.

Dr. Gerhard Schwarz

Die Schweiz ist ein reiches Land. Mit gut 50'000 US-
Dollar ist das Bruttoinlandsprodukt pro Kopf das dritthdchste
der Welt (Preise von 2012). Das durchschnittliche Vermogen
liegt bei 375'000 Dollar, hoher als in jedem anderen Land und
ungeféhr 100-mal so hoch wie in Indien. 9.5 Prozent der Be-
volkerung besitzen mehr als eine Million Dollar Vermogen;
hoher ist dieser Anteil nur in Singapur, Kuwait und Katar. Aller-
dings ist der Geldreichtum nicht zuletzt dank der auf Sparen
statt Umverteilen basierenden Alterssicherung (zweite Sdule)
gleichmassiger verteilt als in anderen Landern. Und er wird sel-
ten plakativ zur Schau gestellt, trotz einer in den letzten Jahr-
zehnten unter angelsdchsischem Einfluss erfolgten Erosion der
einst so wichtigen Kultur des Understatements. Die Villen von
Dallas bleiben aber weiterhin grosser als jene in der Schweiz, der
Lebensstil der Oberschicht in Frankreich oder Spanien feudaler,
der Luxuskonsum russischer Oligarchen protziger und der Auf-
tritt arabischer Olscheichs auffilliger.

Zerrbilder und Klischees

Krimiautoren, Boulevardjournalisten und Politiker in
aller Welt zeichnen gleichwohl mit Vorliebe ein meist ziemlich
klischeehaftes Zerrbild einer besonders reichen Schweiz, die
ihren Wohistand fast ausschliesslich den etwas unheimlichen
Gnomen von Zirich verdanke. Gewiss nimmt man an, dass
auf Schweizer Banken rund 2'250 Milliarden Dollar Privatver-
mogen liegen, mehr als ein Viertel der verwalteten Privatver-
mogen weltweit. Und die Schweiz weist auch pro Kopf am
meisten global tatige Grossunternehmen mit einem enormen
Auslandvermogen auf (die Kennzahl ist zweieinhalb Mal so
hoch wie jene der nachstplatzierten Niederlanden). Aber in bei-
den Fallen liegen die Eigentumsrechte ja nicht mehrheitlich bei
Schweizerinnen und Schweizern. Das wird ebenso verdrangt
wie die Tatsache, dass die Schweiz die Niederlande oder Gross-
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britannien, beides Kolonialméchte, die weit vor ihr reich wur-
den, in Sachen Wohlstand zwischen dem Ende des 19. Jahr-
hunderts und der Zeit um den Ersten Weltkrieg tiberholt hat,
zu einer Zeit, als Steuerflucht kaum eine Rolle spielte. Und dass
ihr dies vor allem dank der «Realwirtschaft» gelang, besonders
dank der chemischen und der pharmazeutischen Industrie, der
Nahrungsmittel- und der Maschinenindustrie sowie der frithen
Internationalisierung dieser vier Branchen.

Jenseits aller Zahlen und aller Zerrbilder zeigt ein Blick un-
ter die Oberfliche ohnehin, dass der wahre Reichtum der
Schweiz nicht allein, ja nicht einmal hauptséchlich im privaten
Geldreichtum liegt. Was die Schweiz zum aufféllig reichen Land
macht, sind viel eher jene Faktoren, welche die Weltbank-Studie
«Where is the Wealth of Nations?» neben dem nattrlichen Ka-
pital (Landschaft, Rohstoffe) und dem produzierten Kapital (An-
lagen, Gebéude, Infrastruktur) als immaterielles Kapital (Bildung,
politische Fiihrung, Behtrdenqualitat, Rechtssystem) bezeichnet.

Die Autoren der Weltbank-Studie errechneten 2006 fur
die Schweiz unter Einbezug aller drei Arten von Kapital ein Pro-
Kopf-Vermoégen von rund 700'000 Franken. Damit fiihrte die
Schweiz die Rangliste mit grossem Abstand an, vor Ddanemark,
Schweden, den USA und Deutschland. Wihrend bei den &rms-
ten Landern ein Drittel bis zur Halfte des Reichtums aus nattr-
lichen Ressourcen besteht, dominiert in reicheren Landern wie
der Schweiz und Deutschland mit einem Anteil von Gber 80
Prozent das immaterielle Kapital. Das leuchtet zwar ein, aber
dass in diesen Landern der natlrliche Reichtum nur etwa ein
Prozent des gesamten Reichtums ausmachen soll, wirft den-
noch Fragen auf. Wer wiirde ndmlich mit der Schweiz nicht
auch eine Natur von seltener Schonheit auf kleinstem Raum
in Verbindung bringen, bis ins Letzte gehegt und gepflegt,
manchmal sogar ein wenig zu herausgeputzt, so dass eine
Mischung aus Ballenberg und Disneyland entsteht?






Allerdings: Schon ist die Welt an vielen Orten. Also muss
es einen Reichtum der Schweiz geben, der noch spezifischer
ist als die Schonheit der Natur. Zu nennen ist hier die sprach-
liche, kulturelle und religiése Vielfalt auf engstem Raum, die
das Zusammenleben zur permanenten Herausforderung, aber
auch zur Bereicherung macht. Zu nennen ist ferner das Zu-
sammenspiel von Eigenschaften, von denen kaum jede ein-
zelne als typisch schweizerisch bezeichnet werden darf, die
aber im Paket doch so etwas wie «Swissness» ausmachen:
Punktlichkeit (nicht nur, aber auch der Ztige), Genauigkeit,
Verlasslichkeit, Sauberkeit, Ordnungsliebe, Diskretion, haus-
hélterischer Umgang mit den Ressourcen, Qualitatsorien-
tierung, Traditionsbewusstsein. Zu nennen ist auch eine
bemerkenswert gut ausgebaute Infrastruktur, der meist das
(architektonisch) Spektakuldre abgeht, die aber funktioniert
und sich mit verntinftigem Aufwand unterhalten lasst, wéh-
rend im Ausland so manche Prestigeobjekte vor sich hin ros-
ten. Die gelegentlich an Geiz gemahnende Sparsamkeit der
Schweiz fuhrt dazu, dass bei Investitionen in der Regel «das
dicke Ende», die Jahr flir Jahr anfallenden Betriebskosten,
mitbedacht wird, also nur gebaut wird, was unterhalten wer-
den kann. Das gibt dem Reichtum der Schweiz eine gesunde
Nachhaltigkeit.

Ein lebendiger sozialer Zusammenhalt

Zum Reichtum der Schweiz gehort auch die soziale Koha-
sion, die lange Zeit starker war als in den umliegenden Lén-
dern. Sie durfte zugleich eine wesentliche Ursache dafir sein,
dass man sich in der Schweiz ziemlich frei und sicher bewe-
gen kann - ohne Ubertriebenen Polizeiapparat. Dass Mitglie-
der der Regierung ohne grosse Bewachung im Zug oder Tram
reisen oder am Wochenende im Lebensmittelgeschaft «um
die Ecke» einkaufen, das erscheint vielen auslandischen Beob-
achtern als vollig ungewodhnlich — und als wahrer Reichtum.
Vieles hat zur sozialen Kohéasion beigetragen: die allgemeine
Wehrpflicht; das Milizsystem in weiten Teilen des politischen
und gesellschaftlichen Lebens; ein Bildungssystem mit min-
destens zwei Wegen nach oben, dem akademischen und dem
dualen der betrieblichen Ausbildung; die angesichts der Viel-
falt geradezu Uberlebensnotwendige Bereitschaft zum Kom-
promiss und eine deutlich gleichméssigere Verteilung der
Einkommen (vor staatlicher Umverteilung) als beispielsweise

in Schweden. Leider wurde dieser «soziale Reichtum» durch
die aus den USA und Grossbritannien importierte Saldrpraxis
massiv beschadigt, aber vollig zerstort ist er noch nicht.

Doch der grosste Reichtum der Schweiz bleibt wohl
das genossenschaftliche Staatsverstdndnis und das daraus
abgeleitete politische System in all seinen Verastelungen.
Der dezentrale Staatsaufbau mit Gemeindeautonomie und
Foderalismus fuhrt nicht nur zu grosser Birgerndhe und
hoher Identifikation mit dem Staat. Er erlaubt auch die Suche
nach den besten Lésungen im permanenten Wettbewerb der
Gebietskorperschaften; der Steuerwettbewerb ist dabei nur
ein — wenn auch wichtiger — Aspekt. Die direkte Demokratie
ist Ausdruck eines Staates, der von unten nach oben aufge-
baut ist; eines Staates, in dem das Volk der einzige Souverédn
ist; eines Staates, der im Dienste der Birgerinnen und Birger
steht und nicht allzu viele obrigkeitsstaatliche Alltren auf-
weist. Einen solchen Staat gehen die Bankkonten der Birge-
rinnen und Burger nur dann etwas an, wenn ein begriindeter
Verdacht auf schwere Vergehen besteht.

Die ausgeprdgte Mitwirkung bei allen politischen Ent-
scheiden fuihrt zu starkerer Verantwortlichkeit, und sie zwingt
dazu, sich laufend zu informieren. Dass diese Mitwirkung
Reichtum darstellt, inneren Reichtum gewissermassen, zeigen
die Ergebnisse der Gliicksforschung von Bruno S.Frey und
Alois Stutzer («Happiness and Economics», 2002). Die bei-
den Forscher haben Personen untersucht, die aus Kantonen
mit weniger Mitwirkungsmaoglichkeiten in solche mit mehr
Demokratie und Blrgerndhe umgezogen sind, und sie haben
Auslander ohne Mitwirkungsrechte mit Schweizern mit allen
politischen Rechten verglichen. Die Ergebnisse sind eindeutig:
je besser die Méglichkeiten der direkten Mitwirkung bei poli-
tischen Entscheidungen, desto zufriedener die Menschen.

Die vermeintliche Schwache ist die wahre Stirke
Paradoxerweise dirfte gerade ein Aspekt des politischen
Systems, der vielen als Schwéche gilt, zu den gréssten Reich-
timern der Schweiz zdhlen. Gemeint sind Eigenschaften wie
Stabilitdt, Konstanz und Langsamkeit, die richtigerweise mit
Foderalismus und direkter Demokratie in Verbindung ge-
bracht werden. Die Tragheit des Systems fuhrt zwar dazu,

«Der wahre Reichtum der
Schweiz liegt nicht allein,

ja nicht einmal hauptsachlich
im privaten Geldreichtum.»
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© Matrin Retschi, Key:

Die Landsgemeinde in Appenzell. Ein Urbild der direkten Demokratie
nach Schweizerart: mitreden, mitentscheiden, Verantwortung fur
das Ganze tragen.

dass da und dort als dringend erachtete Reformen nicht in
Angriff genommen werden, aber sie verhindert mindestens
ebenso oft, dass etwas Unnétiges oder gar Schédliches zu-
stande kommt. Und nebenher gibt diese Tragheit dem Land
eine behdbige Stabilitdt, etwas, was Menschen offenbar im
Privaten wie im Politischen sehr schatzen und das sie so kaum
irgendwo auf der Welt in Kombination mit Rechtssicherheit
und Demokratie finden.

So kommt es denn nicht von ungefédhr, dass die reiche
Schweiz in internationalen Standort-Rankings hervorragend
abschneidet, etwa im «Nation Brand Index» als Kleinstaat
mit dem besten Image. Diese Spitzenergebnisse der Schweiz
beruhen nie auf ihrem «monetiren Reichtum», sondern im-
mer ganz stark auf den vielen weichen Faktoren wie Stabilitat,
gute Regierungsfilhrung, freiheitliche Rahmenbedingungen,
Offenheit, das Wertesystem und die Lebensqualitdt. Doch
was im Privaten gilt, gilt auch im Politischen.

i

© Florian Kal!:tay,

Das letzte Wort hat das Volk. Auch Gesetze, die vom Parlament in Bern
erlassen werden, unterstehen tber Sachabstimmungen dem Volkswillen.

«Was Du ererbt von Deinen Vitern hast, erwirb es, um
es zu besitzen», ldsst Goethe Faust in seinem beriihmten
Monolog sagen. Die Schweiz trdgt zurzeit ihrem immateri-
ellen Reichtum, den vielen weichen Faktoren, die das Land
einzigartig machen, zu wenig Sorge. Sie ist in Gefahr, sich
zu vergewohnlichen, die soziale Kohdsion, das politische
System, die Konstanz, die Stabilitit und die Verlasslichkeit
zu vernachldssigen und unter dem Motto der Anpassung
an ein sich dnderndes Umfeld modischen Strémungen zu
opfern. Damit wirde sie zugleich auch ihren materiellen
Reichtum, den Wohlistand, gefahrden, denn beide geho-
ren zusammen. Die Schweiz wére nicht wirklich reich zu
nennen, wenn es ihr nur geldnge, viel Geld anzuziehen.
Sie wdre aber auch kaum reich geworden ohne ihre insti-
tutionellen, kulturellen und sozialen Besonderheiten. Sie
machen aus der Schweiz im doppelten Sinne ein reiches
Land. <
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Land, Volk und Politik.

Zahlen & Fakten

Platze der Schweiz unter den weltweit 195 Staaten

Quelle: The Economist, 2013

Flache Bevolkerung Bevolkerungs- Volkswirtschaft ~ Exportnationen Wirtschafts- Wettbewerbs- Verwaltete
dichte (BIP) freiheit fahigkeit Privatvermégen

Stunden betragt die
jahrliche Sonnenscheindauer
in Cimetta. Das Dorf bei
Locarno ist der sonnigste
Ort der Schweiz.
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Naturparks von nationaler Berggipfel zéhlt die Schweiz. ~ Millionen Mal ging der gestaltete Hans Hilfiker die
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Trinkwasserverbrauch

Politische Rechte

der Biirger Schweiz

EU

Die Schweizer Bevolkerung geht
sparsam mit Wasser um: Vor
30 Jahren betrug der Trink-
wasserverbrauch noch

Uber 500 Liter pro

Kopf und Tag.

Heute sind es

noch 325 Liter.

é

Nationale Volksabstimmungen im Vergleich (1970-1990)

Quelle: Hirter, Lexikon; Bundeskanzlei

Aktives Wahlrecht: das Recht,

zu wahlen.

Passives Wahlrecht: das Recht,
gewahlt zu werden.

Quelle: Hans Hirter, Lexikon

In der Regel gibt es in der

Schweiz 158
Italien 18 Schweiz jedes Jahr mehr
Australien 17 Volksabstimmungen als
Irland 2 in allen anderen Staaten
Dénemark 4 zusammen.

i P
Frankreich =

AN

Volksinitiativen
1971-2011

Eingereicht Angenommen Abgelehnt

Stimmrecht: das Recht, tiber
Sachfragen abzustimmen.

Initiativrecht: das Recht,
Verfassungsanderungen
vorzuschlagen und die Vor-
schlage dem Volksentscheid
zu unterstellen.

% %<

Referendumsrecht: das Recht,
Uber Gesetze und Beschllsse

des Parlaments abzustimmen

bzw. einen Volksentscheid zu
fordern.

Petitionsrecht: das Recht, mit

S NN

staatsrechtlichen Anliegen
direkt an die Staatsgewalt zu
gelangen und Gehor zu finden.

x
v

34%

der Schweizer Jugendlichen zwischen
16 und 25 Jahren engagieren sich sozial.

122 11 111

Quelle: Bundeskanzlei, 2012
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Starken, die bleiben — Werte, die zdhlen.

Der Finanzplatz Schweiz ist fur das internationale Ver-
mogensverwaltungsgeschaft weltweit nach wie vor die erste
Adresse: Ende 2012 betrugen die Vermdégen ausldndischer
Depotinhaber auf den Schweizer Banken 2'393 Milliarden
Franken. Laut Statistik der Schweizerischen Nationalbank sind
das 231 Milliarden Franken mehr als im Vorjahr.

Herausforderungen im Private Banking

Dennoch, der strukturelle Wandel hat das Private Banking
seit der Finanzkrise nachhaltig verdndert: Die zunehmende
Verschuldung der Industrieldnder und der daraus resultierende
Druck, die Steuereinnahmen zu erhéhen, steigende regulato-
rische Anforderungen und gestiegene Anspriiche der Kunden
beztiglich Leistung und Transparenz stellen unsere Branche vor
grosse Herausforderungen. Zudem sind durch die Finanzkrise
die Verwerfungslinien im internationalen Finanzsystem klar zu-
tage getreten. Auch wenn das Marktumfeld im Moment posi-
tiv aussieht, ist das Vertrauen in die Mérkte und in die Finanz-
industrie nach wie vor erschittert.

Diese Herausforderungen haben auch klare Spuren in
der Private-Banking-Industrie der Schweiz hinterlassen.
Auch wenn der Finanzplatz Schweiz wenig an Attraktivitat
verloren hat, so haben gemdss Marktuntersuchungen doch
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ungeféhr ein Viertel der Schweizer Privatbanken im Jahr 2012
mit einem Verlust abgeschlossen. Die Frage stellt sich also,
wie diese Aufgaben aktiv und erfolgreich anzugehen sind.

Der Kunde im Zentrum

Strukturbriiche fuhren zur Veranderungen der gesamten
Private-Banking-Industrie. Aus Beispielen anderer Industrien
ist klar, dass die Sieger aus solchen Verdnderungen diejenigen
Firmen sind, die Verdnderungen friihzeitig verstanden und ak-
zeptiert haben und die sich dem neuen Umfeld schnell ange-
passt bzw. den Wandel aktiv mitgestaltet haben. Wir stellen
uns den neuen Herausforderungen im Private Banking deshalb
als Erste, nicht als Letzte. Die Kunden stehen dabei im Mittel-
punkt unseres Denkens und Handelns. Sie vertrauen uns Ver-
mogenswerte an und erwarten, dass das Vermogen langfristig
geschiitzt und vermehrt wird. Vermdgende Privatkunden sind
anspruchsvoll und setzen zu Recht hohe Erwartungen. Nur wer
als Vermogensmanager in der Lage ist, seine Kunden ins Zent-
rum all seiner Bemihungen zu stellen, und sich jeden Tag aufs
Neue fir den Mehrwert seiner Kunden einsetzt, verdient sich
ihr Vertrauen.

Die Bedurfnisse der Kunden verdndern sich laufend. Dabei
ist Sicherheit ein zentraler und wichtiger Grundstein einer Kun-
denbeziehung. Der Kunde verlangt hohe Kompetenzen in den
Bereichen Investmentanlagen, Risikomanagement und Bera-
tung, also ein spezifisches Eingehen auf seine Anforderungen.

d



Georg Schubiger

leitet seit 2012 das Private Banking und ist Mitglied der Gruppenleitung
von Vontobel. Zuvor bekleidete er wéhrend zehn Jahren Fihrungs-
funktionen bei der Danske Bank in Kopenhagen und der Sampo Group
in Helsinki. Er studierte Finanz- und Rechnungswesen (lic. oec.) an

der Universitat St. Gallen und Politikwissenschaften (MA) am College of
Europe in Briigge.

«WIir stellen uns den neuen
Herausforderungen als Erste,

nicht als Letzte.»

Die Ausgangslage firr die Bank Vontobel ist attraktiv

Als modernes Bankenhaus mit einer tUber 85-jédhrigen Ge-
schichte, einer starken Bilanz, einer hohen Eigenmittelausstat-
tung und einem stabilen Aktionariat steht die Bank Vontobel
fur Sicherheit und handelt verantwortungsvoll und voraus-
schauend. Wir denken langfristig und setzen nicht auf den Er-
folg auf kurze Frist.

Die Vermodgensverwaltung ist unsere Kernféhigkeit. Die
Investment- sowie die Risikomanagementkompetenz stehen
dabei im Mittelpunkt. Wir setzen auf aktive und moderne An-
lagetechniken und Konzepte, um schnell auf Verdnderungen
in den Markten reagieren zu kénnen, und auf ein dynamisches
Risikomanagement zur Sicherstellung der gemeinsam definier-
ten Ziele. Durch unser integriertes Geschéftsmodell blindeln
wir zusatzlich das Wissen und Koénnen der besten Analysten
und Portfoliomanager aus dem institutionellen Geschaft (Asset
Management) und unserem mehrfach ausgezeichneten Re-
search fur den Anlageerfolg unserer privaten Kunden.

Schliesslich wird die Beratungskompetenz, verbunden mit
einer hochstehenden Serviceorientierung, noch wichtiger. Ge-
rade in einem Umfeld, wo sich die Renditeerwartungen im-
mer mehr zurtickbilden, muss der Mehrwert fir den Kunden
aus zugeschnittenen, individuellen Losungen kommen. Hier
ist ein ganzheitlicher Beratungsprozess zentral, der nicht nur
abstrakte Rendite-/Risikoerwartungen abklart, sondern auch
die Interessen, Investmentthemen und Bedenken der Kunden
mitberticksichtigt. Dabei sind auch ergdnzende Leistungen in
der Vermogens-, Steuer- und Vorsorgeplanung zu diskutieren
und miteinzuschliessen.

Wir entwickeln unsere Prozesse, Leistungen und Kompeten-
zen laufend weiter, um uns den dndernden Gegebenheiten
anzupassen. So verflgt beispielsweise unser Angebot in der
Anlageberatung, das vor zwei Jahren eingeftihrt wurde, tber
ein nach wie vor innovatives Beratungs- und Portfolioliberwa-
chungsmodell. Das Anfang 2013 neu lancierte Portfolioman-
dat in der Vermogensverwaltung basiert auf einer modernen
Anlagetechnik, die den Fokus auf die Vermeidung hoher Ver-
luste legt, wobei die Risiken dynamisch mit einem definierten
Risikobudget gesteuert werden.

Im Kern griinden die Beziehungen mit unseren Kunden
auf Leistung und Vertrauen. Mit einer konsequenten Ausrich-
tung unserer Leistung am Kunden und verantwortungsvollem
vorausschauendem Handeln sind wir gut geriistet, um unsere
Kunden mit ihren wachsenden Bedurfnissen auch in Zukunft
erfolgreich zu begleiten. <
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Reichtum verpfilichtet.

Reichtum entsteht auf mancherlei Art. Durch Unter-
nehmergeist zum Beispiel. Durch Talent, Risikofreude oder
Familiensinn. Reichtum entsteht aber auch, wer wollte dies
bestreiten, durch Zufall, Erbfolge oder sonstiges Gluick.

Ich habe das Glick, die Welt und die Menschen nun
schon seit 96 Jahren kennenzulernen. Das ist eine ausrei-
chend lange Zeit, um mitzuerleben, wie fluchtig materieller
Reichtum gelegentlich sein kann, und um zu entdecken, wie
oft sich grosse Vermogen an Orten neu bilden, wo man sie
zuletzt erwartet hétte.

96 Jahre sind aber auch eine ausreichend lange Zeit, um
mit Freude und Befriedigung mitanzusehen, wie viele ver-
mogende Menschen mit ihrem Reichtum Sinn stiften, indem
sie Projekte ermdglichen und Chancen fir Menschen schaf-
fen — insbesondere fiir weniger begtterte Menschen, welche
diese Chance auf staatlichem oder anderem Wege moglicher-
weise nie bekdmen. Die Welt des Mazenatentums und der
gemeinnitzigen Stiftungen ist vielféltig, grossziigig und sehr
breit gefachert. Und sie ist vor allem wenig bekannt, denn sie
stiftet Gutes im Verborgenen oder im Halbschatten und sucht
nur selten das Licht der Offentlichkeit.

Auf der Suche nach dem guten Wohlstand

Zu diesem Reichtum, der gepaart ist mit gesellschaft-
licher Verantwortung, will ich gerne einige Gedanken bei-
steuern. Dabei sei mir ein kleiner Umweg gestattet. Die
Geschichte lehrt uns, dass selbst die mdachtigsten und
grossten Imperien so wenig fur die Ewigkeit bestimmt sind
wie die Reichtimer, die sie in ihren Blitezeiten erschaffen
haben. Auf den Aufstieg und die Expansion des Rémischen
Reichs folgte ein spektakuldrer Niedergang. Der Zerfall
war fur das Romische Reich ohne Zweifel ein schmerzhaf-
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ter Endpunkt. Fur andere, mit Rom konkurrierende Volker
und Méachte markierte diese Zasur jedoch den Beginn des
eigenen Aufstiegs. Aufstieg und Niedergang erlebten nicht
nur die Rémer, sondern auch spanische, britische, osmani-
sche, russische, mongolische und chinesische Imperien. Ein
Imperium, ein Staat oder ein Staatenbund mag noch so
gross und mdchtig sein — irgendwann erreichen alle ihr his-
torisches Ablaufdatum und zerfallen, damit Neues entste-
hen kann. Die Geschichte kennt Gewinner und Verlierer. Das
Trostliche daran: Keiner gewinnt immer, und keiner verliert
immer. Am langsten bleibt der Reichtum bei jenen, die damit
etwas anzufangen wissen, das klug und verantwortungsbe-
wusst zugleich ist.

Der Mensch und seine Verantwortung

Als Privatbankier hatte ich ein Leben lang mit vielen
Menschen Umgang, die im landldufigen Sinne reich oder
sehr wohlhabend waren und sind. Viele dieser Menschen
und Familien haben gemeinnitzige Stiftungen in grosser
Zahl errichtet. Darin stecken Milliarden an Kapitalien, die re-
gelméssige Ertrdge generieren. Pro Jahr schiitten die Stiftun-
gen in unserem Land zwischen 1.5 und 2 Milliarden Franken
aus. Das entspricht einem Betrag, der ziemlich genau so
gross ist wie die Haushaltsbudgets von 6 der 26 Schwei-
zer Kantone: Uri, Nidwalden, Obwalden, Glarus, Appenzell
Innerrhoden und Appenzell Ausserrhoden.

Ich meine, dass dies eine Leistung ist, die Respekt ver-
dient. Denn all die vielen privaten Stifter geben, ohne eine
Gegenleistung zu erwarten. Sie geben einzig und allein, um
etwas zu bewirken und zu erméglichen, das die Beglinstig-
ten aus eigener Kraft nicht realisieren kénnten. Die Stifter
geben freiwillig, und sie geben, weil sie sich fur das Wohl
der Gesellschaft engagieren wollen. Die einen fordern Pro-
jekte des sozialen Zusammenhalts. Die anderen unterstiit-
zen junge Talente in Wissenschaft und Forschung, damit
diese noch bessere Bedingungen fir ihre Arbeit vorfinden.



Wieder andere kiimmern sich um alte Menschen, um die
Natur, um bedrohte Arten, um abgelegene Bergregionen,
um Entwicklungsprojekte in Afrika oder Lateinamerika und
um vieles mehr.

Das Gliick der anderen

Gemeinsam ist den Stiftern ein Grundanliegen: Sie sind
offen fir Handlungen, die anderen Menschen einen Vorteil
verschaffen. Eine solche Haltung ist das Gegenteil von Eigen-
nutz. Und sie ist unter reichen Menschen viel verbreiteter
als der nimmersatte Wunsch nach mehr. So jedenfalls erlebe
ich es.

Die Stiftungskultur hat in Europa eine viel gréssere Tra-
dition, als man denkt. Die 6ffentliche Meinung lasst sich allzu
sehr von den USA blenden, wo sowohl Stifter als auch ihre
Stiftungen in der Offentlichkeit sehr prisent sind. Die Ame-
rikaner tun Gutes und reden dartiber. In Europa herrschte bis
vor kurzem das gegenteilige Prinzip: Tue Gutes und schwei-
ge darlber. Mir personlich ist die europdische Grundhaltung
weiterhin sympathisch, aberich verkenne nicht, dass darausin
der Offentlichkeit der unzutreffende Eindruck entsteht, dass
der Reichtum in Europa vor allem ein Reichtum ohne gesell-
schaftliche Verpflichtung sei. Das war und ist nicht der Fall.

Zu Beginn des 20. Jahrhunderts waren Deutschland und
England weltweit fihrende Stifternationen mit dusserst breit-
gefdcherten Stiftungskulturen — und rangierten deutlich vor
den USA. Und in Wien umfasste das Stiftungshandbuch
Ende des 19. Jahrhunderts an die 900 Seiten. Das uneigen-
nutzige Schenken war also auch in der Donaumonarchie
eine boomende Téatigkeit. In der Schweiz ist es nicht anders.
Hier ist das philantropische und mézenatische Engagement
wohlhabender Birgerinnen und Biirger wohl noch unge-
brochener als in unseren Nachbarlindern, weil unser Land
von zwei Weltkriegen verschont blieb. Nach 1945 mussten
in den kriegsversehrten Landern auch die Stiftungskulturen
wieder aufgebaut werden. Aber nun blithen sie wieder. Das
ist gut so. Und es ist auch gut, wenn sich die Staaten und
ihre Politiker gelegentlich an eine Maxime von Antoine de
Rivarol erinnern: «Es gibt Tugenden, die man nur austiben
kann, wenn man reich ist.»
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Plddoyer fiir einen

Prof. Georg Kohler

studierte in Zlrich und in Basel Philosophie. In seiner Habilitationsschrift
«Handeln und Rechtfertigen» untersuchte er die Struktur der prakti-
schen Rationalitat. Von 1994 bis zu seiner Emeritierung hatte er an der
Universitdt Zirich den Lehrstuhl fiir politische Philosophie inne.

Zu einem seiner zentralen Forschungsinteressen gehdren unter anderem
die Grundlagen des Politischen und Fragen von Gemeinsinn und
Common Sense.

mitmenschlichen Reichtum.

Prof. Georg Kohler

Wer ist reich? — Eine Auswahl denkbarer Antworten ist
rasch gefunden. Antworten, die Reichtum nicht durch eine
Zahl und nicht durch Geld definieren: Reich sei, wer ein erfull-
tes Leben lebt. Reich sei, wer geliebt wird und selber zu lieben
versteht. Reich sei, wer seine Talente zu entfalten vermag;
wer die eigene Existenz als sinnvoll erfahrt, und zwar nicht nur
einmal, sondern immer wieder. Und reich seien auch die, wel-
che tatkraftig und angstlos neugierig auf die eigene Zukunft
sind und fahig bleiben, fur all dies dankbar zu sein.

Das sind nicht sehr philosophische Antworten. Sie fallen
uns beinahe von selber zu, wenn wir ein wenig dartiber nach-
denken, was «Reichtum» fiir das Gelingen eines Lebens heis-
sen kann — und welche Rolle das Geld und quantifizierbarer
Besitz dabei spielen.

Doch was ist «Geld»? Kann Geld, viel Geld, tberhaupt
ein letztes, in sich selbstdndiges Ziel sein? Ein Endzweck,
von dem her alle anderen Ziele und Zwecke ihre Rechtferti-
gung und ihren Sinn gewinnen? Ist es nicht vielmehr so, dass
das gerade nicht der Fall ist, weil Geld stets nur etwas Zweit-
letztes ist? Das Mittel und das quantifizierbare Mass an (kauf-
lichen) Handlungsmaoglichkeiten? Mdoglichkeiten, die man
jedoch ergreifen und verwirklichen muss, damit ein Leben
gut wird und gelingt...?

Gelingt die Verwandlung oder misslingt sie?

So oder so: «Geld», grundsatzlich definiert, ist nicht mehr
als ein Quantum fir eine von aller konkreten Bestimmtheit
abstrahierte Verfligungsmacht. Gewiss, Besitz von Geld eroff-
net Macht. Doch damit (Geld-)Macht wirksam und zu realem
Lebensgliick wird, hat man sie — und sich — aus ihrer puren
Potenzialitat zu befreien.
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Darin liegt zugleich, dass wir uns dem Risiko aussetzen
mussen, dass diese Verwandlung misslingt. Ohne den Mut
zur riskanten Austbung der Freiheit der Wahl ist man im Va-
kuum der blossen Moglichkeiten gefangen. Wer zum Schritt
in die Entscheidung nicht imstande ist, geht ein und erstickt
im luftleeren Raum der reinen Chance.

Der antike Mythos von Koénig Midas will ebendiesen
Zusammenhang vor Augen fihren: Midas ist der torichte
Mensch, dem Dionysos, der Gott der Llste, den Wunsch
gewdhrt, dass ihm alles zu Gold wird, was er berthrt.
Dionysos erfiillt den Wunsch so erbarmungslos konsequent,
dass Midas bald verdursten und verhungern misste, wenn
ihn der Gott nicht doch noch von den Folgen seiner Habgier
erlésen wiirde. Wer nicht féhig ist, von dem, was er hat, auch
wieder etwas wegzugeben, dem bleibt am Ende gar nichts
mehr. So lésst sich die Geschichte deuten. Allerdings ist damit
hochstens ein erster Schritt getan, im Versuch, das Verhaltnis
zwischen Reichtum, Geld und Gliick zu kléren.

Freier Mut und innere Unabhéngigkeit

Damit aus Geld(-Macht) wahrer Reichtum wird, braucht
es erstens freien Mut. Und es braucht zweitens die innere
Unabhéngigkeit, die diejenigen charakterisiert, die gelernt ha-
ben, im Gleichgewicht von Moglichkeitsentwurf und Wirk-
lichkeitsanspruch zu existieren. Das klingt abstrakt, doch so
lautet die Lehre der Weisheit der Volker seit mehr als 2000
Jahren. Um sie zu illustrieren, erzéhle ich eine andere Anek-
dote aus der Antike. Sie handelt von der Begegnung zwischen
Alexander dem Grossen und dem Bettlerphilosophen Diogenes.

Um die Pointe zu verstehen, sollte man wissen, dass
der frohliche Asket Diogenes, wie es heisst, in «einer Ton-
ne» wohnte. Also in unlbersehbarer Armut, aber mit Witz
und Frechheit seine Uberzeugung demonstrierte, dass man
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zur Freude am Leben bloss minimalen Aufwand benotigt.
Ausserdem muss man daran denken, wer Alexander ist: der
Inbegriff Gberwéltigender Grosse und Macht. Und ebendieser
Alexander habe, nachdem er Diogenes getroffen, festgestellt:
«Wiare ich nicht Alexander, wollte ich Diogenes sein.»

So sei namlich die Replik gewesen auf die beriihmte Ant-
wort des Philosophen, mit der er Alexanders Aufforderung
quittierte, ihm seinen Wunsch zu nennen. Man kennt sie:
«Geh mir ein wenig aus der Sonne; mehr brauche ich nicht.»
Wer sicher ist, das nicht zu wollen, was ihn von der Gunst der
anderen abhdngig macht, der vermag sich leicht im Gleich-
gewicht von Wirklichkeit und Wunschtraum zu halten. Er ist
reich genug, weil ihm niemand den Reichtum seiner Seele
streitig machen kann. Zu heftige Bedurfnisse lassen ihn nicht
zum Narren werden; selbst in Gegenwart des prachtigsten
Herrschers nicht. Exakt das scheint Alexander zu begreifen,
wenn er beim Abschied vom Mann in der Tonne den merk-
und denkwdirdigen Satz tiber die Gleichwertigkeit der alexan-
drinischen und der dionysischen Existenzform dussert.

Auf den wunderbar klugen Aristoteles horen

Da ich nun schon dabei bin, an die Weisheiten des grie-
chischen Altertums zu erinnern (was nicht ohne Hintersinn
geschieht; Hellas verdanken wir mehr als die aktuelle Euro-
Schuldenkrise), mochte ich zum Schluss den wunderbar
klugen Aristoteles ins Spiel bringen, den unibertroffenen
Meister der mittleren Wege. Da er weder mit Midas noch mit
Diogenes zu verwechseln ist, ermdglicht er eine Synthese zwi-
schen dem Zuviel von Midas' Goldlust und dem — auch nach
meinem Geschmack — allzu minimalistischen Ideal diogenesi-
scher Genligsamkeit.

«Das Gluck gehort denen, die sich selber gentigen.»
Aristoteles (384-322 v.Chr.), griechischer Philosoph
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In der aristotelischen Doktrin des guten Lebens findet die
Bemiihung um Besitz und materiellen Wohlstand durchaus
ihren angemessenen Platz. Jedenfalls fir weitaus die meisten
von uns, sagt Aristoteles, ist radikale Askese kein gangbarer
Weg zum Glick. Genau so wenig freilich wie das endlose
Begehren derer, die sich dem Immer-mehr-haben-Wollen ver-
schrieben haben.

Was Aristoteles tber diese negativen Festlegungen hin-
aus betont — und was ihn so wesentlich macht —, ist sein
Hinweis auf die Wichtigkeit jener beiden Qualitiaten, ohne
die ein wahrhaft reiches Leben zu fihren, fur uns Menschen
unmoglich ist: seine Betonung der Bedeutung und Unent-
behrlichkeit von Vertrauen und Freundschaft; dadurch sein
Hinweis auf zentrale Eigenschaften der Mitmenschlichkeit —
auf die Vermogen der Empathie, der Fairness und der Bereit-
schaft, im anderen mehr als einen geféhrlichen Konkurrenten,
gleichgiltigen Fremden oder den eigenniitzigen Nutzniesser
unserer Unzuldnglichkeiten zu erkennen.

Vertrauen und Freundschaft sind nicht nur fir Aristoteles
entscheidende Schliissel der Tire zum sinnvollen Dasein.
Ohne sie l&sst sich der Raum nicht 6ffnen, der materiellen Be-
sitz mit dem verbindet, was zu erreichen wir allemal erhoffen:
dass zu leben uns gefllt. <




«Damit aus Geld(-Macht)
wahrer Reichtum wird,
braucht es freien Mut und
innere Unabhangigkeit.»
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Welche Anlagestrategie trifft
die Kundenbediirfnisse?

Das Vierteljahrhundert zwischen 1982 und 2007 steht fur
eine aussergewohnlich lange Zeit weltweiter wirtschaftlicher
Prosperitdt. Es war gepragt von einem glinstigen Zinsumfeld
und einem stabilen Aufwartstrend an den Aktienmarkten. Die
Geldpolitik und das Ausgabeverhalten der entwickelten Staa-
ten beglinstigten ein positives Wirtschaftsklima, alles war gut,
Rendite und nicht Risiko war die Normallage.

Seit der Jahrtausendwende zeichnet sich jedoch der An-
fang einer grundlegenden Verdnderung dieser fiir den Anle-
ger angenehmen Lage ab. Die Griinde hierfur finden sich in
gednderten fundamentalen Marktbedingungen, die mit dem
Platzen der Dotcom- oder Nasdaqg-Blase ihren Anfang nah-
men. Im Jahr 2007 fiel die zweite und deutlich grossere Blase
in sich zusammen und offenbarte eine weitere dramatische
Fehlallokation von Geldern in US-Immobilien.
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Die Folge sind ungewohnt hohe Marktschwankungen,
niedrige Zinsen sowie gleichlaufende Anlageklassen, die nicht
mehr ausreichend zur Risikostreuung des Portfolios beitragen.
Experten bezeichnen diese fundamentale Verdnderung auch
als neues Marktregime. Aus der Sicht von Vontobel sind vor
diesem Hintergrund sechs Punkte wichtig, um das Vermdgen
des Kunden zu schiitzen und unter Kenntnis des eingegan-
genen Risikos zu mehren. Sie berticksichtigen folgende sechs
Anforderungen:

1. Das jeweilige Marktregime verstehen

Die bisherige Hohe und Verlasslichkeit der Renditen von
Anleihen und Aktien ist nicht ldnger gegeben. Das ab den
friihen 1980er Jahren bis 2007 vorherrschende, zu Risiken
neigende Verhalten («risk on») der Marktteilnehmer hat in
eine ans Irrationale grenzende Risikoabneigung («risk off»)
umgeschlagen. Die Unterscheidung, ob man sich in einem
«risk on»- oder «risk off»-Szenario befindet, ist entscheidend
fur die Konstruktion des Kundenportfolios.



«Andert sich die Risikolandschaft

des Gesamtmarkts, verliert
das festgelegte Risikomass schnell

an Bedeutung.»

2. Robuste, schockresistente Portfolios bauen

In der Vergangenheit entfiel der Grossteil des Aufwands
bei der Anlage in der Regel auf makrockonomische Progno-
sen und die Vorhersage der zu erwartenden Anlagerenditen.
Weniger Zeit wurde fiir den Schutz des Kundenportfolios vor
grossen Wertverlusten eingesetzt. Hierbei ist die Konstruktion
eines in Schockphasen der Mérkte robusten Portfolios zentral.
Was bedeutet robust? In erster Linie geht es darum, die lang-
fristigen Eigenschaften von Anlageklassen, wie das Verhalten
bei Inflation oder Deflation sowie den Gleichlauf mit anderen
Anlageklassen, genau zu verstehen.

3. Die Anlageklassen breit nutzen

Wichtiger denn je ist es ebenfalls, nach Anlagen zu
suchen, die noch attraktive Risiko-/Rendite-Eigenschaften be-
sitzen. Welche Alternativen stehen uns in dieser Situation zur
Verfligung? Drei bisher kaum beachtete Anlageklassen riicken
aktuell in den Vordergrund:
e hochverzinsliche Anleihen von Schwellenldndern
* Unternehmensanleihen
* Rohstoffe

Diese breite, unlimitierte Nutzung aller verfligbaren
liquiden Anlageklassen machen ein gutes Multi-Asset-Class-
Portfolio aus.

4. Die Anlageklassen nach Risikobeitrag gewichten

Anlageentscheidungen zielen in der Regel darauf ab, Ren-
diten zu maximieren und Risiken zu minimieren. Mit der Vor-
gabe eines Index geben sich Anleger oft der Vorstellung hin,
das Mass der Risikonahme bestimmt zu haben. Andert sich
jedoch die Risikolandschaft des Gesamtmarkts, verliert das
einmal festgelegte Risikomass schnell an Bedeutung und fuihrt
zu einem Zuviel oder Zuwenig an Risikonahme. Aus unserer
Sicht muss der Fokus der Portfoliokonstruktion auf dem mit
dem Kunden definierten Risikobudget liegen, das dann den
Rahmen fur die Renditemaximierung bestimmt. Veranderun-
gen im Marktumfeld miissen zu einem Drehen an der Risiko-
schraube fiihren. Daraus wiederum ergibt sich eine gewollte
Dynamik in der Struktur des Portfolios, denn wir gewichten
eine Anlageklasse entsprechend ihrem Beitrag zum Gesamt-
risiko des Portfolios. Das Festhalten an starren Portfolios mit
lediglich geringftigigen Abweichungen von einer einmal fest-
gelegten Allokation (Benchmark) ist aus dieser Optik obsolet.
Das bestimmte Risikobudget bzw. die abgeleitete Zielrendite
sind damit die neue Benchmark des Kunden.

5. Auf eine stetige Vermégensentwicklung fokussieren

Bereits durch die Konstruktion von robusten Portfolios
wird typischerweise eine stetigere Portfolioentwicklung er-
reicht. Dartiber hinaus kombinieren wir bei Vontobel einen
ertrags- mit einem risikoorientierten Ansatz. Ist das Portfolio
weit vom definierten Risikowert entfernt und sind die Markt-
erwartungen positiv, wird die Anlagestrategie auf Basis einer
selbstentwickelten Scorecard laufend optimiert. Wird jedoch
ein definierter Risikogrenzwert pro Kalenderjahr erreicht oder
ist unser Risiko-Indikator rot, werden die risikobehafteten An-
lagen reduziert und damit die Wahrscheinlichkeit von Verlus-
ten minimiert. Denn sind einmal 20 Prozent verloren, missten
diese zum Beispiel durch einen Zugewinn von 25 Prozent wie-
der wettgemacht werden. Entscheidend fiir den nachhaltigen
Anlageerfolg ist es also, hohe Verluste zu vermeiden und
nicht permanent dem hintersten und letzten Renditepunkt
nachzujagen. Denn das Anlageziel des Kunden steht im Mit-
telpunkt unseres Ansatzes und nicht der scheinbare Erfolg,
eine abstrakte Benchmark geschlagen zu haben. Ein relativer
Erfolg ist grundsatzlich nicht ausreichend, um Anlageziele zu
erreichen.

6. Verluste vermeiden hat erste Prioritat

Um fiir sdémtliche Marktszenarien gewappnet zu sein,
haben wir sehr grosse Bandbreiten bei der Allokation — wir
koénnen beispielsweise ganz auf ein Engagement in einer An-
lageklasse verzichten. Dies befreit uns von potenziell schad-
lichen Investitionszwangen und flhrt zu einer betrachtlichen
Flexibilitat. Unser Prinzip, ausschliesslich in liquide Anlagen
zu investieren, ermoglicht es, kurzfristig und entschlossen zu
reagieren. Im Extremfall wiirden wir auch 100 Prozent des
Portfolios in liquiden Anlagen halten.

Diesen einzigartigen Anlageansatz bietet Vontobel als
Anlagelésung fur institutionelle und private Anleger an und
beschreitet damit neue Wege in der Multi-Asset-Class-Anlage.
Aus unserer Sicht ist ein aktiver, fundamental orientierter Ansatz
zentral, um den neuen Herausforderungen an den Markten
zu begegnen. Anlageexperten mussen die Fahigkeit besitzen,
Marktereignisse in historischem und politischem Gesamtzu-
sammenhang zu deuten. Gleichbedeutend ist ein disziplinierter
Umgang mit Risiken, denn es gilt, hohe Verluste zu vermeiden
und eine stetige Vermégensentwicklung anzustreben. <
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Vom Ideenreichtum
profitieren.

Der Begriff «Wealth» hat viele Gesichter. Bei Vontobel
legen wir den Fokus individuell auf die hochst unterschied-
lichen Bedurfnisse unserer Kunden. Aus den Bedtrfnissen
lassen sich anschliessend jene Investmentldsungen ableiten,
die dem Profil der Kunden und ihrer Ziele am besten ent-
sprechen. Das gegenwadrtig sehr anspruchsvolle Marktum-
feld verlangt vom Investment Banking eine akribische und
dauerhafte Beobachtung und Analyse der Markte. Daraus
wachsen in einem kontinuierlichen Prozess neue und nach-
haltige Anlageideen heran. Unsere hohe Innovationskraft
entsteht durch die Bindelung von Wissen, Analyse und
Technik.

Im Zuge marktwirtschaftlicher Verdnderungen steht
beim Investor zunehmend der Anspruch im Vordergrund,
das Vermogen auf lange Sicht vor Markt-, Kredit- oder Infla-
tionsrisiken zu schiitzen und es gleichzeitig gewinnbringend
zu investieren. Wir sind Uberzeugt, dass Unternehmen und
Anleger zur effizienten Nutzung massgeschneiderter Finanz-
produkte die professionelle Unterstiitzung ihrer Partner auf
Seite der Bank brauchen. Mehrwert fir die Kunden entsteht
namlich erst dann, wenn die Kundenbedrfnisse und das
Know-how der Bank in einer integrierten Betreuung zusam-
mengefihrt werden.

Stark im Leistungsangebot

In unseren Kernkompetenzen verfligen wir tiber einen
grossen Reichtum an Wissen und Erfahrung. Kurze Wege
und enge Vernetzung schaffen Synergien und bilden die
Basis fur Uberzeugende Kundenlosungen. Ob es sich um
Privatkunden oder professionelle Finanzintermedidre und
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institutionelle Kunden wie unabhdngige Vermogensver-
walter, Banken, Family Offices, Pensionskassen, Invest-
ment Manager oder Unternehmen handelt: Wir realisieren
massgeschneiderte Anlagelésungen und bieten umfassende
Dienstleistungen an. Unser Research verfligt Uber grosse
Analyse- und Prognosesicherheit. In Verbindung mit der
Produkt- und Prozesskompetenz macht uns dies zum star-
ken Partner im «B2B»- und «B2B4C»-Bereich fur anspruchs-
volle Anlagelésungen und Kooperationen.

Unsere fiinf Starken

Der Geschéftsbereich Financial Products setzt indivi-
duelle Anlagelosungen mittels strukturierter Produkte um.
Dabei bewegen wir uns auf der gesamten Wertschopfungs-
kette. Die Wissens- und Informationsvermittlung gehort
dazu, aber auch die Produktstrukturierung, die Emission und
der Handel sowie auch der Aftersales Service. Unsere An-
lagelésungen in Form strukturierter Produkte eréffnen den
Zugang zu den unterschiedlichsten Méarkten, Trends und In-
vestmentthemen. Die Losungen kénnen dank ihren vielsei-



tigen Ausgestaltungsmoglichkeiten dusserst flexibel, rasch
und kostengtlinstig umgesetzt werden.

Die Sparte Brokerage steht mit ihrem Wissen und
ihren Erfahrungen institutionellen Kunden ftr den Schweizer
Aktienmarkt zur Verfigung. Unser prognosesicheres und
wiederholt preisgekrontes Research macht uns in Verbin-
dung mit der Expertise unserer Sales- und Sales-Trading-
Experten zum bevorzugten Partner professioneller Investoren.

Unabhéngigen Vermdgensverwaltern stellen wir einen
zentralen Zugang zum gesamten Leistungs- und Kompe-
tenzspektrum der Bank zur Verfligung. Ausgewiesene Spe-
zialisten und eine moderne Infrastruktur gewéhrleisten eine
ganzheitliche und personliche Betreuung.

Banken, die modular aufgebaute Dienstleistungen im
Bereich Banking Operations suchen — Ausfiihrung, Global
Custody, Zahlungsverkehr, Valorenstammdaten, Depotver-
wahrung —, finden im Transaction Banking der Bank Vontobel
einen erfahrenen «B2B»-Partner fir die Umsetzung indivi-
duell und modular gestalteter Wertschopfungsketten.

Fir Unternehmenskunden setzt erfahrenes
Corporate Finance massgeschneiderte und innovative Kapi-
talmarkt- und M&A-Ldsungen um.

unser

Eine Palette mit iiber 70’000 Lésungen

Es gehort zu den besonderen Starken unseres Bereichs
Financial Products, aus einer breiten Vielfalt von globalen
Themen und Trends die vielversprechendsten Anlagechan-
cen herauszufiltern. Daraus entstehen Anlagelésungen, die
den Kunden einen echten Mehrwert bieten. Dabei lassen
die Spezialisten des Aktien-, Fixed-Income- und Fremd-
wdahrungsbereichs ihr langjdhriges Know-how der Mark-
te einfliessen. Bei den strukturierten Produkten spielt das

Timing eine grosse Rolle. Sie dienen als Bausteine, die sich
sehr schnell am Markt einfiihren lassen und optimal auf eine
enorme Vielfalt an Themen ausgerichtet und nachhaltig ein-
gesetzt werden konnen.

Fur private Investoren halten wir eine breite Produkt-
palette bereit. Allein im europaischen Markt verfligen wir
in allen Anlageklassen und Produktkategorien tiber 70’000
Lésungen. Und wir sorgen fiir Transparenz mit unseren
Onlineplattformen, die umfangreiche Produktinformationen
rund um den ganzen Produktlebenszyklus enthalten. Aus
dieser breiten Produktevielfalt werden monatlich ausge-
wadhlte Themen mit Hintergrundinformationen im Kunden-
magazin «derinews/mehrwert» beleuchtet und die Funk-
tionsweisen dazugehdriger Produkte erklart. Abgerundet
wird das Angebot durch eine einwandfreie Preisstellung im
Sekundarmarkt und hohe Soliditdt — Letzteres ist bei struktu-
rierten Produkten ein ganz massgeblicher Punkt.

Uber die Emissionsplattform Vontobel deritrade®
kénnen Kundenberater fir ihre Kunden strukturierte
Produkte selbstandig am Bildschirm kreieren, simulieren,
emittieren und verwalten. Seit der Offnung zur «Multi-Issuer-
Plattform» wurde die Dimension um ausgewéhlte Dritt-
Emittenten via Vontobel deritrade® erweitert. Mit der
Zunahme spezifischer Kundenbeddirfnisse verlauft der Trend
bei strukturierten Produkten verstéarkt in Richtung individu-
elles Massschneidern. Wichtig ist auch die Uberschaubarkeit
und Vergleichbarkeit. Mit der Offnung der Plattform fiir
externe Anbieter tragen wir diesen Bediirfnissen Rechnung. <

Weitere Informationen unter:
www.deritrade.ch
www.derinet.ch
www.derinews.ch

«Die hohe Innovationskraft entsteht
durch die kluge Biindelung
von Wissen, Analyse und Technik.»
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Prof. Dr. med. Dr. h.c. Paul Robert Vogt

legte 1983 das medizinische Staatsexamen an der Universitdt Zurich ab, erwarb
den Facharzt fir Allgemeine Chirurgie und arbeitete zehn Jahre unter Prof.
Marko Turina an der Klinik fir Herz- und Gefdsschirurgie des Universitatsspitals
Zurich, wo auch Dissertation und Habilitation erfolgten. Von 2000 bis 2006

war er Ordinarius und Chefarzt am Universitatsklinikum in Giessen sowie
Gastprofessor an verschiedenen chinesischen Universitaten. Seit August 2006
arbeitet Paul Robert Vogt am HerzGefdssZentrum der Klinik im Park in Ztrich, die
zur Hirslanden-Gruppe gehort. 2006 griindete er die EurAsia Heart Foundation.
2011 wurde er Ehrendoktor der Pavlov Medical University in St. Petersburg.

Vom Geschenk der Gesundheit.

Prof. Dr. med. Paul Robert Vogt

Herr Prof. Vogt, Sie kommen eben von
einer Herzoperation zuriick, die Sie an
der Klinik im Park in Zirich durchge-
fiihrt haben. Wissen Sie, die wievielte
Operation das gewesen ist?

Nein. Ich zihle sie nicht mehr.
Friher habe ich Statistik gefiihrt, aber
irgendwann damit aufgehort. Es durf-
ten wohl zwischen 9'500 bis 10'000
Operationen sein, die ich durchgefuihrt
habe.

Entsteht nach so vielen Eingriffen Rou-
tine? Langeweile? Oder bleibt Ilhre
Neugier auf dieses phianomenale Or-
gan, das wir Herz nennen, unveriandert
lebendig?

Es gibt Routine, aber eine positive,
die dank wachsender Erfahrung dazu
fuhrt, dass es immer weniger unlosbare
Probleme gibt. Eine negative Routine
darf es nie geben, das ware in unse-
rem Beruf fatal. Jeder Patient ist fir sich
und individuell, und ihm gilt die ganze
Aufmerksamkeit. Dies ist auch deshalb
wichtig, weil jeder Patient an einer
Herzoperation versterben kann. Nur
schon das Wissen um diesen manchmal
schmalen Grat, der Erfolg von Miss-
erfolg trennt, macht jeden Eingriff zu
etwas Besonderem und verhindert das
Abrutschen in eine negative Routine.

Fiir viele Menschen ist die gute
Gesundheit etwas Normales, vielleicht
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fast etwas Selbstverstindliches. Als
Arzt sehen sie das wohl anders.

Wer sich einer problemlosen Ge-
sundheit erfreut, weiss gar nicht, was
fir ein Geschenk das ist. Fir einen
gesunden Menschen hat die Gesund-
heit oft nicht die Bedeutung, die ihr
zukommt. Den Wert der Gesundheit
schdtzen die Menschen haufig erst
dann, wenn sie fehlt oder beeintrich-
tigt ist. Gesundheit und Freiheit, meine
ich, sind zwei enorm wertvolle Guter,
die von uns allen mehr Wertschatzung
verdienen wirden.

Ist Gesundheit ein unverdienter
Reichtum?

Im Spital begegnen wir vielen Men-
schen, die mit Einschrdnkungen, mit
Leid und Schmerz zu kdmpfen haben
und komplizierte Therapien (iber sich
ergehen lassen mussen. Bei jedem Ein-
zelnen zeigt sich, was fur ein hohes Gut
die Gesundbheit ist und wie teuer sie uns
sein sollte. Die Gesundheit ist weit mehr
als eine blosse Selbstverstandlichkeit.

Sind Herz- und Kreislauf-Krankheiten
vor allem ein Problem von Menschen,
die sich im Alltag zu viel Stress und Ar-
beit zumuten?

Nein. Stress ist ein Allerweltswort,
das fur alles herhalten muss und zur
Beschreibung einzelner Phdnomene
nicht mehr viel taugt. Sogar der wirk-
lich negative Stress tragt nur wenige
Prozente zur Entstehung eines Herz-

Geféss-Leidens bei. Wichtiger sind
Gene, Vererbung und die bekannten
Risikofaktoren: Rauchen, Ubergewicht,
ungesunde Erndhrung - das, was je-
der Mensch selber beeinflussen kann,
wenn er wirklich will. Den grossten
Risikofaktor tiberhaupt laden sich jene
Menschen auf, die keine physischen
Aktivitditen ausiben. lhr Risiko, eine
Herz-Kreislauf-Erkrankung zu bekom-
men oder gar daran zu sterben, ist mar-
kant hoher als bei Menschen, die sport-
lich aktiv fur ausreichend Bewegung im

Alltag sorgen.

Kommt es in entwickelten Lindern
haufiger zu Herz-Kreislauf-Krankheiten
als in Schwellenlandern?

Nein. In den Industrielandern
nimmt die Zahl der Herz-Kreislauf-Erkran-
kungen mit Todesfolge ab. 80 Prozent
aller Todesfdlle infolge Herz-Kreislauf-
Erkrankungen finden heute in Entwick-
lungs- und Schwellenlandern statt — ein
riesiges Problem.

War das fiir Sie das Motiv, eine Stiftung
zu griinden, die mehr herzchirurgisches
Wissen und Know-how in die Entwick-
lungslander vermittelt?

Es hatte sicher einen Einfluss auf
die Grindung von EurAsia Heart. Mei-
ne erste Reise fihrte mich Ende 2000
— sechs Jahre vor der formellen Stif-
tungsgriindung — nach China. Ich war
von einem chinesischen Arzt eingeladen
worden, mit dem ich zuvor einige Jahre
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am Universitatsspital in Zrich gearbei-
tet hatte. Auf China folgte Vietnam.

Wie miissen wir uns einen Einsatz
westlicher Herzchirurgen vorstellen?

Auf meiner ersten Reise ins chine-
sische Wuhan wurde ich eingeladen,
um vor chinesischen Chirurgen zu ope-
rieren. Die Operation wurde in einen
Nebenraum Ubertragen. Dort sassen
Chefarzte zahlreicher chinesischer Uni-
versitatsspitéler, die mich dann in ihre
Kliniken einluden.

Es geht also um Hilfe zur Selbsthilfe
und um Wissenstransfer?

Genau. Wir vermitteln unser Wis-
sen und Kénnen an Arzte und Pflege-
personal in Osteuropa und Asien. Wir
halten Vortrdge, demonstrieren chirur-
gische Eingriffe und — vor allem: Wir as-
sistieren den lokalen Chirurgen. Da wir
in der Regel zwei bis drei Wochen vor
Ort sind, sind wir auch bei der wich-
tigen Nachbehandlung dabei. Das Ziel
ist immer dasselbe: Die lokalen Arzte
sollen Diagnostik, Therapie und Praven-
tion von Herz-Kreislauf-Erkrankungen
selbstdndig und auf addquatem Niveau
beherrschen.

Geniigt Hilfe zur Selbsthilfe?

Es gibt nichts Besseres als Hilfe zur
Selbsthilfe, wenn ein Gesundheitssys-
tem nachhaltig verbessert werden soll.
Der Wunsch, das Problem auf einen
Schlag global zu l6sen, ist menschlich
verstandlich, aber vollkommen illuso-
risch. Verbesserungen kdnnen immer
nur schrittweise geschehen, in einem
konkreten Land, einem konkreten Spital
und an konkreten Patienten. Wir sehen
bei jeder neuen Mission die Fortschritte
und freuen uns, wenn die lokalen Chir-
urgen das, was sie gelernt haben, auch
dann anwenden, wenn wir wieder zu
Hause sind. Wir sind dann erfolgreich,
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wenn wir uns auf lange Frist Uberflus-
sig machen. Das ist Hilfe zur Selbsthilfe.
Alles andere gleicht chirurgischem Tou-
rismus ohne nachhaltigen Effekt.

Es kommen auch Arzte aus Schwellen-
landern zu lhnen nach Ziirich.

Ja, der Wissenstransfer funktio-
niert in beide Richtungen. Es ist hdufig
so, dass Chefdrzte aus Entwicklungs-
landern uns an der Klinik im Park assis-
tieren. Dann reisen wir ihnen hinterher
und assistieren ihnen in ihrem Land.
Und noch etwas: Der Arztepool von
EurAsia Heart besteht nicht nur aus
Zircher oder Schweizer Herzspezialis-
ten, sondern wir arbeiten mit Kollegen
aus Yale, St. Petersburg, Tomsk, Wien,
Melbourne oder Singapur zusammen.
Dieser permanente Wissensaustausch
Uber aktuelle medizinisch-technische
Herausforderungen funktioniert ber
mehrere Kontinente. Vom Austausch
profitieren alle — auch wir in Zarich.

Sie geben wertvollen Reichtum an Wis-
sen und Know-how weiter. Ist dieser
uneigenniitzige Austausch von Wissen
ein Charakteristikum der Arzte?

In der Schweiz wurde die Herzchi-
rurgie von zwei grossen Personlichkei-
ten entwickelt: von Ake Senning und
Marko Turina. Der eine war Schwede,
der andere Kroate. Die Schweiz hatte
das Gluck, ausgezeichnete auslandi-
sche Lehrer zu haben. Deshalb ist es
nur recht und billig, wenn wir jenen
Landern, die keine solchen grossartigen
Lehrer haben, unser Wissen weiterge-
ben. Ziel ist es, dass weltweit moglichst
viele Herzpatienten eine faire Chance
auf eine addquate Behandlung erhalten,
und dies unabhdngig von o6konomi-
schen Anreizen.

Welches Land stellt an Ihre Teams die
grossten Herausforderungen?

Das sind Myanmar und Eritrea. In
Myanmar gibt es einen Kinderkardio-
logen und einen Herzchirurgen auf 60
Millionen Menschen. Das ist fast rezi-
prok zu Zurich, wo es rund 60 Herz-
chirurgen (inkl. Assistenzarzten) auf eine
Million Einwohner gibt.

Woher kommt heute der medizinische
Fortschritt? Vom genialen Mediziner?
Oder von diszipliniibergreifenden
Teams?

Fortschritt braucht Teamwork. Wer
jedoch glaubt, dass man Forschung und
Erfindungen planen kann, der irrt. Die
besten Innovationen entstehen fast
immer durch Zufall. Auch mit noch so
viel Geld lasst sich der Erfolg in der For-
schung nicht herbeizwingen. Es braucht
in erster Linie kluge Ideen und Zufélle.
Beides ist unabhdngig vom Geld. Fast
alle grossen neuen Therapien sind aus
Zuféllen hervorgegangen. <

Weitere Informationen unter
www.paulvogt.com
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Die Weiterbildung und der Wissensaustausch finden direkt
vor Ort statt: in den vorhandenen Operationssélen und
durch die Behandlung von eigenen Patienten mit den
vorhandenen Instrumenten.

Die Arzte von EurAsia Heart ver-
mitteln Herzspezialisten aus Asien
und Osteuropa medizinisches
Wissen, Erfahrung und chirurgi-

- sche Fertigkeiten.

«Es gibt
nichts Besseres
als Hilfe zur
Selbsthilfe,
wenn ein Ge-
sundheitssystem
nachhaltig
verbessert
werden soll.»
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Mensch und Gesundheit.

Zahlen & Fakten

Definition Gesundheit

Die menschlichen Nervenfasern

Quelle: WHO

«Gesundheit ist ein Zu-
stand von vollstandigem
physischen, geistigen
und sozialen Wohlbefin-
den und nicht bloss

die Abwesenheit von
Krankheit oder Gebrech-
lichkeit.»

Seltene Blutgruppe

Quelle: CS, Global Investor, 2012

Die Forschung arbeitet seit Jahrzehnten an der

Herstellung von kiinstlichem Blut. Die seltene E
Blutgruppe O negativ kommt nur bei rund
7% der Bevolkerung vor, ist aber fir 98% O7rg/eg

vertréaglich. Sie kdnnte damit zur Standard-
blutgruppe fiir Notfélle werden.

Die zehn Lander mit der héchsten Lebenserwartung
in Jahren

Quelle: Kunsch, Mensch in Zahlen
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768'000 km

Die Nervenfasern
des Menschen haben
eine Gesamtlange
von rund 768'000
Kilometern, was an-
nahernd der Strecke
von der Erde bis zum
Mond und wieder
zurlick entspricht.

Die zehn Lander mit den héchsten Gesundheitsausgaben

in % des BIP, 2010

Quelle: OECD, Health at a Glance, 2011
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Quelle: The Economist, 2013
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Medizinischer Fortschritt

Quelle: CS, Global Investor, 2012

>OODC

Die Entschllsselung des ersten Humangenoms mit

3 Milliarden

«Buchstaben» kostete rund

1 Milliarde

US-Dollar.

Das menschliche Herz

Eine beinahe erblindete
Australierin erhielt 2012
den ersten Prototyp eines
bionischen Auges. Ausge-
stattet ist es mit 24
Elektroden. Es kann das
Sehvermégen nicht
vollumfanglich wieder-
herstellen, erlaubt aber
scharfere Kontraste und gibt
der Frau die unabhéngige
Mobilitat zurtick.

Quellen: Kunsch, Mensch in Zahlen; EurAsia Heart; CS

Das menschliche Herz schlagt
durchschnittlich

35'000'000

Mal im Jahr.

Das menschliche Herz eines
70-Jahrigen hat bereits rund

3 Milliarden

Mal geschlagen.

Pro Minute werden im Ruhezustand
bei einem gesunden Jugendlichen

4.9 Liter

Blut vom Herz in den

Kreislauf gepumpt. Bei
einem 70-Jdhrigen
sind es noch

2.5 Liter.

22 Tage

nach der Befruchtung beginnt
das Herz eines Embryos zu schlagen.

Unbehandelte, angeborene
Herzfehler sind in Schwellenldndern
die Todesursache Nummer eins

bei Kindern unter

5 Jahren.

In westlichen Landern
erhalten pro Million
Menschen rund

1’000
Personen eine
Herzoperation.

In den Schwellenldndern
sind es je nach Land
nur zwischen

16 und 60

Patienten, die einen
vital notwendigen
Eingriff am Herz
bekommen kénnen.
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VermoOgensverantwortung iibernehmen.

Ebenso facetten- wie ideenreich beleuchten im Vontobel
Portrdt 2013 die ausgewdhlten Autoren das Thema Reich-
tum. Dabei werden ganz verschiedene Aspekte von Reichtum
diskutiert: materielle und immaterielle, individuelle und ge-
sellschaftliche, wirtschaftliche und kulturelle. Weit tiber den
allgemeinen Sprachgebrauch des Wortes Reichtums als Syn-
onym fiir Geld und Vermégen hinaus. Reichtum ist selten
selbstverstandlich, kaum je frei von Kontroversen und nie
unbestritten. Unsere Gastautoren — der Naturwissenschafter
Gottfried Schatz, der Okonom Gerhard Schwarz, der Philosoph
Georg Kohler und der Herzchirurg Paul Robert Vogt — schrei-
ben aus ihrer jeweils ganz eigenen Perspektive und Erfahrung
dartiber. Fur Gottfried Schatz erschliesst sich der echte Reich-
tum eines Landes nur dem, der weiss, wie neue Ideen geboren
werden. Der unsichtbare Reichtum, der Ideenreichtum, ist fir
ihn zentral. Gerhard Schwarz sieht im genossenschaftlichen
Staatsverstdndnis und dem daraus abgeleiteten politischen
System den grossten Reichtum der Schweiz. Aus meiner Sicht
eine ganz wesentliche Voraussetzung fir das Erfolgsmodell
Schweiz. Und flr den Herzchirurgen Paul Robert Vogt sind
Gesundheit und Freiheit zwei enorm wertvolle Giter, die von
uns allen deutlich mehr Wertschédtzung verdienen. Flr mich
sind die Einblicke in die verschiedenen Ideen und Vorstel-
lungen der Autoren sehr bereichernd, und daftir danke ich
ihnen ausdrticklich.

Reichtum ist auch und besonders innerer Reichtum. Da-
mit meine ich das Glick, das einem widerfidhrt, wenn man in
seinem Leben und Wirken viel bewegt hat. Dazu gehort ein
erfulltes Berufsleben, in dem man Verantwortung tibernimmt
und Wertschatzung fur seine Arbeit erfahrt. Dartiber hinaus
kann auch eine ehrenamtliche Tatigkeit im sozialen, kultu-

rellen oder politischen Bereich sehr bereichernd sein. Und
selbstverstandlich tragen die tiefen Beziehungen zu Familie
und Freunden grundlegend zu einem reichhaltigen Leben bei
und machen es lebenswert.

Aristoteles hat einmal gesagt: «Wer hohe Tlirme bauen
will, muss lange beim Fundament verweilen.» Das gilt im
Ubertragenen Sinne unbestritten fir die meisten Lebensbe-
reiche — auch bei der Entstehung grosser Vermogen. In jedem
der uns anvertrauten Vermdgen steckt immer auch ein per-
sonliches Stlick Lebensleistung, dem wir sehr verantwortungs-
voll begegnen mussen.

Wie jede andere Lebensleistung verdienen auch Lebens-
leistungen, die sich in bedeutenden Vermdgen materialisie-
ren, unseren Respekt. Denn wenn uns Kunden ihr Vermégen
anvertrauen, geben sie einen wertvollen Teil ihrer Lebensleis-
tung in unsere Hande. Sie schenken uns damit einen Vertrau-
ensvorschuss. Mehr denn je gilt es in diesen anspruchsvollen
Zeiten, mit den uns Uberantworteten Vermégen der Kunden
hochst sorgfaltig umzugehen. Es bedeutet fiir uns, Vermo-
gensverantwortung zu Ubernehmen. Und wir missen uns
das damit verbundene Vertrauen tédglich neu verdienen.
Denn im Zuge der marktwirtschaftlichen Veranderungen an-
dern sich auch die Anspriiche und Wiinsche unserer Kunden.
Im Vordergrund steht ihr Wunsch, Vermogen auf lange Sicht
zu schiitzen und zu vermehren. Diesem Anspruch wollen wir
bei Vontobel Tag fir Tag an unseren 21 Standorten weltweit
gerecht werden. Unser starkes Familienaktionariat und die
sehr solide Kapitalausstattung geben uns die nétige Sicherheit
dazu und erlauben uns, langfristig unabhéngig zu bleiben und
im Interesse unserer Kunden und deren ndchster Generation
zu handeln. Das Wahrnehmen dieser Verantwortung und die
Zufriedenheit unserer Kunden sind unser eigentlicher Reich-
tum bei Vontobel.
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Rekordhohe Kundenvermogen — starker
Neugeldzufluss — robuste Performance.

Vontobel in Zahlen, 2012

Das integrierte Geschaftsmodell von Vontobel, das auf
drei sich ergdnzenden Saulen basiert, bewéhrte sich auch im
anspruchsvollen Umfeld des Jahres 2012. So erreichten die
Kundenvermoégen aufgrund des erneut rekordhohen Neu-
geldzuflusses von CHF 8.6 Milliarden und der guten Perfor-
mance erstmals die Marke von CHF 150 Milliarden. Dank
dieser Entwicklung generiert unser Haus nun mehr als zwei
Drittel der Ertrage im Vermdgensverwaltungsgeschéft, und
das Konzernergebnis liegt um 15 Prozent Uber der Marke
des Vorjahres. Wir achten weiterhin genau auf unsere Kos-
ten, bauen systematisch Komplexitdten ab und verfolgen
entschlossen den Weg zur Verbesserung unserer Effizienz.

Dabei richten wir unsere Geschéftsmodelle konsequent auf
die Schweiz sowie auf ausgewdhlte Fokusméarkte in Europa
und Ubersee aus.

Die Eigenkapitalbasis weist mit einer BIZ-Ratio von 27.2
Prozent einen nochmals hoheren Wert auf und Utbertrifft
die Mindestanforderungen um ein Mehrfaches. Der Verwal-
tungsrat schlagt der Generalversammlung eine héhere Divi-
dende von CHF 1.20 pro Aktie vor. Dieser Antrag reflektiert
sowohl die solide Geschaftsentwicklung als auch die Zuver-
sicht und das Vertrauen des Verwaltungsrats in die Strategie
unseres Hauses.

Kennzahlen 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Konzernergebnis pro Aktie (CHF)' 2.05 1.78 2.31
Dividende pro Aktie (CHF) 1.202 1.10 1.40
Eigene Mittel pro ausstehende Aktie am Bilanzstichtag (CHF) 24.83 23.61 23.67
Borsenkurs am Bilanzstichtag (CHF) 28.20 21.00 35.60
Eigenkapitalrendite (%)% * 8.5 75 9.8
Geschéaftsaufwand®/Betriebsertrag (%) 78.8 80.0 783
Eigenkapital zu Bilanzsumme (%) 75 8.0 8.2
BIZ-Tier-1-Kapitalquote (%)° 27.2 233 21.8
Mitarbeitende (Vollzeitstellen) 1'383 1'413 1'346
" unverwéssert; Basis: gewichteter Durchschnitt Anzahl Aktien Geschaftsaufwand exklusive Wertberichtigungen,
> gemdss Antrag an die Generalversammlung Ruickstellungen und Verluste
ohne Minderheitsanteile ¢ Kernkapital in % der risikogewichteten Positionen
* Konzernergebnis in % des durchschnittlichen Eigenkapitals (Monatswerte)
Konzernergebnis? Kundenvermégen Netto-Neugeld Eigenkapital®
in Mio. CHF in Mrd. CHF in Mrd. CHF in Mrd. CHF
160 — 05 160 ———————q196 2 g2 86— 160 — 150 —— 150 —— 127 —
8
140 130.6— 1.40
7
120 113.8 1.20
61— 55
100 1.00
5
80 0.80
4
60 3 0.60
40 2 0.40
20 1 0.20
o——— 0.00
2010 2011 2012 2010 2011 2012 2010 2011 2012 2010 2011 2012
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Private Banking

Unser Haus bekennt sich zu einem kundenorientierten
Private Banking, das die Beratungs- und Servicekompetenz
sowie ausgewiesene Fahigkeiten im Vermoégensmanagement
ins Zentrum stellt. Wir konzentrieren uns auf den Schweizer
Heimmarkt und auf eine Reihe ausgewahlter Fokusmarkte.
Als Briickenkopf fuir unsere europdischen Aktivitdten setzen
wir auf den Standort Deutschland. Trotz den hohen politischen
Unwadgbarkeiten vertrauten uns die Privatkunden namhafte
neue Vermogen im Umfang von CHF 900 Millionen an. Die
Performance in den Kundendepots entwickelte sich erfreulich
— insbesondere die wachstumsorientierten Mandate erzielten
zweistellige Renditen. Wenngleich sich die Stimmung an den
Finanzmarkten deutlich aufhellte, verharrten viele Privat-
anleger in einer passiven Haltung. Dieser Umstand belas-
tete die Ertrdge des Geschéftsfeldes und fiihrte zu einem um
14 Prozent riickldufigen Ergebnis vor Steuern von CHF 28.8
Millionen.

Investment Banking

Vontobel Financial Products zdhlt zu den Pionieren au-
tomatisierter Emissionsplattformen. 2012 erfolgte mit der
Offnung der Plattform deritrade® fir Produkte von Dritt-
anbietern ein wegweisender Innovationsschritt. Den An-
wendern stehen nun deutlich mehr Méglichkeiten in der
Konzeption individueller Strukturen zur Verfigung. Obwohl
unsere Kunden zunehmend Transaktionen tber die Vontobel-
Plattform abwickeln, gehéren wir mit einem Marktanteil
von 18 Prozent an der Scoach Schweiz weiterhin zu den drei
fihrenden Anbietern im Bereich der kotierten strukturier-
ten Produkte. In Deutschland etablierten wir uns unter den
ersten acht Anbietern. Trotz freundlich gestimmten Aktien-
und Obligationenmarkten tendierten die Borsenvolumen 2012
deutlich rucklaufig. Ungeachtet der starken Marktpositionie-
rung vermochte sich das Investment Banking diesem Trend
nicht zu entziehen. Es resultierte ein um 28 Prozent tieferer
Gewinn vor Steuern von CHF 68.6 Millionen. Die verwalte-
ten Vermogen hingegen stiegen um 19 Prozent auf CHF 9.4
Milliarden. Besonders erfreulich entwickelte sich das Geschaft
mit unabhangigen Vermogensverwaltern (EAM).

Asset Management

Die Spezialisierung im Asset Management in Kombination
mit einer aktiven Anlagephilosophie und einer produktbezo-
genen Distribution bewéhrt sich. Der exzellente Netto-Neu-
geldzufluss ist Ausdruck des grossen Vertrauens, das uns die
Kunden weltweit fir unsere Performanceleistungen entgegen-
bringen. Insbesondere die Quality-Growth-Boutique in New
York entwickelte sich wiederum sehr erfreulich und trug we-
sentlich zum Ergebnis des Vontobel Asset Management bei. Mit
Rajiv Jain wissen wir einen &dusserst erfolgreichen Portfolio-
manager in unseren Reihen, der 2012 den prestigetrachtigen
Morningstar Award als bester internationaler Aktienfondsma-
nager entgegennehmen durfte. Die Investoren fordern zuneh-
mend eine auf ihr Risikobudget abgestimmte Anlagestrategie.
Mit dem im Bereich Multi Asset Class eingefuhrten neuen In-
vestmentansatz entsprechen wir diesem Kundenbeduirfnis und
legen damit den Grundstein fur weiteres Wachstum. Die Ver-
mogen beliefen sich Ende 2012 auf CHF 61.4 Milliarden und
Ubertrafen — dank starkem Neugeldzufluss und guter Perfor-
mance — den Vorjahreswert um 30 Prozent. Der Gewinn vor
Steuern verdoppelte sich auf CHF 75.5 Millionen.



Vontobel in Zahlen

Zahlen und Fakten per 31. Dezember 2012

Kundenvermoégen (in Mrd. CHF)

150

98.4 Verwaltete Vermogen
44.2 Custody-Vermogen
7.0 Ausstehende strukturierte
Produkte

Eigenkapital (in Mrd. CHF) BIZ-Tier-1-Kapitalquote (in %)

1.574 27.2

Nettoneugeld 2012 (in Mrd. CHF)

8.6

Ratings Bank Vontobel AG:
Moody's: A1
Standard & Poors's: A+

Weitere Angaben unter: www.vontobel.com



Auszeichnungen

Mit Leistung schaffen wir auch in schwierigen Zeiten ausgezeichneten Mehrwert
fur Sie. Der Gewinn bedeutender Awards bestdtigt unsere Expertise.

Vontobel Private Banking wurde von World Finance Awards 2012 als «Best Private
Bank — Switzerland 2012» ausgezeichnet.

Global Banking & Finance Review hat die Beratungskompetenz von Vontobel
Private Banking mit «Best Wealth Management Advisory Switzerland 2012»
ausgezeichnet.

«Bester Asset Manager flur Obligationenfonds in der Schweiz», ausgezeichnet durch
die Ratingagentur «Feri EuroRating Services» und den Nachrichtensender n-tv.

«Bester Asset Manager flr nachhaltige Anlagen 2012», ausgezeichnet
durch die TBLI Group.

«Equities Manager of the Year», ausgezeichnet durch «European Pensions

Awards (EPA)». Ellllnpﬂ Panzions i
ik
Rajiv Jain erhielt die prestigetrdachtigen Auszeichnungen «International - M s
Stock Fund Manager of the Year» von Morningstar in den USA und 2z
«Global Equity Fund Manager of the Year» von Morningstar in Europa. W s
HORNESI 2013

«Platz 1 in vier Kategorien und Nr. 1 overall»: in der Thomson Extel Survey THOMSON
2012 erreicht das Vontobel Research in sechs Kategorien Medaillenplétze, EXTEL
darunter viermal Gold.

*IDENTIFYING EXCELLENCE

«Swiss Derivative Award — Top Service 2012»: zum siebten Mal in Folge

i
ausgezeichnet von Stocks, Derivative Partners und Swissquote. * Deri}/i%i%s,lz

Top Service
o Bank Vontobel

«Best in Switzerland»: Ausgezeichnet durch das renommierte Fachmagazin
«Structured products, Europe» fir das «beste Schweizer Derivathaus 2012». +

products



Unsere Standorte

Schweiz

Vontobel Holding AG
Gotthardstrasse 43

CH-8022 Zirich

Telefon +41 (0)58 283 59 00
Telefax +41 (0)58 283 75 00
www.vontobel.com

Bank Vontobel AG
Gotthardstrasse 43

CH-8022 Zirich

Telefon +41 (0)58 283 71 11
Telefax +41 (0)58 283 76 50

Bank Vontobel AG

St. Alban-Anlage 58
CH-4052 Basel

Telefon +41 (0)58 283 21 11
Telefax +41 (0)58 283 21 12

Bank Vontobel AG
Spitalgasse 40

CH-3011 Bern

Telefon +41 (0)58 283 22 11
Telefax +41 (0)58 283 22 12

Bank Vontobel AG
Schweizerhofquai 3a
Postfach 2265

CH-6002 Luzern

Telefon +41 (0)58 283 27 11
Telefax +41 (0)58 283 27 50

Banque Vontobel SA

Rue du Rhéne 31

CH-1204 Genf

Telefon +41 (0)58 283 25 00
Telefax +41 (0)58 283 24 54

Vontobel Fonds Services AG

Gotthardstrasse 43

CH-8022 Zurich

Telefon +41 (0)58 283 74 77
Telefax +41 (0)58 283 53 05

Vontobel Securities AG
Gotthardstrasse 43

CH-8022 Zurich

Telefon +41 (0)58 283 71 11
Telefax +41 (0)58 283 76 49

Vontobel Swiss Wealth
Advisors AG

Todistrasse 17

CH-8022 Zurich

Telefon +41 (0)44 287 81 11
Telefax +41 (0)44 287 81 12

Deutschland

Bank Vontobel Europe AG
Niederlassung Frankfurt am Main
WestendDuo

Bockenheimer Landstrasse 24
D-60323 Frankfurt am Main
Telefon +49 (0)69 69 59 96 0
Telefax +49 (0)69 69 59 96 290

Bank Vontobel Europe AG
Niederlassung Hamburg
Sudanhaus

Grosse Backerstrasse 13
D-20095 Hamburg

Telefon +49 (0)40 638 587 0
Telefax +49 (0)40 638 587 230

Bank Vontobel Europe AG
Niederlassung Kéln

Auf dem Berlich 1

D-50667 Koln

Telefon +49 (0)221 20 30 00
Telefax +49 (0)221 20 30 030

Bank Vontobel Europe AG
Alter Hof 5

D-80331 Miinchen

Telefon +49 (0)89 411 890 0
Telefax +49 (0)89 411 890 30

Osterreich

Bank Vontobel Osterreich AG
Rathausplatz 4

A-5020 Salzburg

Telefon +43 (0)662 8104 0
Telefax +43 (0)662 8104 7

Bank Vontobel Osterreich AG
Kéarntner Strasse 51

A-1010 Wien

Telefon +43 (0)1 513 76 40
Telefax +43 (0)1 513 76 402

Vontobel Europe SA
Niederlassung Wien

Kérntner Ring 5-7 / 7

A-1010 Wien

Telefon +43 (0)1 205 11 60 1280
Telefax +43 (0)1 205 11 60 1279

Liechtenstein

Bank Vontobel (Liechtenstein) AG
Pflugstrasse 20

FL-9490 Vaduz

Telefon +423 236 41 11

Telefax +423 236 41 12

Vontobel Treuhand AG
Pflugstrasse 20

FL-9490 Vaduz

Telefon +423 236 41 80
Telefax +423 236 41 81

Luxemburg

Vontobel Europe SA

2-4, rue Jean |'Aveugle
L-1148 Luxembourg
Telefon +352 26 34 74 1
Telefax +352 26 34 74 33

Vontobel Management SA
2-4, rue Jean |'Aveugle
L-1148 Luxembourg
Telefon +352 26 34 74 60
Telefax +352 26 34 74 33

Italien

Vontobel Europe SA
Niederlassung Mailand
Piazza degli Affari, 3
1-20123 Mailand

Telefon +39 02 6367 3411
Telefax +39 02 6367 3422

Spanien

Vontobel Europe SA
Niederlassung Madrid
Paseo de la Castellana, 95
Planta 18

E-28046 Madrid

Telefon +34 91 520 95 95
Telefax +34 91 520 95 55

Schweden

Vontobel Europe S.A
Niederlassung Stockholm
Norrlandsgatan 22, Box 7046
SE-103 86 Stockholm

Telefon +46 8 611 0670
Telefax +46 8 611 0671

Grossbritannien

Vontobel Europe SA
London Branch

Third Floor

22 Sackville Street

London W1S 3DN

Telefon +44 207 255 83 00
Telefax +44 207 255 83 01

USA

Vontobel Asset Management, Inc.
1540 Broadway, 38th Floor

New York, NY 10036, USA
Telefon +1 212 415 70 00
Telefax +1 212 415 70 87
www.vusa.com

Vontobel Securities Ltd.
Niederlassung New York
1540 Broadway, 38th Floor
New York, NY 10036, USA
Telefon +1 212 792 58 20
Telefax +1 212 792 58 32
vonsec@vusa.com

Hong Kong

Vontobel Asia Pacific Ltd.
3601 Two International
Finance Centre

8 Finance Street, Central, Hong Kong

Telefon +852 3655 3990
Telefax +852 3655 3970

Vontobel Wealth Management
(Hong Kong) Ltd.

3601 Two International
Finance Centre

8 Finance Street, Central

Hong Kong

Telefon +852 3655 3966
Telefax +852 3655 3980

Vereinigte Arabische Emirate
Bank Vontobel (Middle East) Ltd.
Liberty House, Office 913

Dubai International

Financial Centre

P.O. Box 506814

Dubai, United Arab Emirates
Telefon +971 (0)4 703 85 00
Telefax +971 (0)4 703 85 01

Vontobel Financial Products Ltd.
Liberty House, Office 913
Dubai International

Financial Centre

P.O. Box 506814

Dubai, United Arab Emirates
Telefon +971 (4) 703 85 00
Telefax +971 (4) 703 85 01

Vontobel Invest Ltd.

Liberty House, Office 913
Dubai International
Financial Centre

P.O. Box 506814

Dubai, United Arab Emirates
Telefon +971 (4) 703 85 00
Telefax +971 (4) 703 85 01

Singapur

Vontobel Financial Products
(Asia Pacific) Pte. Ltd.

8 Marina View

Asia Square Tower 1

Level 07-04

Singapur 018960

Telefon +65 6407 1170



Titelbild: Peter Hebeisen, gallery stock

Rechtliche Hinweise

Das Vontobel Portrat 2013 dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Die darin enthaltenen
Angaben und Ansichten stellen deshalb weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine
Empfehlung zur Beanspruchung einer Dienstleistung, zum Erwerb oder Verkauf von Anlage-
instrumenten oder zur Tatigung sonstiger Transaktionen dar. Ferner wird auf die Gefahr hinge-
wiesen, dass Vorhersagen, Prognosen, Projektionen und Ergebnisse, die in zukunftsgerichteten
Aussagen beschrieben oder impliziert sind, nicht eintreffen kdnnen. Angaben und Aussagen zum
gepruften Finanzergebnis sowie zur Corporate Governance sind ausschliesslich den Geschéfts-
berichten 2012 der Vontobel Holding AG zu entnehmen. Diese kdnnen unter www.vontobel.com
oder auf Verlangen per Post bezogen werden.

Die externen Autoren in dieser Publikation vertreten ihre eigene Meinung. Sie muss sich nicht mit
derjenigen von Vontobel decken.

03/13; Das Vontobel Portrdt 2013 ist noch in den weiteren Sprachen Englisch und Franzosisch

Fooscoorady | W\ 7 erhdltlich. Klimaneutral produziert durch Linkgroup.




Vontobel Holding AG
Gotthardstrasse 43

CH-8022 Ziirich

Telefon +41 (0)58 283 59 00
www.vontobel.com

Private Banking
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Leistung schafft Vertrauen





