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Zirich: Das Flachenangebot hat sich stabilisiert
Angebotsmieten (netto) in CHF/m? und Jahr, 2012-2015
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Angebotsiiberhang wird nicht entscharft werden

Die Median-Angebotsmiete im Zircher Central Business District (CBD) erreicht
mittlerweile ein Preisniveau von netto CHF 450/m?2. Innerhalb des CBD kénnen sich die
Mieten dabei deutlich unterscheiden. Ausserhalb des CBD ist das Preisniveau im Mittel
markant tiefer. In keinem Grosszentrum ist diese Differenz so gross wie in Zurich, was
mit ein Grund fir die zahlreichen Standortverlagerungen in den letzten Jahren war.

Das Flachenangebot auf dem Zurcher Biroflachenmarkt hat sich im Laufe des Jahres
2015 stabilisiert, bleibt mit 6.4% allerdings auf sehr hohem Niveau. Im Angebot
befinden sich aktuell 645'000 m? — rund 83'000 m? weniger als am bisherigen
Hoéhepunkt im 1. Quartal 2015.

Mit einem im Laufe des Jahres 2015 bewilligten Investitionsvolumen von CHF 223 Mio.
liegt die geplante Ausweitung zwar um deutliche 38% unter dem langfristigen Mittel von
CHF 358 Mio., was aber den Angebotsiiberhang noch kaum entscharfen wird.

Noch ist unklar, wie die Steuerstrategie des Kantons Zurich unter Berlcksichtigung der
USR Il aussehen wird. Fir den Kanton Zirich wird sich eine Senkung der
Gewinnsteuer unter Umsténden als notwendig erweisen, um das Steuergefélle zu den
Nachbarkantonen nicht noch grésser werden zu lassen. Aufgrund des hohen Anteils
juristischer Personen an den Steuereinnahmen hétte das jedoch rasch Steuerausfélle
zur Folge. Aufgrund dieser kniffligen Ausgangslage kénnte die Nachfrage fir
Buroflachen in Zirich unter zusatzlichen Druck geraten.



Biroflachenmarkt Genf wird eine neue Ordnung erhalten
Angebotsmieten (netto) in CHF/m? und Jahr, 2012-2015
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Flachenangebot hat sich auf hohem Niveau stabilisiert

Mit angebotenen Medianpreisen von netto CHF 510/m? ist der Genfer Central
Business District (CBD) nach wie vor das teuerste Geschaftsgebiet der Schweiz, auch
wenn sich in Genf in den letzten Jahren die nach oben verzerrten Angebotspreise
abgeschwacht haben.

Das hohe Angebot auf dem Genfer Buroflachenmarkt hat sich im Laufe des Jahres
2015 stabilisiert. Die ausgeschriebenen Flachen betrugen im 4. Quartal 2015 346'000
m? bzw. 8.6% des Bestands.

Nur gerade 5.1% der Angebote waren zur Erstvermietung ausgeschrieben, was
verdeutlicht, dass das Problem nachfrageseitig begriindet ist.

Die vorhandenen Unsicherheiten haben Investitionen in Genfer Buroneubauten dusserst
rar werden lassen. Das baubewilligte Investitionsvolumen des Jahres 2014 lag 50.1%
unter dem langfristigen Mittel.

Einen massgeblichen Einfluss auf die Entwicklung des Buroflachenmarktes Genf wird
die neue Bahnstrecke Cornavin—Eaux-Vives—Annemasse (CEVA) haben, die ab Ende
2019 den grenznahen franzdsischen Ort Annemasse mit dem Genfer Bahnhof Cornavin
verbinden wird.

Neben den verhaltenen Wirtschaftsaussichten sorgt auch die USR Ill bei Investoren auf
dem Genfer Buroflachenmarkt fir Unsicherheit. Die geplante Reduktion des
ordentlichen effektiven Steuersatzes auf 13% fuhrt bei den Statusgesellschaften, die
z.B. nicht von einer Patentbox profitieren kénnen, zu einer leicht héheren
Steuerbelastung, wahrend alle ordentlich Besteuerten tiefer belastet werden.



Bern: Fertige Grossprojekte weiten das Angebot aus
Angebotsmieten (netto) in CHF/m? und Jahr, 2012-2015
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Der Biroflachenmarkt Bern dirfte sich mit der Zeit erholen

e Der Buromarkt Bern hat gemeinsam mit Basel die preisgunstigsten Flachen unter den
Grosszentren. Die flachengewichte Durchschnittsmiete (netto) liegt mit CHF 221/m?
fast 30% unter dem Niveau von Zirich. Insbesondere das dussere Geschaftsgebiet
Berns ist mit einer Medianmiete von CHF 190/m? im Vergleich zu anderen Zentren ein
glinstiger Standort.

e Mit dem Baufortschritt und der Fertigstellung der Grossprojekte hat sich eine
Angebotszunahme auf dem Buroflachenmarkt Bern abgezeichnet. Ende 2015 wurde
das bisherige Maximum von 132'000 m? an ausgeschriebenen Flachen erreicht, was
einer Angebotsquote von vergleichsweise tiefen 3.9% entspricht.

e Per 1. Juni 2015 stiegen die Leerstande in der Bundesstadt sprunghaft auf 68'000 m?
an, was mehr als eine Verdoppelung gegenliber dem Vorjahr bedeutete. Dies entspricht
dem hochsten Leerstand seit Messbeginn im Jahr 1998.

e Entsprechend klar ist die Projektierungstatigkeit eingebrochen: Das bewilligte
Investitionsvolumen von Buroflachen lag im Jahr 2015 58.4% unter dem langfristigen
Mittel. Aufgrund einer derart geringen kinftigen Angebotsausweitung durfte sich der
Buroflachenmarkt Bern mit der Zeit unweigerlich erholen.

e Aufgrund der hohen Unternehmensbesteuerung ist in Bern nicht mit Neuzuziigen als
Folge der USR Ill zu rechnen. Um Standortverlegungen aus Steuermotiven
vorzubeugen, beabsichtigt auch Bern, den maximalen Gewinnsteuersatz von heute
21.6% bis 2021 auf zwischen 16.4% und 18% zu senken. Génzlich konkurrenzfahig
wird der Standort hinsichtlich der Steuerattraktivitdt dadurch nicht werden.



Basel: Der dynamischste Biroflachenmarkt der Schweiz
Angebotsmieten (netto) in CHF/m? und Jahr, 2012-2015
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Basler Hochhaus-Fieber hélt an

Mit einer flachengewichteten Durchschnittsmiete von netto CHF 222/m? ist Basel
punkto Buroflachenpreise zusammen mit Bern das giinstigste Grosszentrum.
Insbesondere im Basler Central Business District (CBD) liegt die Medianmiete mit CHF
260/m? auf einem vergleichsweise tiefen Niveau und unterscheidet sich von jener im
ausseren Geschaftsgebiet um nur CHF 52/m2.

Weil abgesehen von den Werkgelédnden der Pharmamultis am Rheinknie jingst nur
wenige Flachen gebaut wurden, haben sich die ausgeschriebenen Buroflachen im
Laufe des Jahres 2015 auf 152'000 m? reduziert, nachdem der Wert vier Quartale
zuvor noch um 17'000 m? hoher lag.

Basel erweist sich als der zurzeit dynamischste Buroflachenmarkt unter den Schweizer
Grosszentren. Der Anteil der Flachen zur Erstvermietung am gesamten Flachenangebot
liegt bei vergleichsweise hohen 60.6%, und an Ideen fur weitere Projekte im
Blrosegment mangelt es nicht.

Neben den bekannten Projekten dirften in der Basler Innenstadt bis 2024
schatzungsweise 70'000 m? an Bestandsflachen durch die fortschreitende
Umgestaltung und Verdichtung des Roche-Areals auf den Markt kommen.

80% des Gewinnsteuersubstrats und 56% der tatsachlichen Gewinnsteuerertrage des
Kantons Basel-Stadt stammen von den privilegiert besteuerten Statusgesellschaften.
Kein anderer Kanton weist eine so hohe Abhangigkeit auf.

Die Patentbox ist ein wichtiges Element, damit Basel-Stadt bei den forschungs- und
entwicklungsintensiven Bereichen (F&E) wettbewerbsfahig bleiben kann.



Lausanne: Projekte rund um die Bahnhéfe in Planung
Angebotsmieten (netto) in CHF/m? und Jahr, 2012-2015
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Héhepunkt im Flachenangebot diirfte Giberschritten sein

e Die flachengewichteten Durchschnittsmieten sind mit netto CHF 269/m? fast 40%
tiefer als im benachbarten Genf — und das sogar auch im Central Business District
(CBD).

e Nachdem das Angebot auf dem Biroflachenmarkt Lausanne im 4. Quartal 2014 seine
bisherige Rekordmarke von tber 199'000 m? erreichte hatte, reduzierte sich dieses in
der Folge auf zuletzt 172'000 m?, was 6.8% des Bestands entspricht.

e Weil sich die Projektierungstatigkeit bereits 2013 stark zurtickbildete, ist der Anteil der
zur Erstvermietung ausgeschriebenen Flachen heute mit 7.7% deutlich tiefer als in den
Deutschschweizer Grosszentren.

e Das Uberangebot an Flachen und die Unsicherheiten beziiglich der kiinftigen
Nachfrage haben bei Investoren in den letzten zwei Jahren Zuriickhaltung
hervorgerufen.

» Ahnlich wie in Genf mangelt es auf dem Biroflachenmarkt Lausanne aber nicht an
Ideen. Insbesondere an Standorten mit hoher OV-Lagegtite, nahe den Bahnhéfen
Lausanne, Renens und Prilly-Malley, existieren Plane fur teilweise grosse
Arealentwicklungen.

* Nachfragehemmend dirften fur den Biroflachenmarkt Lausanne die Unsicherheiten
hinsichtlich der USR Ill sein. Mit dem anvisierten effektiven Steuersatz wiirde Lausanne
zu einem insgesamt attraktiven und konkurrenzfahigen Unternehmensstandort.



Risikowarnung

Jede Anlage ist mit Risiken verbunden, insbesondere in Bezug auf Wert- und Renditeschwankungen. Sind Anlagen in einer anderen Wahrung als Ihrer k@nnen den Wert, den
Kurs oder die Rendite nachteilig beeinflussen.

Informationen zu den mit Anlagen in die hierin behandelten Wertpapiere verbundenen Risiken finden Sie unter folgender Adresse:

Dieser Bericht kar\n Informationen iiber Anlagen, die mit besonderen Risiken verbunden sind, enthalten. Bevor Sie eine

Berichts treffen, sollfen Sie sich durch Ihren unabhangigen

Gglich zum Inhalt dieses Berichts beraten lassen. Zusdtzliche Informationen erhalten Sie aussﬂdem in dev Evnschme «Besondere Risiken im Effektenhandeb, die Sie bei der
Schwemenschen Bankiemereimgung erhalten. Kurs, Wert und Ertrag der in diesem Bericht oder Finar Kennen sowon seigen ais auch falen. Der Wertvon Wertpapieren und
Finanzinstrumenten unteriegt Schwankungen van Kassa- baw, Termin- und sowie der von wi 1en Indikatoren, der Bonitat von Emittenten oder ittenten usw, Diese

und Entwicklungen kénnen sich sowohl vorteilhaft als auch nachteilig auf den Ertrag bzw. den Kurs der betreffenden Papiere oder Instrumente auswirken. Beim Kauf von Wertpapieren oder Flnamnstmmenlen kénnen Sie aufgrund
von Schwankungen der Bérsenkurse oder anderer finanzieller indizes usw, einen VeﬂusE oder sinen ﬁen investierten Betrag (bersteigenden Verlust edeiden, Dieses Risiko betrifft insbesondere Anleger in Wertpapiere wie

beispilsweise ADRs, deren Wert von Wechselhursschwankungen besinflsst vird, den avischen der CS und dem Anleger vereinbarten Satzen. Bei Transakbonen, die als Abkommen
mnen H (Principal-to-principal-Basis) zwischen der Credit Sulssa und dem Anleger abgeschiossen werden, entspricht der Kauf- bzw Verkaufspreis der Gesamivergilung. Auf Principal-to-
incipal-Basis ich aL (0TC) onen mit Derivaten, werden als Kauf-/Geldkurs oder Verkaus-/Briefiurs angegeben, wobei zwischen diesen Kursangaben eine Differenz

(Spnead) estehen kann. Gebihren fir Transakionen werden vor dem Handel geméss den geftenden Gesetzen und Bestimmungen vereinbart. Bitte kansuliren Sie vor sinem Kauf die handelsvorbereitende Dokumentation, in der
Sie eine Erauterung der Risiken und Provisionen usw, der jeweiligen Wertpapiere oder Finanzinstrumente finden, Bei strukturierten Wertpapieren handslt es sich um komplexe Anlageinstrumente, die typischenveise ein erahtes
Risiko aufweisen. Diese Produkte richten sich ausschliessiich an erfahrene und informierte Anleger, die alle m.c der entsgrechenden Amage verbundenen Risiken verstehen und akzeptieren. Der Marktwert von struklurierten
Wertpapieren wird durch wirtschaftiiche, finanzielle und politische Faklaren beeinflusst Spot- ebensa durch Fakloren wie Laufzeit, Marktkonditionen, Volatitit oder Bonitat
des Emittenten baw. von Referenzemittenten. Anleger, die den Erwerb strukturierter Predukte erwdgen sumen das betrefiende Produl eigenstindig priifen und analysieren und ihre eigenen Berater zu den mit dem geplanten
Enwerb verbundanien Risiken konsulieren. Einige der in diesem Bericht behandeten Produkte weisen ein erhéhtes Mass an Volatiitat auf, Anlagen mit e:hnmex Volatiitat kennen starken Wertschwanl«ungeﬂ unterlisgen, die u
Verlusten bei einer Realisierung der betreffenden Anlage fiihren kénnen. Derartige Veruste kx dem Wert der Anlage kani Verluste den Wert der
urspriinglichen Anlage sogar Ubersteigen. In einem solchen Fall miissen Sie die erlttenen Verluste durch zusatziiche Zahlungen decken. Die Rendite am cin nvesiment konn fukdukren, und gegebenenfalls wird ein Tel des fir die
urspriingiche Arlage gezahiten Belrags i die Zahlung der Rendile verwendet. Bestmmie Investments kénnen gegebenenfalls icht ohne weiteres realisiert werden, und der Verkauf baw. die Realisierung der betreffenden
Instrumente kann sich als schwierig enweisen, Ebenso kann es sich als schwierig erveisen, um Werl eines oder den damit Risiken 2u edangen. Bitte wenden Sie sich bei Fragen
an Ihren Relationship Manager.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fir eine Die kann durch , Gebiihren oder andere Kosten sowie durch

Finanzmarktrisiken
Historische Renditen und Finanzmarkiszenarien sind keine Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse. Der Preis und der Wert der hierin enwéhnten An\agan und alle daraus resultierenden Ertridge konnen sinken, steigen oder schwanken.

Die Performance in der Vergangenhei ist kein Hinweis auf die kinfige Werlentwicklung. Sind Anlagen in einer anderen Wahrung als lhrer kannen den Wert, den Kurs oder die
Rendite nachtelig beeinflussen. Sie sollten, soweit Sie eine Beratung fir erforderich halten, Berater konsultieren, die Sie b dieser Entscheidung unterstitzen.

Anlagen werden miglichenweise nicht ffentich oder nur an einem eingeschrinkten gehandelt, Ist ein vorhanden, kann der Kurs, zu dem die Anfagen an diesem Markt gehandelt werden oder die
Liquiditat bzw, liquiditit des Marktes nicht varhergesagt werden.
Schwellenmarkte
In Fallen, in denen sich dieser Bericht auf Schwellanmarkde bezieht, weisen wir Sie daraut hin, dass mit Anlagen und in i ien von oder in oder Verbindung mit Emittznten und
Schuldnem, die in Schwellentindem gegrindet, stationiert oder tétig sind, L und Risiken verbunden sind. Anlagen im Zusammenhang mit Schwellenlandem konnen als spekulativ betrachtet

werden; ihre Kurse neigen zu einer weit hoheren Volatilitat als die der stirker entwickelten Lander der Welt. Anlagen in Schwellenmarkten soliten nur von versierten Anlegem oder von erfahrenen Fachleuten getatigt werden, die iber
eigenstandiges Wissen Gber die betreffenden Markle sowie die Kompetenz verfiigen, die verschiedenen Risiken, die solche Anlagen bergen, zu beriicksichiigen und abzuwagen und ausreichende finanzielle Ressourcen zur Veriiigung
haben, um die erheblichen Risiken des Anlageausfalls solcher Anlagen zu tragen. Es liegt in Ihrer Verantwortung, die Risiken, die sich aus Anlagen in Schwellenmérkten ergeben, und thre Portfolio-Strukturierung zu steuem.
Beziigich der unterschiedlichen Risiken und Faktoren, die es bel Anlagen in Schwellenmérkten zu bericksichtigen git, sollten Sie sich von Ihren eigenen Beratem beraten lassen,

Alternative Anlagen

Hedge-Fonds unterliegen nicht den zahlreichen Bestimmungen zum Schutz von Anlegem, die fiir regulierte und zugelassene gemeinsame Anlagen gelten; Hedge-Fands-Manager sind weitgehend unreguliert. Hedge-Fonds sind nicht
auf eine bestimmte Zuriickhaliung bei Anlagen oder Handelssirategie beschrinkt und versuchen, in den unterschiedichsten Marklen Gewinne 2u erzielen, indem sie auf Fremdfinanzienung, Derivate und kemplexe, spekulative
Anlagestrategien setren, die das Risiko eines Anlageausfalls erhdhen kinnen.

Rohstofftransaktionen bergen ein hohes Mass an Risiko und sind fiir viele Privatanleger ko Verlusten oder sogar zu einem Totalverlust fihren.

Anleger in Immobilien sind Liquiditats-, Fremdwahrungs- und anderen Risiken ausgesetzt, enschliesslich knn[unktum\lsr Risiken, Venmzlungsnslkzr: und solcher, die sich aus den Gegebenheiten des lokalen Marktes, der Umwelt und
Anderungen der Geseteslage ergeben.

Zins- und Ausfallrisiken

Die Werthaltigkeit einer Anleihe hangt von der Benitat des Emittenten bzw. des Garanten ab, Sie kann sich wahrend der Laufzeit der Anleine dndem. Bei Insolvenz des Emittenten und/oder Garanten der Anleine ist die Anleihe oder
der aus der Anleihe resultierender Ertrag nicht garantiert und Sie erhalten die urspriingliche Anlage méglichenweise nicht oder nur teilweise 2uriick,
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Allgemeiner Haftungsausschluss / Wichtige Information

Bestétigung der Analysten

el Beseht = e, e s i e 4 ki et Ansichten ilber L und deren iften mit ihren Ansichten Gber simiche hier analysierten

1. Die Analysten besttigen daniber hinaus, dass eine bereits erhaltene oder zukiinftige Vergitung in keiner At und Weise direkt oder indirekt mit den in diesem Bericht ausgedriickten
EmpVehlungen ader Ansichten in Verbindung steht.

Die in diesem Bericht enwahnten Knovledge Process Outsourcing Analysten (KPO-Analysten) sind bei der Credit Suisse Business Analytics (india) Private Limited angestelit

Der vorliegende Bericht ist nicht fiir die Verbreitung an oder die Nutzung durch natiidiche oder juristische Personen bestimmt, die Biirger eines Landes sind oder in inem Land ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz haben, in
dem die Verbreitung, Veroffentichung, Bersitstellung ader Nutzung dieser nformationen geltende Gesetze oder Varschrifien verleizen wirde oder in dem CS Registrisrungs- oder Zulassungspflichien erfillen misstan,

In diesem Bericht bezieht sich CS auf die Schweizer Bank Credit Suisse AG oder ifre Techter- und verbundenen L Weitere onen iiber die O finden sich unter folgender Adresse:
hitp://www.credit-sulsse.com
KEINE ING, AUFF ODER Diese Publiation dient ausschiiesslich zur Information und Veranschaulichung sowie zur Nutzung durch Sie. Sie ist wedsr sine Auffordenung noch ein Angsbot oder

eine Empfehlung 2ur Zeichnung oder zum Erwerb von Werlschiften oder anderen Finanzinstrumenten. Alle Informationen, auch Tatsachen, Meinungen oder Zitate, sind unter Umstinden gekilrzt oder zusammengefasst und beziehen
sich auf den Stand am Tag der Erstellung des Dokuments. Bei den in diesem Bericht enthaltenen Informatianen handelt es sich lediglich um aligemeine Marktkommentare und in keiner Weise um eine reguiere Finanzberatung bew,
Rechts-, Steuar- oder andere regulertz Finanadienstlistungen. Den finanzielien Zielen, Verhalinissen und Bedilrfissen einzelner Personen vird keine Rechnung getragen. Diese milssen indes beriicksichtigt werden, bevor eine
Anlageentscheidung getroffen wird. Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf der Grundlage dieses Berichts trefien, sollien Sie sich durch Ihren beziiglich Ertautenungen zum Inhalt dieses
Berichts beraten lassen. Dieser Bericht bringt lediglich die Einschatzungen und Meinungen der CS zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments zum Ausdruck und bezieht sich richt auf das Datum, an dem Sie die Informationen
erhalten oder darauf zugreifen, In diesem Bericht enthaltene Einschatzungen und Ansichten kinnen sich von den durch andere CS-Depariments gesusserten unterscheiden und kinnen sich jederzeit ohne Ankindigung eder die
Verpflichtung zur Aktualisierung andem. Die CS ist nicht verpfichtet sicherzustellen, uass salche Aktualisierungen zu lhrer Kennnis gelangen. PROGNOSEN & SCHATZUNGE:N Vergangene Wertentwicklungen sollten weder als
Hinveis noch als Garante fir zukiinflige Ergebnisse aufgefasst werden, noch besteht e oder implizierte fr kiinfiige ingen. Soweit dieser Bericht Aussagen dber kiinflige
Wertentwicklungen enihall, sind diese Aussagen zukunftsgerichtet und bergen daher dverte Risken tnd Ungewisshaiten. Ist nichts anderes vermerkd, sind alie Zahlen ungepriit. Samilche hierin ervahnien Bewertungen unterbegen
den CS-Richtlinien und Verfahren zur Bewertung KONFLIKTE Die CS behét sich das Rechtvor, alle in dieser Publikation unter Umstinden enthaltenen Fehler zu korrigieren. Die CredH Suisse, ihre verbundenen Untemehmen
und/oder deren it halten Bestande, haben andere materielle Interessen oder tatigen Geschéfte mit hierin erwiihnten Wertschriften oder Opmmen aut diese Wertschriften oder tatigen
andere damit verbundene Anlagen und steigem odervemngem diese Anlagen von Zeit zu Zeit, Die CS bietet den hierin envahnten L oder Emittenten in Umfang Beratungs- oder
Anlagedienstisistungen in Bezug auf die in dieser Publikation aufgetiihrten Anlagen oder damit verbundene Anlagen oder hat dies in den vergangenen zwolf Monaten getan, Einige hierin aufgefihrte Anlagen werden von einem
Untemehmen der CS eder einem mit der CS verbundenen Unismehmen angsboten oder die CS ist der einzige Market Maker fir diese Anlagen. Die CS ist involviert in zahireiche Geschéfe, die mit dem genannten Untemehmen in
Zusammenhang stehen. Zu diesen Geschiften gehéren unter anderem spezilserter Handel, Riikoarbitiage, Market Making und anderer Eigenhandel. aes'reuexuuq Diese Publication en!ha\t keinerlel Anlage-, Rechts-, Bilanz-

oder Steuerberatung. Die CS berat nicht hinsichich der steusrichen Konsequenzen von Anlagen und empfiehit Anlegem, einen Die Steversitze un: haingen von
persénlichen Umstanden ab und kénnen sich jederzeit andem. QUELLEN: Die in diesem Bericht enthaltenen Infarmationen und Meinungen stammen aus Ddel basieren auf Quellen, die von CS ds 2uvertdssig E!achlet we!de!\
dennoch garantiert die CS weder deren Richtigkeit noch deren Vellstéindigkeit. Die CS lehnt jede Haftung fiir Verluste ab, die aufgrund der Venwendung dieses Berichts entstehen. Der Bericht kann

oder die entsprechenden Hyperiinks zu Websiles beinhalten. Die CS hat die Inhalte der Websites, auf die Bezug genommen wird, nicht dberpriift und dbemimmt keine Verantwortung fir deren Inhalte, es sei denﬂ. es handelt sich um
eigenes Website-Material der CS, Die Adressen und Hyperinks (sinschliesslich Adressen und Hyperinks 2u dem sigenen Website-Matsrial der CS) werden nur als als prakdische Hilfe und Information 10r Sie verdffentlicht, 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 ader der Website der CS erfolgen auf Ihr eigenes Risiko.
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Informationen zu rechtiichen Hinweisen und Offenlegungen beaiiglich der von Credit Suisse Investment Banking beurteilten Untemehmen, die in diesem Bericht enwahnt wurden, finden Sie auf der Seite <Disclosures der Investment
Banking Division unter folgender Adresse:
dit-sui i

Weitere i wie Angaben im mit anderen Emittenten finden Sie auf der der Seite «Disclosures der Private Banking & Wealth Management Division unter folgender Adresse:

Distribution von Research-Berichten

Sofern hier nicht anders vermerkt, wurde dieser Bericht von der Schweizer Bank Credit Suisse AG erstelit und publiziert, die der Zulassung und i durch die Eit

untersteht. Australien: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse AG, Sydney Branch (CSSB) (ABN 17 061 700 712 AFSL 226896), ausschliesslich an «Wholesales-Kunden, dafmlert nach s761G des
Corporations Act 2001, verteilt. CSSB iibemimmt keine Gewshr, noch macht sie Zusicherungen zur Wertentwicklung der in diesem Bericht enwahnten Finanzprodukte. Bahrain: Dieser Bericht wird von
der Credit Suisse AG, Bahrain Branch, verteilt, die (ber eine Zulassung der Central Bank of Bahrain (CBB) als Investment Firm Category 2 verfigt und von dieser reguliert wird. Die Adresse der Credit
Suisse AG, Bahrain Branch, lautet Level 22, East Tower, Bahrain World Trade Centre, Manama, Konigreich Bahrain. Dubai: Diese Informationen werden von der Credit Suisse AG (DIFC Bmmh) verteilt,
die iiber eine ordnungsgemisse Lizenz der Dubai Financial Services Autharity (DFSA) verfiigt und unter deren Aufsicht steht. Fi oder in diesem ang
richten sich ausschliesslich an professionelle Kunden oder Vertragsparteien gemdss Definition der DFSA und sind fir keinertei andena Personen bestimmt. Die Adresse der Credit Suisse AG (DEFC
Branch) lautet Level 9 East, The Gate Building, DIFC, Dubai, Vereinigte Arabwsche Emwmle Frankreich: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse (Luxembourg) S.A,, Succursale en France, verteilt, die
von der Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution (ACPR) als ist. Die Credit Suisse (Luxembourg) S.A., Succursale en France, wird von der Autorité de Controle
Prudentiel et de Résolution und der Autorité des Marchés Financiers (iberwacht und reguliert. Gibraltar: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse (Gibraltar) Limited vertrieben. Die Credit Suisse
(Gibraltar) Limited ist eine unabhangige Gesellschaft, die zu 100% im Besitz der Credit Suisse ist. Sie untersteht der Regulierung der Gibraltar Financial Services Commission. Guernsey: Dieser Bericht
wird von der Credit Suisse (Channel Islands) Limited verteilt, einem rechtiich unabhéingigen Untemehmen, das in Guemsey unter der Nummer 15197 und unter der Anschrift Helvetia Court, Les
Echelons, South Esplanade, St Peter Port, Guemsey, eingetragen ist. Die Credit Suisse (Channel Islands) Limited ist zu 100% im Besitz der Credit Suisse AG, Sie wird von der Guemsey Financial
Services Commission Gberwacht. Der jeweils aktuelle testierte Jahresabschluss ist auf Anfrage erhiltlich. Hongkong: Der vorliegende Bericht wird in Hongkeng von der Credit Suisse AG, Hong Kong
Branch, herausgegeben. Die Credit Suisse AG, Hong Kong Branch, ist als «Authorized Institutions der Aufsicht der Hong Kong Monetary Authority unterstellt und ist ein eingefragenes Institut nach
Massgabe der «Securities and Futures Ordinances (Chapter 571 der gesetzlichen Vorschriften Hongkongs). Indien: Der Vertrieb des vorliegenden Berichts erfolgt durch die Credit Suisse Securities
(India) Private Limited («Credit Suisse Indias, CIN-Nr. UE7120MH 1996PTC104392), die vom Securities and Exchange Board of India (SEBI) unter den SEBI-Registrierungsnummern INB230970637,
INF230970637, INBO10970631, INFO10970631 und INPOO0002478 sowie der folgenden Geschéftsadresse: 9th Floor, Ceejay House, Plot F, Shivsagar Estate, Dr. Annie Besant Road, Worli,
Mumbai 400 018, Indien, Tel. +91-22 8777 3777, beaufsichtigt wird. Italien: Dieser Bericht wird in ltalien einerseits von der Credit Suisse (ltaly) S.p.A., einer gemass italienischem Recht gegriindeten
und registrierten Bank, die der Aufsicht und Kontrolle durch die Banca d'ltalia und CONSOB untersteht, sowie andererseits von der Credit Suisse AG, einer Schweizerischen Bank mit Lizenz zur
Erbringung von Bank- und Finanzdienstleistungen in ltalien, verteilt. Japan: Dieser Bericht wird von Credit Suisse Securities (Japan) Limited, Financial Instruments Dealer, Director-General of Kanto Local
Finance Bureau (Kinsho) No.G6, Mitglied der Japan Securities Dealers Association, Financial Futures Asscciation of Japan, Japan Investment Advisers Association und Type Il Financial Instruments Firms
Association, ausschliesslich in Japan verteiit. Credit Suisse Securities (Japan) Limited wird diesen Bericht nicht ausserhalb Japans verteilen oder in Lander ausserhalb Japans weiterleiten. Jersey: Der
Vertrieb des vorliegenden Berichts erfolgt durch die (Channel Islands) Limited, Jersey Branch, die von der Jersey Financial Services Commission hinsichtlich der Durchfilhrung von Anlagegeschaften
beaufsichtigt wird. Die Geschéftsadresse der Credit Suisse (Channel Islands) Limited, Jersey Branch, in Jersey lautet: TradeWind House, 22 Esplanade, St Helier, Jersey JE4 5WU. Libanon: Der
Vsrlneh des vorliegenden Een:hts erfolgl durch die Credit Suisse (Lebanon) Finance SAL (CSLF), ein Finanzinstitut, das durch die Central Bank of Lebanon (CBL) reguliert wird und unter der

42 als Fi ist. Fiir die Credit Suisse (Lebanon) Finance SAL gelten die gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen der CBL sowie die Gesetze und
Entscheldungen der Capital Markets Authority of Lebanon (CMA). Die CSLF ist eine Tochiergesellschaft der Credit Suisse AG und gehort zur Credit Suisse Group (CS). Die CMA iibemimmt keinerlei
fiir die im vorli den Bericht I inhaltlichen Informationen, wie z.B. deren Richtigkeit oder Vollstiandigkeit. Die Haftung fiir 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. Dariiber hinaus hat die CMA auch nicht beurteilt, ob die
hierin erwéihnten Anlagen fiir einen bestimmten Anleger oder Anlegertyp geeignet sind. Anlagen in Finanzmarkte kéinnen mit einem hohen Ausmass an Komplesitit und Risiko einhergehen und sind
méglicherweise nicht fir alle Anleger geeignet. Die CSLF prift die Eignung dieser Anlage auf Basis von Informationen, die der Anleger der CSLF zugestellt hat, und in Ubereinstimmung mit den intermen
Richtfinien und Prozessen der Credit Suisse. Es gilt als vereinbart, dass samfliche Mittellungen und Dokumentationen der CS und/oder der CSLF in Englisch erfolgen bzw. abgefasst werden. Indem er
einer Anlage in das Produkt zustimmt, bestatigt der Anleger, dass er gegen die Verwendung der englischen Sprache nichts einzuwenden hat. Luxemburg: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse
(Luxembourg) S.A. verteilt. Diese ist eine luxemburgische Bank, die iiber eine Zulassung der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) verfiigt und von dieser reguliert wird. Katar: Diese
Infarmamn w.rd von der Credrl Su-sse (Oarar) L.L.C verteilt, die iiber eine Bewilligung der Aufsichtshehdrde filr den Finanzplatz Katar (QFCRA) verfiigt und von dieser reguliert wird (QFC Nr. 00005). Alle

hang mit diesem Bericht sind nur fir Geschaftskunden oder Vertragspartner (wie in den Regeln und Vorschriften der Aufsichtsbehdrde fiir den
Fmar\zpia'z Katar (QFCRA) definiert) zugangllch 2Zu dieser Kategorie gehtren auch Personen mit einem liquiden Yermagen von tber USD 1 Mio., die eine Einstufung als Geschaftskunden wiinschen und
die liber geniigend Kenntnisse, Erfahrung und Verstandnis des Finanzwesens verfiigen, um sich an solchen Produkten und/oder Dienstleistungen zu beteiligen.
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Singapur: Dieser Bericht wurde zur Verteilung in Singapur ausschliesslich an institutionelle Anleger, zugelassene Anleger und erfahrene Anleger (wie jeweils in den Financial Advisers Regulations
definiert) erstellt und herausgegeben und wird von der Credit Suisse AG, Singapore Branch, auch an ausléndische Anleger (gemiss Definition in den Financial Adwsers Regulations) verteilt. Die Credit
Suisse AG, Singapore Branch, ist geméss den Bestimmungen der Vorschift 32C der Financial Advisers Regulations berechtigt, Berichte, die durch ihre aust oder Ur

erstellt wurden, zu verteilen. Firr Fragen, die sich aus diesem Bericht ergeben oder die damit in Verbindung stehen, wenden sich Leser aus Singapur bitte an die Credit Suisse AG, Singapore Branch,
unter +65-6212-2000. In Bezug auf Finanzberatungsdienstieistungen, die Sie von der Credit Suisse AG, Singapore Branch, erhalten, entbindet Ihr Status als institutioneller Anleger, zugelassener
Anleger, erfahrener Anleger oder auslandischer Anleger die Credit Suisse AG, Singapore Branch, von der Verpflichtung bestimmte Anforderungen des Financial Advisers Act, Chapter 110 in Singapur
(das «FAAx), der Financial Advisers Regulation sowie der entsprechenden Hinweise und Richtlinien, die hierzu edassen wurden, 2u erfiillen. Spanien: Dieser Bericht wird in Spanien von der Credit Suisse
AG, Sucursal en Espaiia, verteilt. Diese ist ein durch die Banco de Espana autorisiertes Unternehmen (Registernummer 1460). Thailand: Der Vertrieb des vorliegenden Berichts erfolgt durch die Credit
Suisse Securities (Thailand) Limited, die von der Secunlues and Exchange Cnmmussmn Thailand, beaufsichtigt wird und unter der Adresse 990 Abdulrahim Place Building, 27/F, Rama IV Road, Silom,
Bangrak, Bangkok, Tel. 0-2614-6000, eir ich: Dieser Bericht wurde von der Credit Suisse (UK) Limited und der Credit Suisse Securities (Europe) Limited
herausgegeben. Die Credit Suisse Securities (Europe) Lmnled und die Credit Suisse (UK) Limited verfiigen beide iiber eine Zu\assung der Prudential Regulation Authority und stehen unter der Aufsicht
der Financial Conduct Authority und Prudential Regulation Authority. Sie sind der Credit Suisse ige, aber rechtlich Der Schutz privater Kunden durch die Financial
Conduct Authority und/oder Prudential Regulation Autharity gilt nicht fiir Investments oder Dienstleistungen, die durch eine Person des igten Konigreichs L werden, Das
Financial Services Compensation Scheme gilt nicht, wenn der Emittent seine Verpflichtungen nicht erfiillt, Sofem es im Vereinigten Konigreich verteilt wird oder zu Auswirkungen im Vereinigten Kénigreich
filhren kénnte, stellt dieses Dokument eine von der Credit Suisse (UK) Limited genehmigte Finanzwerbung dar. Die Credit Suisse (UK) Limited ist durch die Prudential Regulation Authority zugelassen und
wird hinsichtlich der Durchfiihrung von Anlagegeschaften im Vereinigten Kénigreich durch die Financial Conduct Authority und die Prudential Regulation Authority beaufsichtigt. Der eingetragene
Geschaftssitz der Credit Suisse (UK) Limited ist Five Cabot Square, London, E14 4QR. Bitte beachten Sie, dass die Vorschriften des britischen Financial Services and Markets Act 2000 zum Schutz von
Privatanlegern fiir Sie nicht gelten und dass Sie keinen Anspruch auf Entschadigungen haben, die Anspruchsberechtigten («Eligible Claimants») im Rahmen des britischen Financial Services Compensation
Scheme méglichenweise zur Verfiigung gestellt werden, Die steueriche Behandlung hangt von der individuellen Situation des einzelnen Kunden ab und kann sich kiinftig andern.

USA: b I RICHT NOCH KOPII AVON FEN IN DI REINIGTEN STAATEN VERSANDT, IRTHIN MITGENOMMEN R AN US-PERSONEN Af N N
IM SINNE DER REGULIERUNGSVORSCHRIFTEN GEMASS US SECURITIES ACT YON 1933, IN SEINER GULTIGEN FASSUNG),

Das verliegende Dokument darf chne schriftiiche Genehmigung der Credit Suisse weder
verbundene Untemehmen. Alle Rechte vorbehalten.

dig noch 19 ielfaltigt werden. Copyright © 2016 Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr
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