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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 Vermodgensverwaltung 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 uneingeschréankt 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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US-Unternehmensanleihen mit Ramschstatus hatten Hochkonjunktur. 30jahrige US-Hypothe-
ken markierten neue Rekordtiefstande, trotzdem blieb der Immobilienmarkt schwach. Der US-
Kongress gab weitere USD 33 Mrd. fiir den Afghanistan-Krieg frei. Die Immobilienpreise in
Hongkong stiegen auf den hochsten Stand seit 1997. China l6ste die USA als grdssten
Energieverbraucher der Welt ab. 73% der US-Biirger sprachen sich gegen ein Moratorium bei
Tiefseebohrungen aus. Der européaische Bankenstresstest fiel positiv aus. Die Stimmung in der

deutschen Wirtschaft ist dusserst positiv.

Wirtschaft

Der mehrheitlich erfreuliche Auftakt zur Berichtssaison
lber den Geschéftsgang im zweiten Quartal 2010
konnte an den Aktienmarkten bisher keinen nach-
haltigen Aufschwung auslosen. Dafiir belasteten die
strukturellen Probleme sowie die Schuldenkrise und
die sich abzeichnende Abschwachung der zyklischen
Wirtschaftserholung in den kommenden Monaten zu
sehr. Unter den Okonomen war denn auch vereinzelt
von einem Ruckfall in eine Rezession die Rede. Und
auch der Chef der amerikanischen Notenbank zeich-
nete vor dem Kongress ein verhaltenes Bild der
Wirtschaft und sprach von einer ,ungewodhnlich un-
sicheren” Entwicklung. Die US-Wirtschaft war im
zweiten Quartal mit einer annualisierten Rate von 2.4%
etwas langsamer als erhofft gewachsen. Das Vor-
quartal wurde jedoch um einen ganzen Prozentpunkt
auf 3.7% nach oben revidiert. In der Schweiz ist die
Furcht vor einer Deflation noch nicht aus allen Képfen
gewichen. Der feste Franken sorgte daflir, dass die
Teuerung auf sehr tiefem Niveau verharrte.

Aktien

Einmal mehr taten sich regional starke Unterschiede
auf. So vermochten zwar alle wichtigen Indizes im Juli
Kursgewinne zu verzeichnen, doch klaffte zwischen
dem SMI und dem S&P 500 eine Performancellicke
von 5.69%. Im YTD-Vergleich schneidet der DAX
(+3.2%) Uberragend ab und lasst alle anderen
wichtigen Indizes weit hinter sich. Auf Sektorenebene
vermochten die Banken von den positiven Resultaten
des Stresstests zu profitieren und waren im Berichts-
monat mit +14.72% die starkste Branche. OI- und
Telekomwerte waren bei den Anlegern ebenfalls
gefragt. Im Gegenzug wurden die defensiven Sektoren
Gesundheitswesen und Nahrungsmittel abverkauft.

Hirzbodenweg 103, Postfach 317, CH—4020 Basel

Anleihen

Sommerflaute — Zu Beginn der Ferienzeit ist die Markt-
volatilitat in den vergangenen Wochen zurlickgegan-
gen. Die jingsten Anleiheangebote von Landern mit
schwieriger Haushaltssituation, wie Spanien und
Portugal, konnten zu relativ guten Konditionen plat-
ziert werden. Die Unsicherheit halt jedoch an und
insgesamt sind die Renditen von Staatsanleihen
weiter zuriickgekommen oder konsolidieren nahe ihrer
Allzeittiefs. Die Notenbanken hielten als Reaktion
darauf an ihrem lockeren geldpolitischen Kurs fest. Da
sich zusatzlich die Inflationsrisiken auf kurze Sicht
abgeschwacht haben, kam es zu einer Outperfor-
mance der langer laufenden Zinstitel. Diese Konstella-
tion tragt dazu bei, dass Unternehmensanleihen
angesichts robuster Bilanzen und einer im Vergleich
zu Staatstiteln weiterhin hoheren Rendite attraktiv
bleiben.

Devisen

Gemessen an Preisparitdten befindet sich derzeit keine
Wahrung auf einem extremen Bewertungsniveau.
Daher sind die Wachstumsdynamik und Zentralbank-
politik entscheidend. In diesem Umfeld konnten im Juli
der AUD sowie die norwegische Krone profitieren. Der
Euro erfuhr eine Erholung, welche zum Greenback
besonders stark ausfiel (+6.24%). Der CHF notierte
mehrheitlich auf der Verliererseite und zeigte sich zur
Tiefzinswahrung Yen nahezu unverandert.

Rohstoffe

Wahrend Gold (-5.15%) einen negativen Berichtsmonat
zu verzeichnen hatte, trieben Spekulationen den Preis
von Weizen um uber 42% in die Hohe. Dies war der
grosste Preisanstieg innert Monatsfrist seit tGber 30
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Jahren. Die positiven Impulse der Aktienmarkte
nahmen die Handler zum Anlass, die Kupferpreise in
die Hohe zu treiben. In dieser Entwicklung kam der
derzeit herrschende Konjunkturoptimismus zum Aus-
druck.

Performance je Anlageklasse in %
01.01.2010 - 31.07.2010
Geldmarkt
Europa 0.35
Schweiz 0.12
Anleihen
USA 6.67
Europa 3.43
Grossbritannien 5.77
Schweiz 3.75
Japan 2.36
Aktien
USA -1.21
Europa -7.52
Grossbritannien -2.86
Schweiz -5.27
Japan -9.57
Rohstoffe
Reuters/Jefferies CRB -3.19
Ausblick

Die seit Anfang Juli anhaltende Erholung an den
Aktienmarkten durfte erneut ins Stocken geraten und
eine Preiskorrektur die Folge sein. Diese volatile Ab-
wartstendenz dirfte bis zum Herbst anhalten. Das
Preisgeflige im Segment der Unternehmensanleihen
ist insgesamt fair, wobei nicht-zyklische und defensive
Emissionen eher teuer sind. Langfristig orientierten
Anlegern werden sich in den kommenden Monaten im
Bereich Schwellenlander Chancen er6ffnen.
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Internationale Treuband Gruppe

unabhangig, personlich, umfassend

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

Zu unseren Kunden gehoren vermogende Privatkun-
den ebenso wie kleine und mittlere Unternehmen
(KMU) und deren Eigentiimer. Sie beanspruchen die
umfassenden Leistungen unserer Gruppengesell-
schaften, der Internationalen Treuhand AG, der
itag Vermogensverwaltung AG sowie der Remaco
Merger AG, unserer drei voll integrierten Toch-
tergesellschaften. Mit rund 60 qualifizierten Mitarbei-
tenden sind wir in der Nordwestschweiz einer der
fihrenden unabhangigen Finanzdienstleister.

Als Finanzdienstleistungsgruppe unterstehen wir der
Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA), wel-
cher unsere Portfolio Management - Gesellschaft auch
einzeln mit einer Effektenhandler - Lizenz unterstellt
ist.

Lésungen fiir Inr Gesamtvermaogen (lhr Unternehmen,
lhre Beteiligungen, lhre Immobilie oder Ihr Wertschrif-
tenportefeuille) erbringen wir auf Wunsch zu einzel-
nen gezielten Fragestellungen (Steuern, Recht,
Buchfiihrungen, Gesellschaftsverwaltungen) oder
auch im Hinblick auf einen Fragenkomplex (Mergers &
Acquisitions, Nachfolgeregelungen, Firmeniibernah-
men, Firmenfinanzierungen, Bewirtschaftung von
liquiden, bankable Aktiven und Passiven, privates
Risiko-Management).

Als Mitglied von NEXIA International, einem globalen
Netzwerk unabhangiger Wirtschaftspriifungs- und
Beratungsunternehmen, verfiigen wir darliber hinaus
auch international tiber eine exzellente Positionierung
fir unsere Kunden. Als globale Nummer 9 und
Schweizer Nummer 6 ist NEXIA International Garant
fir unsere internationale Anbindung!

Lernen Sie uns kennen! Wir freuen uns, lhre Ziele zu
verstehen und lhnen aufzuzeigen, wie Sie diese mit
uns als neutralem Gesprachspartner effizient und
diskret umsetzen kénnen!
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