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itag Vermogensverwaltung AG

*NUTZUNGSBEDINGUNGEN / RECHTLICHE HINWEISE

Mit der Entgegennahme dieses Dokuments und deren Beilagen sowie der darin enthaltenen oder beschriebenen Informationen, Produkte, Dienstleistungen
oder Unterlagen erklart der Empféanger, dass er die folgenden Nutzungsbedingungen verstanden hat und anerkennt. Die itag Vermdgensverwaltung AG hat
das vorliegende Dokument unabhéngig von spezifischen Anlagezielen, einer besonderen finanziellen Situation oder speziellen Bedtirfnissen eines bestimmten
Adressaten erstellt. Kein Angebot / Unverbindlichkeit: Die publizierten Informationen und Meinungséusserungen werden von der itag Vermdgensverwaltung
AG ausschliesslich zum personlichen Gebrauch sowie zu Informationszwecken bereitgestellt. Nichts, was in diesem Schriftstliick enthalten ist, stellt eine
Empfehlung, ein Angebot, eine Aufforderung oder eine Einladung zur Offertstellung zum Erwerb oder Verkauf von Anlageinstrumenten oder
Anlageberatungsdienstleistungen, zur Tatigung von Transaktionen oder zum Abschluss irgendeines Rechtsgeschéftes dar. Wir empfehlen eine persdnliche
Konsultation bei einem qualifizierten Finanzberater der itag Vermdgensverwaltung AG. Gewahrleistungsausschluss: Die im vorliegenden Dokument
zusammengetragenen Informationen und Meinungen basieren auf vertrauenswiirdigen Angaben aus verlasslichen Quellen; dennoch garantiert die itag
Vermogensverwaltung AG weder deren Richtigkeit und Vollstandigkeit noch deren Aktualitat. Die itag Vermogensverwaltung AG behalt sich vor, die
Informationen und Meinungsausserungen in diesem Dokument ohne Vorankiindigung zu @ndern oder zu entfernen. Performance: Die in der Vergangenheit
erzielten Performances irgendwelcher Investitionen sind nicht zwingend ein Massstab fiir deren zukiinftigen Performances. Die itag Vermdgensverwaltung AG
tibernimmt demzufolge weder eine ausdriickliche noch eine stillschweigende Haftung oder Garantie beziiglich der kiinftigen Wertentwicklung.
Haftungsbeschrénkungen: Die itag Vermogensverwaltung AG schliesst uneingeschrankt jede Haftung fiir Verluste bzw. Schaden irgendwelcher Art aus — sei
es fur direkte, indirekte oder Folgeschaden —, die sich aus der Benlitzung des vorliegenden Dokuments ergeben sollten.
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Die USA verzeichneten im Januar 2009 den grdssten Stellenabbau seit 1974, wahrend die
Arbeitslosenquote rasant auf 7.6 % anstieg. Die Industrieauftrdage befanden sich im freien Fall
und signalisieren einen markanten Riickgang der Investitionstitigkeit. Ahnliche Entwicklungen
zeichneten sich in Europa ab, wo sich auch der Detailhandel stark riicklaufig zeigte.
Neuwagenverkdufe in Europa verbuchten den gréssten je gemessenen Riickgang, derweil
Toyota einen massiven Abbau ihrer Kapazitdten in Nordamerika ankiindigte. In der Schweiz

brach der Aussenhandel regelrecht ein.

Die Gefahr, dass der konjunkturelle Fall aufgrund
negativer Rickkoppelungseffekte vom Finanzsystem
auf die Realwirtschaft tiefer ausfallen wird als
allgemein erwartet, ist betrachtlich. So sind positive
Nachrichten sowohl auf Unternehmensebene als auch
aus gesamtwirtschaftlicher Sicht weiterhin rar. Fast
immer fielen Konjunkturdaten deutlich schlechter aus
als erhofft. So scheint sich z.B. die amerikanische
Immobilienkrise eher zu beschleunigen als zu
stabilisieren, wie die jingsten Daten eindricklich vor
Augen fuhrten. Die Auftragseingange fiir langlebige
Guter sind ebenfalls eingebrochen, wahrend sich am
Arbeitsmarkt der Abbau von Stellen mit unvermin-
derter Geschwindigkeit fortsetzt. In Europa markierten
die Stimmungsindikatoren beinahe jedes Mal neue
Tiefstdnde. Fazit: Die konjunkturelle Lage ist drama-
tisch und ein Ende der Entwicklung ist bisher nicht
absehbar.

Aktien

Erneut waren es die Banken und Versicherungen,
welche den Weg wiesen (Versicherungsindex -21.4 %,
Bankenindex -17.2%). Geographisch betrachtet kam
es bei den bekannten Indizes erneut zu grossen
Differenzen. Wahrend der S&P 500, der Eurostoxx 50
und der SMI rund 10 % verloren, fielen die Verluste in
Grossbritannien (FTSE — 6.9 %) und in Japan (Nikkei —
5.2 %) verhaltnismassig gering aus. Die Aktienmarkte
befinden sich an einem kritischen Punkt. Sollten die
Tiefstande aus den Jahren 2002/2003 nachhaltig
unterschritten werden, ware dies ausserst negativ und
eine Fortsetzung des Béarenmarktes dirfte die
Konsequenz sein.

Anleihen

Ende 2008 hatte die Rendite zehnjahriger US-Staats-
anleihen ein Allzeit-Tief von nahezu 2 % erreicht, was
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Diskussionen darliber entfachte, ob wir am Markt fiir
Staatsanleihen vor einer Blase stehen konnten. Im
Februar sind die Zinsen auf Staatsanleihen wieder
deutlich gestiegen, allen voran in den USA und
GroRbritannien. Getrieben wurden die Renditen von
Beflirchtungen, die anstehenden Neuemissionen der
Regierungen kdénnten zu einem Uberangebot am
Anleihenmarkt fiihren. AuBerdem wurden auch
Inflationsdngste angesichts der stark expansiven
Geldpolitik der Notenbanken neu entfacht. Interessant
war auch zu sehen, dass der Zinsunterschied (Spread)
in Europa zwischen der zehnjahrigen deutschen
Bundesanleihe und den italienischen, irischen,
spanischen und griechischen Staatsanleihen ein
Niveau erreichte, wie seit der Einfihrung des Euro
nicht mehr.

Devisen

Die Korrelation von sinkenden Aktienmarkten und
steigendem JPY begann sich aufzulésen. Im Februar
musste der Yen teils herbe Verluste verkraften
(-8.51 % zum USD, -7.86 % zum CHF). Der CHF hielt
sich trotz der Diskussionen um das Bankgeheimnis gut
und zeigte sich gegentiber dem USD, EUR und GBP
nahezu unverandert. Erneut konnte der Greenback von
den Turbulenzen an den Finanzmarkten profitieren
und legte auf breiter Front leicht zu.

Rohstoffe

Endlich fiihrte das Rohol (WTI) mit einem Kursgewinn
von 7.4 % innert Monatsfrist wieder einmal die Liste
der Gewinner an. Mit einem bescheidenen Return von
1.6 % im Monat Februar, vermochte selbst das Gold
nicht mitzuhalten. Auf der Verliererseite fanden sich
fast ausnahmslos Soft Commodities. Wie bereits
vermutet, hat der starke Abwartsdruck auf die
Rohstoffe nachgelassen. Fiir eine umgehende Erho-
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lung ist es indes noch zu frih. Der CRB-Index
(Reuters/Jefferies CRB Rohstoff-Index) durfte in eine
Seitwartsbewegung tbergehen.

Performance je Anlageklasse in %
01.01.2009 - 28.02.2009
Geldmarkt
Europa 0.50
Schweiz 0.10
Anleihen
USA -3.67
Europa -0.43
Grossbritannien -3.33
Schweiz 0.02
Japan -0.20
Aktien
USA -18.62
Europa -19.26
Grossbritannien -13.62
Schweiz 18.51
Japan -14.57
Rohstoffe
Reuters/Jefferies CRB -7.83
Ausblick

Aufgrund der massiven Abschwidchung am Arbeits-
markt und der immensen Vermodgensvernichtung
mussen die US-Konsumenten sparen. Daher dirfte der
private Konsum weiter schrumpfen. Auch in Europa
und der Schweiz bleiben die Konjunkturrisiken nach
unten gerichtet. Daher ist zunachst weiterhin mit tiefen
Renditen auf Staatsanleihen zu rechnen. Die Weltwirt-
schaft befindet sich in einer Rezession und die
weltwirtschaftliche Aktivitat bleibt trotz monetérer
Lockerung und erwarteter Fiskalpakete weiterhin
schwach. Die Zentralbanken werden zunehmend un-
konventionelle Massnahmen ergreifen muissen, um die
Funktionsfahigkeit der Kreditmarkte aufrecht zu erhal-
ten. Das Risiko weiterer negativer Uberraschungen ist
hoch, sodass die Entwicklung der Aktienmarkte bis auf
weiteres volatil bleiben durfte.
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Internationale Treuhand Gruppe

personlich, umfassend, unabhangig

Als unabhangiges und integriertes Schweizer Finanz-
dienstleistungs- und Beratungsunternehmen der
Nordwestschweiz unterstiitzen wir Sie diskret mit
Lésungen in den Bereichen Advisory Services,
Corporate Finance und Portfolio Management. Die 60-
jahrige Tradition unserer Gruppe verpflichtet uns, fir
unsere Kunden langfristig zu denken und zu handeln.

Zu unseren Kunden gehoren vermdogende Privatkun-
den ebenso wie kleine und mittlere Unternehmen
(KMU) und deren Eigentiimer. Sie beanspruchen die
umfassenden Leistungen unserer Gruppengesell-
schaften, der Remaco Merger AG, der Internationale
Treuhand AG sowie der itag Vermdgensverwaltung
AG, unserer drei voll integrierten Tochtergesell-
schaften. Mit rund 70 qualifizierten Mitarbeitenden
sind wir in der Nordwestschweiz eines der fiihrenden
unabhangigen Unternehmen.

Als Finanzdienstleistungsgruppe unterstehen wir der
konsolidierten Aufsicht der Eidgendssischen Finanz-
marktaufsicht (FINMA), welcher unsere Portfolio
Management - Gesellschaft auch einzeln mit einer
Effektenhandler-Lizenz unterstellt ist.

Lésungen fiir Inr Gesamtvermadgen (lhr Unternehmen,
lhre Beteiligungen, lhre Immobilie oder lhr Wertschrif-
tenportefeuille) erbringen wir auf Wunsch zu
einzelnen gezielten Fragestellungen (Steuern, Recht,
Buchfiihrungen, Company & Trust Services) oder auch
im Hinblick auf einen Fragekomplex (Mergers &
Acquisitions, Nachfolgeregelungen,  Firmentber-
nahmen, Firmenfinanzierungen, Bewirtschaftung von
liquiden, bankable Aktiven und Passiven, privates
Risiko-Management).

Als Mitglied von NEXIA International, einem global
tatigen Wirtschaftspriifungs- und Beratungs-
unternehmen, verfigen wir dariber hinaus auch
international Uber eine exzellente Positionierung fiir
unsere Kunden. Als globale Nummer 9 und Schweizer
Nummer 6 ist NEXIA International Garant fiir unsere
internationale Anbindung!

Lernen Sie uns kennen! Wir freuen uns, lhre Ziele
kennenzulernen und lhnen aufzuzeigen, wie Sie diese
mit uns als neutralem Gesprachspartner effizient und
diskret umsetzen konnen!
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Unsere Dienstleistungen

Advisory Services

Steuerberatung
Rechtsberatung
Buchflihrung

Company & Trust Services
Immobilien-Dienstleistungen
Wirtschaftsprifung

Portfolio Management

Vermaogensverwaltung
Vermogensberatung
Anlageprozess

Asset Allocation

Corporate Finance

Fusionen und Akquisitionen
Nachfolgeregelungen
Unternehmensverkaufe
Unternehmenskauf
Buy-Outs / Buy-Ins
Wachstumsfinanzierung
Private Equity Management
Unternehmensbewertung
Due Diligence Services
Immobilientransaktionen
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