
jáííÉáäìåÖ=~å=ÇáÉ=jÉÇáÉå=òìã=dÉëÅÜ®Ñíë~ÄëÅÜäìëë=OMMS=ÇÉê=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=
NRJMPJMT=
=
=
^åëíáÉÖ=ÇÉê=ÄÉíêÉìíÉå=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=ìã=êìåÇ=OQB=~ìÑ=`ec=TN=jáääá~êÇÉå=

sçåíçÄÉäJdêìééÉ=ëíÉáÖÉêí=g~ÜêÉëÖÉïáåå=ìã=QMB=~ìÑ==
oÉâçêÇåáîÉ~ì=îçå=`ec=ORS=jáääáçåÉå=
=

aáÉ=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=ÉêòáÉäíÉ=áã=dÉëÅÜ®Ñíëà~Üê=OMMS=ÉáåÉå=oÉáåÖÉïáåå=îçå==
`ec=ORSKN=jáääáçåÉåK=báå=òïÉáëíÉääáÖÉë=dÉïáååï~ÅÜëíìã=áå=~ääÉå=dÉëÅÜ®ÑíëÑÉäÇÉêå=ÑΩÜêíÉ=òì=
ÉáåÉê=oÉëìäí~íëëíÉáÖÉêìåÖ=îçå=QMB=ÖÉÖÉåΩÄÉê=ÇÉã=sçêà~ÜêK=

aÉê=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=ï~êÉå=éÉê=båÇÉ=OMMS=sÉêã∏ÖÉå=îçå=`ec=NMUKP=jáääá~êÇÉå=~åîÉêíê~ìí=
Esçêà~Üê=UUKV=jáääá~êÇÉåFK=aáÉ=ÄÉíêÉìíÉå=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=âçååíÉå=ìã=êìåÇ=OQB=~ìÑ=
`ec=TNKO=jáääá~êÇÉå=ÖÉëíÉáÖÉêí=ïÉêÇÉåK=a~ë=kÉííçJkÉìÖÉäÇ=ÉêÜ∏ÜíÉ=ëáÅÜ=ÇÉìíäáÅÜ=~ìÑ=`ec=QKR=
jáääá~êÇÉå=Esçêà~Üê=NKQ=jáääá~êÇÉåFI=Ç~îçå=ÉåíÑáÉäÉå=`ec=NKN=jáääá~êÇÉå=~ìÑ=Ç~ë=mêáî~íÉ=
_~åâáåÖ=ìåÇ=`ec=PKU=jáääá~êÇÉå=~ìÑ=^ëëÉí=j~å~ÖÉãÉåí=C=fåîÉëíãÉåí=cìåÇëI=ï®ÜêÉåÇ=Ç~ë=
fåîÉëíãÉåí=_~åâáåÖ=ÉáåÉå=^ÄÑäìëë=îçå=`ec=MKQ=jáääá~êÇÉå=òì=îÉêòÉáÅÜåÉå=Ü~ííÉK=

aáÉ=báÖÉåâ~éáí~äêÉåÇáíÉ=âçååíÉ=îçå=NSKOB=~ìÑ=ONKSB=îÉêÄÉëëÉêí=ïÉêÇÉå=ÄÉá=ÜçÜÉå=
báÖÉåãáííÉäå=îçå=`ec=NKP=jáääá~êÇÉåK==

^åÖÉëáÅÜíë=ÇÉë=oÉâçêÇÉêÖÉÄåáëëÉë=ïáêÇ=ÇÉê=sÉêï~äíìåÖëê~í=ÇÉê=dÉåÉê~äîÉêë~ããäìåÖ=ÇÉê=
sçåíçÄÉä=eçäÇáåÖ=^d=ÉáåÉ=bêÜ∏ÜìåÖ=ÇÉê=aáîáÇÉåÇÉ=ìã=ORB=~ìÑ=`ec=OKJ=îçêëÅÜä~ÖÉåK=
=

?aáÉ=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=åìíòíÉ=OMMS=Ç~ë=îçêíÉáäÜ~ÑíÉ=dÉëÅÜ®ÑíëìãÑÉäÇ=ìåÇ=ÉêòáÉäíÉ=Éáå=oÉâçêÇJ
ÉêÖÉÄåáëK=få=~ääÉå=dÉëÅÜ®ÑíëÑÉäÇÉêå=ÉêïáêíëÅÜ~ÑíÉíÉå=ïáê=Éáå=òïÉáëíÉääáÖÉë=dÉïáååï~ÅÜëíìãK=§ÄÉê=
ÇáÉ=äÉíòíÉå=òïÉá=dÉëÅÜ®Ñíëà~ÜêÉ=âçååíÉå=ïáê=ëçãáí=ÇÉå=oÉáåÖÉïáåå=ãÉÜê=~äë=îÉêÇêÉáÑ~ÅÜÉåK=aáÉë=
áëí=Ç~ë=oÉëìäí~í=ÇÉê=âçåëÉèìÉåíÉå=rãëÉíòìåÖ=ìåëÉêÉê=fåáíá~íáîÉå=ÑΩê=å~ÅÜÜ~äíáÖ=éêçÑáí~ÄäÉë=
t~ÅÜëíìãK=aáÉ=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=áëí=ãáí=áÜêÉå=ÄÉáÇÉå=hÉêåâçãéÉíÉåòÉå=sÉêã∏ÖÉåëîÉêï~äíìåÖ=ìåÇ=
fåîÉëíãÉåí=_~åâáåÖ=Öìí=éçëáíáçåáÉêíI=ìã=~ìÅÜ=âΩåÑíáÖ=ÉêÑçäÖêÉáÅÜ=òì=ëÉáå?I=âçããÉåíáÉêíÉ=eÉêÄÉêí=
gK=pÅÜÉáÇíI=`bl=ÇÉê=sçåíçÄÉäJdêìééÉK==

fåíÉÖêáÉêíÉë=dÉëÅÜ®ÑíëãçÇÉää=~äë=_~ëáë=ÑΩê=å~ÅÜÜ~äíáÖÉå=bêÑçäÖ=

aÉê=ÉêïáêíëÅÜ~ÑíÉíÉ=oÉáåÖÉïáåå=îçå=`ec=ORSKN=jáçK=ëíÉääí=Ç~ë=ÄÉëíÉ=àÉ=~ìëÖÉïáÉëÉåÉ=hçåòÉêåJ
ÉêÖÉÄåáë=ÇÉê=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=Ç~êK=aÉê=_ÉíêáÉÄëÉêíê~Ö=ÉêÜ∏ÜíÉ=ëáÅÜ=ìã=PRB=~ìÑ=`ec=UQMKO=jáçK=
táÅÜíáÖëíÉê=bêíê~ÖëéÑÉáäÉê=áëí=å~ÅÜ=ïáÉ=îçê=Ç~ë=hçããáëëáçåëJ=ìåÇ=aáÉåëíäÉáëíìåÖëÖÉëÅÜ®ÑíI=Ç~ë=ìã=
OUB=~ìÑ=`ec=QQQKT=jáçK=ëíáÉÖK=aÉå=ëí®êâëíÉå=^åëíáÉÖ=ìã=PRB=~ìÑ=`ec=POMKP=jáçK=îÉêòÉáÅÜåÉíÉå=
Ç~ÄÉá=ÇáÉ=bêíê®ÖÉ=~ìë=sÉêã∏ÖÉåëîÉêï~äíìåÖëJ=ìåÇ=cçåÇëJj~å~ÖÉãÉåíK=?fåëÖÉë~ãí=êìåÇ=TMB=ÇÉë=
bêíê~Öë=~ìë=ÇÉã=hçããáëëáçåëJ=ìåÇ=aáÉåëíäÉáëíìåÖëÖÉëÅÜ®Ñí=Ñ~ääÉå=~ìÑ=ÇáÉ=íê~åë~âíáçåëìå~ÄJ
Ü®åÖáÖÉå=hçããáëëáçåÉå=~ìë=ÇÉê=sÉêã∏ÖÉåëîÉêï~äíìåÖ=ìåÇ=ÄáäÇÉå=ÉáåÉ=ëí~ÄáäÉ=bêíê~ÖëJ
âçãéçåÉåíÉ?I=Éêä®ìíÉêíÉ=`cl=aêK=^ñÉä=j~óK=aÉê=bêíê~Ö=~ìë=ÇÉã=wáåëÉåÖÉëÅÜ®Ñí=Ü~í=ëáÅÜ=éêáã®ê=
~ìÑÖêìåÇ=ÇÉê=ÜçÜÉå=bêíê®ÖÉ=~ìë=ÇÉã=aÉêáî~íÖÉëÅÜ®Ñí=ãÉÜê=~äë=îÉêÇçééÉäí=~ìÑ=`ec=OQMKR=jáçK=aÉê=
bêÑçäÖ=~ìë=ÇÉã=e~åÇÉäëÖÉëÅÜ®Ñí=ëíáÉÖ=åìê=äÉáÅÜí=ìã=TB=~ìÑ=`ec=NQVKV=jáçK=a~ÄÉá=ïìêÇÉå=ÇáÉ=

 Vontobel Holding AG 
 
 

 

 

Vontobel Holding AG Tödistrasse 27 Telefon +41 (0)58 283 59 00 
 CH-8022 Zürich Telefax +41 (0)58 283 75 00 
   
  

 

=



Ü∏ÜÉêÉå=bêíê®ÖÉ=~ìë=ÇÉê=bãáëëáçå=ìåÇ=ÇÉã=pÉâìåÇ®êÜ~åÇÉä=ãáí=ÇÉêáî~íáîÉå=ìåÇ=ëíêìâíìêáÉêíÉå=
mêçÇìâíÉå=ÇìêÅÜ=ÇÉå=bêíê~ÖëêΩÅâÖ~åÖ=áã=aÉîáëÉåÜ~åÇÉä=ÖÉëÅÜã®äÉêíK=

aÉê=dÉëÅÜ®Ñíë~ìÑï~åÇ=å~Üã=ìã=PNB=~ìÑ=`ec=RMSKQ=jáçK=òìK=a~ÄÉá=ëíáÉÖ=ÇÉê=mÉêëçå~ä~ìÑï~åÇ=ìã=
PPB=~ìÑ=`ec=PQSKS=jáçKI=ï®ÜêÉåÇ=ëáÅÜ=ÇÉê=p~ÅÜ~ìÑï~åÇ=ìã=OTB=~ìÑ=NRVKU=jáçK=ÉêÜ∏ÜíÉK=aáÉëÉ=
hçëíÉåÉåíïáÅâäìåÖ=áëí=áåëÄÉëçåÇÉêÉ=~ìÑ=ÇáÉ=îÉêëÅÜáÉÇÉåÉå=t~ÅÜëíìãëáåáíá~íáîÉå=ìåÇ=
^âèìáëáíáçåÉåI=fqJfåîÉëíáíáçåÉåI=ÇÉå=ìã=ORB=~ìÑ=êìåÇ=NDOMM=jáí~êÄÉáíÉåÇÉ=ÉêÜ∏ÜíÉå=
mÉêëçå~äÄÉëí~åÇ=ìåÇ=ÇáÉ=~ìÑÖêìåÇ=ÇÉë=ÉêÑçäÖêÉáÅÜÉå=dÉëÅÜ®Ñíëà~Üê=Ü∏ÜÉêÉå=_çåìëò~ÜäìåÖÉå=
òìêΩÅâòìÑΩÜêÉåK=aáÉ=çéÉê~íáîÉ=bÑÑáòáÉåò=âçååíÉ=ãáí=ÉáåÉê=`çëíJfåÅçãÉJo~íáç=îçå=SPKVB=Esçêà~Üê=
SRKOBF=ÉêåÉìí=îÉêÄÉëëÉêí=ïÉêÇÉåK=

kÉííçJkÉìÖÉäÇJwìÑäìëë=îçå=`ec=QKR=jáääá~êÇÉå=

aáÉ=ÇÉê=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=~åîÉêíê~ìíÉå=sÉêã∏ÖÉå=ÉêÜ∏ÜíÉå=ëáÅÜ=OMMS=ìã=êìåÇ=OOB=~ìÑ=`ec=NMUKP=
jêÇK=EáåâäìëáîÉ=`ìëíçÇóJdÉäÇÉê=îçå=`ec=PTKN=jêÇKFK=a~ë=ÄÉíêÉìíÉ=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=ÄÉíêìÖ=éÉê=
båÇÉ=OMMS=`ec=TNKO=jêÇK=aáÉë=ÉåíëéêáÅÜí=ÉáåÉã=wìï~ÅÜë=îçå=êìåÇ=OQB=çÇÉê=`ec=NPKS=jêÇKI=
ïçîçå=`ec=QKN=jêÇK=~ìÑ=ÇáÉ=Éêëíã~äáÖÉ=hçåëçäáÇáÉêìåÖ=ÇÉë=eÉÇÖÉJcìåÇëJ^åÄáÉíÉêë=e~êÅçìêí=
òìêΩÅâòìÑΩÜêÉå=ëáåÇK=a~ë=kÉííçJkÉìÖÉäÇ=áå=e∏ÜÉ=îçå=`ec=QKR=jêÇK=Esçêà~Üê=`ec=NKQ=jêÇKF=ëíÉìÉêíÉ=
TKPB=òìã=t~ÅÜëíìã=ÇÉê=ÄÉíêÉìíÉå=sÉêã∏ÖÉå=ÄÉáK=a~îçå=ÉåíÑáÉäÉå=`ec=NKN=jêÇK=Esçêà~Üê=`ec=MKQ=
jêÇKF=~ìÑ=Ç~ë=mêáî~íÉ=_~åâáåÖK=a~ë=bêëÅÜäáÉëëÉå=ÇÉë=t~ÅÜëíìãëã~êâíÉë=lëíJ=ìåÇ=jáííÉäÉìêçé~=
ëçïáÉ=ÇáÉ=áåíÉåëáîáÉêíÉ=~âíáîÉ=_Éê~íìåÖ=~ìÑ=ÇÉå=hÉêåã®êâíÉå=pÅÜïÉáò=ìåÇ=ÇÉìíëÅÜëéê~ÅÜáÖÉë=
bìêçé~=Éêã∏ÖäáÅÜíÉå=ÇáÉëÉ=cçêíëÅÜêáííÉK=a~ë=dÉëÅÜ®ÑíëÑÉäÇ=^ëëÉí=j~å~ÖÉãÉåí=C=fåîÉëíãÉåí=cìåÇë=
îÉêòÉáÅÜåÉíÉ=ÉáåÉå=kÉííçJkÉìÖÉäÇJwìÑäìëë=áå=e∏ÜÉ=îçå=`e=PKU=jêÇK=t®ÜêÉåÇ=ÇÉê=áåëíáíìíáçåÉääÉ=
j~åÇ~íëÄÉêÉáÅÜ=ÉáåÉå=wìÑäìëë=îçå=`ec=OKR=jêÇK=îÉêÄìÅÜÉå=âçååíÉI=ïìêÇÉå=áã=cçåÇëÄÉêÉáÅÜ=`ec=
NKP=jêÇK=~âèìáêáÉêíK=a~ë=fåîÉëíãÉåí=_~åâáåÖ=îÉêòÉáÅÜåÉíÉ=ÉáåÉå=^ÄÑäìëë=îçå=`ec=MKQ=jêÇK=aáÉ=
ÖΩåëíáÖÉå=j®êâíÉ=ïìêÇÉå=ÑΩê=ÉáåÉ=ëÉÜê=ÖìíÉ=^åä~ÖÉéÉêÑçêã~åÅÉ=ÖÉåìíòíI=ÇáÉ=òì=ÉáåÉê=bêÜ∏ÜìåÖ=
ÇÉê=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=ìã=`ec=R=jêÇK=ÄòïK=ΩÄÉê=UB=ÑΩÜêíÉK=?aáÉ=ÇÉìíäáÅÜÉ=píÉáÖÉêìåÖ=ÇÉë=
kÉìÖÉäÇòìÑäìëëÉë=áëí=Éáå=âä~êÉë=fåÇáòI=Ç~ëë=sçåíçÄÉä=ÉáåÉ=ÇÉê=ÖÉëìÅÜíÉå=^ÇêÉëëÉå=ÑΩê=~âíáîÉ=
sÉêã∏ÖÉåëîÉêï~äíìåÖ=áëíK=aáÉëÉë=jçãÉåíìã=ïçääÉå=ïáê=ÄÉáÄÉÜ~äíÉå=ìåÇ=ìåëÉêÉ=mêçÇìâíé~äÉííÉ=
ÖÉòáÉäí=ìåÇ=ÇÉå=hìåÇÉåÄÉÇΩêÑåáëëÉå=ÉåíëéêÉÅÜÉåÇ=ëí®êâÉå?I=ÑΩÜêíÉ=`bl=eÉêÄÉêí=gK=pÅÜÉáÇí=~ìëK=

eçÜÉ=báÖÉåâ~éáí~äêÉåÇáíÉ=ìåÇ=bêÜ∏ÜìåÖ=ÇÉê=aáîáÇÉåÇÉ=ìã=ORB=

aáÉ=báÖÉåâ~éáí~äêÉåÇáíÉ=âçååíÉ=îçå=NSKOB=~ìÑ=ONKSB=ïÉáíÉê=îÉêÄÉëëÉêí=ïÉêÇÉåK=jáí=ÉáåÉã=
báÖÉåâ~éáí~ä=îçå=`ec=NKP=jêÇK=áëí=ÇáÉ=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=ÜÉêîçêê~ÖÉåÇ=â~éáí~äáëáÉêí=ìåÇ=ÄáÉíÉí=Éáå=
e∏ÅÜëíã~ëë=~å=páÅÜÉêÜÉáí=ìåÇ=pçäáÇáí®íK=aáÉë=ëéáÉÖÉäí=ëáÅÜ=~ìÅÜ=áå=ÇÉê=_fwJqáÉêJNJh~éáí~äèìçíÉ=
îçå=OOKVBI=ïÉäÅÜÉ=ÇáÉ=êÉÖìä~íçêáëÅÜÉå=^åÑçêÇÉêìåÖÉå=ÉêåÉìí=ìã=Éáå=sáÉäÑ~ÅÜÉë=ΩÄÉêíê~ÑK=
^åÖÉëáÅÜíë=ÇÉê=ÇÉìíäáÅÜÉå=píÉáÖÉêìåÖ=ÇÉë=oÉëìäí~íÉë=ïáêÇ=ÇÉê=sÉêï~äíìåÖëê~í=ÇÉê=dÉåÉê~äîÉêJ
ë~ããäìåÖ=ÇÉê=sçåíçÄÉä=eçäÇáåÖ=^d=ÉáåÉ=aáîáÇÉåÇÉ=îçå=`ec=OKJ=îçêëÅÜä~ÖÉåK=aáÉ=ÉêåÉìíÉ=
bêÜ∏ÜìåÖ=ÇÉê=aáîáÇÉåÇÉ=ìã=ORB=ìåíÉêëíêÉáÅÜí=ÇáÉ=wìîÉêëáÅÜí=áå=ÇáÉ=wìâìåÑí=ÇÉê=dêìééÉ=ìåÇ=Ç~ë=
_ÉâÉååíåáë=òì=ÉáåÉê=~âíáçå®êëÑêÉìåÇäáÅÜÉå=aáîáÇÉåÇÉåJmçäáíáâK=

j~êâ~åíÉ=dÉïáååëíÉáÖÉêìåÖ=îçå=SUB=áã=fåîÉëíãÉåí=_~åâáåÖ=

a~ë=fåîÉëíãÉåí=_~åâáåÖ=ÉêïáêíëÅÜ~ÑíÉíÉ=ÉáåÉå=ìã=SUB=Ü∏ÜÉêÉå=dÉïáåå=îçê=píÉìÉêå=îçå=
`ec=NVQKS=jáçK=aÉê=_ÉíêáÉÄëÉêíê~Ö=å~Üã=ìã=RQB=~ìÑ=`ec=PVQKU=jáçK=òìI=ï®ÜêÉåÇ=ëáÅÜ=ÇÉê=
dÉëÅÜ®Ñíë~ìÑï~åÇ=ìã=QPB=~ìÑ=`ec=NVSKV=jáçK=ÉêÜ∏ÜíÉK=aáÉëÉë=ÄÉãÉêâÉåëïÉêíÉ=oÉëìäí~í=áëí=
éêáã®ê=~ìÑ=ÇáÉ=å~ÅÜ=ïáÉ=îçê=ëíÉáÖÉåÇÉ=k~ÅÜÑê~ÖÉ=å~ÅÜ=aÉêáî~íÉå=ìåÇ=ÇáÉ=ÉêÑçäÖêÉáÅÜÉ=j~êâíJ
ÉêëÅÜäáÉëëìåÖ=áå=aÉìíëÅÜä~åÇ=òìêΩÅâòìÑΩÜêÉåK=aáÉ=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=ÄÉÜ~ìéíÉíÉ=íêçíò=ëíÉíáÖ=

pÉáíÉ=OLQ=
=
=
=
=

   
   
   
  

 

=



áåíÉåëáîÉêÉê=hçåâìêêÉåò=áÜêÉ=ÑΩÜêÉåÇÉ=mçëáíáçå=ÄÉá=ÇÉå=âçíáÉêíÉå=aÉêáî~íÉåK=wìã=hçëíÉå~åëíáÉÖ=
ÑΩÜêíÉå=ÇáÉ=îçäìãÉåÄÉÇáåÖí=ï~ÅÜëÉåÇÉå=^ÄïáÅâäìåÖëâçëíÉå=ìåÇ=Ü∏ÜÉêÉ=ÉêÑçäÖë~ÄÜ®åÖáÖÉ=
_çåìëò~ÜäìåÖÉåK=

jáí=ÇÉê=§ÄÉêå~ÜãÉ=ìåÇ=ëÅÜåÉääÉå=fåíÉÖê~íáçå=ÇÉê=_êçâÉê~ÖÉJ=ìåÇ=`çêéçê~íÉJcáå~åÅÉJ^âíáîáí®íÉå=
îçå=içãÄ~êÇ=lÇáÉê=a~êáÉê=eÉåíëÅÜ=Éí~ÄäáÉêí=ëáÅÜ=sçåíçÄÉä=~äë=ÑΩÜêÉåÇÉ=j~êâíâê~Ñí=áã=
ëÅÜïÉáòÉêáëÅÜÉå=fåîÉëíãÉåí=_~åâáåÖ=ìåÇ=ÉêêÉáÅÜí=Ç~ÇìêÅÜ=ÉáåÉ=ÄêÉáíÉêÉ=^ÄëíΩíòìåÖ=ÇÉê=bêíê®ÖÉK=
aáÉ=îÉêëí®êâíÉå=_êçâÉê~ÖÉJ=ìåÇ=`çêéçê~íÉJcáå~åÅÉJ^âíáîáí®íÉå=ïÉêÇÉå=OMMT=áÜêÉ=îçääÉ=bêíê~Öëâê~Ñí=
ÉåíïáÅâÉäåK=aáÉ=áåíÉêå~íáçå~ä=~åÉêâ~ååíÉ=hçãéÉíÉåò=áã=oÉëÉ~êÅÜ=ÑΩê=pÅÜïÉáòÉê=^âíáÉå=Ó=
~ìëÖÉòÉáÅÜåÉí=ãáí=ÇÉã=fåëíáíìíáçå~ä=fåîÉëíçê=^ï~êÇ=OMMT=Ó=ÄáÉíÉí=Ç~òì=ÉáåÉ=îáÉäîÉêëéêÉÅÜÉåÇÉ=
^ìëÖ~åÖëä~ÖÉK=

kÉìÖÉäÇòìÑäΩëëÉ=~ìë=t~ÅÜëíìãëJ=ìåÇ=hÉêåã®êâíÉå=áã=mêáî~íÉ=_~åâáåÖ=

fã=mêáî~íÉ=_~åâáåÖ=êÉëìäíáÉêíÉ=Éáå=áã=sçêà~ÜêÉëîÉêÖäÉáÅÜ=ìã=NOB=Ü∏ÜÉêÉê=dÉïáåå=îçê=píÉìÉêå=îçå=
`ec=TPKV=jáçK=aáÉ=Ü∏ÜÉêÉå=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=ëçïáÉ=êÉÖÉ=hìåÇÉå~âíáîáí®íÉå=ÑΩÜêíÉå=òì=ÉáåÉã=
bêíê~Öëï~ÅÜëíìã=îçå=NTB=~ìÑ=`ec=OPQKT=jáçK=aÉê=dÉëÅÜ®Ñíë~ìÑï~åÇ=ëíáÉÖ=ìã=ONB=~ìÑ=`ec=NRUKQ=
jáçK=aáÉ=ÄÉíêÉìíÉå=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=ÉêÜ∏ÜíÉå=ëáÅÜ=Ç~åâ=ëí~êâÉå=kÉìÖÉäÇòìÑäΩëëÉå=E`ec=NKN=jêÇKF=
ìåÇ=ÖìíÉê=j~êâíJ=ìåÇ=^åä~ÖÉéÉêÑçêã~åÅÉ=E`ec=OKP=jêÇKF=ìã=NRKOB=~ìÑ=`ec=OSKN=jêÇK=a~ë=
kÉìÖÉäÇ=âçååíÉ=îçê=~ääÉã=áã=t~ÅÜëíìãëã~êâí=lëíJ=ìåÇ=jáííÉäÉìêçé~I=~ÄÉê=~ìÅÜ=áå=ÇÉê=pÅÜïÉáò=
ìåÇ=aÉìíëÅÜä~åÇ=~âèìáêáÉêí=ïÉêÇÉåK=fåëÖÉë~ãí=éêçÑáíáÉêíÉå=ÇáÉ=hìåÇÉå=îçã=áåíÉåëáîáÉêíÉå=ìåÇ=
~âíáîÉêÉå=_ÉíêÉììåÖë~åë~íòK=

^åëíáÉÖ=ÇÉê=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=ìã=PSB=áã=^ëëÉí=j~å~ÖÉãÉåí=C=fåîÉëíãÉåí=cìåÇë=

a~ë=dÉëÅÜ®ÑíëÑÉäÇ=^ëëÉí=j~å~ÖÉãÉåí=C=fåîÉëíãÉåí=cìåÇë=ÉêòáÉäíÉ=ãáí=`ec=TNKN=jáçK=Éáå=ìã=OQB=
îÉêÄÉëëÉêíÉë=bêÖÉÄåáëK=aáÉ=wìå~ÜãÉ=ÇÉë=_ÉíêáÉÄëÉêíê~ÖÉë=ìã=QRB=~ìÑ=`ec=OOUKQ=jáçK=ÄÉêìÜí=~ìÑ=
ÉáåÉã=Ü∏ÜÉêÉå=^åä~ÖÉîçäìãÉå=ìåÇ=ÇÉê=Éêëíã~äáÖÉå=hçåëçäáÇáÉêìåÖ=îçå=e~êÅçìêíK=aÉê=
dÉëÅÜ®Ñíë~ìÑï~åÇ=ëíáÉÖ=ìã=QVB=~ìÑ=`ec=NQTKN=jáçK=_Éá=ÇÉå=ÄÉíêÉìíÉå=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=
êÉëìäíáÉêíÉ=Éáå=ÇÉìíäáÅÜÉê=^åëíáÉÖ=îçå=PSB=~ìÑ=`ec=PVKU=jêÇK=wìã=kÉìÖÉäÇ=áå=e∏ÜÉ=îçå=`ec=PKU=
jêÇK=íêìÖÉå=Ç~ë=áåíÉêå~íáçå~äÉ=j~åÇ~íëÖÉëÅÜ®Ñí=`ec=OKR=jêÇK=ÄÉá=ìåÇ=Ç~ë=cçåÇëÖÉëÅÜ®Ñí=`ec=NKP=
jêÇK=a~åâ=ÇÉê=j~êâíJ=ìåÇ=^åä~ÖÉéÉêÑçêã~åÅÉ=ÉêÜ∏ÜíÉå=ëáÅÜ=ÇáÉ=hìåÇÉåîÉêã∏ÖÉå=ìã=`ec=OKS=
jêÇK=EUKNBFK=

sçåíçÄÉäJdêìééÉ=ÉáåòáÖ~êíáÖ=éçëáíáçåáÉêí=ìåÇ=ÄêÉáí=~ìÑÖÉëíÉääí==

aáÉ=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=Ü~í=ëáÅÜ=OMMS=~äë=áååçî~íáîÉê=ìåÇ=áåíÉêå~íáçå~ä=~âíáîÉê=sÉêã∏ÖÉåëã~å~ÖÉê=
áã=pÅÜïÉáòÉê=mêáî~íÄ~åâÉåJrãÑÉäÇ=éêçÑáäáÉêíK=páÉ=îÉêÑçäÖí=ÇáÉ=~ìÑ=éêçÑáí~ÄäÉë=t~ÅÜëíìã=
~ìëÖÉêáÅÜíÉíÉ=råíÉêåÉÜãÉåëëíê~íÉÖáÉ=ëóëíÉã~íáëÅÜ=ïÉáíÉêK=sçåíçÄÉä=áëí=ÇáÉ=ÉáåòáÖÉ=ìå~ÄÜ®åÖáÖÉI=
Ä∏êëÉåâçíáÉêíÉ=pÅÜïÉáòÉê=mêáî~íÄ~åâK=a~ë=ëí~êâÉ=ìåÇ=ëí~ÄáäÉ=c~ãáäáÉå~âíáçå~êá~í=ëíÉääí=ÇáÉ=
å~ÅÜÜ~äíáÖÉ=rå~ÄÜ®åÖáÖâÉáí=ìåÇ=ÇáÉ=ä~åÖÑêáëíáÖÉ=^ìëêáÅÜíìåÖ=ÇÉê=dêìééÉ=ëáÅÜÉêK=?táê=ëáåÇ=
òìîÉêëáÅÜíäáÅÜI=Ç~ëë=ïáê=ìåëÉêÉ=t~ÅÜëíìãëòáÉäÉ=êÉ~äáëáÉêÉå=ïÉêÇÉåK=båíëéêÉÅÜÉåÇ=ÑΩÜêÉå=ïáê=
ìåëÉêÉ=fåîÉëíáíáçåÉå=ÖÉòáÉäí=ïÉáíÉê=ìåÇ=ïçääÉå=åÉÄÉå=lëíJ=ìåÇ=jáííÉäÉìêçé~=âΩåÑíáÖ=~ìÅÜ=
îÉêëí®êâí=áå=pé~åáÉå=ï~ÅÜëÉåK=aáÉ=j~êâÉ=sçåíçÄÉä=îÉêÑΩÖí=ΩÄÉê=ÇáÉ=åçíïÉåÇáÖÉ=píê~Üäâê~ÑíI=ìã=
åÉìÉ=hìåÇÉå=ëçïáÉ=ÉêÑ~ÜêÉåÉI=äÉáëíìåÖëÄÉêÉáíÉ=jáí~êÄÉáíÉê=~åòìòáÉÜÉåK=táê=ëáåÇ=ãáí=ìåëÉêÉå=ÇêÉá=
dÉëÅÜ®ÑíëÑÉäÇÉêå=ÄêÉáí=~ìÑÖÉëíÉääíI=ìã=~ääÑ®ääáÖÉ=bêíê~ÖëëÅÜï~åâìåÖÉå=áå=ÉáåòÉäåÉå=_ÉêÉáÅÜÉå=Öìí=
~ÄÑÉÇÉêå=òì=â∏ååÉåK=däÉáÅÜòÉáíáÖ=âçåòÉåíêáÉêÉå=ïáê=ìåë=áååÉêÜ~äÄ=ÇÉê=dÉëÅÜ®ÑíëÑÉäÇÉê=~ìÑ=ìåëÉêÉ=
pí®êâÉå=ìåÇ=péÉòá~äáí®íÉå?I=Ñ~ëëíÉ=eÉêÄÉêí=gK=pÅÜÉáÇí=ÇáÉ=pí®êâÉå=îçå=sçåíçÄÉä=òìë~ããÉåK=aáÉ=
sçåíçÄÉäJdêìééÉ=ÖÉÜí=ïÉáíÉêÜáå=îçå=ÉáåÉã=ÖêìåÇë®íòäáÅÜ=éçëáíáîÉå=j~êâíìãÑÉäÇ=~ìëI=ïçÄÉá=

pÉáíÉ=PLQ=
=
=
=
=

   
   
   
  

 

=



àÉÇçÅÜ=ãáí=Öê∏ëëÉêÉå=sçä~íáäáí®íÉå=~å=ÇÉå=cáå~åòã®êâíÉå=òì=êÉÅÜåÉå=áëíK=a~ë=áåíÉÖêáÉêíÉ=
dÉëÅÜ®ÑíëãçÇÉää=ïáêÇ=Éë=sçåíçÄÉä=~ìÅÜ=áå=wìâìåÑí=Éêã∏ÖäáÅÜÉåI=ÖΩåëíáÖÉ=dÉëÅÜ®ÑíëÄÉÇáåÖìåÖÉå=
çéíáã~ä=òì=åìíòÉåI=ïáÉ=ÇÉê=pí~êí=áåë=åÉìÉ=dÉëÅÜ®Ñíëà~Üê=îÉêÇÉìíäáÅÜíK=
=

sçåíçÄÉäJdêìééÉ=
aáÉ=NVOQ=ÖÉÖêΩåÇÉíÉ=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=áëí=ÉáåÉ=áåíÉêå~íáçå~ä=~ìëÖÉêáÅÜíÉíÉ=pÅÜïÉáòÉê=mêáî~íÄ~åâ=
ãáí=e~ìéíëáíò=áå=wΩêáÅÜK=páÉ=áëí=ëéÉòá~äáëáÉêí=~ìÑ=Ç~ë=sÉêã∏ÖÉåëã~å~ÖÉãÉåí=~åëéêìÅÜëîçääÉê=
éêáî~íÉê=ìåÇ=áåëíáíìíáçåÉääÉê=hìåÇÉå=ëçïáÉ=m~êíåÉê=ìåÇ=áëí=áå=ÇÉå=dÉëÅÜ®ÑíëÑÉäÇÉêå=mêáî~íÉ=
_~åâáåÖI=fåîÉëíãÉåí=_~åâáåÖ=ìåÇ=^ëëÉí=j~å~ÖÉãÉåí=C=fåîÉëíãÉåí=cìåÇë=í®íáÖK=páÉ=ÄÉëÅÜ®ÑíáÖí=
ïÉäíïÉáí=êìåÇ=NDOMM=jáí~êÄÉáíÉåÇÉK=aáÉ=sçåíçÄÉä=k~ãÉå~âíáÉå=EslkkF=ëáåÇ=áå=ÇÉê=pÅÜïÉáò=~å=ÇÉê=
ptu=pïáëë=bñÅÜ~åÖÉ=âçíáÉêíK=aáÉ=c~ãáäáÉå=sçåíçÄÉä=ìåÇ=ÇáÉ=ÖÉãÉáååΩíòáÖÉ=sçåíçÄÉäJpíáÑíìåÖ=
ÄÉëáíòÉå=ÇáÉ=^âíáÉåJ=ìåÇ=píáããÉåãÉÜêÜÉáíK=
=
aáÉ=råíÉêä~ÖÉå=òìã=dÉëÅÜ®Ñíë~ÄëÅÜäìëë=OMMS=Emê®ëÉåí~íáçåI=jÉÇáÉåãáííÉáäìåÖI=dÉëÅÜ®ÑíëÄÉêáÅÜíF=
ëáåÇ=~Ä=MTKMM=rÜê=ìåíÉê=ïïïKîçåíçÄÉäKÅçãLáê=îÉêÑΩÖÄ~êK=
=
=
=
hçåí~âíÉW=
=
jÉÇá~=oÉä~íáçåëW== gΩêÖ=pí®ÜÉäáå== HQN=EMFRU=OUP=TO=OQ=
fåîÉëíçê=oÉä~íáçåëW== pìë~ååÉ=_çêÉê== HQN=EMFRU=OUP=TP=OV=
=
=
mê®ëÉåí~íáçå=ÇÉê=g~ÜêÉëò~ÜäÉå=OMMS=ÇÉê=sçåíçÄÉäJdêìééÉW=
=
jÉÇáÉåâçåÑÉêÉåòW= NRK=j®êò=OMMTI=VKPMÜ=`bqI=sçåíçÄÉäJdêìééÉI=aêÉáâ∏åáÖëíêK=PTI=wΩêáÅÜ=
=
^å~äóëíÉåâçåÑÉêÉåòW= NRK=j®êò=OMMTI=NNKPMÜ=`bqI=sçåíçÄÉäJdêìééÉI=aêÉáâ∏åáÖëíêK=PTI=wΩêáÅÜ=
=
oÉÇåÉêW= = eÉêÄÉêí=gK=pÅÜÉáÇíI=`bl=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=
= = aêK=^ñÉä=j~óI=`cl=sçåíçÄÉäJdêìééÉ=
=

pÉáíÉ=QLQ=
=
=
=
=

   
   
   
  

 

=



Konsolidierte Erfolgsrechnung

Zinsertrag 268.4 138.2 130.2 94

Zinsaufwand 27.9 18.9 9.0 48

Erfolg aus dem Zinsengeschäft 240.5 119.3 121.2 102

Kommissionsertrag 548.8 438.5 110.3 25

Kommissionsaufwand 104.1 92.4 11.7 13

Erfolg aus dem Kommissions- und Dienstleistungsgeschäft 444.7 346.1 98.6 28

Erfolg aus dem Handelsgeschäft 149.9 140.2 9.7 7

Übriger Erfolg 5.1 18.8 (13.7) (73)

Total Betriebsertrag 840.2 624.4 215.8 35

Personalaufwand 346.6 260.4 86.2 33

Sachaufwand 159.8 125.5 34.3 27

Geschäftsaufwand 506.4 385.9 120.5 31

Bruttogewinn 333.8 238.5 95.3 40

Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Werten 30.9 21.1 9.8 46

Wertberichtigungen, Rückstellungen und Verluste 1.4 3.5 (2.1) (60)

Ergebnis vor Steuern 301.5 213.9 87.6 41

Steuern 42.0 30.7 11.3 37

Konzernergebnis 259.5 183.2 76.3 42

davon den Minderheitsanteilen zurechenbar 3.4 0.0 3.4

davon den Aktionären der Vontobel Holding AG zurechenbar 256.1 183.2 72.9 40

Informationen zur Aktie

Unverwässertes Konzernergebnis pro Aktie (CHF) 1 4.00 2.86 1.14 40

Verwässertes Konzernergebnis pro Aktie (CHF) 1 3.95 2.85 1.10 39

1 Basis: gewichteter Durchschnitt der Anzahl Aktien

31-12-06 31-12-05 Veränderung zu 31-12-05
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %



Konsolidierte Bilanz

Aktiven

Flüssige Mittel 137.3 361.1 (223.8) (62)

Forderungen aus Geldmarktpapieren 15.9 15.2 0.7 5

Forderungen gegenüber Banken 1’682.0 2’236.1 (554.1) (25)

Barhinterlagen für Reverse-Repurchase-Geschäfte 0.0 215.0 (215.0) (100)

Handelsbestände 3’152.8 2’026.9 1’125.9 56

Positive Wiederbeschaffungswerte 648.5 391.5 257.0 66

Andere finanzielle Vermögenswerte zu Fair Value 6’838.6 3’866.7 2’971.9 77

Ausgeliehene oder als Sicherheit gelieferte Wertschriften 571.0 118.2 452.8 383

Forderungen gegenüber Kunden 692.0 450.6 241.4 54

Rechnungsabgrenzungen 139.3 85.0 54.3 64

Finanzanlagen 730.2 823.9 (93.7) (11)

Assoziierte Gesellschaften 2.2 0.2 2.0

Sachanlagen 45.8 44.4 1.4 3

Goodwill und andere immaterielle Werte 210.6 72.1 138.5 192

Laufende Steuerforderungen 17.9 8.4 9.5 113

Latente Steuerforderungen 18.9 2.5 16.4 656

Sonstige Aktiven 49.0 23.8 25.2 106

Total Aktiven 14’952.0 10’741.6 4’210.4 39

Total nachrangige Forderungen 3.7 1.0 2.7 270

Passiven

Verpflichtungen aus Geldmarktpapieren 2.0 0.5 1.5 300

Verpflichtungen gegenüber Banken 660.7 343.9 316.8 92

Barhinterlagen für Repurchase-Geschäfte 859.8 14.6 845.2

Verpflichtungen aus Handelsbeständen 1’836.1 1’716.9 119.2 7

Negative Wiederbeschaffungswerte 718.7 408.8 309.9 76

Andere finanzielle Verpflichtungen zu Fair Value 7’170.0 4’706.9 2’463.1 52

Verpflichtungen gegenüber Kunden 1’785.6 1’982.9 (197.3) (10)

Rechnungsabgrenzungen 324.3 184.4 139.9 76

Anleihen 5.4 96.7 (91.3) (94)

Laufende Steuerverpflichtungen 25.6 15.3 10.3 67

Latente Steuerverpflichtungen 56.3 31.8 24.5 77

Rückstellungen 13.3 13.3 0.0 0

Verpflichtung zum Kauf von Minderheitsanteilen 135.0 0.0 135.0

Sonstige Passiven 44.0 26.2 17.8 68

Total Fremdkapital 13’636.8 9’542.2 4’094.6 43

Aktienkapital 65.0 65.0 0.0 0

Kapitalreserven 289.1 252.1 37.0 15

Nicht realisierte Gewinne/(Verluste) auf Finanzinstrumenten 68.1 31.9 36.2 113

Umrechnungsdifferenzen 1.0 (1.6) 2.6

Gewinnreserven 1’038.8 886.0 152.8 17

Als Verpflichtung zum Kauf von Minderheitsanteilen klassiertes Eigenkapital (119.6) 0.0 (119.6)

Eigene Aktien (55.4) (34.0) (21.4)

Eigene Mittel der Aktionäre der Vontobel Holding AG 1’287.0 1’199.4 87.6 7

Minderheitsanteile 28.2 0.0 28.2

Total Eigenkapital 1’315.2 1’199.4 115.8 10

Total Passiven 14’952.0 10’741.6 4’210.4 39

31-12-06 31-12-05 Veränderung zu 31-12-05
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF in %



Segmentberichterstattung

Ergebnisse nach Geschäftsfeldern

31-12-06

Betriebsertrag 234.7 394.8 228.4 (17.7) 840.2

Geschäftsaufwand 158.4 196.9 147.1 4.0 506.4

Bruttogewinn 76.3 197.9 81.3 (21.7) 333.8

Abschreibungen auf Sachanlagen und immateriellen Werten 2.6 7.5 9.2 11.6 30.9

Wertberichtigungen, Rückstellungen und Verluste (0.2) (4.2) 1.0 4.8 1.4

Segmentergebnis vor Steuern 73.9 194.6 71.1 (38.1) 301.5

Steuern 42.0

Konzernergebnis 259.5

davon Minderheitsanteile 3.4

Zusätzliche Informationen

Segment-Aktiven 595.3 12’626.7 308.7 1’421.3 14’952.0

Segment-Verbindlichkeiten 1’215.0 11’400.3 387.5 634.0 13’636.8

Alloziertes Eigenkapital gemäss BIZ 1, 2 78.5 296.2 103.7 82.6 561.0

Verwaltete Vermögen (Mrd. CHF) 3 26.1 5.7 39.8 (0.4) 71.2

Netto-Neugeld (Mrd. CHF) 1.1 (0.4) 3.8 n.a. 4.5

Custody-Vermögen (Mrd. CHF) 37.1 37.1

Investitionen 0.5 0.0 3.1 50.2 53.8

Personalbestand auf Vollzeitbasis 231.8 215.5 281.4 421.8 1’150.5

Zurechenbare Ressourcen-Kapazitäten 4 149.1 135.8 32.6 (317.5) 0.0

Die Verrechnung von Kosten und Erträgen zwischen den Geschäftsfeldern geschieht auf der Grundlage von Vereinbarungen, wie sie auch zwischen
unabhängigen Drittparteien zustande kommen würden («at arm’s length»). Die Vereinbarungen werden den wirtschaftlichen Gegebenheiten
folgend periodisch neu ausgehandelt.

1 Gemäss den Richtlinien des Basler Ausschusses für Bankenaufsicht
2 Die Allokation der Eigenmittelanforderungen gemäss BIZ-Standards auf die Segmente basiert grundsätzlich auf dem Verursacherprinzip. Bei den Anforderun-

gen für Kreditrisiken aus Bilanzaktiven erfolgt die Allokation nach analogen Regeln wie bei den publizierten Segment-Aktiven. Der vorgeschriebene Abzug
vom Kernkapital für immaterielle Werte in der Höhe von CHF 165.2 Mio. ist in den obigen Zahlen den Segmenten Private Banking, Asset Management &
Investment Funds sowie Corporate Center aufaddiert worden. Der vorgeschriebene Abzug vom Kernkapital für eigene Aktien in der Höhe von CHF 61.2 Mio.
ist in den obigen Zahlen nicht enthalten

3 Berechnung gemäss Tabelle Q der von der Eidgenössischen Bankenkommission erlassenen Richtlinien zu den Rechnungslegungsvorschriften (RRV-EBK) und
den internen Richtlinien der Vontobel-Gruppe

4 Entsprechend dem Verrechnungspreissystem, auf Vollzeitbasis

Asset 
Management 

Private Investment & Investment Corporate Total
Banking Banking Funds Center Gruppe

Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF
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