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Was gilt, wenn die Initiative «Pro Service 
public» angenommen wird? Im Text, 
über den wir am 5. Juni abstimmen, 
steht, dass Staatsbetriebe in der Grund-
versorgung «nicht nach Gewinn stre-
ben» sollten und auf «Quersubventionie-
rung anderer Verwaltungsbereiche ver-
zichten». Die Gegner der Vorlage sowie 
der Bundesrat behaupten nun, dass 
Post, SBB und Swisscom keine Gewinne 
erzielen könnten, um diese zu reinves-
tieren und neue Produkte zu verbessern. 

Wörtlich hiess es beim Auftritt des 
Gegnerkomitees in Bern vor einer Wo-
che: «Die Initiative verhindert Innova-
tionen und Investitionen.» So sagte es 
Regine Sauter, Direktorin der Zürcher 
Handelskammer und FDP-Nationalrätin. 
So sagen es Post, Swisscom und SBB. So 
ähnlich tönte es bei Bundesrätin Doris 
Leuthard. Ein Verbot, in der Grundver-
sorgung nach Gewinn zu streben, er-
schwere es, «in neue Technologien und 
Produkte zu investieren».

Das sei überhaupt nicht wahr, sagen 
die Initianten. Die Gegnerseite operiere 
«mit falschen Behauptungen» und wolle 
«damit Verwirrung stiften», sagt Spre-
cher Peter Salvisberg. «Wir fordern nicht 
ein generelles Gewinnverbot, sondern 
dass die Gewinne aus dem Betrieb in 
den Service für das Gemeinwohl rein-
vestiert werden.» Als Vorzeigebeispiele 
nennt Salvisberg «Migros, Coop, die Mo-
biliar-Versicherung und ähnliche Fir-
men». «Sie alle streben auch nicht nach 
Gewinn, können aber trotzdem Gewinn 
machen.» Leuthard widersprach auf TA-
Nachfrage dieser Aussage. Der Abstim-
mungstext lasse dies nicht zu, denn die 
Migros strebe als Genossenschaft nach 
Gewinn. Die Initiative aber wolle, dass 
«Streben nach Gewinn eben nicht mehr 
erlaubt» sei. «Die Juristen des Bundes 
haben es geprüft. Es ist ein schlechter 
Initiativtext», sagte Leuthard.

«Unredliche Interpretation»
Dieser Auslegung widersprechen nun 
zwei Staatsrechtsprofessoren deutlich, 
die der «Tages-Anzeiger» um Auslegung 
gebeten hat. Der eine ist der Zürcher 
Unirechtsprofessor Urs Saxer. Er sagt, er 
empfinde die Interpretationen der Geg-
ner «als unredlich». Jedes Unterneh-
men, auch ein nicht gewinnorientiertes, 
investiere in Innovationen und mache 
Abschreibungen. Ein Gewinn sei das Re-
sultat nach Abzug aller Aufwendungen, 
einschliesslich für Neuerungen. «Wer 
also sagt, dass Innovationen und Inves-
titionen nicht möglich seien, der hat die 
Betriebswirtschaft nicht verstanden.» 

Saxer hatte die Initianten als Unab-
hängiger verfassungsrechtlich beraten. 

Einer, der zu den Initianten keinen Kon-
takt hatte, ist der St. Galler Staatsrechts-
professor Rainer Schweizer. Doch auch 
er sieht es wie Saxer: «Die Initiative for-
dert kein absolutes Gewinnverbot. 
Selbstverständlich sollen die drei grossen 
Unternehmen des Bundes Erträge erzie-
len, welche über den Aufwand hinaus-
schiessen. Sie können dann ebenso wie 
andere Unternehmen, zum Beispiel Coop 
und Migros, Rückstellungen machen 
oder gewisse stille Reserven anlegen, al-
les nach den für sie geltenden Haushalts- 
bzw. Buchführungsregeln. Soweit zu ver-
steuernde Erträge vorliegen, sollen diese 
aber vorwiegend im Unternehmen und 
für die Erhaltung und Verbesserung der 
Grundversorgung eingesetzt werden.» 
Schweizer konstatiert, dass die Forde-
rung, nicht nach Gewinn zu streben, in 
gewissen Bereichen schon heute gelte, 
etwa bei der «vom Bund finanzierten 
Bahninfrastruktur».

Der Streit tobt auch in der Frage, wel-
che Quersubventionen nach einer An-
nahme der Initiative möglich wären. Die 
Gegner behaupten, dass die in städti-
schen Zentren erzielten Gewinne aus 
dem Betrieb der Grundversorgung die 
teurere Infrastruktur auf dem Land nicht 
querfinanzieren könnten. Als Folge wä-
ren die «Randregionen und insbesondere 
das Berggebiet die ersten Verlierer der 
Initiative», sagte etwa der Bündner Bau-
direktor Mario Cavigelli. Ähnlich äusserte 
sich Leuthard. Das Versenden von Brie-
fen und das Führen von Gesprächen «zu 
einheitlichen Preisen im ganzen Land» 
wären infrage gestellt, sagte sie. Auch 
dem widersprechen die Initianten vehe-
ment. «Bei einem Ja sind Quersubventio-
nierungen innerhalb eines Verwaltungs-

bereichs nach wie vor möglich, ja aus So-
lidaritätsgründen nötig», sagt Salvisberg. 
Diese Interpretation stützen auch die 
Rechtsprofessoren. «Die Absicht der 
Grundversorgung ist es ja gerade, dass 
rentable Betriebsteile unrentable querfi-
nanzieren», sagt Saxer. Dies gelte auch im 
Verhältnis von Stadt und Land. Die Quer-
finanzierung innerhalb der Grundversor-
gung von Post, Swisscom oder SBB wäre 
möglich. «Die Initiative verbietet bloss, 
dass Gewinne von Staatsbetrieben in die 
allgemeinen Bundesmittel fliessen oder 
an Betriebsteile, die nicht zur Grundver-
sorgung gehören.» Beispielsweise könn-
ten die Erträge aus dem Festnetz der 
Swisscom dann nicht IT-Lösungen für 
Kunden im Gesundheitsbereich quer
finanzieren.

Keine Region benachteiligt 
Staatsrechtler Schweizer ergänzt, die 
Grundversorgung, zum Beispiel im öf-
fentlichen Verkehr, umfasse in aller Re-
gel eine Palette von Leistungen. «Wenn 
davon einzelne ertragsschwach oder de-
fizitär sind, so kann sehr wohl von Leis-
tungen, die ertragreich erbracht wer-
den, eine Quersubventionierung erfol-
gen.» Untersagt wären «nur Quersub-
ventionierungen ganz anderer Verwal-
tungsbereiche, zum Beispiel der Ar-
mee». Schweizer widerspricht auch der 
Aussage der Gegner, dass die Unterstüt-
zung von Berggebieten bei einem Ja ver-
unmöglicht wäre. «Die Eingrenzung der 
Quersubventionierung auf den Grund-
auftrag kann gar nicht irgendeinen Lan-
desteil, etwa die Bergregionen, benach-
teiligen. Sonst wäre der Auftrag für die 
betreffende Grundversorgung unange-
messen umschrieben.»

Rechtsprofessoren 
widersprechen Leuthard 
Keine Gewinne, keine Quersubventionen: Das drohe bei einem Ja zur «Pro 
Service public»-Initiative, sagen die Bundesrätin und die Gegner. 

Andreas Valda

Umstritten: «Pro Service public» kommt im Juni vors Volk. Foto: Keystone

Ohne eine entschlossene 
Politik zur Eindämmung 
der Risiken drohen laut 
dem Währungsfonds neue 
Unruhen an den Märkten.  

Robert Mayer

Die heftigen Turbulenzen an den Aktien-
märkten zu Beginn dieses Jahres seien 
als «Warnsignal» zu verstehen. «Wir 
müssen mehr tun, um weltweite Stabili-
tät im Finanzsystem zu gewährleisten», 
betonte José Viñals, oberster Stabilitäts-
wächter des Internationalen Währungs-
fonds (IWF), gestern anlässlich der Vor-
stellung des halbjährlichen Weltstabili-
tätsberichtes. Auch wenn der Wind an 
den Börsen im Laufe des Februar drehte 
und die anfänglichen Kurseinbussen in-
zwischen wieder wettgemacht wurden – 
nach Meinung von Viñals haben die Ge-
fahren für den Finanzsektor in den letz-
ten sechs Monaten zugenommen.

Verantwortlich dafür sind laut dem 
IWF zum einen die erhöhten wirtschaft-
lichen Risiken weltweit; zum andern ha-
ben die Schwellenmärkte wegen der ge-
sunkenen Rohstoffpreise und der Frage-
zeichen rund um China vermehrten Ge-
genwind verspürt. Ausserdem stellt Vi-
ñals einen Vertrauensverlust gegenüber 
Politik und Institutionen fest: Vor allem 
mit Blick auf die Geldpolitik – die zu im-
mer extremeren Mitteln greift – wachsen 
die Zweifel, ob sie gegen die steigenden  
wirtschaftlichen und politischen Risiken 
noch ankommen können.

Endlich Altlasten abtragen
Nötig sei deshalb, so der IWF-Stabilitäts-
wächter, ein breiter abgestützter Politik-
Mix, der geeignet sei, die Risiken einzu-
dämmen und das globale Wachstum zu 
forcieren. Gelinge dies nicht, so könnten 
die Wogen an den Finanzmärkten er-
neut und womöglich noch stärker hoch-
gehen – mit der Gefahr, dass daraus ein 
Teufelskreis aus brüchigem Vertrauen, 
abgeschwächtem Wachstum, erschwer-
ten Kreditkonditionen und steigenden 
Schuldenlasten erwächst. Bei Eintreten 
eines solchen Szenarios dürfte die glo-
bale Wirtschaftsleistung über die nächs-
ten fünf Jahre hinweg um gegen 4 Pro-
zent geringer ausfallen als beim Haupt-
szenario, schätzt der IWF.

Wo also müsste die Politik ansetzen? 
Erste Priorität hat für Viñals, dass die 
entwickelten Staaten endlich die Altlas-
ten der Finanzkrise abtragen, was insbe-
sondere die Banken betreffe. Diese seien 
zwar «sicherer» geworden, wie der IWF 
ihnen attestiert, doch seien sie zu Jah-
resbeginn wegen der unruhigen Märkte 
unter beträchtlichen Druck geraten. Zu-
dem stehe die Branche vor strukturellen 
Herausforderungen, müsse sie sich doch 
anpassen an die neuen Realitäten nach 
der Krise, die auf ihre Profitabilität drü-
cken. Ein nicht unbedeutender Teil der 
Geldhäuser – laut IWF mit etwa 15 Pro-
zent aller Bankvermögen in den Indust-

riestaaten – sieht sich vor die Aufgabe 
gestellt, das Geschäftsmodell in wesent-
lichen Belangen zu überarbeiten.

An die Eurozone richtete Viñals ges-
tern den dringenden Appell, das Prob-
lem der hohen Bestände an faulen Kre-
diten in den Bankbilanzen aus der Welt 
zu schaffen. Auch müssten mit der Zeit 
die Überkapazitäten im Bankensektor – 
es gibt schlicht zu viele Institute – abge-
baut werden. Die Politik wurde schliess-
lich aufgerufen, die Bankenunion in Eu-
ropa zu vollenden; das betrifft konkret  
deren drittes Kernstück, die Schaffung 
einer europaweiten Versicherung für 
Kundeneinlagen bis 100 000 Euro, wo-
gegen Deutschland aber Sturm läuft.

Verletzliche Schwellenmärkte
In zweiter Priorität sind die aufstreben-
den Länder angesprochen: Deren Politi-
ker und Notenbanker, so Viñals, müss-
ten ihre Finanzsysteme widerstandsfä-
higer gegenüber globalen Einflüssen ma-
chen, nachdem der Preiszerfall bei den 
Rohstoffen gezeigt habe, wie verletzlich 
sowohl die dortigen Unternehmen als 
auch die Staaten selbst seien. Nach Jah-
ren einer stetig zunehmenden Verschul-
dung sieht der IWF die Schwellenländer 
in einer «schwierigen Gemengelage» aus 
verlangsamtem Wachstum, verschärften 
Kreditbedingungen und schwankungs-
anfälligen Kapitalströmen. Daraus könn-

ten akute Refinanzierungsprobleme für 
den Firmensektor entstehen – mit nega-
tiven Ausstrahlungen auf den Staat, weil 
viele rohstoffexportierende Konzerne in 
öffentlicher Hand sind.

Ein besonderes Kapitel widmet der 
Stabilitätsbericht des Fonds den Risiken 
für die Finanzmärkte in den entwickel-
ten Staaten, die sich aus der verstärkten 
Einbindung Chinas in den globalen Wirt-
schafts- und Finanzkreislauf ergeben. 
Voraussichtlich würden diese Ausstrah-
lungen «in den nächsten paar Jahren er-
heblich zunehmen», schreiben die Auto-
ren. Schon heute ist laut IWF ein Drittel 
der Kursschwankungen auf den Aktien- 
und Devisenmärkten der Industriestaa-
ten auf Einflüsse aus den Schwellenlän-
dern zurückzuführen.

Für die Notenbanken heisst das, dass 
sie in ihren geldpolitischen Erwägungen  
den Vorgängen in der aufstrebenden 
Welt mehr und mehr Gewicht beimes-
sen müssen – was beim Federal Reserve 
in den USA bereits klar zum Vorschein 
kommt. Allerdings besteht noch eine 
Schwierigkeit: Die Kommunikationspoli-
tik chinesischer Währungshüter genügt 
hiesigen Ansprüchen bei weitem nicht.

IWF sieht Kurseinbrüche zu 
 Jahresbeginn als «Warnsignal»

José Viñals
Stabilitätswächter 
beim IWF
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Erklärungen
Anlagekategorie:
1 Geldmarktfonds, 2 Obligationenfonds, 3 Aktienfonds, 4 Strate-
giefonds, 5 Immobilienfonds, 6 andere Fonds, 8 Hedge Funds
Ausschüttungspolitik:
A Ausschüttung, B Thesaurierung, 0 Andere
Konditionen bei der Ausgabe:
1 keine Ausgabekommission und/oder Gebühren zugunsten des Fonds
(Ausgabe erfolgt zum Inventarwert)

2 Ausgabekommission zugunsten der Fondsleitung und/oder des
Vertriebsträgers (kann bei gleichem Fonds je nach Vertriebskanal
unterschiedlich sein)

3 Transaktionsgebühr zugunsten des Fonds (Beitrag zur Deckung der
Spesen bei der Anlage neu zufliessender Mittel)

4 Kombination von 2 und 3
5 Besondere Bedingungen bei der Ausgabe von Anteilen
Konditionen bei der Rücknahme:
1 keine Rücknahmekommission und/oder Gebühren zugunsten des
Fonds (Rücknahme erfolgt zum Inventarwert)

2 Rücknahmekommission zugunsten der Fondsleitung und/oder des
Vertriebsträgers (kann bei gleichem Fonds je nach Vertriebskanal
unterschiedlich sein)

3 Transaktionsgebühr zugunsten des Fonds (Beitrag zur Deckung der
Spesen beim Verkauf von Anlagen)

4 Kombination von 2 und 3
5 Besondere Bedingungen bei der Rücknahme von Anteilen
Besonderheiten:
a) wöchentliche Bewertung
b) monatliche Bewertung
c) quartalsweise Bewertung
d) keine regelmässige Ausgabe und Rücknahme von Anteilen
e) Vortagespreis
f) frühere Bewertung
g) Ausgabe von Anteilen vorübergehend eingestellt
h) Ausgabe und Rücknahme von Anteilen vorübergehend eingestellt
i) Preisindikation
l) in Liquidation
x) nach Ertrags- und/oder Kursgewinnausschüttung
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Anzeige

2340670 Mi-Fonds (CH) SwissFrancBond A 2 CHF A 2/1 113.64 b +1.9

2635476 Mi-Fonds (Lux) InterBond A 2 CHF A 2/1 77.92 b +2.0

2635478 Mi-Fonds (Lux) InterBond B 2 CHF B 2/1 150.64 b +2.1

2340665 Mi-Fonds (CH) InterStock A 3 CHF A 2/1 92.64 b -5.2

2340662 Mi-Fonds (CH) EuropeStock A 3 CHF A 2/1 65.09 b -7.6

2340658 Mi-Fonds (CH) SwissStock A 3 CHF A 2/1 108.31 b -8.2

2635483 Mi-Fonds (Lux) InterStock A 3 CHF A 2/1 85.40 b -5.9

2635484 Mi-Fonds (Lux) InterStock B 3 CHF B 2/1 113.38 b -5.9

2635486 Mi-Fonds (Lux) SwissStock A 3 CHF A 2/1 109.46 b -6.4

2635488 Mi-Fonds (Lux) SwissStock B 3 CHF B 2/1 135.87 b -6.4

2340642 Mi-Fonds (CH) 10 A 4 CHF A 2/1 108.03 b +1.0

2340643 Mi-Fonds (CH) 10 V 4 CHF B 2/1 110.92 b +1.1

2340647 Mi-Fonds (CH) 30 A 4 CHF A 2/1 107.58 b -0.6

2340649 Mi-Fonds (CH) 30 V 4 CHF B 2/1 109.55 b -0.5

2340651 Mi-Fonds (CH) 40 A 4 CHF A 2/1 108.48 b -1.4

2340652 Mi-Fonds (CH) 40 V 4 CHF B 2/1 109.97 b -1.4

10270565 Mi-Fonds (CH) 45 Sustainable A 4 CHF A 2/1 121.10 b -2.1

10270610 Mi-Fonds (CH) 45 Sustainable V 4 CHF B 2/1 122.06 b -2.1

2340655 Mi-Fonds (CH) 50 A 4 CHF A 2/1 104.97 b -2.1

2635452 Mi-Fonds (Lux) 30 A 4 CHF A 2/1 124.86 b -1.3

2635457 Mi-Fonds (Lux) 30 B 4 CHF B 2/1 205.53 b -1.3

2635460 Mi-Fonds (Lux) 40 (EUR) A 4 EUR A 2/1 112.94 b -2.1

2635461 Mi-Fonds (Lux) 40 (EUR) B 4 EUR B 2/1 174.16 b -2.1

2635463 Mi-Fonds (Lux) 50 A 4 CHF A 2/1 139.98 b -2.8

2635465 Mi-Fonds (Lux) 50 B 4 CHF B 2/1 225.39 b -2.8

10831172 Mi-Fonds (CH) SwissImmo A 5 CHF A 2/1 131.82 b +6.0

PvB Pernet von Ballmoos AG
Tel. +41 44 205 51 51
www.pvbswiss.com

25883481 TCGF A (CHF) 4 CHF A 1/1 128.63 b +6.1

25883487 TCGF A (EUR) 4 EUR A 1/1 130.41 b +6.3

25883492 TCGF A (USD) 4USD A 1/1 131.78 b +6.4

25883486 TCGF F (CHF) 4 CHF A 1/1 131.18 b +6.5

25883490 TCGF F (EUR) 4 EUR A 1/1 133.12 b +6.5

25883484 TCGF I (CHF) 4 CHF A 1/1 130.32 b +6.4

Raiffeisenbanken
Tel. 0844 888 808
www.raiffeisen.ch

470553 Raiffeisen Euro Money A 1 EUR A 2/1 490.33 b -0.0

470554 Raiffeisen Euro Money B 1 EUR B 2/1 749.43 b -0.0

161757 Raiffeisen Swiss Money A 1 CHF A 2/1 996.98 b +0.0

161766 Raiffeisen Swiss Money B 1 CHF B 2/1 1304.15 b +0.0

3291267 Raiffeisen Conv Bond Global B 2 CHF B 2/1 104.72 b -3.1

161794 Raiffeisen Euro Obli A 2 EUR A 2/1 84.72 b +2.8

161797 Raiffeisen Euro Obli B 2 EUR B 2/1 190.06 b +2.8

1198103 Raiffeisen Futura Global Bond A 2 CHF A 4/1 90.45 b +2.3

23666710 Raiffeisen Futura Global Bond I 2 CHF A 1/1 104.45 b +2.5

1198099 Raiffeisen Futura Swiss Franc Bond A 2 CHF A 4/1 112.71 b +2.1

23666708 Raiffeisen Futura Swiss Franc Bond I 2 CHF A 4/1 106.24 b +2.2

161770 Raiffeisen Swiss Obli A 2 CHF A 2/1 119.40 b +1.4

161771 Raiffeisen Swiss Obli B 2 CHF B 2/1 198.25 b +1.4

4858151 Raiffeisen Clean Technology A 3 CHF A 2/1 170.41 b -5.6

4858155 Raiffeisen Clean Technology B 3 CHF B 2/1 172.19 b -5.6

161801 Raiffeisen EuroAc A 3 EUR A 2/1 105.64 b -13.5

161804 Raiffeisen EuroAc B 3 EUR B 2/1 147.36 b -13.4

1198100 Raiffeisen Futura Global Stock A 3 CHF A 4/1 83.23 b -9.9

23666709 Raiffeisen Futura Global Stock I 3 CHF A 4/1 112.32 b -9.7

1198098 Raiffeisen Futura Swiss Stock A 3 CHF A 4/1 211.33 b -3.5

23666681 Raiffeisen Futura Swiss Stock I 3 CHF A 4/1 110.15 b -3.3

4858157 Raiffeisen Future Resources A 3 CHF A 2/1 124.45 b -3.7

4858159 Raiffeisen Future Resources B 3 CHF B 2/1 124.45 b -3.7

161788 Raiffeisen SwissAc A 3 CHF A 2/1 323.49 b -6.9

161790 Raiffeisen SwissAc B 3 CHF B 2/1 372.06 b -6.9

527516 Raiffeisen Global Invest Balanced A 4 CHF A 2/1 113.88 b -3.7

527518 Raiffeisen Global Invest Balanced B 4 CHF B 2/1 143.56 b -3.7

423480 Raiffeisen Global Invest Equity A 4 CHF A 2/1 82.03 b -10.2

423774 Raiffeisen Global Invest Equity B 4 CHF B 2/1 85.49 b -10.2

1300431 Raiffeisen Global Invest Growth A 4 CHF A 2/1 95.54 b -6.3

1300437 Raiffeisen Global Invest Growth B 4 CHF B 2/1 99.23 b -6.3

527513 Raiffeisen Global Invest Yield A 4 CHF A 2/1 104.21 b -0.9

527514 Raiffeisen Global Invest Yield B 4 CHF B 2/1 137.50 b -0.9

2375444 Raiffeisen Pens.Inv.Fut.Balanced A 4 CHF A 4/1 120.98 b -1.7

10229545 Raiffeisen Pens.Inv.Fut.Balanced I 4 CHF B 4/1 128.51 b -1.7

950498 Raiffeisen Pension Invest Futura Yield A 4 CHF A 4/1 134.86 b -0.3

10229541 Raiffeisen Pension Invest Futura Yield I 4 CHF B 4/1 144.59 b -0.3

2686020 RaiffeisFd(CH)MultiAssetClFlexBal 4 CHF A 4/1 92.67 b -3.6

2686022 RaiffeisFd(CH)MultiAssetClFlexGrw 4 CHF A 4/1 85.06 b -6.2

2215351 RaiffeisFd(CH)MultiAssetClFlexYld 4 CHF A 4/1 94.93 b -0.7

12092758 EURO STOXX 50 EUR Dis 6 EUR A 4/4 110.37 b -10.1

21046218 Pension Growth A Dis 6 CHF A 4/4 107.54 b -1.0

18932233 Pension Growth I Acc 6 CHF A 4/4 109.10 b -1.0

12092756 Raiffeisen Index-SPI Dis 6 CHF A 4/1 127.96 b -7.8

13403493 RaiffeisETF SolidGold A USD 6USD A 4/4 3941.02 b +18.2

13403490 RaiffeisETF SolidGold H CHF (hdg) 6 CHF A 4/4 3457.55 b +17.3

13403484 RaiffeisETF SolidGoldOunc A CHF 6 CHF A 4/4 1175.28 b +14.2

22161641 RaiffeisETF SolidGoldOunc A USD 6USD A 4/4 1238.62 b +18.2

13403486 RaiffeisETF SolidGoldOunc H CHF (hdg) 6 CHF A 4/4 1073.74 b +17.3

WMPartners Vermögensverwaltungs AG
Tel: +41 58 888 38 38
contact@wmpartners.ch
www.wmpartners.ch

10761831 WMP EM Established Leaders Fd B 3 CHF B 1/1 114.97 b -2.6

2615190 WMP Eq Opport Fd - B 3 CHF B 1/1 121.50 b -3.1

Arvernus Capital AG
www.arvernus.ch
info@arvernus.ch
+41 (0)43 443 78 11

23935091 Arvernus(CH) Europe Event Driven A 8 CHF A 2/2 95.39 b -0.1

11763337 Arvernus(CH) Europe Event Driven A 8 EUR A 2/2 104.41 b +0.2

23935097 Arvernus(CH) Europe Event Driven A 8USD A 2/2 97.74 b +0.4

11763488 Arvernus(CH) Europe Event Driven IA 8 EUR A 2/2 9830.06 b +0.4

Falcon Private Bank Ltd.
Tel. +41 (0)44 824 64 09
www.falconpb.com

1216207 Falcon Best Select - Mixed (CHF) 4 CHF A 2/2 99.05 b -3.4

82807 Falcon Swiss Equity Fund A 3 CHF A 2/1 412.99 b -8.0

30948195 Falcon Swiss Equity Fund I 3 CHF A 2/1 415.57 b +7.6

GL Funds
Tel. +41 44 250 87 87
www.glfunds.com

10171085 BI Physical Commodity Fund CHF 6 CHF B 2/3 66.31 b -0.3

10171082 BI Physical Commodity Fund USD 6USD B 2/3 76.50 b +0.9

Migros Bank
Tel. 0848 845 400
www.migrosbank.ch

2340675 Mi-Fonds (CH) SwFrBd MT A 2 CHF A 2/1 106.53 b +0.2




