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Schweizer Franken: ein , Quasi-Euro"

Mittel der Schweizerischen Nationalbank (SNB)

Emission CHF, Geldmenge erhéhen
- Jedoch: SNB-Intervention im Frihjahr 2010 wirkungslos

Anbindung an Wahrung eines wichtigen Handelpartners (USD, EUR)
- Nicht vereinbar mit Auftrag (unabhangige Geldpolitik) der SNB

Festlegung einer Obergrenze
- Theoretisch fundiert und praktikabel
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Schweizer Franken: ein , Quasi-Euro"

Asymmetrie bei Chance und Risiko

CHF/EUR-Wechselkurs
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Schweizer Franken: ein , Quasi-Euro"

Was denken wir?

Wir vertrau
der SNB

Die Schweizerische Nationalbank hat am letzten Dienstag einen Emittent UBS AG, Jersey Branch

Mindestkurs von CHF 120 je Euro festgelegt. Dieser EUR/CHF- Rating Aa3fA+

Wechselkurs wurde seit dieser Ankindigung nicht mehr unter-  FRPETTR Wegeling Co. Privatoanklers
schritten.

Baslswert EUR/CHF
Kassakurs 12140
Auslibungspreis 1.2000
Emissionspreis 11880

Das Discount-Zertifikat auf den EUR/CHF-Wechselkurs ermaglicht

eine Zielrendite von 1.01% (4.00% p.a.) In Schweizer Franken.

Solite der Wechselkurs bei Verfall unter dem Austbungspreis von
CHF 120 liegen, wird das Instrument In EUR zuriickbezahlt. Maximale Rendite 1.01% (4.00% p.a)
In diesem Fall erwirbt der Anleger Euros zum Kurs von 1.1880.

Landerung 9.5eptember 2011
Zelchnungen zu Marktprelsen nehmen wit geme bis am Liberlerung 19.September 2011
18.September 2011 um 1700 Uhr unter Telefon 071 242 5353 ent-  [argall 5. Dezember 2011
gegen. Riickzahlung 19.Dezember 2011
‘Weitere Informationen finden Sie unter www.wegelin.ch
Valor 13.737.830
ISIN CHO137378300
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Schweizer Franken: ein , Quasi-Euro"

Umdenken bei der Wahrungsdiversifikation

US-Dollar

Australischer

/ Dollar

Neuseelandischer
/ Dollar
\ Kanadischer

\ Dollar

Singapur-Dollar

Norwegische
Krone
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Schweizer Franken: ein , Quasi-Euro

Neue Investitionsmoglichkeiten

China muss
ufwerten

Seit der Entkoppelung der chinesischen Wahrung Renminki Emittent Deutsche Bank
vom US-Dollar im Juni 2010 hat sich der durch die Zemralbank Rating AadA+

gesteuertaWachselkurs um mehr als 6% aufgewertat. e e ahe Wegeln&Ca Privatbankiers
Inflation und das Bestreb,

USDfCNY

63807

CHF 1000

Wahrung. CHF 985

Das Renminbi Tracker-Zertifikat partizipiert per Verfall eins zu 21.0ktober 2011
&ins an der Wertentwickiung des Renminbi gegenber dem US- 31.Oktober 2011

Mlar. Die Anlagewahrung des Zertifikats ist Schweizer Franken. 24.Oktober 2014

31.0ktober 2014
Zeichnungen zu Markipreisen nehmen wir germe bis zum 26 Okiober

2071 um 1 7:00 Uhrunter Telefon 071 242 5353 entgegen.
13085252

‘Weitere Informationen finden Sie unter www.weg wird an der SIXbeantragt
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Schweizer Franken: ein , Quasi-Euro"

Vermdgensverwaltung beruht auf Eigentumsschutz

o e ‘ Widmer-Schlumpf prangert «<schamlose»
y . g tA Banker an
‘ The . - . stand? » Axtuslisiert sm 11.09.2011 a|o|e|
E C 0 n O m 1 S t pper: the lessons from 1 ol J Bundesratin Widmer-Schlumpf iibt scharfe Kritik am Bankpersonal. Die
X pe -8 Finanzministerin zeigt Verstindnis fiir den Druck der USA im Steuerstreit.

«Die Situation ist frustrierend»: Eveline Widmer-Schlumpf an der Parteiversammlung der BDP
Schweiz in Zofingen (10.September 2011)

Bild: Keystone

Die neueste Anfrage nach statistischen Daten
aus den USA ist gemass Bundesratin Eveline
Widmer-Schlumpf zwar nicht mit dem Fall
UBS vergleichbar. Im Interview mit der «NZZ
am Sonntag» sagt sie, die Situation sei
«frustrierend». «Es hat mich schockiert, dass
offenbar frithere UBS-Mitarbeiter mitsamt
ihren Kunden zu anderen Banken wechseln,
um dort das gleiche Geschaft schamlos
weiterzubetreiben.» Dies sei inakzeptabel.
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Schweizer Franken: ein , Quasi-Euro"

BCG-Studie vom September 2011: ,,Back to Mesopotamia®

EXHIBIT 3 | One-Time Wealth Tax That Would Be Required to Cover the
Costs of Debt Restructuring

Necessary debt reduction to reach 180 percent debt-to-GDP ratio

. Ireland’s household financial
Debt reduction and assets less than necessary

remaining household x
Hi okl msct ) for debt reduction

BCG-Vorschlag zur Lésung der
Schuldenprobleme:

Besteuerung von
Finanzvermdgen und
Liegenschaften

Germany France Italy Greece Spain Portugal Ireland Euro UK.
zane

1
[ |Household financial assets needed for debt reduction i

[ Remaining household financial assets

Sources: Eurostat; Federal Reserve; Thomson Reuters Datastream; BCG analysis.
MNote: All data as of 2009.
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Ein Teil der Welt ...

Zwei zentrale Entwicklungen

Gebietserweiterung Technologie

BRI

+ Wille zur Prosperitat

R

— Realer Schock




Ein Teil der Welt ...

Einschrankungen des Wachstumspotentials

Storungsfrei funktionierender Welthandel

Warenhandelsvolumen
(in Milliarden US-Dollar)
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Quetie: Atlas der Globalisierung {20086), S. 91
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... aber auch eine sehr eigene Welt

Ein neues Kapitel in der Geschichte Europas

‘ zentral

1989 1992 2002

Staatenkrise

Bipolare
Weltordnung

Q...
® ® dezentral




WEGELIN & Co.

... aber auch eine sehr eigene Welt

Das grundsatzliche Problem: Produktivitatsunterschiede

BIP pro Kopf in Kaufkraftstandards (EU-27 = 100)
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Quelle: Eurostat




WEGELIN & Co.

... aber auch eine sehr eigene Welt

Ein neues Kapitel in der Geschichte Europas

‘ zentral

~Worin bestiinde also die Fiihrungsaufgabe
in einer zentral regierten Eurozone? Die
rechtlichen, 6konomischen, sozialen und
Staatenkrise mentalen Voraussetzungen einander
anzugleichen.
Oder: Die bestehenden Differenzen durch
laufende Ausgleichszahlungen zu

uberbriicken.“
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... aber auch eine sehr eigene Welt

Skeptische Stimmen werden Uberhort

Finanzen und Wachstum

X __ S
Der ehemalige Bundesprisident Roman Herzog, Vorsitzender des Konvents fiir Deutschland, beflirchtet, dass die Euro-Krise
das Gemeinwesen und die Akzeptanz der EU ernsthaft gefdhrden. Foto: dpa

Aktuell - Mittwoch 28 September 2011 - Finanzen und Wachstum
Standpunkt des Konvents fiir Deutschland

Mehr Wahrheit und Klarheit in der Europolitik gefordert

Der Konvent fir Deutschland warnt: Die Zustimmung zur EU ist im freien Fall. Die
Schuldenkrise und ihre Wahrnehmung in der deutschen Offentlichkeit stellen ernste Gefahren
fiir unser Gemeinwesen und die Akzeptanz der EU dar. Vor der Entscheidung im Bundestag
zur Ausweitung des Euro-Rettungsschirms EF5SF wirbt der Konvent fiir mehr Wahrheit und
Klarheit in der Europolitik. EurActiv.de veroffentlicht die Erklarung.
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Scheitert der Euro, scheitert was und wie?

Die Lage wird ernster

Land CDS Konkurswahr-  Veranderung Veranderung
Pramie  scheinlichkeit letzte 3 Monate letzte 12 Monate

ltalien 514 38% + 175 + 318
Soanien 392 30% + 40 + 127
Fankreich 185 15% + 26 + 114
Deutschland 88 7% +9 +51

Bemerkung: Kumulative implizierte Konkurswahrscheinlichkeit bei Konkursdividende von 40%
Quelle: Bloomberg; Stichtag 8.11.2011
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Scheitert der Euro, scheitert was und wie?

Unglaubwurdige Rettungsversuche seit einem Jahr

CDS iTraxx Indizes
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Quelle: Bloomberg; Stichtag 29.9.2011




Scheitert der Euro, scheitert was und wie?

Konstrukt des EFSF - Leveraging als Losung?

Zins, Marge,
Framework Principal

Europe ancial Stability Facility

oS

Garantiesteller Agreement

Kredit

Zinsen +

Garantie- Kauf Bond Principal

versprechen

Bond Investor

Quelle: www.efsf.europa.eu

WEGELIN & Co.

Antragsteller




Scheitert der Euro, scheitert was und wie?

Wer tragt die Last?

Garantie in EUR Millionen

WEGELIN & Co.

250'000

200'000 -

150'000 -

100'000 -

Alte Garantiesumme
(Total: EUR 440 Mrd.)

Quelle: www.efsf.europa.eu
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Scheitert der Euro, scheitert was und wie?

Was kénnte schief gehen?

AAA-Lander

Financial Stability Faciliy

orsE

Leverage

*Garantiesumme aller AAA-Lander
** Anleihensvolumen von EUR 440 Mrd. sinkt, sobald ein Land sein AAA-Rating verlieren wird.
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Scheitert der Euro, scheitert was und wie?

Drei Szenarien

m Absetzbewegung Zentralisierung

- \\'
v 'Uh -p“—\ﬂ""
" . ‘\
y 4 ' ’ » - ‘ ‘ ’
§Hag oy my w RN




