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In einer zunehmend vernetzten Finanzwelt
investieren Anleger routinemal3ig auch
grenzUberschreitend auf der Suche nach
Diversifizierungs- und Wachstumschancen.
Durch internationale Anlagen und
Vermogenswerte in anderen Wahrungen als
der eigenen entstehen fur Portfolios allerdings
Wahrungsrisiken.

Wechselkursschwankungen kénnen Renditen
schmalern oder erhdhen: deshalb wurde
Wahrungsabsicherung zu einem entscheidenden
Instrument fUr die Abschwachung dieses Risikos.
Durch den Einsatz von Finanzinstrumenten zur
Wechselkursabsicherung kann Wahrungs-Hedging
die Auswirkungen negativer
Wechselkursschwankungen verringern und

die Portfolioperformance besser auf die Basis-
Exposure ausrichten.
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Wahrungs-Hedge

283.8

Die Nachfrage nach ETFs mit Wahrungs-Hedge verweist
auf ihre Bedeutung im aktuellen volatilen Marktumfeld.
Das Volumen (AuM) der besicherten Anteilsklassen ist auf
dem europaischen ETF-Markt von USD 56,8 Mrd. 2017
auf USD 283,8 Mrd. 2025 gestiegen (Abbildung 1).

Der grof3te Anteil, namlich 42,2%, entfallt auf Euro-
besicherte Anteilsklassen (EUR), gefolgt von britischem

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Pfund (GBP) mit 23,2%, US-Dollar (USD) mit 12,9%
und mexikanischem Peso mit 12.2% (Abbildung 2)_ Abbildung 2: Prozentsatz der Nettomittelzufliisse in wahrungsabgesicherten Anteilsklassen im europaischen

ETF Markt nach W&hrung

Die Anleger entscheiden sich fur den Schutz ihrer
Portfolios vor Wahrungsrisiken insbesondere bei
Anteilsklassen, fur die Stabilitat und Vorhersehbarkeit
besonders wichtig sind. Abgesicherte Anteilsklassen
erfreuen sich insbesondere bei festverzinslichen Werten
und Rohstoffen besonderer Beliebtheit: Auf sie entfallen
28% der Nettobewegungen der erstgenannten und

21% der zweitgenannten. In absoluten Zahlen entfielen = EURA2279%

: . : . W GBP23.2%
auf Staatsanleihen, aggregierte Anleihen und Core Equity B USD12.9 %
die hdchsten NettozuflUsse.! MXN 12.2 %

CHF 7.6 %

B Sonstige 1.8 %

1 Quelle: ETFbook.com. Angaben vom 1. Januar 2017 bis zum 28. November 2025. Quelle: ETFbook.com. Angaben vom 1. Januar 2017 bis zum 28. Dezember 2025.
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Abschwiachung des Wahrungsrisikos

Wechselkurse werden durch verschiedene Faktoren beeinflusst, darunter
Geldpolitik, wirtschaftliche Bedingungen und geopolitische Ereignisse. Abbildung
3 stellt dar, wie sich der Dollar-Spotpreis und andere fihrende Wahrungen rasch
und unvorhersehbar verandern kénnen, was zeigt, wie wichtig das Management
von Wahrungsrisiken in internationalen Portfolios ist.

Abbildung 3: USD-Spotpreis und Wechselkurse der letzten 20 Jahre
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Quelle: Bloomberg. Angaben vom 30. Januar 2005 bis zum 28. Dezember 2025.
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Beispiel 1:
Schwacherer USD

Zwischen November 2022 und
November 2025 wertete der
US-Dollar gegentiber dem Euro,
dem Britischen Pfund und dem
Schweizer Franken ab. Wie in
Abbildung 4 dargestellt, senkte
diese Wahrungsabwertung fur
europdische Anleger mit
unbesicherten Anlagen in US-
Aktien die Renditen beim
Umtausch zurlick in ihre
Heimatwahrungen drastisch.
Durch die Anlage in eine
wahrungsbesicherte Version
der Exposure in diesem
Zeitraum wadren die
Anlegerrenditen vor einer
negativen Abwartsentwicklung
umfassend geschitzt worden.

Beispiel 2:
Starkerer USD

Es ist zu beachten, dass
Wahrungsabsicherung das
Wachstumspotenzial in
bestimmten Marktumfeldern
auch einschranken kann. Im
Zeitraum zwischen Juni 2014
und Dezember 2014
verzeichnete der US-Dollar eine
signifikante Aufwertung.

Wie in Abbildung 5 dargestellt,
flhrte diese Starkung des USD
fur europaische Anleger bei der
Umrechnung in ihre
Landeswahrungen zu héheren
Renditen fur US-Aktien. Durch
eine wahrungsbesicherte
Exposure blieben die Portfolio-
Renditen auf das Basisportfolio
ausgerichtet, was allerdings
auch bedeutete, dass Anleger
zusatzliche Gewinne aus
glinstigen
Wahrungsentwicklungen
verpasst hatten.

Abbildung 4: MSCI USA Gesamtrendite, %
(November 2022 — November 2025)
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Quelle: Bloomberg. Angaben vom 30. Januar 2022 bis zum 28. Dezember 2025. Bitte
beachten Sie, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit kein Indikator fiir die
kiinftige Wertentwicklung ist. Lediglich zur Veranschaulichung. Ohne Gewahr von UBS
Asset Management.

Abbildung 5: MSCI USA Gesamtrendite, % (Juni — Dezember 2014)
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Quelle: Bloomberg. Angaben vom 30. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014. Bitte
beachten Sie, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit kein Indikator fiir die
kiinftige Wertentwicklung ist. Lediglich zur Veranschaulichung. Ohne Gewahr von UBS
Asset Management.



Ausrichtung auf das Basisportfolio

Durch Wahrungsbesicherung wird sichergestellt, dass die Renditen von Anlagen
denen des Basisportfolios entsprechen. Wie in Abbildung 6 dargestellt, besteht
fur unbesicherte Indizes die Gefahr von Wahrungsschwankungen, die einen
hoheren Tracking-Error gegeniiber der Basiswahrung verursachen kénnen.

Umgekehrt schwachen besicherte Indizes das Wahrungsrisiko aktiv ab, was
dazu fihrt, dass die Renditen koharenter mit dem Basisportfolio sind. Sie weisen
einen niedrigeren Tracking Error gegentber der Basis-Exposure auf, was im
Wesentlichen die Kosten fur die Aufrechterhaltung der Absicherung zum
Ausdruck bringt.

Abbildung 6: 12 Monate rollierender Tracking-Error ggii. MSCI USA in %
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Quelle: Bloomberg. Angaben vom 28. November 2014 bis zum 28. November 2025. Bitte beachten Sie, dass die Wertentwicklung in der
Vergangenheit kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung ist.




Reduzierung der Volatilitat bei festverzinslichen Anlagen

Die Wahrungsabsicherung kann auch eine wichtige Rolle bei der Reduzierung der
Volatilitat festverzinslicher Anlagen spielen.?

Wie in Abbildung 7 dargestellt, ist die rollierende Volatilitat Gber 12 Monate von
unbesicherten Exposures in Fremdwahrungen typischerweise hoher als die von
besicherten Exposures, die sich tendenziell starker nach der Basiswahrung
richten. Grund dafur ist die zusatzliche Volatilitat durch die
Wahrungskomponente in einer Anlageklasse, die ansonsten als stabiler gilt.
Durch die Eliminierung des Wahrungseffektes passt die Volatilitat durch die
Absicherung erneut zur Basis-Exposure.

Abbildung 7: Rollierende Volatilitédt liber 12 Monate in %
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Quelle: Bloomberg. Angaben vom 28. November 2014 bis zum 28. November 2025. Bitte beachten Sie, dass die Wertentwicklung in der
Vergangenheit kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung ist.

2 Sialm, C., & Zhu, Q. (2024). Wahrungsmanagement durch Internationale Anleihen-Investmentfonds. The Journal of Finance, 79(6), 4037-4081.
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Wie funktioniert

Wah

rungsabsicherung?

Wahrungsabsicherung in Anlageportfolios verwendet typischerweise
Devisenterminkontrakte, also Vereinbarungen Gber den Umtausch eines
bestimmten Betrags in einer Wahrung in eine andere zu einem im Voraus
festgelegten Wechselkurs an einem Datum in der Zukunft. Die Kontrakte werden
in regelmassigen Abstanden angepasst, um sicherzustellen, dass der Wert der
Absicherung weiter zur Basisinvestition passt.

Die Wertentwicklung einer abgesicherten Investition wird durch
Absicherungskosten, darunter hauptsachlich Zinsgefalle sowie Handelskosten,
Absicherungskoeffizient, Investmentkoeffizient und Verzégerungen bei der
Wiederanlage von Erlésen beeinflusst. Wahrungsbesicherte ETFs automatisieren
den Absicherungsprozess fur die Anleger und bieten eine transparente und
kosteneffiziente Losung.

Treibende Kraft fur die Absicherungskosten oder -gewinne ist das Zinsgefalle
(,Cost of Carry” oder Haltekosten), d.h. die Differenz zwischen den Zinsen

der beiden Wahrungen, die Gegenstand der Absicherung sind. Je héher das
Zinsgefalle zwischen zwei Wahrungen, desto héher die Kosten (oder Gewinne)
der Absicherung fur den Anleger. Die Absicherung von einer Wahrung mit
niedrigerer Rendite zu einer Wahrung mit héherer Rendite (derzeit JPY zu USD)
fihrt zu einer positiven Carry und hoheren Ertragen, wahrend die Absicherung
von einer Wahrung mit héherer Rendite zu einer Wahrung mit niedrigerer
Rendite (derzeit GBP zu CHF) zu einer negativen Carry fuhrt und die
Wertentwicklung beeintrachtigt.

Weitere Faktoren sind die Transaktionskosten fur Devisenterminkontrakte, wenn
die Markt-Spreads sowohl den nahen als auch den entfernten Teil des
Devisenterminkontraktes betreffen. Generell gilt: Je illiquider das Wahrungspaar,
desto hoher die Absicherungskosten. Wahrend der angestrebte
Absicherungskoeffizient bei 100% liegt und regelmassig neu balanciert wird,
kann er zwischen den Anpassungen auf Grund von Bewegungen der Basis-
Exposure schwanken, was zu Zeitraumen Ubertriebener oder unzureichender
Absicherung und den damit verbundenen Kosten oder Gewinnen fiihren kann.

Desgleichen liegt der angestrebte Anlagekoeffizient, der den Wert der Basis-
Exposure im Vergleich zum Gesamtvermdgen, einschliesslich Devisengewinne
und -verluste (P&L) misst, bei 100% und wird regelmdassig angepasst.
Veranderungen der Devisen-P&L kdnnen eine vorlibergehende Unter- oder
Uberinvestition mit den entsprechenden positiven oder negativen Folgen
verursachen.
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Wie sieht der Ansatz von
UBS gegenUber ETFs mit
Wahrungs-Hedge aus?

UBS wendet die von den Indexanbietern vorgegebene
Wahrungsabsicherungsmethode an. Dieser Ansatz schafft Transparenz fir
Anleger und ermdglicht eine klare Performance-Zuweisung. Devisen-Exposures in
Index-Nachbildungen werden mit Hilfe von 1-monatigen Terminkontrakten in die
gewdinschte Referenzwahrung abgesichert. Am Ende jedes Monats wird der
abgesicherte Betrag ausgehend von der Marktkapitalisierung der Basis-Exposure
festgelegt, bewertet einen Tag vor dem letzten Handelstag. Dieser Betrag bleibt
wdhrend des Monats konstant. Durch die Absicherung einmal im Monat besteht
ein Gleichgewicht zwischen den Transaktionskosten und dem Tracking-Error;
haufigere Anpassungen erhdhen Fluktuation und Handelskosten, die eventuelle
Reduzierungen des Tracking-Error typischerweise Uberwiegen.

Wahrungsabsicherung bei UBS erfolgt fast ausschliesslich durch das
Rahmenkonzept der Anteilsklassen. In diesem Modell gibt es eine Unterteilung
der Besitzverhaltnisse in einem einzigen Teilfonds, in dem alle Klassen in das
gleiche Basisportfolio investieren. Die Wertentwicklung einer Anteilsklasse ist

an die Renditen des Hauptteilfonds gebunden und wird lediglich um
klassenspezifische Merkmale wie GebUhren oder Absicherungskosten angepasst.

Im Gegensatz dazu behandelt das Teilfondsmodell jede Anteilsklasse in
Landeswahrung oder abgesicherter Wahrung als separaten Teilfonds, wodurch
zahlreiche Portfolios entstehen, die alle separat in dieselbe Basis-Exposure
investieren.

Abbildung 8: Rahmenkonzepte fiir wahrungsbesicherte Anteilsklassen

Teilfondsmodell Anteilsklassenmodell
Landes-
Landeswahrung Abgesichert Abgesichert wahrung Abgesichert Abgesichert

P&L auf Devisen P&L auf Devisen

P&L auf Bargeld P&L auf Bargeld

P&L auf Devisen |l P&L auf Devisen

P&L in cash P&L auf Bargeld

Merkmal des Rahmenkonzepts
fiir Multi-Anteilsklassen

Ein gemeinsames Portfolio mit

einmaliger Neubalancierung
Aufrechnungschancen bei P/L-Anlageaktivitdten
Nachbildungsprozess mit besseren
Portfolioergebnissen bei geringerem
Cash-Drag- und Tracking-Error-Risiko.
Umrechnungen zwischen verschiedenen
Anteilsklassen sind kostenoffizient

Das Anteilsklassenmodell bietet Schlusselvorteile fir Anleger gegentber dem Teilfondsmodell (Abbildung 8).

Alle Anteilsklassen investieren in ein Basisportfolio, wodurch das Neubalancieren effizienter wird als in der Teilfondsstruktur, die
Anpassungen zahlreicher identischer Portfolios erforderlich macht. Dadurch kénnen Anleger auch zwischen unbesicherten und
besicherten Anteilsklassen oder verschiedenen Wahrungsabsicherungen zu minimalen Kosten wechseln, mit Abrechnung der
Bewegungen und P&L innerhalb des Teilfonds, wodurch die Handelskosten gesenkt werden. Da die Nachbildung ein grésseres
Portfolio umfasst als das Teilfondsmodell, ist der Cash-Drag niedriger und das Risiko eines Tracking-Error geringer. Ahnlich wie
beim Teilfondsmodell isoliert die Anteilsklassenstruktur die Absicherung in jeder Klasse und verhindert so, dass die Entwicklung
einer Anteilsklasse eine andere beeinflusst. Die Absicherungskosten werden direkt der betreffenden abgesicherten Anteilsklasse

zugeteilt, so dass eine akkurate Kostenzuteilung gewahrleistet ist.

Quelle: UBS AM. Lediglich zur Veranschaulichung.
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Was spricht flr ETFs mit
Wahrungs-Hedging von UBS

UBS verweist auf Uber zehn Jahre Erfahrung mit wahrungsbesicherten ETFs und
legte seinen ersten Teilfonds 2013 auf, gefolgt vom Anteilsklassenmodell 2014.
Das Angebot umfasst mittlerweile 70 Fonds, 185 Anteilsklassen und 344
Notierungen. Mit einem verwalteten Vermdgensvolumen von USD 38,3 Mrd.

ist UBS der zweitgrésste Anbieter von ETFs mit Wahrungs-Hedge auf dem
europdischen ETF-Markt.? Die Wahrungsabsicherung umfasst diverse
Vermogensklassen und Wahrungen, darunter USD, EUR, CHF, GBP, AUD und JPY.

UBS strebt eine wettbewerbsfahige Preisgestaltung durch straffe Geld-Brief-
Spannen und niedrige Gesamtkostenquoten (TER) bei ETFs mit Wahrungs-Hedge in
Aktien (Abbildung 9) und Anleihen (Abbildung 10) an.

Abbildung 9: Gebiihren fiir abgesicherte Anteilsklassen - UBS Core ggii. Markt

0.70 %

0.60 %

0.50 %

0.40 %

0.30 %

0.20 %

MSCI USA S&P 500 MSCI World MSCI EMU MSCI Europe MSCI Japan

[ Gebuhrenspektrum fiir OGAW ETFs
(abgesicherte Anteilsklasse)
== UBS Core-Gebuhr (Anteilsklasse)

Gewichtete DurchschnittsgebUhr verwaltetes
Vermdgen von vergleichbaren Unternehmen
(abgesicherte Anteilsklasse)

Quelle: UBS AM, ETFbook.com. Stand: 12. Dezember 2025 Die angegebene UBS Core-Gebuhr entspricht der jdhrlichen Provision, die dem NIW
belastet wird, und deckt samtliche Kosten ab. Die GebUhr trat am 12. Mai 2025 in Kraft. Wir weisen darauf hin, dass sich die in Abbildung 9 und
10 angegebenen Spreads und TERs je nach Produkt und Marktbedingungen mit der Zeit andern.

3 Quelle: ETFbook.com. Angaben vom 28. November 2025.
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Die Struktur der Anteilsklasse verbessert die Kosteneffizienz, indem sie nahtlose
Wechsel zwischen unbesicherten und besicherten Anteilsklassen oder
verschiedene Wahrungsabsicherungen zu minimalen Kosten erméglicht.
Transparenz ist ein entscheidendes Merkmal mit klarer Offenlegung der
Beteiligungen, Absicherungsstrategien und Kosten zu Stitzung informierter
Entscheidungsfindung.

Abbildung 10: Gebiihren fiir abgesicherte Anteilsklassen - UBS Core ggii. Markt
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Quelle: ETFbook.com, UBS AM. Stand: 12. Dezember 2025 Das Gebuhrenspektrum fur OGAW ETFs umfasst lediglich physisch nachgebildete ETFs
(komplett oder Auszug). Die angegebene UBS Core-Gebuhr entspricht der jahrlichen Provision, die dem NIW belastet wird, und deckt samtliche
Kosten ab. Die Gebuhr trat am 15. Juli 2025 in Kraft. Wir weisen darauf hin, dass sich die in Abbildung 9 und 10 angegebenen Spreads und TERs
je nach Produkt und Marktbedingungen mit der Zeit andern.
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Fallstudie 1:

Internationale Aktienanlagen

In dieser Fallstudie befassen wir uns mit einem Anleger mit Sitz in
Grossbritannien, der Uber den MSCI USA-Index in US-Aktien investiert.

Abbildung 11: Performance des MSCI USA iiber 12 Monate  Abbildung 12: Index-Gesamtrendite iiber 12 Monate
und GBP/USD*-Wechselkurs
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Quelle: Quelle: Bloomberg. Stand: 28. November 2025.
4 1 GBP in USD. Bitte beachten Sie, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung ist.
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Fallstudie 2:

Anlage in internationale Anleihen

Schauen wir uns jetzt ein Beispiel an, das fur Euro-basierte Anleger mit Exposure
in US-Unternehmensanleihen relevant ist. In den letzten 12 Monaten erzielte der
unbesicherte Bloomberg US Liquid Corporate Bond Index eine Rendite von
6,23%, in USD ausgedrtckt (hellgrauer Balken) in Abbildung 14.

Doch auf Grund der Abwertung des US-Dollar gegenlber dem Euro in diesem
Zeitraum (bronzenfarbene gestrichelte Linie in Abbildung 13) hatten EUR-basierte
Anleger ohne Absicherung bei der Umrechnung ihrer Anlage zurtick in Euro eine
negative Rendite von -3,32% verzeichnet (dunkelgrauer Balken). Dies
veranschaulicht, wie das Wahrungsrisiko die Performance einer Vermégensklasse,
die generell als stabiler als andere gilt, deutlich schmaélern kann.

Abbildung 13: 12-Monats-Performance von BBG US Abbildung 14: Index-Gesamtrendite iiber 12 Monate
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Quelle: Bloomberg. Stand: 28. November 2025.
5 1EURIn USD. Bitte beachten Sie, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit kein Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung ist.
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SchlUsse

praktiscr

aspekte und
e Erwagungen

Das Wahrungsrisiko ist ein ureigener Aspekt globaler Anlagen. In diesem Artikel
haben wir veranschaulicht, dass Wahrungsabsicherung nicht nur ein technisches
Detail ist, sondern ein strategisches Instrument, das die Portfolioergebnisse
beeinflussen kann. Sie hilft Anlegern dabei, die Portfolio-Performance auf die
Exposure in Basisanlagen auszurichten und bietet Schutz vor negativen
Wahrungsentwicklungen, kann allerdings bei positiven Wahrungstrends auch die
Gewinne schmalern.

Besonders wichtig ist die Absicherung bei Anleihen, wo die von Haus aus
niedrigere Volatilitat der Anlageklassen den Schutz der Renditen noch wichtiger
macht. Die Kosten der Absicherung, die hauptsachlich auf den Zinsdifferenzen
zwischen den Wahrungen basieren, ist einer der Schlisselfaktoren des
Gesamtergebnisses.

Wahrungsbesicherte ETFs bieten eine transparente und effiziente Losung fur die
Verwaltung des Wahrungsrisikos. Die Struktur der Anteilsklasse verstarkt die
operative Effizienz und die Kosteneffizienz und erméglicht Anlegern die
Umstellung von besicherten auf unbesicherte Exposures mit minimalen
Reibungen. Beispiele aus der Realitat mit Aktien und Anleihen zeigen, wie
wichtig die Berticksichtigung von Wahrungseffekten ist - nicht nur um das
Verlustrisiko zu begrenzen, sondern auch um die potenziellen Alternativkosten in
verschiedenen Marktumfeldern zu verstehen.

Letztendlich liegt die Entscheidung zur Absicherung beim Anleger, der das
jeweilige Wahrungspaar, die Anlageklasse, den Anlagehorizont und seine
eigenen Erwartungen an Wahrungsbewegungen beriicksichtigen muss. Es gibt
keine allgemeingtltige Antwort; eine Absicherung sollte Teil einer ganzheitlichen
Portfoliostrategie sein. Durch robuste Absicherungsansatze kénnen Anleger
Volatilitat besser managen und ihre langfristigen Anlageziele verfolgen.

Referenzen:

Sialm, C., & Zhu, Q. (2024). Wahrungsmanagement durch Internationale
Anleihen-Investmentfonds. The Journal of Finance, 79(6), 4037-4081.

Zusammenfassung der Risiken

Durch Wahrungsabsicherung kann die Wechselkursvolatilitdt gesenkt werden,
aber es entstehen auch neue Risiken. Absicherungen sind selten perfekt. Daher
kénnen ,Basisrisiken” entstehen, wenn sich die Absicherung und die Basis-
Exposure nicht parallel entwickeln, und Verdnderungen der Zinsdifferenzen
(,Cost of Carry”) kdnnen eine historisch preiswerte Absicherung in eine teure
verwandeln.

Die Absicherung umfasst auch Transaktions- und Umschichtungskosten,
operative und Adressausfallrisiken (fiir Derivat-basierte Strategien) und kann zu
Alternativkosten fiihren, wenn die Heimatwahrung des Anlegers schwacher wird
und unbesicherte Renditen hoher gewesen waren. Daher sollte
Wahrungsabsicherung als Portfoliomanagemententscheidung mit Kompromissen
gelten, und nicht als kostenlose Risikoreduzierung.
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| Disclaimer

Fiir Marketing- und Informationszwecke von UBS.
Nur fiir qualifizierte Anleger.

Investitionen in ein Produkt sollten nur nach griindlichem Studium des
aktuellen Prospekts und des Basisinformationsblatts erfolgen. Bei
jeder Anlageentscheidung sollten alle Merkmale oder Anlageziele des
Fonds berticksichtigt werden, die im Prospekt oder ahnlichen
rechtlichen Unterlagen beschrieben sind. Anleger erwerben Anteile
oder Aktien eines Fonds und nicht an einem bestimmten Basiswert,
wie z.B. eines Gebaudes oder von Aktien eines Unternehmens. Die im
vorliegenden Dokument zusammengetragenen Informationen und
erlangten Meinungen basieren auf vertrauenswurdigen Angaben aus
verlasslichen Quellen, erheben jedoch keinen Anspruch auf
Genauigkeit und Vollstandigkeit hinsichtlich der im Dokument
erwdhnten Wertpapiere, Markte und Entwicklungen. Mitglieder der
UBS-Gruppe sind zu Positionen in den in diesem Dokument
erwahnten Wertpapieren oder anderen Finanzinstrumenten sowie zu
deren Kauf bzw. Verkauf berechtigt. Anteile der erwdhnten UBS
Fonds kénnen in verschiedenen Gerichtsbarkeiten oder fir gewisse
Anlegergruppen fur den Verkauf ungeeignet oder unzulassig sein und
durfen innerhalb der USA weder angeboten noch verkauft oder
ausgeliefert werden. Die genannten Informationen sind weder als
Angebot noch als Aufforderung zum Kauf bzw. Verkauf
irgendwelcher Wertpapiere oder verwandter Finanzinstrumente zu
verstehen. Die frilhere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator
fur kunftige Ergebnisse. Die berechnete Performance berticksichtigt
alle Kosten auf Fondsebene (laufende Kosten). Die Ein- und
Ausstiegskosten, die sich negativ auf die Performance auswirken
wirden, werden nicht berlcksichtigt. Wenn sich die zu zahlenden
Gesamtkosten ganz oder teilweise von lhrer Referenzwéhrung
abweichen, konnen die Kosten aufgrund von Wahrungs- und
Wechselkursschwankungen steigen oder sinken.

Kommissionen und Kosten wirken sich negativ auf den Betrag der
Anlage und die erwarteten Rendite aus. Sollte die Wahrung eines
Finanzprodukts oder einer Finanzdienstleistung nicht mit lhrer
Referenzwéhrung Ubereinstimmen, kann sich die Rendite aufgrund
der Wahrungs- und Wechselkursschwankungen erhéhen oder
verringern. Diese Informationen bertcksichtigen weder die
spezifischen oder kiinftigen Anlageziele noch die steuerliche oder
finanzielle Lage oder die individuellen Bedurfnisse des einzelnen
Empfangers. Die zuktnftige Wertentwicklung unterliegt einer
Besteuerung, die von der persdnlichen Situation jedes Anlegers
abhéngig ist und sich in der Zukunft &ndern kann. Die Angaben in
diesem Dokument werden ohne jegliche Garantie oder Zusicherung
zur Verfligung gestellt, dienen ausschliesslich zu Informationszwecken
und sind lediglich zum personlichen Gebrauch des Empfangers
bestimmt. Das vorliegende Dokument darf ohne schriftliche Erlaubnis
von UBS Asset Management Switzerland AG oder einer lokalen
verbundenen Gesellschaft weder reproduziert noch weiterverteilt
noch neu aufgelegt werden. Quelle fur samtliche Daten und Grafiken
(sofern nicht anders vermerkt): UBS Asset Management. Allfallige
Indizes, die in diesem Dokument erwahnt werden, werden nicht von
UBS verwaltet.

Dieses Dokument enthalt «zukunftsgerichtete Aussagen», die unter
anderem, aber nicht nur, auch Aussagen Uber unsere kiinftige
Geschéaftsentwicklung beinhalten. Wahrend diese zukunftsgerichteten
Aussagen unsere Einschdtzung und unsere Geschaftserwartungen
ausdricken, kdnnen verschiedene Risiken, Unsicherheiten und andere
wichtige Faktoren dazu flihren, dass die tatsachlichen Entwicklungen
und Resultate sich von unseren Erwartungen deutlich unterscheiden.

Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte in englischer Sprache
finden Sie online unter: ubs.com/funds-regulatoryinformation
Weitere Erlduterungen zu Finanzbegriffen unter ubs.com/am-glossary
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