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?rotz Pandemie: KMU starten
zuversichtlich ins Jahr 2021

e Die Exportstimmung der Schweizer KMU hat sich vom Rekordtief im letzten Jahr
deutlich erholt. Trotz anhaltender COVID-19-Pandemie rechnen 59% aller KMU
mit steigenden Exporten fiir das 1. Halbjahr 2021. Uber das ganze Jahr gesehen
erwarten gar 72% ein Exportwachstum, wie aus der aktuellen Umfrage von
Switzerland Global Enterprise (S-GE) zur Exportstimmung hervorgeht.

o Klar verbessert hat sich auch das Credit Suisse Exportbarometer. Mit 2.0 Punkten
erreicht dieses den héchsten Wert seit Marz 2018.

¢ Die globale Industrie blieb im Gegensatz zum Dienstleistungssektor weitgehend
von der zweiten COVID-19-Welle verschont, allerdings ist die Pandemie und die
damit verbundene Unsicherheit fiir Schweizer KMU auch im neuen Jahr das domi-
nierende Thema. Insofern bleibt abzuwarten, ob sich die guten Hoffnungen der

KMU erfiillen.
Steigende Exporte Das Credit Suisse Exportbarometer, das die auslédndische Nachfrage nach Schweizer Produkten
erwartet abbildet, hat sich im Verlauf des letzten Semesters deutlich verbessert und liegt mit 2.0 Punkten

wieder klar Uber der Wachstumsschwelle von 1.0 Punkten. Seit dem Tiefpunkt im Frihjahr 2020
haben sich damit die Perspektiven fir die Schweizer Exportindustrie aufgehellt. Dementsprechend
rechnet die Credit Suisse fur das nichste halbe Jahr mit einer Zunahme bei den Exporten.

Gemass der Credit Suisse war in erster Linie der Dienstleistungssektor von der zweiten COVID-
19-Welle betroffen. Die globale Industrie hingegen ist bis anhin weitgehend verschont geblieben.
Das ist auf die Tatsache zurlickzuflhren, dass Asien — vor allem China — die Pandemie grossten-
teils unter Kontrolle gebracht hat. Als Konsequenz daraus sind die Lieferketten im Vergleich zur
ersten Welle intakt geblieben, und produzierende Unternehmen konnten auf einen stabilen Bedarf
aus Asien zahlen — woher ungefahr ein Drittel der weltweiten Nachfrage stammt.

Die Einkaufsmanagerindizes wiirden auf eine relativ gute Stimmung in der globalen Industrie hin-
weisen, was sich aus Sicht der Credit Suisse positiv auf die Nachfrage nach Schweizer Exporten
auswirken wird. Die Exporte seien zuletzt im November) wieder angestiegen und erreichten das
Niveau des Vorjahres.
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Exportstimmung klar
verbessert

Credit Suisse Exportbarometer
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Die Exportstimmung bei den KMU hat sich auch geméss Umfrage vom November und Dezember
2020 von Switzerland Global Enterprise (S-GE) markant verbessert. Der Grossteil der an der Um-
frage teilnehmenden KMU kommen aus dem Industriesektor. Ende 2020 hat die Exportstimmun-
gen einen Wert von 65 Punkten erreicht, eindrlickliche 24 Punkte mehr als Anfang Juni 2020.
Damit ist der Wert auf das Niveau vor dem Ausbruch der Pandemie geklettert und liegt wiederum
klar Gber der Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Der Wert auf der Skala, die von O bis 100
reicht, errechnet sich aus der Exporterwartung der KMU flr das 1. Halbjahr 2021 sowie den Ex-
porten im letzten Halbjahr.

Insgesamt 59% der Schweizer KMU, die im Rahmen der Umfrage von S-GE geantwortet haben,
rechnen fir das 1. Halbjahr 2021 mit mehr Exporten. Wahrend 31% einen Zuwachs von 1 bis
10% erwarten, gehen 21% von einem Plus von 10 bis 25% aus. 7% erhoffen sich gar eine Stei-
gerung von 25% und mehr. Von einer Stagnation ihres Exportvolumens gehen 27% der KMU
aus. Lediglich 14% stellen sich auf einen Rickgang ein.

Fir das ganze Jahr 2021 sind die Erwartungen noch optimistischer. Insgesamt 72% der befrag-
ten KMU erwarten einen Exportzuwachs: 39% rechnen mit um 1 bis 10% hoheren Exporten,
24% gehen von 10 bis 25% aus und 9% von einer Zunahme von Uber 25%. 9% stellen sich auf
einen Riickgang ein. Ferner haben 59% angegeben, den Personalbestand 2021 auf dem bisheri-
gen Niveau halten zu wollen, 25% planen ein Wachstum. Mit einem Rickgang der Personalbe-
stdnde rechnen hingegen 14%.
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Pandemie bleibt
Hauptthema

Deutschland weiter
an der Spitze

KMU-Exportstimmung von Switzerland Global Enterprise
Gewichteter Wert aus 2.HJ 2020 und 1.HJ 2021, Wachstumsschwelle = 50
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Die exportorientierten Schweizer KMU starten also mit grosser Zuversicht ins neue Jahr. Gleich-
wohl wird COVID-19 auch 2021 das vorherrschende Thema sein: 71% der KMU sehen die Pan-
demie zuoberst auf der Liste der Themen, die sie im Jahr 2021 am meisten beschaftigen dirften.
An zweiter Stelle folgt mit 46% die Frankenstarke. 39% der KMU befirchten einen Riickgang
des weltweiten Wirtschaftswachstums, 35% nennen den Wettbewerbsdruck als Thema, 28% die
Digitalisierung, gefolgt vom Brexit (16%) und internationalen Handelskonflikten (12%).

In Zusammenhang mit der Pandemie steht vor allem die fehlende Sicherheit betreffend Dauer und
Folgen im Vordergrund (65% der Nennungen). 53% der KMU machen Absatz- und Umsatzein-
bussen zu schaffen, 50% setzen sich gar mit Nachfrageeinbriichen auseinander. Fir 30% sind
Stoérungen der Lieferketten ein Thema, 15% der befragten KMU machen Liquiditatsprobleme und
12% Produktionsprobleme zu schaffen. Nur an lediglich 5% der befragten KMU scheint die CO-
VID-19-Pandemie spurlos vorbeizugehen.

Verhaltener Optimismus herrscht in Bezug auf die benétigte Zeit fir die Normalisierung der Ge-
schaftsverlaufe. 31% gehen davon aus, dass es 6 bis 12 Monate dauern wird, 22% rechnen mit
12 bis 18 Monaten. Fur 13% durfte der Normalzustand in 3 bis 6 Monaten bereits erreicht sein,
fir 12% sogar in weniger als 3 Monaten. Keines der befragten KMU rechnet mit einem Konkurs
aufgrund der Pandemie, aber immerhin 10% gehen von einer Erholungszeit von mehr als 24 Mo-
naten aus.

Deutschland bleibt unveréndert der mit Abstand wichtigste Exportmarkt fir die Schweizer KMU.
Dahin wollen 76% der befragten KMU in den néchsten sechs Monaten Waren oder Dienstleistun-
gen ausfihren. Mit 57% beziehungsweise 54% der Nennungen folgen Frankreich und Osterreich.
Je 50% planen Ausfuhren nach ltalien und in die USA, und jeweils 40% wollen nach Grossbritan-
nien sowie in die Niederlande exportieren. Von den befragten KMU geben 16% an, im néchsten
Halbjahr neu in den USA aktiv werden zu wollen. Mit 12% folgen die skandinavischen Lander und
11% visieren Japan als neue Destination an.

Auch in Bezug auf die Wichtigkeit der Exportdestinationen bleibt alles weitgehend unverandert:
Deutschland schwingt mit 53% weit obenaus, gefolgt von den USA mit 17% und China mit 13%.
10% der befragten KMU geben Frankreich und Osterreich als wichtigste Exportdestination an,
9% ltalien.
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Methodik

Credit Suisse
Exportbarometer

Fir ausfihrlichere
Informationen:

KMU-Exportstimmung
von Switzerland
Global Enterprise

Das Credit Suisse Exportbarometer nutzt die Abhangigkeit der Schweizer Exporte von der Nach-
frage auf den auslandischen Exportmérkten. Zur Konstruktion des Exportbarometers werden
wichtige Vorlaufindikatoren fur die Industrie in den 28 wichtigsten Abnehmerlandern zusammen-
getragen. Diese Indikatoren haben in der Regel einen Prognosehorizont von ungeféhr einem bis
zwei Quartalen. Die Werte dieser Vorlaufindikatoren werden mit dem Exportanteil des jeweiligen
Landes gewichtet. Das Exportbarometer verdichtet diese Informationen zu einem einzigen Indika-
tor. Da es sich um standardisierte Werte handelt, wird das Exportbarometer in Standardabwei-
chungen angegeben. Die Nulllinie entspricht der Wachstumsschwelle. Das langfristige Durch-
schnittswachstum der Schweizer Exporte von knapp 5% liegt bei 1.

Die Abbildung auf Seite 2 unterstreicht den Prognosecharakter des Credit Suisse Exportbarome-
ters: Die Korrelation zwischen dem Exportwachstum (gleitender Durchschnitt Gber 6 Monate) und
dem Barometer mit einem Vorlauf von einem Quartal betragt gute 0.82. Neben der Prognose fir
die Gesamtexporte ermdglicht das Exportbarometer auch spezifische Vorhersagen fir einzelne
Branchen oder Regionen.

Credit Suisse (2009), Aussenhandel Schweiz — Fakten und Trends, Swiss Issues Branchen, ver-
fligbar unter www.credit-suisse.com/research

Das Konzept zur Berechnung der KMU-Exportstimmung von Switzerland Global Enterprise (S-GE)
ist denkbar einfach: Die KMU geben an, ob sie im laufenden Halbjahr im Vergleich zum vorherigen
Halbjahr einen Zuwachs, eine Stagnation oder einen Riickgang ihrer Exporte erwarten. Die glei-
che Frage wird gestellt hinsichtlich der Exporterwartungen fiir das folgende Halbjahr im Vergleich
zum laufenden Halbjahr. Um den Prognosecharakter der KMU-Exportstimmung zu betonen, wird
die erwartete Exportaktivitdt im folgenden Halbjahr mit 60% gewichtet, wahrend die Exporte im
laufenden Halbjahr mit 40% gewichtet werden. Die KMU-Exportstimmung kann Werte zwischen O
und 100 erreichen, wobei Werte zwischen O und 50 einen erwarteten Riickgang der Exporte an-
zeigen und Werte von 50 bis 100 ein erwartetes Exportwachstum signalisieren.

Die KMU-Exportstimmung basiert auf der halbjéhrlichen Befragung von rund 200 Unternehmen
aus einem Panel von Schweizer KMU. Die Teilnehmer reprasentieren die Branchen Pharma/Che-
mie, Maschinenbau, Konsumglter, Metallindustrie, Papier, Elektrotechnik, Prézisionsindustrie,
Dienstleistungen, ICT und Food. Uber die Angaben zum Exportvolumen hinaus liefern die Teilneh-
mer weitere Informationen, beispielsweise zu den Grinden fiir die Veranderung ihres Exportvolu-
mens, den Exportmérkten usw. Diese Angaben liefern ein aussagekraftiges Bild Uber die Ex-
portaktivitdten der Schweizer KMU.
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Impressum

Fur ausfihrlichere Informationen:
www.s-ge.com/exportperspektiven

Hinweis: Von 2010 bis 2015 trug die Publikation den Namen
«KMU-Exportindikator»

Kontakte

Credit Suisse AG:

Tiziana Hunziker, Okonomin

Tel. +41 44 333 03 74, tiziana.hunziker.2@credit-suisse.com

Switzerland Global Enterprise:
Silvana Méhr, PR+Multimedia Manager
Tel. +41 44 365 55 12, smoehr@s-ge.com

Copyright

Die Publikation darf mit Quellenangabe zitiert werden.
Copyright © 2021 Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr
verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten.

Credit Suisse AG

Die Credit Suisse AG ist einer der weltweit filhrenden Finanzdienstleister
und gehort zur Unternehmensgruppe der Credit Suisse (nachfolgend «die
Credit Suisse»). Als integrierte Bank kann die Credit Suisse ihren Kunden
ihre Expertise aus Private Banking, Investment Banking und Asset Ma-
nagement aus einer Hand anbieten. Die Credit Suisse bietet Unternehmen,
institutionellen Kunden und vermégenden Privatkunden weltweit sowie
Retailkunden in der Schweiz fachspezifische Beratung, umfassende Lo6-
sungen und innovative Produkte. Die Credit Suisse mit Hauptsitz in Zirich
ist in Gber 50 Landern tétig und beschaftigt etwa 46’840 Mitarbeitende.
Die Namenaktien (CSGN) der Credit Suisse Group AG, der Muttergesell-
schaft der Credit Suisse, sind in der Schweiz sowie, in Form von American
Depositary Shares (CS), in New York kotiert. Weitere Informationen Gber
die Credit Suisse finden Sie unter

www.credit-suisse.com.

Switzerland Global Enterprise

Switzerland Global Enterprise (S-GE) ist die offizielle Schweizer Organisa-
tion fur Exportférderung und Standortpromotion mit Standorten in allen
Schweizer Landesteilen und in 31 Landern mit rund 200 Mitarbeitenden.
Wir unterstiitzen Schweizer KMU bei ihrem internationalen Geschéft und
innovationsstarke ausléandische Unternehmen bei ihrer Ansiedlung in der
Schweiz. Dabei bauen wir auf ein einzigartiges nationales und globales
Partnernetzwerk. So schaffen wir Mehrwert fiir unsere Kunden und Wohl-
stand fiir die Schweiz. Als nicht gewinnorientierte Organisation leisten wir
im Auftrag von Bund (Staatssekretariat fiir Wirtschaft SECQO) und Kanto-
nen einen Service Public fir unsere Kunden. Unsere 27 Aussenstellen, die
sog. Swiss Business Hubs und Trade Points, betreiben wir in 31 Landern
gemeinsam mit dem eidgendssischen Department fiir auswartige Angele-
genheiten EDA. Dank unseres globalen Partnernetzwerks unterstiitzen wir
unsere Kunden in vielen weiteren Landern.

WWW.s-ge.com
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Wichtige Informationen

Dieser Bericht bildet die Ansicht des CS Investment Strategy Departments
ab und wurde nicht gemass den rechtlichen Vorgaben erstellt, die die Unab-
hangigkeit der Investment-Analyse férdern sollen. Es handelt sich nicht um
ein Produkt der Research Abteilung von Credit Suisse, auch wenn Bezlige
auf veréffentlichte Research-Empfehlungen darin enthalten sind. CS hat
Weisungen zur Ldsung von Interessenkonflikten eingefiihrt. Dazu gehdren
auch Weisungen zum Handel vor der Veroffentlichung von Research-Ergeb-
nissen. Diese Weisungen finden auf die in diesem Bericht enthaltenen An-
sichten der Anlagestrategen keine Anwendung.

Risikowarnung

Jede Anlage ist mit Risiken verbunden, insbesondere in Bezug auf Wert- und
Renditeschwankungen. Sind Anlagen in einer anderen Wahrung als |hrer Ba-
siswahrung denominiert, kénnen Wechselkursschwankungen den Wert, den
Kurs oder die Rendite nachteilig beeinflussen.

Informationen zu den mit Anlagen in die hierin behandelten Wertpapiere ver-
bundenen Risiken finden Sie unter folgender Adresse: https://invest-
ment.credit-suisse.com/gr/riskdisclosure/

Dieser Bericht kann Informationen tber Anlagen, die mit besonderen Risiken
verbunden sind, enthalten. Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf der Grund-
lage dieses Berichts treffen, sollten Sie sich durch lhren unabhéngigen Anla-
geberater bezliglich notwendiger Erlduterungen zum Inhalt dieses Berichts be-
raten lassen. Zusatzliche Informationen erhalten Sie ausserdem in der Bro-
schure «Risiken im Handel mit Finanzinstrumenten», die Sie bei der Schwei-
zerischen Bankiervereinigung erhalten.

Vergangene Wertentwicklung ist kein Indikator fir zukiinftige Wert-
entwicklungen. Die Wertentwicklung kann durch Provisionen, Gebiih-
ren oder andere Kosten sowie durch Wechselkursschwankungen be-
einflusst werden

Finanzmarktrisiken

Historische Renditen und Finanzmarktszenarien sind keine zuverlassigen Indi-
katoren fiir zukiinftige Ergebnisse. Angegebene Kurse und Werte von Anla-
gen sowie etwaige auflaufende Renditen koénnten sinken, steigen oder
schwanken. Sie soliten, soweit Sie eine Beratung fiir erforderlich halten, Be-
rater konsultieren, die Sie bei dieser Entscheidung unterstitzen. Anlagen wer-
den moglicherweise nicht 6ffentlich oder nur an einem eingeschrénkten Se-
kundarmarkt gehandelt. Ist ein Sekundérmarkt vorhanden, kann der Kurs, zu
dem die Anlagen an diesem Markt gehandelt werden, oder die Liquiditat bzw.
lliquiditat des Marktes nicht vorhergesagt werden.

Schwellenmérkte

In Fallen, in denen sich dieser Bericht auf Schwellenméarkte bezieht, weisen
wir Sie darauf hin, dass mit Anlagen und Transaktionen in verschiedenen An-
lagekategorien von oder in Zusammenhang oder Verbindung mit Emittenten
und Schuldnern, die in Schwellenldandern gegriindet, stationiert oder haupt-
sachlich geschaftlich tétig sind, Unsicherheiten und Risiken verbunden sind.
Anlagen im Zusammenhang mit Schwellenldndern kénnen als spekulativ be-
trachtet werden; ihre Kurse neigen zu einer weit hdheren Volatilitat als die der
starker entwickelten Lander der Welt. Anlagen in Schwellenmérkten sollten
nur von versierten Anlegern oder von erfahrenen Fachleuten getétigt werden,
die Uber eigenstandiges Wissen Uber die betreffenden Markte sowie die Kom-
petenz verfigen, die verschiedenen Risiken, die solche Anlagen bergen, zu
berticksichtigen und abzuwégen und ausreichende finanzielle Ressourcen zur
Verfigung haben, um die erheblichen Risiken des Ausfalls solcher Anlagen zu
tragen. Es liegt in Ihrer Verantwortung, die Risiken, die sich aus Anlagen in
Schwellenmarkten ergeben, und |hre Portfolio-Strukturierung zu steuern. Be-
zlglich der unterschiedlichen Risiken und Faktoren, die es bei Anlagen in
Schwellenmarkten zu beriicksichtigen gilt, sollten Sie sich von |hren eigenen
Beratern beraten lassen.

Alternative Anlagen

Hedge-Fonds unterliegen nicht den zahlreichen Bestimmungen zum Schutz
von Anlegern, die fir regulierte und zugelassene gemeinsame Anlagen gelten;
Hedge-Fonds-Manager sind weitgehend unreguliert. Hedge-Fonds sind nicht
auf eine bestimmte Zuriickhaltung bei Anlagen oder Handelsstrategie be-
schrankt und versuchen, in den unterschiedlichsten Markten Gewinne zu er-
zielen, indem sie auf Fremdfinanzierung, Derivate und komplexe, spekulative
Anlagestrategien setzen, die das Risiko eines Anlageausfalls erhéhen kénnen.
Rohstofftransaktionen bergen ein hohes Risiko, einschliesslich Totalverlust,
und sind fiir viele Privatanleger méglicherweise ungeeignet. Die Performance
dieser Anlagen hangt von unvorhersehbaren Faktoren ab, etwa Naturkatastro-
phen, Klimaeinflissen, Transportkapazitdten, politischen Unruhen, saisonalen
Schwankungen und starken Einfliissen aufgrund von Fortschreibungen, ins-
besondere bei Futures und Indizes.

Anleger in Immobilien sind Liquiditéts-, Fremdwahrungs- und anderen Risiken
ausgesetzt, einschliesslich konjunktureller Risiken, Vermietungsrisiken und
solcher, die sich aus den Gegebenheiten des lokalen Marktes, der Umwelt
und Anderungen der Gesetzeslage ergeben.

Private Equity

Private Equity (hierach «PE») bezeichnet private Investitionen in das Eigen-
kapital nicht bérsennotierter Unternehmen. Diese Anlagen sind komplex,
meistens illiquide und langfristig. Investitionen in einen PE-Fonds sind in der
Regel mit einem hohen finanziellen und/oder geschaftlichen Risiko verbun-
den. Anlagen in PE-Fonds sind nicht kapitalgeschiitzt oder garantiert. Die In-
vestoren mussen ihre Kapitalnachschusspflicht Gber lange Zeitraume erflllen.
Wenn sie dies nicht tun, verfallt moglicherweise ihr gesamtes Kapital oder ein
Teil davon, sie verzichten auf kiinftige Ertrage oder Gewinne aus Anlagen, die
vor dem Ausfall getétigt wurden, und verlieren unter anderem das Recht, sich
an kinftigen Investitionen zu beteiligen, oder sind gezwungen, ihre Anlagen
zu einem sehr niedrigen Preis zu verkaufen, der deutlich unter den Bewertun-
gen am Sekundarmarkt liegt. Unternehmen oder Fonds kénnen hochverschul-
det sein und deshalb anfélliger auf unglinstige geschéftliche und/oder finan-
zielle Entwicklungen oder Wirtschaftsfaktoren reagieren. Diese Investitionen
kénnen einem intensiven Wettbewerb, sich dandernden Geschafts- bzw. Wirt-
schaftsbedingungen oder sonstigen Entwicklungen ausgesetzt sein, die ihre
Wertentwicklung ungtinstig beeinflussen..

Zins- und Ausfallrisiken

Die Werthaltigkeit einer Anleihe hangt von der Bonitat des Emittenten bzw.
des Garanten ab und kann sich wahrend der Laufzeit der Anleihe &ndern. Bei
Insolvenz des Emittenten und/oder Garanten der Anleihe ist die Anleihe oder
der aus der Anleihe resultierende Ertrag nicht garantiert und Sie erhalten die
urspriingliche Anlage mdglicherweise nicht oder nur teilweise zurck.

Investment Strategy Department

Im Mandats- und Beratungsgeschéft der CS sind Anlagestrategen fur die For-
mulierung von Multi-Asset-Strategien und deren anschliessende Umsetzung
verantwortlich. Sofern Musterportfolios gezeigt werden, dienen sie aus-
schliesslich zur Erlduterung. lhre eigene Anlageverteilung, Portfoliogewich-
tung und Wertentwicklung kénnen nach lhrer persénlichen Situation und Risi-
kotoleranz erheblich davon abweichen. Meinungen und Ansichten der Anlage-
strategen kénnen sich von denen anderer CS-Departments unterscheiden.
Ansichten der Anlagestrategen kénnen sich jederzeit ohne Ankiindigung oder
Verpflichtung zur Aktualisierung andern. Die CS ist nicht verpflichtet sicherzu-
stellen, dass solche Aktualisierungen zu Ihrer Kenntnis gelangen.

Gelegentlich beziehen sich Anlagestrategen auf zuvor veréffentlichte Rese-
arch-Artikel, einschl. Empfehlungen und Rating-Anderungen, die in Listen-
form zusammengestellt werden. Die darin enthaltenen Empfehlungen sind
Auszlige und/oder Verweise auf zuvor veroffentliche Empfehlungen von Credit
Suisse Research. Bei Aktien bezieht sich dies auf die entsprechende Com-
pany Note oder das Company Summary des Emittenten. Empfehlungen fir
Anleihen sind dem entsprechenden Research Alert (Anleihen) oder dem Insti-
tutional Research Flash/Alert — Credit Update Switzerland zu entnehmen.
Diese Publikationen sind auf Wunsch erhaltlich oder kdnnen von https://in-
vestment.credit-suisse.com heruntergeladen werden. Offenlegungen sind un-
ter www.credit-suisse.com/disclosure zu finden.

Allgemeiner Haftungsausschluss /
Wichtige Information

Die Informationen in diesen Unterlagen dienen Werbezwecken. Es handelt sich
nicht um Investment Research.

Der vorliegende Bericht ist nicht fiir die Verbreitung an oder die Nutzung durch
natlirliche oder juristische Personen bestimmt, die Biirger eines Landes sind o-
der in einem Land ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz haben, in dem die
Verbreitung, Verdffentlichung, Bereitstellung oder Nutzung dieser Informationen
geltende Gesetze oder Vorschriften verletzen wiirde oder in dem CS Registrie-
rungs- oder Zulassungspflichten erfillen misste.

In diesem Bericht bezieht sich CS auf die Schweizer Bank Credit Suisse AG,
ihre Tochter- und verbundenen Unternehmen. Weitere Informationen tber die
Organisationsstruktur finden sich unter dem folgenden Link: https://www.cre-
dit-suisse.com

KEINE VERBREITUNG, AUFFORDERUNG ODER BERATUNG: Diese Pub-
likation dient ausschliesslich zur Information und Veranschaulichung sowie zur
Nutzung durch Sie. Sie ist weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine
Empfehlung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Wertschriften oder anderen
Finanzinstrumenten. Alle Informationen, auch Tatsachen, Meinungen oder Zi-
tate, sind unter Umsténden gekurzt oder zusammengefasst und beziehen sich
auf den Stand am Tag der Erstellung des Dokuments. Bei den in diesem Bericht



enthaltenen Informationen handelt es sich lediglich um allgemeine Marktkom-
mentare und in keiner Weise um eine Form von reguliertem Investment-Rese-
arch, Finanzberatung bzw. Rechts-, Steuer- oder andere regulierte Finanzdienst-
leistungen. Den finanziellen Zielen, Verhaltnissen und Bedurfnissen einzelner
Personen wird keine Rechnung getragen. Diese missen indes berticksichtigt
werden, bevor eine Anlageentscheidung getroffen wird. Bevor Sie eine Anlage-
entscheidung auf der Grundlage dieses Berichts treffen, sollten Sie sich durch
Ihren unabhangigen Anlageberater beziiglich notwendiger Erlduterungen zum In-
halt dieses Berichts beraten lassen. Dieser Bericht bringt lediglich die Einschét-
zungen und Meinungen der CS zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments
zum Ausdruck und bezieht sich nicht auf das Datum, an dem Sie die Informati-
onen erhalten oder darauf zugreifen. In diesem Bericht enthaltene Einschétzun-
gen und Ansichten kénnen sich von den durch andere CS-Departments gedus-
serten unterscheiden und kdnnen sich jederzeit ohne Ankiindigung oder die Ver-
pflichtung zur Aktualisierung andern. Die CS ist nicht verpflichtet sicherzustellen,
dass solche Aktualisierungen zu lhrer Kenntnis gelangen. PROGNOSEN &
SCHATZUNGEN: Vergangene Wertentwicklungen sollten weder als Hinweis
noch als Garantie fiir zukinftige Ergebnisse aufgefasst werden, noch besteht
eine ausdriickliche oder implizierte Gewéhrleistung fur kiinftige Wertentwicklun-
gen. Soweit dieser Bericht Aussagen uber kiinftige Wertentwicklungen enthalt,
sind diese Aussagen zukunftsgerichtet und bergen daher diverse Risiken und
Ungewissheiten. Ist nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungepriift. Samt-
liche hierin erwahnten Bewertungen unterliegen den CS-Richtlinien und -Ver-
fahren zur Bewertung. KONFLIKTE: Die CS behalt sich das Recht vor, alle in
dieser Publikation unter Umstanden enthaltenen Fehler zu korrigieren. Die CS,
ihre verbundenen Unternehmen und/oder deren Mitarbeitende halten moglich-
erweise Positionen oder Bestande, haben andere materielle Interessen oder ta-
tigen Geschafte mit hierin erwahnten Wertschriften oder Optionen auf diese
Wertschriften oder tatigen andere damit verbundene Anlagen und steigem oder
verringemn diese Anlagen von Zeit zu Zeit. Die CS bietet den hierin erwdhnten
Unternehmen oder Emittenten mdglicherweise in erheblichem Umfang Bera-
tungs- oder Anlagedienstleistungen in Bezug auf die in dieser Publikation auf-
gefuhrten Anlagen oder damit verbundene Anlagen oder hat dies in den vergan-
genen zwdlf Monaten getan. Einige hierin aufgefihrte Anlagen werden von ei-
nem Unternehmen der CS oder einem mit der CS verbundenen Unternehmen
angeboten oder die CS ist der einzige Market Maker fiir diese Anlagen. Die CS
ist involviert in zahlreiche Geschéfte, die mit dem genannten Unternehmen in
Zusammenhang stehen. Zu diesen Geschaften gehéren unter anderem spezia-
lisierter Handel, Risikoarbitrage, Market Making und anderer Eigenhandel. BE-
STEUERUNG: Diese Publikation enthalt keinerlei Anlage-, Rechts-, Bilanz- o-
der Steuerberatung. Die CS berét nicht hinsichtlich der steuerlichen Konsequen-
zen von Anlagen und empfiehlt Anlegem, einen unabhéngigen Steuerberater zu
konsultieren. Die Steuersétze und Bemessungsgrundlagen héngen von person-
lichen Umsténden ab und kénnen sich jederzeit andern. QUELLEN: Die in die-
sem Bericht enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus oder ba-
sieren auf Quellen, die von CS als zuverldssig erachtet werden; dennoch garan-
tiert die CS weder deren Richtigkeit noch deren Vollstandigkeit. Die CS lehnt
jede Haftung frr Verluste ab, die aufgrund der Verwendung dieses Berichts ent-
stehen. WEBSITES: Der Bericht kann Intemet-Adressen oder die entsprechen-
den Hyperlinks zu Websites enthalten. Die CS hat die Inhalte der Websites, auf
die Bezug genommen wird, nicht Gberpriift und tbernimmt keine Verantwortung
fr deren Inhalte, es sei denn, es handelt sich um eigenes Website-Material der
CS. Die Adressen und Hyperlinks (einschliesslich Adressen und Hyperlinks zu
dem eigenen Website-Material der CS) werden nur als praktische Hilfe und In-
formation flir Sie veroffentlicht, und die Inhalte der Websites, auf die verwiesen
wird, sind keinesfalls Bestandteil des vorliegenden Berichts. Der Besuch der
Websites oder die Nutzung von Links aus diesem Bericht oder der Website der
CS erfolgen auf Ihr eigenes Risiko. DATENSCHUTZ: |hre Personendaten wer-
den gemass der Datenschutzerklarung von Credit Suisse verarbeitet, die Sie von
zu Hause aus Uber die offizielle Homepage von Credit Suisse - https://www.cre-
dit-suisse.com - abrufen kénnen. Um Sie mit Marketingmaterial zu unseren Pro-
dukten und Leistungen zu versorgen, kénnen Credit Suisse Group AG und ihre
Tochtergesellschaften Ihre wichtigsten Personendaten (d. h. Kontaktangaben
wie Name, E-Mail-Adresse) verarbeiten, bis Sie uns davon in Kenntnis setzen,
dass Sie diese nicht mehr erhalten wollen. Sie kénnen dieses Material jederzeit
abbestellen, indem Sie lhren Kundenberater benachrichtigen.

Verbreitende Unternehmen

Wo im Bericht nicht anders vermerkt, wird dieser Bericht von der Schweizer
Bank Credit Suisse AG verteilt, die der Zulassung und Regulierung der Eidge-
ndssischen Finanzmarktaufsicht untersteht. Bahrain: Der Vertrieb dieses Be-
richts erfolgt Uber Credit Suisse AG, Bahrain Branch, einer Niederlassung der
Credit Suisse AG, Ztirich/Schweiz, die von der Central Bank of Bahrain (CBB)
ordnungsgemass als Investment Business Firm der Kategorie 2 zugelassen ist
und beaufsichtigt wird. Zugehérige Finanzdienstleistungen oder -produkte wer-
den ausschliesslich qualifizierten Anlegern geméss Definition der CBB angebo-
ten und sind nicht fiir andere Personen vorgesehen. Die CBB hat dieses Doku-
ment oder die Vermarktung eines Anlageinstruments, auf das hier Bezug ge-
nommen wird, im Konigreich Bahrain weder gepriift noch genehmigt und haftet
nicht fur die Wertentwicklung eines solchen Anlageinstruments. Credit Suisse
AG, Bahrain Branch, befindet sich an folgender Adresse: Level 21-22, East
Tower, Bahrain World Trade Centre, Manama, Konigreich Bahrain. Chile: Die-
ser Bericht wird von der Credit Suisse Agencia de Valores (Chile) Limitada ver-
teilt, einer Zweigniederlassung der Credit Suisse AG (im Kanton Zirich als AG
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eingetragen), die von der chilenischen Finanzmarktkommission tUberwacht wird.
Weder der Emittent noch die Wertpapiere wurden bei der chilenischen Finanz-
marktkommission (Comision para el Mercado Financiero) gemass dem chileni-
schen Finanzmarktgesetz (Gesetz Nr. 18.045, Ley de Mercado de Valores) und
den diesbeztiglichen Bestimmungen registriert. Daher diirfen sie in Chile nicht
offentlich angeboten oder verkauft werden. Dieses Dokument stellt kein Ange-
bot bzw. keine Aufforderung fir die Zeichnung oder den Kauf der Wertpapiere
in der Republik Chile dar, ausser fir individuell identifizierte Kaufer im Rahmen
einer Privatplatzierung im Sinne von Artikel 4 des Ley de Mercado de Valores
(Angebot, das sich weder an die allgemeine Offentlichkeit noch an einen be-
stimmten Teil oder eine bestimmte Gruppe der Offentlichkeit richtet). Deutsch-
land: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse (Deutschland)
Aktiengesellschaft, die von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(«BaFin») zugelassen ist und reguliert wird. DIFC: Diese Informationen werden
von der Credit Suisse AG (DIFC Branch) verteilt, die Uber eine ordnungsge-
mésse Lizenz der Dubai Financial Services Authority (DFSA) verfigt und unter
deren Aufsicht steht. Finanzprodukte oder Finanzdienstleistungen in diesem Zu-
sammenhang richten sich ausschliesslich an professionelle Kunden oder Ver-
tragsparteien geméss Definition der DFSA und sind fir keinerlei andere Perso-
nen bestimmt. Die Adresse der Credit Suisse AG (DIFC Branch) lautet Level 9
East, The Gate Building, DIFC, Dubai, Vereinigte Arabische Emirate. Frank-
reich: Dieser Bericht wird von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. Succursale en
France («franzdsische Zweigniederlassung) veréffentlicht, die eine Niederlas-
sung von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. ist, einem ordnungsgeméss zuge-
lassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg unter der Anschrift 5, rue
Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Die franzdsische Zweigniederlassung unter-
liegt der prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen Aufsichtsbehdrde Commis-
sion de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) und den beiden franzdsischen
Aufsichtsbehorden Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution (ACPR) und
Autorité des Marchés Financiers (AMF). Guernsey: Dieser Bericht wird von
Credit Suisse AG Guernsey Branch, einer Zweigstelle der Credit Suisse AG
(Kanton Zurich), mit Sitz in Helvetia Court, Les Echelons, South Esplanade, St
Peter Port, Guernsey, vertrieben. Credit Suisse AG Guernsey Branch wird zu
100% von der Credit Suisse AG gehalten und von der Guernsey Financial Ser-
vices Commission Uberwacht. Exemplare der letzten gepriiften Abschliisse der
Credit Suisse AG werden auf Wunsch bereitgestellt. Indien: Der Vertrieb dieses
Berichts erfolgt durch die Credit Suisse Securities (India) Private Limited (CIN-
Nr. U67120MH1996PTC104392), die vom Securities and Exchange Board of
India als Researchanalyst (Registrierungsnr. INH 000001030), als Portfolioma-
nager (Registrierungsnr. INPOO0002478) und als Boérsenmakler (Registrie-
rungsnr. NZ000248233) unter der folgenden Geschéftsadresse beaufsichtigt
wird: 9th Floor, Ceejay House, Dr. Annie Besant Road, Worli, Mumbai — 400
018, Indien, Telefon +91-22 6777 3777. Israel: Wenn dieses Dokument durch
Credit Suisse Financial Services (Israel) Ltd. in Israel verteilt wird: Dieses Doku-
ment wird durch Credit Suisse Financial Services (Israel) Ltd. verteilt. Die Credit
Suisse AG und ihre in Israel angebotenen Dienstleistungen werden nicht von der
Bankenaufsicht bei der Bank of Israel iberwacht, sondern von der zusténdigen
Bankenaufsicht in der Schweiz. Credit Suisse Financial Services (Israel) Ltd. ist
fur den Vertrieb von Investmentprodukten in Israel zugelassen. Daher werden
ihre Investmentmarketing-Aktivitdten von der Israel Securities Authority Gber-
wacht. Italien: Dieser Bericht wird in Italien von der Credit Suisse (italy) S.p.A.,
einer gemass italienischem Recht gegriindeten und registrierten Bank, die der
Aufsicht und Kontrolle durch die Banca d'ltalia und CONSOB untersteht, verteilt.
Katar: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt tber Credit Suisse (Qatar) L.L.C.,
die von der Qatar Financial Centre Regulatory Authority (QFCRA) unter der QFC-
Lizenz-Nummer 00005 zugelassen ist und reguliert wird. Alle betreffenden Fi-
nanzprodukte oder Dienstleistungen werden ausschliesslich zugelassenen Ge-
genparteien (geméss Definition der QFCRA) oder Firmenkunden (gemass Defi-
nition der QFCRA) angeboten, einschliesslich nattirlicher Personen, die sich als
Firmenkunden einstufen liessen, mit einem Nettovermdgen von mehr als OR 4
Milionen und ausreichenden Finanzkenntnissen, -erfahrungen und dem ent-
sprechenden Verstandnis bezliglich solcher Produkte und/oder Dienstleistun-
gen. Daher dirfen andere Personen diese Informationen weder erhalten noch
sich darauf verlassen. Libanon: Der Vertrieb des vorliegenden Berichts erfolgt
durch die Credit Suisse (Lebanon) Finance SAL («<CSLF»), ein Finanzinstitut, das
durch die Central Bank of Lebanon («CBL») reguliert wird und unter der Lizen-
Zierungsnummer 42 als Finanzinstitut eingetragen ist. Fur die Credit Suisse (Le-
banon) Finance SAL gelten die Anordnungen und Rundschreiben der CBL sowie
die gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen der Capital Markets Autho-
rity of Lebanon («CMA»). Die CSLF ist eine Tochtergesellschaft der Credit
Suisse AG und gehort zur Credit Suisse Group (CS). Die CMA tbernimmt kei-
nerlei Verantwortung fur die im vorliegenden Bericht enthaltenen inhaltlichen In-
formationen, wie z.B. deren Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Die Haftung fir den
Inhalt dieses Berichts liegt beim Herausgeber, seinen Direktoren oder anderen
Personen, wie z.B. Experten, deren Meinungen mit ihrer Zustimmung Eingang
in diesen Bericht gefunden haben. Darliber hinaus hat die CMA auch nicht be-
urteilt, ob die hierin erwahnten Anlagen fir einen bestimmten Anleger oder An-
legertyp geeignet sind. Hiermit wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass An-
lagen an Finanzmarkten mit einem hohen Ausmass an Komplexitdt und dem
Risiko von Wertverlusten verbunden sein kdnnen und méglicherweise nicht fur
alle Anleger geeignet sind. Die CSLF priift die Eignung dieser Anlage auf Basis
von Informationen, die der Anleger der CSLF zum Zeitpunkt der Priifung zuge-
stellt hat, und in Ubereinstimmung mit den interen Richtlinien und Prozessen



der Credit Suisse. Es gilt als vereinbart, dass sdmtliche Mitteilungen und Doku-
mentationen der CS und/oder der CSLF in Englisch erfolgen bzw. abgefasst
werden. Indem er einer Anlage in das Produkt zustimmt, bestatigt der Anleger
ausdricklich und unwiderruflich, dass er gegen die Verwendung der englischen
Sprache nichts einzuwenden hat und den Inhalt des Dokuments vollumfanglich
versteht. Luxemburg: Dieser Bericht wird veréffentlicht von Credit Suisse (Lu-
xembourg) S.A., einem ordnungsgemass zugelassenen Kreditinstitut im Gross-
herzogtum Luxemburg unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxem-
burg. Credit Suisse (Luxembourg) S.A. unterliegt der prudentiellen Aufsicht der
luxemburgischen Aufsichtsbehorde Commission de Surveillance du Secteur Fi-
nancier (CSSF). Mexiko: Dieses Dokument gibt die Ansichten der Person wie-
der, die Dienstleistungen fiir C. Suisse Asesorfa México, S.A. de C.V. («C.
Suisse Asesoria») und/oder Banco Credit Suisse (México), S.A., Institucién de
Banca Multiple, Grupo Financiero Credit Suisse (México) («Banco CS») erbringt.
Daher behalten sich sowohl C. Suisse Asesorfa als auch Banco CS das Recht
vor, ihre Ansichten jederzeit zu &ndem und Ubemehmen in dieser Hinsicht kei-
nerlei Haftung. Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken.
Es stellt keine persénliche Empfehlung oder Anregung und auch keine Auffor-
derung zur irgendeiner Handlung dar. Es ersetzt nicht die vorherige Riicksprache
mit lhren Beratern im Hinblick auf C. Suisse Asesorfa und/oder Banco CS, bevor
Sie eine Anlageentscheidung treffen. C. Suisse Asesoria und/oder Banco CS
Ubernehmen keinerlei Haftung fur Anlageentscheidungen, die auf der Basis von
Informationen in diesem Dokument getroffen werden, da diese die Zusammen-
hange der Anlagestrategie und die Ziele bestimmter Kunden nicht berticksichti-
gen. Prospekte, Broschiren und Anlagerichtlinien von Investmentfonds sowie
Geschéftsberichte oder periodische Finanzinformationen dieser Fonds enthalten
zusétzliche nitzliche Informationen fir Anleger. Diese Dokumente konnen kos-
tenlos direkt bei Emittenten und Betreibern von Investmentfonds, tber die Inter-
netseite der Aktienbdrse, an der sie notiert sind oder tiber lhren Ansprechpartner
bei C. Suisse Asesorfa und/oder Banco CS bezogen werden. Die frihere Wer-
tentwicklung und die verschiedenen Szenarien bestehender Mérkte sind keine
Garantie fur aktuelle oder zukiinftige Ergebnisse. Falls die Informationen in die-
sem Dokument unvollstandig, unrichtig oder unklar sind, wenden Sie sich bitte
umgehend an lhren Ansprechpartner bei C. Suisse Asesoria und/oder Banco
CS. Es ist méglich, dass Anderungen an diesem Dokument vorgenommen wer-
den, fur die weder C. Suisse Asesoria noch Banco CS verantwortlich ist. Dieses
Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken und ist kein Ersatz fiir
die Aktivitatsberichte und/oder Kontoausziige, die Sie von C. Suisse Asesoria
und/oder Banco CS gemass den von der mexikanischen Wertpapier- und Bor-
senaufsicht (Comisién Nacional Bancaria y de Valores, CNBV) erlassenen all-
gemeinen Bestimmungen fir Finanzinstitutionen und andere juristische Perso-
nen, die Anlagedienstleistungen erbringen, erhalten. Angesichts der Natur die-
ses Dokuments tbernehmen weder C. Suisse Asesoria noch Banco CS irgend-
eine Haftung aufgrund der in ihm enthaltenen Informationen. Obwohl die Infor-
mationen aus Quellen stammen, die von C. Suisse Asesoria und/oder Banco
CS als zuverldssig angesehen wurden, gibt es keine Garantie fir ihre Richtigkeit
oder Vollstandigkeit. Banco CS und/oder A. Suisse Asesoria tbernimmt keine
Haftung fur Verluste, die sich aus der Nutzung von Informationen in dem lhnen
Uberlassenen Dokument ergeben. Anleger sollten sich vergewissem, dass Infor-
mationen, die sie erhalten, auf ihre persénlichen Umsténde, ihr Anlageprofil so-
wie ihre konkrete rechtliche, regulatorische oder steuerliche Situation abge-
stimmt ist oder eine unabhangige professionelle Beratung einholen. C. Suisse
Asesoria México, S.A. de C.V. ist ein Anlageberater geméss dem mexikanischen
Wertpapiermarktgesetz (Ley del Mercado de Valores, «LMV») und bei der CNBV
unter der Registernummer 30070 eingetragen. C. Suisse Asesoria México, S.A.
de C.V. ist kein Teil der Grupo Financiero Credit Suisse (México), S.A. de C.V.
oder einer anderen Finanzgruppe in Mexiko. C. Suisse Asesoria México, S.A. de
C.V. ist kein unabhangiger Anlageberater geméss dem LMV und anderen gel-
tenden Bestimmungen, da sie in direkter Beziehung zur Credit Suisse AG, einer
auslandischen Finanzinstitution, und in indirekter Beziehung zur Grupo Finan-
ciero Credit Suisse (México), S.A. de C.V. steht. Osterreich: Dieser Bericht
wird entweder von der CREDIT SUISSE (LUXEMBOURG) S.A. Zweignieder-
lassung Osterreich («Ssterreichische Zweigniederlassungy) oder von der Credit
Suisse (Deutschland) AG versffentlicht. Die 6sterreichische Zweigniederlassung
ist eine Niederlassung von CREDIT SUISSE (LUXEMBOURG) S.A., einem ord-
nungsgeméss zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg unter
der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Die Gsterreichische
Zweigniederlassung unterliegt der prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen
Aufsichtsbehdrde Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF),
283, route d'Arlon, L-1150 Luxemburg, Grossherzogtum Luxemburg und der
6sterreichischen Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA), Otto-Wagner Platz 5, A-
1090 Wien, Osterreich. Die Credit Suisse (Deutschland) Aktiengesellschaft wird
von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht («BaFin») in Zusammen-
arbeit mit der dsterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA), Otto-Wagner-Platz
5, A-1090 Wien, Osterreich beaufsichtigt. Portugal: Dieser Bericht wird von
Credit Suisse (Luxembourg) S.A., Sucursal em Portugal («portugiesische Zweig-
niederlassungp) veréffentlicht, die eine Niederlassung von Credit Suisse (Luxem-
bourg) S.A. ist, einem ordnungsgemass zugelassenen Kreditinstitut im Gross-
herzogtum Luxemburg unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxem-
burg. Die portugiesische Zweigniederlassung unterliegt der prudentiellen Auf-
sicht der luxemburgischen Aufsichtsbehérden Commission de Surveillance du
Secteur Financier (CSSF) und der portugiesischen Aufsichtsbehdrden, der
Banco de Portugal (BdP) und der Comiss&o do Mercado dos Valores Mobiliarios
(CMVM). Saudi-Arabien: Dieses Dokument wird von der Credit Suisse Saudi

Arabia (CR Number 1010228645) versffentlicht, die von der saudi-arabischen
Aufsichtsbehérde (Saudi Arabian Capital Market Authority) gemass der Lizenz
Nr. 08104-37 vom 23.03.1429 d. H. bzw. 21.03.2008 n. Chr. ordnungsge-
mass zugelassen und beaufsichtigt ist. Der Sitz der Credit Suisse Saudi Arabia
liegt in der King Fahad Road, Hay Al Mhamadiya, 12361-6858 Riyadh, Saudi-
Arabien. Website: https://www.credit-suisse.com/sa. Geméss den von der Ka-
pitalmarktbehdrde herausgegebenen Regeln fiir das Angebot von Wertschriften
und fortlaufenden Verpflichtungen darf dieses Dokument im Kénigreich Saudi-
Arabien ausschliesslich an Personen verteilt werden, die gemass diesen Regeln
dazu berechtigt sind. Die saudi-arabische Kapitalmarktbehdrde macht keinerlei
Zusicherungen hinsichtlich der Korrektheit und Vollstandigkeit dieses Doku-
ments und lehnt ausdriicklich jegliche Haftung fir Verluste ab, die aus diesem
Dokument oder im Vertrauen auf dessen Inhalt oder Teilen davon entstehen.
Potenzielle Kéufer der im Rahmen dieses Dokuments angebotenen Wertschrif-
ten sollten eine eigene Sorgfaltspriifung hinsichtlich der Korrektheit der im Zu-
sammenhang mit diesen Wertschriften zur Verfligung gestellten Informationen
durchfiihren. Wenn Sie den Inhalt dieses Dokuments nicht verstehen, sollten Sie
einen autorisierten Finanzberater konsultieren. Gemass den von der Kapital-
marktbehdrde herausgegebenen Bestimmungen fir Anlagefonds darf dieses
Dokument im Kénigreich ausschliesslich an Personen verteilt werden, die ge-
méss diesen Bestimmungen dazu berechtigt sind. Die saudi-arabische Kapital-
marktbehdrde macht keinerlei Zusicherungen hinsichtlich der Korrektheit und
Vollstandigkeit dieses Dokuments und lehnt ausdriicklich jegliche Haftung fiir
Verluste ab, die aus diesem Dokument oder im Vertrauen auf dessen Inhalt oder
Teilen davon entstehen. Potenzielle Zeichner der im Rahmen dieses Dokuments
angebotenen Wertschriften soliten eine eigene Sorgfaltspriifung hinsichtlich der
Korrektheit der im Zusammenhang mit diesen Wertschriften zur Verfligung ge-
stellten Informationen durchfiihren. Wenn Sie den Inhalt dieses Dokuments nicht
verstehen, sollten Sie einen autorisierten Finanzberater konsultieren. Stdafrika:
Die Verteilung dieser Informationen erfolgt tiber Credit Suisse AG, die als Fi-
nanzdienstleister von der Financial Sector Conduct Authority in Stidafrika unter
der FSP-Nummer 9788 registriert ist, und/oder Uber Credit Suisse (UK) Li-
mited, die als Finanzdienstleister von der Financial Sector Conduct Authority in
Stdafrika unter der FSP-Nummer 48779 registriert ist. Spanien: Bei diesem
Dokument handelt es sich um Werbematerial. Es wird von der Credit Suisse AG,
Sucursal en Espafia, einem bei der Comisién Nacional del Mercado de Valores
eingetragenen Unternehmen zu Informationszwecken bereitgestellt. Es richtet
sich ausschliesslich an den Empfénger firr dessen persénlichen Gebrauch und
darf gemass den derzeit geltenden Gesetzen keineswegs als Wertpapierange-
bot, persénliche Anlageberatung oder allgemeine oder spezifische Empfehlung
von Produkten oder Anlagestrategien mit dem Ziel angesehen werden, Sie zu
irgendeiner Handlung aufzufordern. Der Kunde/die Kundin ist auf jeden Fall
selbst fur seine/ihre Entscheidungen tber Anlagen oder Verdusserungen ver-
antwortlich. Deshalb tragt der Kunde allein die gesamte Verantwortung fir Ge-
winne oder Verluste aus Entscheidungen tber Aktivitaten auf der Basis der in
diesem Dokument enthaltenen Informationen und Meinungen. Die Angaben in
diesem Dokument sind nicht die Ergebnisse von Finanzanalysen oder Finanz-
research und fallen deshalb nicht unter die aktuellen Bestimmungen fir die Er-
stellung und Verteilung von Finanzresearch und entsprechen nicht den gesetzli-
chen Vorschriften fir die Unabhéngigkeit der Finanzanalyse. Tiirkei: Die hierin
enthaltenen Anlageinformationen, Anmerkungen und Empfehlungen fallen nicht
unter die Anlageberatungstétigkeit. Die Anlageberatungsleistungen fir Kunden
werden in massgeschneiderter Form von den dazu berechtigten Instituten er-
bracht, und zwar unter Beriicksichtigung der jeweiligen Risiko- und Ertragspra-
ferenzen der Kunden. Die hierin enthaltenen Kommentare und Beratungen sind
hingegen allgemeiner Natur. Die Empfehlungen sind daher mit Blick auf Ihre
finanzielle Situation oder lhre Risiko- und Renditepraferenzen maglicherweise
nicht geeignet. Eine Anlageentscheidung ausschliesslich auf Basis der hierin
enthaltenen Informationen resultiert méglicherweise in Ergebnissen, die nicht Ih-
ren Erwartungen entsprechen. Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch Credit
Suisse Istanbul Menkul Degerler Anonim Sirketi, die vom Capital Markets Board
of Turkey beaufsichtigt wird und ihren Sitz an der folgenden Adresse hat: Le-
vazim Mahallesi, Koru Sokak No. 2 Zorlu Center Terasevier No. 61 34340
Besiktas/ Istanbul, Tirkei. Vereinigtes Konigreich: Der Vertrieb dieses Be-
richts erfolgt Uber Credit Suisse (UK) Limited. Credit Suisse (UK) ist von der
Prudential Regulation Authority zugelassen und wird von der Financial Conduct
Authority und der Prudential Regulation Authority beaufsichtigt. Wird dieser Be-
richt im Vereinigten Kénigreich von einem auslandischen Untemehmen vertrie-
ben, das im Rahmen des Financial Services and Markets Act 2000 (Financial
Promotion) Order 2005 keiner Ausnahme unterliegt, gilt Folgendes: Sofem es
im Vereinigten Konigreich verteilt wird oder zu Auswirkungen im Vereinigten Ko-
nigreich fuhren kénnte, stellt dieses Dokument eine von Credit Suisse (UK) Li-
mited genehmigte Finanzwerbung dar. Credit Suisse (UK) Limited ist durch die
Prudential Regulation Authority zugelassen und wird hinsichtlich der Durchfih-
rung von Anlagegeschéften im Vereinigten Konigreich durch die Financial
Conduct Authority und die Prudential Regulation Authority beaufsichtigt. Der ein-
getragene Geschéftssitz von Credit Suisse (UK) Limited ist Five Cabot Square,
London, E14 40R. Bitte beachten Sie, dass die Vorschriften des britischen Fi-
nancial Services and Markets Act 2000 zum Schutz von Privatanlegem fir Sie
nicht gelten und dass Sie keinen Anspruch auf Entschadigungen haben, die An-
spruchsberechtigten («Eligible Claimants») im Rahmen des britischen Financial
Services Compensation Scheme moglicherweise ausgerichtet werden. Die steu-
erliche Behandlung hangt von der individuellen Situation des einzelnen Kunden
ab und kann sich in Zukunft &ndem.



Das vorliegende Dokument darf ohne schriftiche Genehmigung der Credit
Suisse weder vollstandig noch auszugsweise vervielfaltigt werden. Copyright ©
2021 Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr verbundene Untemehmen. Alle
Rechte vorbehalten.

USA: WEDER DIESER BERICHT NOCH KOPIEN DAVON DURFEN IN DIE
VEREINIGTEN STAATEN VERSANDT, DORTHIN MITGENOMMEN ODER
AN US-PERSONEN ABGEGEBEN WERDEN. (IM SINNE DER REGULIE-
RUNG S DES US SECURITIES ACT VON 1933, IN SEINER GULTIGEN FAS-
SUNG).
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