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Marktentwicklungen 

Trotz eines sehr schwierigen Starts erwies sich der August als 

ein relativ guter Monat für globale Aktien, und der MSCI World 

Index schloss mit einem Plus von ca. 2.7%. Aktien der 

Schwellenländer (EM) blieben im Monatsverlauf hinter denen 

der Industrieländer zurück, erzielten im Berichtsmonat aber 

ordentliche +1.6%. Die Volatilität stieg zu Monatsbeginn 

sprunghaft an, als schwache US-Arbeitsmarktdaten Befürch-

tungen auslösten, die US-Notenbank (Fed) habe die Zinsen 

zu lange auf einem zu hohen Niveau belassen und die 

grösste Volkswirtschaft der Welt steuere auf eine härtere Lan-

dung zu als bisher angenommen. Zur Volatilität der Märkte 

trug auch eine überraschende Zinserhöhung der Bank of Ja-

pan (BOJ) zu Monatsbeginn bei. Diese makroökonomischen 

Ereignisse führten dazu, dass der Markt in den ersten beiden 

Handelstagen im August einen deutlichen Ausverkauf erlebte, 

bevor er sich nach der Veröffentlichung positiverer US-

Wirtschaftsdaten und beruhigender Äusserungen von Ver-

tretern der BOJ zu künftigen Entscheidungen über 

Zinserhöhungen wieder erholte. 

Chinesische Offshore-Aktien haben sich im bisherigen 

Jahresverlauf deutlich besser entwickelt als ihre Onshore-

Pendants, und dieser Trend setzte sich auch im August fort. 

Der MSCI China Index erzielte im Berichtsmonat +1.1%, 

während der MSCI China A Onshore Index bei -1.9% endete. 

Im MSCI China A Onshore Index beendeten acht Sektoren 

den Monat im negativen Bereich. Am schlechtesten schnitten 

die Sektoren Informationstechnologie/IT, Grundstoffe und In-

dustrie ab. Energie, Finanzwerte und Kommunikationsdienste 

waren die drei Sektoren, die den Monat im positiven Bereich 

beendeten. 

Portfolio Review 

Der mtx China A-Shares Leaders Fund erzielte im August -

0.1% und lag damit um +1.8% vor der Benchmark (ohne 

Berücksichtigung von Gebühren). Positive Effekte der Ak-

tienauswahl waren der Hauptgrund für diese Outperformance, 

insbesondere in Industrie und zyklischem Konsum. Der Bei-

trag der Allokation im Berichtsmonat war positiv, was insbe-

sondere an dem Untergewicht in IT lag. 

Die Anzahl der Positionen im Portfolio lag per Ende August 

unverändert bei 33. Im Laufe des Monats haben wir keine 

bestehenden Positionen verkauft und auch keine neuen Posi-

tionen begonnen. 

Im Folgenden werden einige der wichtigsten Punkte der Per-

formance im August zusammengefasst. 

Performanceanalyse  

Industrie: Nach einem schwierigen Monat Juli verzeichneten 

unsere Positionen in Industrie einen deutlich besseren Monat 

und übertrafen die Sektorrendite in der Benchmark um mehr 

als 4%. Shandong Himile war der Wert mit der besten Perfor-

mance in diesem Sektor.  

Ausblick  

Trotz der jüngsten Rally bleibt die Stimmung gegenüber 

China aufgrund seines angeschlagenen Immobiliensektors, 

des schwachen Wachstums der Realwirtschaft sowie geopo-

litischer und regulatorischer Unsicherheiten verhalten. 

Politische Massnahmen und Anreize, die vom Markt gut 

aufgenommen werden, scheinen von entscheidender 

Bedeutung zu sein, bevor das Vertrauen der Anleger in eine 

anhaltende Rally wachsen kann. 

Geschäftsbetrieb 

Für 2024 wird ein Gewinnwachstum von +12% für 

chinesische Unternehmen prognostiziert, was im Vergleich zu 

den Gewinnwachstumserwartungen in den Industrieländern 

von +13% ordentlich ist. Dieses geschätzte Gewinnwachstum 

für chinesische Unternehmen liegt jedoch unter dem vieler 

vergleichbarer Unternehmen aus den asiatischen EM, für die 

ein Gewinnwachstum von +25% in Südkorea und von +18% 

in Taiwan erwartet wird. 

Die Gewinnschätzungen für chinesische Unternehmen 

bleiben für 2025 unverändert bei +12%, was im Einklang mit 

den Schätzungen für die EM und auch die Industrieländer 

insgesamt steht. Erneut liegt China mit dieser Schätzung des 

Gewinnwachstums hinter vielen anderen asiatischen Schwel-

lenländern wie Taiwan (+15%) und Indien (+15%) zurück. 

Die Rentabilitätskennzahlen, wie z. B. die Eigenkapitalrendite 

(ROE), werden den Prognosen zufolge in den Jahren 2024 

und 2025 für das durchschnittliche Unternehmen im MSCI 

China Index nur leicht steigen. Wir sehen einen ähnlichen 

Trend für Unternehmen im China A Onshore Index, mit einer 

geschätzten Eigenkapitalrendite für das durchschnittliche On-

shore-Unternehmen von +11.4% im Jahr 2024 und 11.8% im 

Jahr 2025. 

Dynamik 

In den letzten drei Monaten sind die Gewinnerwartungen der 

Analysten für chinesische Unternehmen für 2024 um -0.3% 

gesunken. Dies steht im Gegensatz zu den Industrieländern, 

wo die Gewinnerwartungen um +1.4% nach oben korrigiert 

wurden. 

Bewertung 
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Chinesische Aktien bleiben im Vergleich zu Aktien aus Indus-

trieländern relativ attraktiv, da sie mit einem KGV von 9.2x für 

2024 und einem KGV von 8.2x für 2025 gehandelt werden. Im 

Vergleich liegen Aktien aus den Industrieländern bei einem 

KGV von 17.3x für 2024 und 15.6x für 2025. 

Auf Basis des Shiller-Kurs-Gewinn-Verhältnisses (das 

konjunkturbereinigte Kurs-Gewinn-Verhältnis, bei dem die 

Gewinne von einem Zeitraum über zehn Jahre um die Infla-

tion bereinigt werden) werden chinesische Aktien weiterhin 

mit einem erheblichen Abschlag gegenüber Aktien der Indus-

trieländer gehandelt. Wir denken, dass dies ein starkes, von 

langfristigen Investoren zu berücksichtigendes Signal ist. 

Wachstum 

Die Erwartungen für das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) in 

den EM-Volkswirtschaften sind hoch: Der Konsens geht 

davon aus, dass die EM-Volkswirtschaften in den Jahren 

2024 und 2025 um jeweils +4.3% wachsen werden. Im Ver-

gleich dazu liegt das erwartete reale BIP-Wachstum in den In-

dustrieländern für 2024 und 2025 bei jeweils +1.7%. 

Das stärkste Wachstum des realen BIP für 2024 wird 

weiterhin in den asiatischen EM erwartet, mit Indien (+6.8%), 

Indonesien (+5%) und China (+4.9%) als die Spitzenreiter. 

Dieser Trend sollte sich auch im Jahr 2025 fortsetzen, mit In-

dien bei +6.5% erneut unter den am schnellsten wachsenden 

Volkswirtschaften der Welt. Insbesondere für China wird eine 

Verringerung des realen BIP-Wachstums auf +4.5% im Jahr 

2025 erwartet. 

Risiko 

Geopolitik und Welthandel: Die US-Präsidentschaftswahlen 

im November könnten die Stimmung der Anleger gegenüber 

den EM massgeblich beeinflussen. Ein Wahlsieg Trumps 

könnte zu einer deutlichen Erhöhung der Zölle auf 

chinesische Importe führen und die schwelenden Span-

nungen im Welthandel weiter verschärfen, was zuletzt durch 

die Entscheidung der EU, Zölle auf chinesische Elektroautos 

zu erheben, deutlich geworden ist. 

Politische Richtung: Der Markt hat sich an behutsame 

Konjunkturmassnahmen gewöhnt, und die meisten 

Marktteilnehmer sind der Meinung, dass deutlich mehr getan 

werden muss, um das Vertrauen der chinesischen Ver-

braucher zu stärken. Vor allem die Probleme im Immo-

biliensektor werden sich nicht in Luft auflösen und müssen in 

einer vernünftigen Art und Weise angegangen werden. 

Genug von der Inflation: Die Erwartungen auf Zinssenkungen 

in den USA wurden im Jahresverlauf deutlich zurückge-

nommen, und viele Marktteilnehmer rechnen nur noch mit 

einer oder zwei Zinssenkungen in 2024. Während sich die Ak-

tienmärkte trotzdem gut entwickelt haben, könnte sich ein 

weiterer Aufwärtsdruck bei der Inflation als erheblicher 

Gegenwind für risikoreiche Anlageklassen wie EM-Aktien er-

weisen. 

Droht eine Rezession? Angesichts der Tatsache, dass sich 

die US-Zinsen auf dem höchsten Stand seit 20 Jahren be-

finden, sind viele überrascht, wie widerstandsfähig die US-

Wirtschaft ist. Uns ist jedoch bewusst, dass die Wirkung der 

Geldpolitik mit einer gewissen Verzögerung eintritt, und es ist 

durchaus möglich, dass die US-Wirtschaft irgendwann in eine 

Rezession abrutscht. Eine tiefe Rezession in den USA wäre 

eine schlechte Nachricht für die Erträge der EM-Unterneh-

men. 

Regulatorische Eingriffe: Unerwartete regulatorische Änder-

ungen stellen nach wie vor ein erhebliches Risiko bei der An-

lage in chinesischen Aktien dar. 

Mittelbewegungen 

Im zweiten Quartal des Jahres 2024 waren die Mit-

telbewegungen in Aktien in Richtung Norden (d. h. in «On-

shore»-Aktien, die in Shenzhen/Schanghai notiert sind) mit 

ca. -29 Mrd. RMB (-4 Mrd. USD) negativ. In der entgegeng-

esetzten Richtung waren die Mittelflüsse in Richtung Süden 

(d. h. in Aktien, die in Hongkong notiert sind) mit etwa +219 

Mrd. RMB (+30 Mrd. USD) deutlich höher, wie aus Daten von 

JP Morgan hervorgeht. 

Im Jahr 2023 beliefen sich die Mittelflüsse in Richtung Süden 

auf ca. +290 Mrd. RMB, während die Mittelflüsse in Richtung 

Norden mit ca. +40 Mrd. RMB deutlich geringer ausfielen (41 

Mrd. USD gegenüber 6 Mrd. USD). Um diese Zahlen in den 

Kontext zu setzen: Der durchschnittliche jährliche Nettozu-

fluss in Richtung Süden/Norden seit 2016 beträgt +292 Mrd. 

RMB / +204 Mrd. RMB. Diese Zahlen, die von JP Morgan er-

mittelt wurden, zeigen, wie negativ die Stimmung gegenüber 

inländischen chinesischen Aktien ist. 
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Fondsmerkmale  

Fondsname  Vontobel Fund II – mtx China A-Shares Leaders  

ISIN LU2262960185  

Anteilsklasse  I USD  

Referenzindex  MSCI China A Onshore TR net  

Lancierungsdatum  31.5.2021  

 

 

Historische Performance (Nettorenditen, in %)   

Zeitraum  Fonds  Ref.–index   Zeitraum  Fonds Ref.–index  

MTD -0.4%  -1.9%   2023  -17.8%  -11.7%  

YTD -4.9%  -4.5%  2022  -31.8%  -27.2%  

1 Jr.  -14.2%  -9.2%  2021  –  –  

3 Jr. p.a.  -16.8%  -14.0%   2020  –  –  

5 Jr. p.a.  – –   2019  –  –  

10 Jr. p.a.  –  –   2018  –  –  

ITD p.a.  -18.2%  -14.6%   2017  –  –  

    2016  –  –  

    2015  –  –  

    2014  – –  

 

Die vergangene Wertentwicklung ist kein verlässlicher Indikator für die aktuelle oder zukünftige Wertentwicklung. Die Perfor-

mancedaten berücksichtigen eine Provisionen und Kosten, die bei der Ausgabe und Rücknahme von Anteilen des Fonds er-

hoben werden, falls zutreffend. Die Rendite des Fonds kann aufgrund von Wechselkursänderungen zwischen Währungen 

sowohl fallen als auch steigen.  
 

Anlagerisiken 

— Der Teilfonds berücksichtigt bei seinem Anlageprozess auch Nachhaltigkeitskriterien, was dazu führen kann, dass die 

Wertentwicklung des Teilfonds positiver oder negativer ausfällt als bei einem konventionell betreuten Portfolio.  

— Aktienkurse können durch Veränderungen in der Gesellschaft, in der Branche oder im Wirtschaftsumfeld beeinträchtigt 

werden und sich rasch ändern. Aktien sind in der Regel mit höheren Risiken verbunden als Anleihen und Geldmarktinstru-

mente.  

— Anlagen in Schwellenländern sind mit erhöhten Liquiditäts- und operationellen Risiken verbunden, da diese Märkte ten-

denziell unterentwickelt und höheren politischen, rechtlichen und steuerlichen Risiken sowie dem Risiko der Devisen-

kontrolle ausgesetzt sind.  

— Der Einsatz von Derivaten hat in der Regel eine Hebelwirkung zur Folge und ist mit Bewertungs- und operationellen 

Risiken verbunden. Ein Hebel erhöht die Gewinne, aber auch Verluste. Ausserbörsliche (OTC-)Derivate sind mit 

entsprechenden Gegenparteirisiken verbunden.  

— Die börsennotierten Beteiligungswertpapiere, einschliesslich A-Aktien vieler Gesellschaften in der Volksrepublik China, 

sind wesentlich weniger liquide und weisen grössere Handelsspreads und eine höhere Volatilität auf als die Papiere der 

OECD-Länder. Chinesische A-Aktien dürfen sich nur in engen Bandbreiten bewegen, wobei der Handel mit chinesischen 

A-Aktien an der betreffenden Börse ausgesetzt werden kann, wenn der Börsenkurs die Bandbreite über- oder unter-

schreitet. Bei einer Aussetzung kann der jeweilige Anlageverwalter Positionen nicht mehr liquidieren, wodurch der 

Teilfonds erhebliche Verluste erleiden könnte.  

— Anlagen in A-Aktien werden über Stock Connect gehandelt. Ein solcher Handel kann mit zusätzlichen Risikofaktoren ver-

bunden sein. Stock Connect ist ein relativ neues Handelsprogramm. Die entsprechenden Bestimmungen sind ungeprüft 

und können sich ändern. Für Stock Connect gelten Kontingentierungen, wodurch die Fähigkeit des Teilfonds 

eingeschränkt sein kann, Handelsgeschäfte über Stock Connect zeitgerecht zu tätigen. Ein Wertpapier kann auch aus 

dem Geltungsbereich von Stock Connect zurückgezogen werden. Zudem gibt es unterschiedliche Handelstage und -

zeiten sowie sonstige Handelsbeschränkungen. All diese Faktoren können sich darauf auswirken, ob der Teilfonds seine 

Anlagestrategie effektiv umsetzen kann oder nicht.  

— Die Anlagen des Teilfonds können mit Nachhaltigkeitsrisiken verbunden sein. Informationen darüber, wie Nachhal-

tigkeitsrisiken in diesem Teilfonds verwaltet werden, erhalten Sie unter vontobel.com/sfdr.  

 

  

 

 

 

http://www.vontobel.com/sfdr
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Wichtige rechtliche Hinweise 

Dieses Marketingdokument wurde durch ein oder mehrere Un-

ternehmen der Vontobel-Gruppe (zusammen «Vontobel») für in-

stitutionelle Kunden in AT, CH, DE, ES, FI, FR, GB, IT, LI, LU, 

NO, SE produziert. 

Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken 

und stellt weder eine Aufforderung noch ein Angebot dar, Aktien 

des Fonds/Anteile des Fonds oder sonstige Anlageinstrumente zu 

zeichnen oder Transaktionen oder Rechtshandlungen jeglicher 

Art vorzunehmen. Zeichnungen von Anteilen am Fonds sollten 

stets allein auf der Basis des Verkaufsprospekts (der 

«Verkaufsprospekt») des Fonds, des Basisinformationsblattes 

(«KID»), dessen Satzung und dem aktuellsten Jahres- und 

Halbjahresbericht des Fonds und nach Konsultation eines un-

abhängigen Anlage-, Rechts- und Steuerberaters sowie eines 

Rechnungslegungsspezialisten erfolgen. Dieses Dokument richtet 

sich nur an «geeignete Gegenparteien» oder «professionelle 

Kunden», wie in der Richtlinie 2014/65/EG (Richtlinie über Märkte 

für Finanzinstrumente, «MiFID») beziehungsweise in 

entsprechenden Vorschriften anderer Rechtsordnungen fest-

gelegt, oder an qualifizierte Anleger gemäss Bundesgesetz über 

die kollektiven Kapitalanlagen (KAG) in der Schweiz. 

Für Produkte mit der ESG SFDR Kategorie Art. 6 gilt, dass die 

diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen nicht die 

EU-Kriterien für ökologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitäten 

berücksichtigen.  

Die historische Performance stellt keinen Indikator für die 

laufende oder zukünftige Performance dar.  

Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und 

Rücknahme der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten 

unberücksichtigt. Die Rendite des Fonds kann, zum Beispiel in-

folge von Währungsschwankungen steigen oder fallen. Der Wert 

des im Fonds angelegten Kapitals kann steigen oder fallen. Für 

die vollständige oder teilweise Rückzahlung des angelegten 

Kapitals gibt es keine Garantie. 

Alle oben genannten Unterlagen sind kostenlos bei der Vertreterin 

in der Schweiz: Vontobel Fonds Services AG, Gotthardstrasse 

43, 8022 Zürich, oder der Zahlstelle in der Schweiz erhältlich: 

Bank Vontobel AG, Gotthardstrasse 43, 8022 Zürich, Kontakt- 

und Informationsstelle in Österreich: Erste Bank der oester-

reichischen Sparkassen AG, Am Belvedere 1, A-1100 Wien, bei 

den autorisierten Vertriebsstellen, am Sitz des Fonds in 11-13 

Boulevard de la Foire, L-1528 Luxemburg, europäische Einrich-

tung für Deutschland: PwC Société coopérative - GFD, 2, rue 

Gerhard Mercator B.P. 1443, L-1014 Luxemburg, Email: 

lu_pwc.gfd.facsvs@pwc.com, gfdplatform.pwc.lu/facilities-agent/, 

europäische Einrichtung für Frankreich: PwC Société coopé-

rative - GFD, 2, rue Gerhard Mercator B.P. 1443, L-1014 Luxem-

burg, Email: lu_pwc.gfd.facsvs@pwc.com, gfdplatform.pwc.lu/fa-

cilities-agent/. Weitere Informationen zu dem Fonds finden Sie im 

aktuellen Verkaufsprospekt, in den Jahres- und Halbjahresber-

ichten sowie im Basisinformationsblatt («K(I)ID»). Sie können 

diese Dokumente auch auf unserer Website unter vonto-

bel.com/am herunterladen. Eine Zusammenfassung der Anleger-

rechte finden Sie in englischer Sprache unter: vonto-

bel.com/vamsa-investor-information. In Spanien sind die zugelas-

senen Teilfonds im durch die spanische CNMV geführten Regis-

ter der ausländischen Kollektivanlagegesellschaften unter der 

Nummer 280 registriert. Das KID ist in Spanisch von Vontobel As-

set Management S.A., Sucursal en España, Paseo de la Castel-

lana, 91, Planta 5, 28046 Madrid erhältlich. Finnland: Das KID ist 

in Finnisch erhältlich. The KID is available in French. The fund is 

authorized to the commercialization in France. Refer for more in-

formation on the funds to the KID.Die in Grossbritannien zum 

Verkauf zugelassenen und in das "Temporary Marketing Permis-

sions Regime" aufgenommenen Teilfonds sind im Register der 

FCA unter der Scheme Reference Number 466625 registriert. Der 

Fonds ist in einem Land des Europäischen Wirtschaftsraums 

(EWR) als UCITS zugelassen (oder ist ein Teilfonds eines 

UCITS). Es wird zudem erwartet, dass der Fonds als UCITS 

zugelassen bleibt, solange er sich im TMPR befindet. Diese Infor-

mationen wurden von Vontobel Asset Management SA, Nieder-

lassung London, mit eingetragenem Sitz in 3rd Floor, 70 Conduit 

Street, London W1S 2GF, genehmigt. Vontobel Asset Manage-

ment SA, Niederlassung London, ist von der Commission de Sur-

veillance du Secteur Financier (CSSF) zugelassen und in 

eingeschränktem Mass von der Financial Conduct Authority 

(FCA) reguliert. Einzelheiten über das Ausmass der Regulierung 

durch die FCA sind bei der Vontobel Asset Management S.A., 

Niederlassung London, auf Anfrage erhältlich. Das KIID ist in 

Englisch von Vontobel Asset Management S.A., Zweigniederlas-

sung London, 3rd Floor, 70 Conduit Street, London W1S 2GF 

oder kann von unserer Website vontobel.com/am heruntergela-

den werden. Italien: Für weitere Informationen betreffend Zeich-

nungen in Italien konsultieren Sie das Modulo di Sottoscrizione. 

Für weitere Informationen: Vontobel Asset Management S.A., Mi-

lan Branch, Piazza degli Affari 2, 20123 Miland, Telefon: 

0263673444, e-mail: clientrelation.it@vontobel.com. Norwegen: 

Das KID ist in Norwegisch erhältlich. Schweden: Das KID ist in 

Schwedisch erhältlich.   

Dieses Dokument ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse, we-

swegen die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhängigkeit 

der Finanzanalyse» der Schweizerischen Bankiervereinigung auf 

dieses Dokument nicht anwendbar ist. Vontobel und/oder ihre 

Verwaltungsräte, ihr Management und ihre Angestellten halten 

oder hielten unter Umständen Effekten von beurteilten Unterneh-

men, handeln oder handelten diese Effekten der betreffenden Un-

ternehmen oder waren als Market Maker tätig. Zudem können die 

vorgehend erwähnten juristischen und natürlichen Personen für 

Kunden diese Effekten gehandelt haben, Corporate Finance Ser-

vices oder andere Dienstleistungen erbracht haben. 

MSCI-Daten sind ausschliesslich für den internen Gebrauch bes-

timmt und dürfen weder weiterverteilt noch im Zusammenhang 

mit dem Ausarbeiten oder Anbieten von Wertpapieren, Fi-

nanzprodukten oder Indizes verwendet werden. MSCI und jegli-

che andere beim Zusammentragen, Berechnen oder Erstellen 

von MSCI-Daten beteiligte oder damit in Verbindung stehende 

Drittpartei (die „MSCI-Parteien“) leisten bezüglich dieser Daten 

(oder der durch deren Verwendung erlangten Resultate) keinerlei 

Gewähr, weder ausdrücklich noch impliziert. Hiermit lehnen sämt-

liche MSCI-Parteien ausdrücklich jegliche Gewähr für die 

Echtheit, Genauigkeit, Vollständigkeit oder Marktgängigkeit dieser 

Daten oder für deren Eignung zu einem bestimmten Zweck ab. 

Ohne Einschränkung des Vorangehenden haftet auch in keinem 

Fall irgendeine der MSCI-Parteien für direkte, indirekte, spezielle, 

Straf- oder Folgeschäden (einschliesslich Gewinnausfälle), selbst 

wenn sie auf die Möglichkeit solcher Schäden hingewiesen 

wurde.  

Obwohl Vontobel der Meinung ist, dass die hierin enthaltenen An-

gaben auf verlässlichen Quellen beruhen, kann Vontobel keinerlei 

Gewährleistung für die Qualität, Richtigkeit, Aktualität oder Voll-

ständigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen 

mailto:lu_pwc.gfd.facsvs@pwc.com
https://gfdplatform.pwc.lu/facilities-agent/view/vfii-de
mailto:lu_pwc.gfd.facsvs@pwc.com
https://gfdplatform.pwc.lu/facilities-agent/view/vfii-de
https://gfdplatform.pwc.lu/facilities-agent/view/vfii-de
http://www.vontobel.com/am
http://www.vontobel.com/am
http://www.vontobel.com/vamsa-investor-information
http://www.vontobel.com/vamsa-investor-information
http://www.vontobel.com/am
mailto:clientrelation.it@vontobel.com
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übernehmen. Ausser soweit im Rahmen der anwendbaren Ur-

heberrechtsgesetze vorgesehen, darf die hier wiedergegebene In-

formation ohne die ausdrückliche Zustimmung von Vontobel 

weder in Teilen noch in ihrer Gesamtheit wiederverwendet, an-

gepasst, einer Drittpartei zur Verfügung gestellt, verlinkt, öffentlich 

aufgeführt, weiterverbreitet oder in anderer Art und Weise über-

mittelt werden. Vontobel lehnt, soweit gemäss dem geltenden 

Recht möglich, jegliche Haftung für direkte oder indirekte 

Schäden oder Verluste ab, welche sich aus den hier zur Ver-

fügung gestellten Informationen oder dem Fehlen ebensolcher 

ergeben. Haftungsansprüche, die gegen Vontobel infolge unter-

lassener oder unvollständiger Übermittlung dieser Informationen 

oder allfälliger Probleme mit diesen Informationen oder wegen 

Fahrlässigkeit, Vertragsbruch oder Gesetzesverstössen gegen 

uns geltend gemacht werden könnten, beschränken sich, im Er-

messen von Vontobel, soweit gesetzlich zulässig, auf die erneute 

Bereitstellung dieser Informationen beziehungsweise eines Teils 

davon beziehungsweise auf die Zahlung eines dem Aufwand für 

die Beschaffung dieser Informationen oder eines Teils davon 

entsprechenden Geldbetrages. Weder dieses Dokument noch 

Kopien davon dürfen in Ländern zur Verfügung gestellt oder Per-

sonen in solchen Ländern zugänglich gemacht werden, wo dies 

aufgrund der geltenden Gesetze verboten ist. Personen, welche 

dieses Dokument zur Verfügung gestellt erhalten, sind 

verpflichtet, sich über solche Einschränkungen kundig zu machen 

und die lokalen Gesetze zu befolgen. Insbesondere darf dieses 

Dokument weder US Personen zur Verfügung gestellt oder über-

reicht noch in den USA verbreitet werden.  
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