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Indexstand 2. Quartal 2023: 153 Punkte
Veranderung gegenlber Vorquartal: —=2.4%
Veranderung gegentber Vorjahresquartal: +1.1%
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Bauindex Schweiz: Die Baukonjunktur auf einen Blick
1.Q 1996 = 100, saisonbereinigt, nominal, Punkte = Trenderwartung
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Hohepunkt bei der Umsatzentwicklung vorerst iberschritten

Im 2. Quartal 2023 verzeichnet der Bauindex gegentiber dem Vorjahresquartal einen leichten
Anstieg um 1.1%. Bereinigt um Saison- und Kalendereffekte bedeutet dies jedoch fir die Um-
satze des Bauhauptgewerbes erneut ein Minus von 2.4% gegentiber dem Vorquartal. Dieses ist
auf den Tiefbau zurlickzufiihren, der ausgehend von einem hohen Niveau um 6.3% nachgeben
durfte. Auf Jahresbasis durfte der Wohnungsbau ebenfalls riickgangig sein. Die Baumaterial-
preise, welche die nominalen Umsétze in den vergangenen Quartalen massgeblich erhoht hatten,
sind zuletzt unter das Vorjahresniveau gefallen. Keine rasche Entspannung ist hingegen beim
Fachkraftemangel in Sicht, der mittlerweile das grosste Leistungshemmnis fir die Baubranche
darstellen durfte. Auch die Finanzierung von Bauprojekten durfte sich vorerst noch weiter verteu-
ern, erwarten wir doch fir Juni und September weitere Zinsschritte durch die Schweizerische
Nationalbank, sodass der Leitzins auf bis zu 2.25% steigen konnte. Noch keine Trendwende
zeichnet sich beim Neubau von Wohnungen ab, der die Nachfrage zunehmend nicht mehr zu
decken vermag, wodurch eine verbreitete Wohnungsknappheit droht. Diese Botschaft ist inzwi-
schen auch auf allen politischen Ebenen angekommen. Gefordert sind Massnahmen, welche den
Wohnungsbau wieder attraktiver machen und die postulierte Verdichtung beschleunigen, insbe-
sondere in den Zentren und ihrem Umland. Bis konkrete Massnahmen ergriffen werden und
diese Wirkung zeigen, durfte jedoch noch einige Zeit vergehen.

2. Quartal 2023

Der Bauindex Schweiz wird gemeinsam von der Credit
Suisse und dem Schweizerischen Baumeisterverband
(SBV) quartalsweise publiziert. Er dient als Frihindika-
tor der Baukonjunktur in der Schweiz, indem er den
Umsatz im Bauhauptgewerbe fur das laufende Quartal
prognostiziert und den Trend fur die kommenden
Quartale aufzeigt. Der Indikator wird von Swiss Econo-
mics der Credit Suisse berechnet und basiert haupt-
séchlich auf der quartalsweisen Erhebung des SBV bei
seinen Mitgliedern. Zusatzliche Daten stammen vom
Bundesamt fur Statistik sowie vom Baublatt. Wahrend
der Bauindex einen Ausblick auf das 2. Quartal 2023
bietet, gibt die Quartalserhebung des SBV detailliert
Auskunft zum 1. Quartal 2023.

Kontaktpersonen:

Fabian Waltert

Credit Suisse, Swiss Real Estate
Kalanderplatz 1, 8045 Zirich
Tel. +41 44 333 25 57
fabian.waltert@credit-suisse.com

Martin Maniera

Schweizerischer Baumeisterverband
Weinbergstrasse 49, 8006 Zurich
Tel. +41 58 360 76 40
mmaniera@baumeister.ch

Der Bauindex Schweiz erscheint vierteljahrlich. Er kann
bei der Credit Suisse unentgeltlich bezogen werden:
https://www.credit-suisse.com/immobilien

Detailergebnisse der SBV-Quartalserhebung, die zeit-
gleich mit dem Bauindex verdffentlicht wird, sowie wei-
tere Zahlen und Fakten zum Bauhauptgewerbe finden
Sie unter
http://www.baumeister.ch/de/politik-wirtschaft/wirt-
schaftsdaten

Jahr: 2021 2022 2023 Prognose Umsatzwachstum gegeniiber
Quartal: Il 1] \Y | Il 1] \Y | ] Vorquartal Vorjahresquartal
Bauindex 142 145 150 148 152 158 161 157 153 24% N +1.1% 2
Hochbauindex 113 120 128 122 126 136 133 1256 127 +21% 2 +1.9% 2
Wohnungsbau 115 124 128 120 124 130 123 115 120 +3.8% A 3.3% N
Wirtschaftsbau 125 132 141 143 139 148 142 130 131 +0.5% => -6.1% N
Tiefbauindex 185 180 183 185 190 189 201 203 191 6.3% N +0.4% =»
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Entwicklung der Subindikatoren

Hochbauindex 1.0 1996 = 100, saisonbereinigt, nominal, Punkte = Trenderwartung
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Offentlicher Hochbau als Stiitze

Im 2. Quartal 2023 steigt der Hochbauindex ge-
genlber dem Vorquartal um 2.1%. Ausschlagge-
bend ist dabei der Wohnungsbau (+3.8%). Auf ho-
hem Niveau stagnieren dirften die Umsatze des 6f-
fentlichen Hochbaus, wo weiterhin viele Grosspro-
jekte in Angriff genommen werden. So wurde etwa
im April die Baubewilligung fir das Projekt des Lu-
zerner Kantonsspitals fir einen Neubau der Frauen-
und Kinderklinik erteilt. Dessen Inbetriebnahme ist
fur 2026 geplant und das Investitionsvolumen be-
tragt rund CHF 190 Mio. Wenig Dynamik ist wei-
terhin beim Neubau von Wohnungen auszumachen.
Beim Wirtschaftsbau gehen die Impulse weiterhin
vor allem von Spezialimmobilien wie Logistik- und
Datenzentren aus. Gleichzeitig ist die 12-Monats-
Summe der Baubewilligungen fir den Neubau von
Buroflachen auf ein 20-Jahres-Tief gefallen. Hin-
gegen zeigt der Trend bei den Investitionen in den
Bestand nach oben. Die Treiber dirften dabei der
vermehrte Fokus auf die Nachhaltigkeit sowie ver-
anderte Anspriiche an die Buroflachen in Zeiten
multilokalen Arbeitens sein.

Tiefbauindex 1.Q 1996 = 100, saisonbereinigt, nominal, Punkte = Trenderwartung
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Tiefbau gibt nach

Im 2. Quartal 2023 dirften die saisonbereinigten
Umsétze des Tiefbaus im Vergleich zum Vorquartal
nachgeben (-6.3%). Die Auftragseingénge gaben
zuletzt etwas nach, wéhrend die Pipeline weiterhin
gut geflllt bleibt. Das Umsatzwachstum der vergan-
genen Quartale war jedoch zu einem guten Teil den
steigenden Preisen zu verdanken. Der Héhepunkt
durfte hier inzwischen jedoch Uberschritten sein (s.
unten). Langerfristig bleibt gerade beim Infrastruk-
turbau der Investitionsbedarf hoch. Laut den Ver-
kehrsprognosen des Bundes drohen ohne Gegen-
massnahmen bis 2040 20 Prozent des schweizeri-
schen Nationalstrassennetzes, regelméassig tber-
lastet zu sein. Gleichzeitig herrscht Spardruck auf-
grund der Verschlechterung der offentlichen Fi-
nanzhaushalte im Zuge der Pandemie. So hat etwa
der Bundesrat vorgeschlagen, die Einlagen in den
Bahninfrastrukturfonds temporar zu kirzen. Ge-
méss heutigem Stand sollten jedoch die Finanzie-
rung der anstehenden Grossprojekte im Schienen-
und Strassenbau nicht gefahrdet sein.

Reale Entwicklung: Saison- und baupreisbereinigter Bauindex
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Baupreise auf Kurs fiir eine Beruhigung

Die Bereinigung des Bauindex mit der seit 1999 er-
hobenen Bauteuerung (Bundesamt fur Statistik)
neutralisiert Entwicklungen, die auf preisbedingte
Umsatzsteigerungen zurlickzufiihren sind. Im Okto-
ber 2022 sind die Baupreise zum Vorjahr um re-
kordhohe 8.3% (Hochbau: +8.2%, Tiefbau:
+8.5%) gestiegen. Dies bedeutet auch, dass sich
die effektive Bauproduktion deutlich schwécher
entwickelt, als die Umsatzzuwachse suggerieren,
da letztere hauptsachlich von steigenden Baumate-
rialkosten getrieben sind. Die Entspannung der glo-
balen Lieferketten und die schwéachelnde Weltkon-
junktur haben jedoch zu einer Abschwachung der
Preisentwicklung bei wichtigen Baumaterialien (z.B.
Metallprodukte und Bitumen) gefiihrt. Insgesamt la-
gen im April 2023 die Materialkosten fiir den Hoch-
bau gemass KBOB 1.8% unter dem Vorjahresni-
veau. Beim Tiefbau betrug der Riickgang gar 3.8%.
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Der Bauindex im Vorjahresvergleich

Bauindex saisonbereinigt, Wachstumsraten im Vergleich zum Vorjahresquartal

15% Nachlassendes Umsatzwachstum
Der Bauindex liegt im 2. Quartal 2023 im Vergleich
zum Vorjahresquartal noch mit 1.1% im Plus. Wir
erwarten nominal héhere Umsatze sowohl beim
Tief- (+0.4%) als auch beim Hochbau (+1.9%).
Die Auftragsbesténde bleiben in beiden Sparten auf
ansprechenden Niveaus, wahrend die Neuein-
gange zuletzt etwas nachgegeben haben. Fir das
gesamte Bauhauptgewerbe liegt der Auftragsbe-
stand nahe am Stand des Vorjahres, was fir eine
Seitwértstendenz bei den Umsatzen in den kom-
menden Quartalen sprache. Die mittelfristige Ent-
wicklung hangt jedoch auch stark von den gegen-
mm Wachstumsbeitrag Tiefbau wartig sehr volatilen Baupreisen ab. Auch wenn
diese nicht in jedem Fall vollstandig auf die Auftrag-
i geber abgewalzt werden konnten, dirften sie einen
—Bauindex gesamt wesentlichen Teil der Umsatzzuwéchse der letzten
5% —— Quartale erklaren. Die sich abzeichnende Normali-
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 sierung der Baupreisentwicklung durch eine gerin-
gere globale Nachfrage nach Baumaterialien und
Basisrohstoffen diirfte folglich die nominale Um-

satzentwicklung bremsen.
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Hochbauindex saisonbereinigt, Wachstumsraten im Vergleich zum Vorjahresquartal

15% Offentlicher Hochbau hélt Umsatz hoch
Der Hochbauindex liegt im 2. Quartal 2023 noch
L | 1.9% Uber dem Stand des Vorjahresquartals. Die-
ser Zuwachs geht vollstandig auf das Konto des 6f-
H / | | fentlichen Hochbaus (+42.5%), wahrend fur den
I

10%

Wirtschaftsbau (-6.1%) und fir den Wohnungsbau
(-3.3%) ein Riickgang erwartet wird. Gemessen an
den baubewilligten Hochbauprojekten (+3.6%) und
Mkl den neu eingereichten Baugesuchen (+3.7%) der
| | letzten 12 Monate préasentiert sich der weitere Aus-
| blick solide, gréssere Wachstumsimpulse bleiben

jedoch aus. Eingetribt bleiben die Aussichten fir
\\ den Neubau von Wohnungen, wo die Baubewilli-
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gungen gemessen an den geplanten Investitionen
6.4% unterhalb des Vorjahresniveaus liegen. Die
Stitzen des Hochbaus bleiben vorerst der 6ffentli-
che Hochbau sowie der Bereich Umbau, Ausbau
und Sanierungen (s. unten).

Wachstumsbeitrag Wirtschaftsbau
-10% mm Wachstumsbeitrag 6ff. Hochbau
Wachstumsbeitrag Wohnungsbau
—Bauindex Hochbau
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Situation im Ausbaugewerbe
Ausbau- und Hochbauindex 1.Q 1996 = 100, saisonbereinigt, nominal;
Wachstumsraten im Vergleich zum Vorjahresquartal
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140 Wachstum Ausbau (rechte Skala) 80% Nachhaltlg!(elt als Trelbef i

B Wachstum Hochbau (rechte Skala) A . Der Ausbauindex schatzt die Umsétze im Ausbau-
130 25% gewerbe im aktuellen Quartal und folgt dem Hoch-

120

Quartalen. Im 2. Quartal 2023 steigt der Ausbauin-
dex gegenuber dem Vorquartal um 4.4% und liegt

\/ bauindex mit einer Verzdgerung von zwei bis vier
7\ AVﬁM\W 20%

110 15% damit 6.4% Uber dem Niveau des Vorjahresquar-
0 tals. Die sich abzeichnende Abschwéchung beim
100 ’ — 10% Neubau von Wohn- und Geschéftsimmobilien
{ U] i i 3 -
%) W 119 | | | U 59% surﬁe SICIE) zunett\menitl)n den Ur;satzegldgshALljf
L | | | | aur?ewer es h emer ahr Itmadc her;. NeICh?EI ig
L, e ] | IRl 1 WL A rechnen wir mit einer anhaltend hohen Nachfrage
80 e ” mor ”I r|| ||| T I 0% im Bereich Umbau, Ausbau und Renovation (vgl.
o néchste Seite). Fir zusétzlichen Schub kénnte hier

70 HH —— 5% ) -
I das Klimaschutzgesetz sorgen, Uber welches das
g0 ___Ausbauindex (linke Skala) | 109  Schweizer Stimmvolk am 18. Juni bestimmen kann.
— Hochbauindex (linke Skala) I Das Gesetz sieht unter anderem zusétzliche Forder-
0 ———— e 1B% mittel flr energetische Sanierungen und Heizungs-
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 ersafz vor. Eine Beschleunigung der Sanierungs-

zyklen ist dringend notwendig, soll das Ziel eines
klimaneutralen Gebaudebestands bis 2050 erreicht
werden.
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Regionale Nachfrageschwerpunkte im Hochbau

Neubaugesuche, Abweichung des Volumens eingereichter Baugesuche der letzten sechs Monate vom
10-jahrigen Mittel nach Wirtschaftsregionen®

Neubauschwerpunkte

Das Investitionsvolumen eingereichter Baugesuche
dient als Indikator fur die regionale Nachfrage nach
Bauleistungen. In den rot eingeféarbten Wirtschafts-
regionen fallt die Neubauplanung starker aus als im
Mittel der letzten zehn Jahre; in den blau markierten
Regionen bewegt sich die Planung auf unterdurch-
schnittlichem Niveau. Schweizweit summierte sich
die Projektierungstatigkeit in den vergangenen
sechs Monaten auf ein Volumen von CHF 19.7
Mrd. und lag damit 8.5% Uber dem 10-jahrigen Mit-
telwert. Dennoch verzeichneten 54 der 110 Wirt-
schaftsregionen ein unterdurchschnittliches Investi-
tionsvolumen. Auffallig ist die geringe Aktivitat in
weiten Teilen der Westschweiz. Auch in vielen Re-
gionen des Raums zwischen Zirich und Basel gin-
gen zuletzt weniger Gesuche fir Neubauprojekte
ein. Eine Uberdurchschnittliche Planungsaktivitat
weisen dagegen das Tessin, das Oberwallis, sowie
Teile Graublindens und der Zentralschweiz auf. Im
Februar 2023 haben die SBB das Baugesuch fir
ein neues Instandhaltungswerk in Castione bei Bel-
linzona eingereicht. Das Grossprojekt, welches eine
Flache von 62’000 m? umfasst, soll bis 2026 reali-
siert werden und verfuigt Gber ein geplantes Investi-
tionsvolumen von CHF 580 Mio.
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Umbaugesuche, Abweichung des Volumens eingereichter Baugesuche der letzten sechs Monate vom

10-jahrigen Mittel nach Wirtschaftsregionen®

Umbauschwerpunkte
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Das Volumen eingereichter Umbaugesuche betrug
in den vergangenen sechs Monaten insgesamt
CHF 7.1 Mrd. und lag damit 16.2% Uber dem 10-
jahrigen Mittelwert. In einer Mehrheit von 65 der
110 Regionen fiel die Projektierung von Umbau-
und Renovationsvorhaben Uberdurchschnittlich aus.
Da das Angebot an Neubauobjekten klein bleibt
und die Nachfrage nicht zu decken vermag, fliessen
viele Investitionen in den Bestand. Besonders aus-
geprégt ist dieser Effekt in einigen Tourismusregio-
nen. Da hier das Zweitwohnungsgesetz das Ange-
bot an Ferienwohnungen stark beschrénkt, werden
zu diesem Zweck oft Bestandsobjekte umgebaut,
was gleichzeitig auch deren Preise in die Hohe
treibt. Zwar hat sich das Preiswachstum auch in vie-
len Tourismusregionen zuletzt beruhigt, doch so-
wohl bei Erst- als auch bei Zweitwohnungen wuch-
sen die Preise in touristischen Gemeinden auch im
1. Quartal 2023 noch tiberdurchschnittlich stark.
Ein weiterer Treiber der Bauvolumen im Bereich
Umbau und Renovation sind energetische Sanie-
rungen, welche im Zug der stark gestiegenen Ener-
giepreise fur viele Hauseigentimer an Dringlichkeit
zugelegt haben dirften. Die Daten aus den Bauge-
suchen durften hier die Nachfrage sogar noch un-
terschatzen, ist doch z.B. ein Heizungsersatz je
nach Situation und Gemeinde nicht immer bewilli-
gungspflichtig.

* Die Wirtschaftsregionen sind durch die Credit Suisse in Anlehnung
an die MS-Regionen (Mobilité Spatiale) des Bundesamtes fiir Statis-
tik definiert worden. Grundlage fiir diese Abgrenzung bilden weniger
politische Grenzen als vielmehr wirtschaftliche Phanomene, raumli-
che Strukturen und Mobilitatsmuster. Entsprechend kénnen diese
Wirtschaftsregionen auch kantonstibergreifend sein.

© Credit Suisse AG / SBV 4/10
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Wichtige Informatio-
nen

Dieser Bericht bildet die Ansicht von Credit Suisse (CS) Investment Solutions
& Sustainability ab und wurde nicht gemass den rechtlichen Vorgaben erstellt,
die die Unabhangigkeit der Investment-Analyse fordermn sollen. Es handelt sich
nicht um ein Produkt der Research-Abteilung der CS, auch wenn Beziige auf
veréffentlichte Research-Empfehlungen darin enthalten sind. CS hat Weisun-
gen zur Lésung von Interessenkonflikten eingefihrt. Dazu gehdren auch Wei-
sungen zum Handel vor der Verdffentlichung von Research-Ergebnissen.
Diese Weisungen finden auf die in diesem Bericht enthaltenen Ansichten von
Investment Solutions & Sustainability keine Anwendung. Weitere wichtige In-
formationen finden Sie am Ende des Dokuments. Singapur: Nur fur akkredi-
tierte Investoren. Hongkong: Nur fiir professionelle Investoren. Australien: Nur
fur Grosskunden.

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.

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 bezlglich notwendiger Erléuterungen 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, Geblih-
ren oder andere Kosten sowie durch Wechselkursschwankungen be-
einflusst werden.

Finanzmarktrisiken

Historische Renditen und Finanzmarktszenarien sind keine zuverlassigen Indi-
katoren fur zukinftige Ergebnisse. Angegebene Kurse und Werte von Anlagen
sowie etwaige auflaufende Renditen konnten sinken, steigen oder schwanken.
Sie sollten, soweit Sie eine Beratung fur erforderlich halten, Berater konsultie-
ren, die Sie bei dieser Entscheidung unterstlitzen. Anlagen werden méglicher-
weise nicht 6ffentlich oder nur an einem eingeschrankten Sekundérmarkt ge-
handelt. Ist ein Sekundarmarkt vorhanden, kann der Kurs, zu dem die Anlagen
an diesem Markt gehandelt werden, oder die Liquiditat bzw. llliquiditat des
Marktes nicht vorhergesagt werden.

Schwellenmarkte

In Fallen, in denen sich dieser Bericht auf Schwellenmarkte bezieht, weisen
wir Sie darauf hin, dass mit Anlagen und Transaktionen in verschiedenen
Anlagekategorien von oder in Zusammenhang oder Verbindung mit Emitten-
ten und Schuldnern, die in Schwellenlandern gegriindet, stationiert oder
hauptséchlich geschaftlich tatig sind, Unsicherheiten und Risiken verbunden
sind. Anlagen im Zusammenhang mit Schwellenlandern kénnen als spekula-
tiv betrachtet werden; ihre Kurse neigen zu einer weit hoheren Volatilitat als
die der starker entwickelten Lander der Welt. Anlagen in Schwellenmarkten
sollten nur von versierten Anlegern oder von erfahrenen Fachleuten getatigt
werden, die Uber eigenstandiges Wissen Uber die betreffenden Markte sowie
die Kompetenz verfiigen, die verschiedenen Risiken, die solche Anlagen ber-
gen, zu berticksichtigen und abzuwagen und ausreichende finanzielle Res-
sourcen zur Verfligung haben, um die erheblichen Risiken des Ausfalls sol-
cher Anlagen zu tragen. Es liegt in lhrer Verantwortung, die Risiken, die sich
aus Anlagen in Schwellenmarkten ergeben, und lhre Portfolio-Strukturierung
zu steuern. Bezuglich der unterschiedlichen Risiken und Faktoren, die es bei
Anlagen in Schwellenméarkten zu berticksichtigen gilt, sollten Sie sich von Ih-
ren eigenen Beratern beraten lassen.

© Credit Suisse AG / SBV

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 Zurlickhaltung bei Anlagen oder Handelsstrategie be-
schrankt und versuchen, in den unterschiedlichsten Markten Gewinne zu erzie-
len, indem sie auf Fremdfinanzierung, Derivate und komplexe, spekulative An-
lagestrategien setzen, die das Risiko eines Anlageausfalls erhdhen kénnen.
Rohstofftransaktionen bergen ein hohes Risiko, einschliesslich Totalverlust,
und sind fur viele Privatanleger moglicherweise ungeeignet. Die Performance
dieser Anlagen hangt von unvorhersehbaren Faktoren ab, etwa Naturkatastro-
phen, Klimaeinfliissen, Transportkapazitdten, politischen Unruhen, saisonalen
Schwankungen und starken Einflissen aufgrund von Fortschreibungen, insbe-
sondere bei Futures und Indizes.

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

Private Equity

Private Equity (hiernach «PE») bezeichnet private Investitionen in das Eigenka-
pital nicht borsennotierter Unternehmen. Diese Anlagen sind komplex, meis-
tens illiquide und langfristig. Investitionen in einen PE-Fonds sind in der Regel
mit einem hohen finanziellen und/oder geschéftlichen Risiko verbunden. Anla-
gen in PE-Fonds sind nicht kapitalgeschiitzt oder garantiert. Die Investoren
mussen ihre Kapitalnachschusspflicht tber lange Zeitraume erfiillen. Wenn sie
dies nicht tun, verfallt méglicherweise 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 kinf-
tigen Investitionen zu beteiligen, oder sind gezwungen, ihre Anlagen zu einem
sehr niedrigen Preis zu verkaufen, der deutlich unter den Bewertungen am
Sekundéarmarkt liegt. Unternehmen oder Fonds kénnen hochverschuldet sein
und deshalb anfalliger auf ungiinstige geschéftliche und/oder finanzielle Ent-
wicklungen oder Wirtschaftsfaktoren reagieren. Diese Investitionen kénnen ei-
nem intensiven Wettbewerb, sich dndernden Geschéfts- bzw. Wirtschaftsbe-
dingungen oder sonstigen Entwicklungen ausgesetzt sein, die ihre Wertent-
wicklung unguinstig beeinflussen.

Zins- und Ausfallrisiken

Die Werthaltigkeit einer Anleihe hangt von der Bonitat des Emittenten bzw.
des Garanten ab und kann sich wéhrend der Laufzeit der Anleihe dndern.
Bei Insolvenz des Emittenten und/oder Garanten der Anleihe ist die Anleihe
oder der aus der Anleihe resultierende Ertrag nicht garantiert und Sie erhal-
ten die urspriingliche Anlage moglicherweise nicht oder nur teilweise zurtick.

Investment Solutions
& Sustainability

Im Mandats- und Beratungsgeschéft der Credit Suisse (CS) ist Investment
Solutions & Sustainability fir die Formulierung von Multi-Asset-Strategien und
deren anschliessende Umsetzung verantwortlich. Sofern Musterportfolios ge-
zeigt werden, dienen sie ausschliesslich zur Erlauterung. lhre eigene Anlage-
verteilung, Portfoliogewichtung und Wertentwicklung kénnen nach Ihrer per-
sonlichen Situation und Risikotoleranz erheblich davon abweichen. Meinungen
und Ansichten von Investment Solutions & Sustainability kénnen sich von de-
nen anderer CS-Departemente unterscheiden. Ansichten von Investment So-
lutions & Sustainability kdnnen sich jederzeit ohne Ankindigung oder Ver-
pflichtung zur Aktualisierung andern. Die CS ist nicht verpflichtet sicherzustel-
len, dass solche Aktualisierungen zu lhrer Kenntnis gelangen.

Gelegentlich bezieht sich Investment Solutions & Sustainability auf zuvor ver-
offentlichte Research-Artikel, einschl. Empfehlungen und Rating-Anderun-
gen, die in Listenform zusammengestellt werden. Die darin enthaltenen
Empfehlungen sind Ausziige und/oder Verweise auf zuvor verdffentliche
Empfehlungen von CS Research. Bei Aktien bezieht sich dies auf die ent-
sprechende Company Note oder das Company Summary des Emittenten.
Empfehlungen fiir Anleihen sind dem entsprechenden Research Alert (Anlei-
hen) oder dem Institutional Research Alert — Credit Update Switzerland zu
entnehmen. Diese Publikationen sind auf Wunsch oder im Online Banking
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erhaltlich. Offenlegungen sind unter 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 fur die Verbreitung an oder die Nutzung durch
natirliche oder juristische Personen bestimmt, die Birger eines Landes sind
oder in einem Land ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz haben, in dem
die Verbreitung, Veréffentlichung, Bereitstellung oder Nutzung dieser Infor-
mationen geltende Gesetze oder Vorschriften verletzen wiirde oder in dem CS
Registrierungs- oder Zulassungspflichten erfillen musste.

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

KEINE VERBREITUNG, AUFFORDERUNG ODER BERATUNG: Diese
Publikation 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 an-
deren Finanzinstrumenten. Alle Informationen, auch Tatsachen, Meinungen
oder Zitate, sind unter Umsténden gekurzt oder zusammengefasst und bezie-
hen sich auf den Stand am Tag der Erstellung des Dokuments. Bei den in
diesem Bericht enthaltenen Informationen handelt es sich lediglich um allge-
meine Marktkommentare und in keiner Weise um eine Form von reguliertem
Investment-Research, Finanzberatung bzw. Rechts-, Steuer- oder andere re-
gulierte Finanzdienstleistungen. Den finanziellen Zielen, Verhaltnissen und
Bedurfnissen einzelner Personen wird keine Rechnung getragen. Diese ms-
sen indes beriicksichtigt werden, bevor eine Anlageentscheidung getroffen
wird. Bevor Sie eine Anlageentscheidung auf der Grundlage dieses Berichts
treffen, sollten Sie sich durch lhren unabhdngigen Anlageberater bezlglich
notwendiger Erlduterungen zum Inhalt dieses Berichts beraten lassen. Dieser
Bericht bringt lediglich die Einschéatzungen und Meinungen der CS zum Zeit-
punkt der Erstellung des Dokuments zum Ausdruck und bezieht sich nicht auf
das Datum, an dem Sie die Informationen erhalten oder darauf zugreifen. In
diesem Bericht enthaltene Einschétzungen und Ansichten konnen sich von
den durch andere CS-Departments gedusserten unterscheiden und kénnen
sich jederzeit ohne Ankiindigung oder die Verpflichtung zur Aktualisierung an-
dern. Die CS ist nicht verpflichtet sicherzustellen, dass solche Aktualisierun-
gen zu lhrer Kenntnis gelangen. PROGNOSEN & SCHATZUNGEN: Vergan-
gene Wertentwicklungen sollten weder als Hinweis noch als Garantie fur zu-
kiinftige Ergebnisse aufgefasst werden, noch besteht eine ausdriickliche oder
implizierte Gewahrleistung fur kinftige Wertentwicklungen. Soweit dieser Be-
richt Aussagen Uber kiinftige Wertentwicklungen enthélt, sind diese Aussagen
zukunftsgerichtet und bergen daher diverse Risiken und Ungewissheiten. Ist
nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungeprift. Sémtliche hierin erwéhn-
ten Bewertungen unterliegen den CS-Richtlinien und -Verfahren zur Bewer-
tung. KONFLIKTE: Die CS behélt sich das Recht vor, alle in dieser Publikation
unter Umsténden enthaltenen Fehler zu korrigieren. Die CS, ihre verbundenen
Unternehmen und/oder deren Mitarbeitende halten méglicherweise Positio-
nen oder Bestdnde, haben andere materielle Interessen oder tatigen Ge-
schafte mit hierin erwahnten Wertschriften oder Optionen auf diese Wert-
schriften oder tatigen andere damit verbundene Anlagen und steigern oder
verringern diese Anlagen von Zeit zu Zeit. Die CS bietet den hierin erwahnten
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 ver-
gangenen zwdlf Monaten getan. Einige hierin aufgefiihrte Anlagen werden
von einem Unternehmen der CS oder einem mit der CS verbundenen Unter-
nehmen angeboten oder die CS ist der einzige Market Maker fir diese Anla-
gen. Die CS ist involviert in zahlreiche Geschafte, die mit dem genannten Un-
ternehmen in Zusammenhang stehen. Zu diesen Geschaften gehdren unter
anderem spezialisierter Handel, Risikoarbitrage, Market Making und anderer
Eigenhandel. BESTEUERUNG: Diese Publikation enthalt keinerlei Anlage-,
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Rechts-, Bilanz- oder Steuerberatung. Die CS berat nicht hinsichtlich der steu-
erlichen Konsequenzen von Anlagen und empfiehlt Anlegern, einen unabhan-
gigen Steuerberater zu konsultieren. Die Steuersatze und Bemessungsgrund-
lagen hangen von persénlichen Umsténden ab und kénnen sich jederzeit an-
dern. QUELLEN: Die in diesem Bericht enthaltenen Informationen und Mei-
nungen stammen aus oder basieren auf Quellen, die von CS als zuverléssig
erachtet werden; dennoch garantiert die CS weder deren Richtigkeit noch de-
ren Vollstandigkeit. Die CS lehnt jede Haftung fur Verluste ab, die aufgrund
der Verwendung dieses Berichts entstehen. WEBSITES: Der Bericht kann
Internet-Adressen oder die entsprechenden Hyperlinks zu Websites enthalten.
Die CS hat die Inhalte der Websites, auf die Bezug genommen wird, nicht
Uberprift und Gbemimmt keine Verantwortung fir deren Inhalte, es sei denn,
es handelt sich um eigenes Website-Material der CS. Die Adressen und Hy-
perlinks (einschliesslich Adressen und Hyperlinks zu dem eigenen Website-
Material der CS) werden nur als praktische Hilfe und Information fiir Sie ver-
offentlicht, und die Inhalte der Websites, auf die verwiesen wird, sind keines-
falls 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: Ihre Personendaten werden geméss
der Datenschutzerklarung von Credit Suisse verarbeitet, die Sie von zu Hause
aus Uber die offizielle Homepage von Credit Suisse - https://www.credit-
suisse.com - abrufen kénnen. Um Sie mit Marketingmaterial zu unseren Pro-
dukten und Leistungen zu versorgen, kénnen Credit Suisse Group AG und
ihre Tochtergesellschaften Ilhre wichtigsten Personendaten (d. h. Kontaktan-
gaben wie Name, E-Mail-Adresse) verarbeiten, bis Sie uns davon in Kenntnis
setzen, dass Sie diese nicht mehr erhalten wollen. Sie kdnnen 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 Eid-
gendssischen Finanzmarktaufsicht untersteht. Bahrain: Der Vertrieb dieses
Berichts erfolgt tber Credit Suisse AG, Bahrain Branch, einer Niederlassung
der Credit Suisse AG, Zrich/Schweiz, die von der Central Bank of Bahrain
(CBB) ordnungsgemass als Investment Business Firm der Kategorie 2 zuge-
lassen ist und beaufsichtigt wird. Zugehdrige Finanzdienstleistungen oder -
produkte werden ausschliesslich qualifizierten Anlegern geméss Definition der
CBB angeboten und sind nicht fir andere Personen vorgesehen. Die CBB
hat dieses Dokument oder die Vermarktung eines Anlageinstruments, auf das
hier Bezug genommen wird, im Konigreich Bahrain weder gepruft noch ge-
nehmigt und haftet nicht fir die Wertentwicklung eines solchen Anlageinstru-
ments. Credit Suisse AG, Bahrain Branch, befindet sich an folgender Adresse:
Level 21, East Tower, Bahrain World Trade Centre, Manama, Kdnigreich
Bahrain. Brasilien: Dieser Bericht wird in Brasilien von Credit Suisse (Brasil)
S.A. Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios oder ihren verbundenen Ge-
sellschaften bereitgestellt. Chile: Dieser Bericht wird von der Credit Suisse
Agencia de Valores (Chile) Limitada verteilt, einer Zweigniederlassung der
Credit Suisse AG (im Kanton Zrich als AG eingetragen), die von der chileni-
schen Finanzmarktkommission iberwacht wird. Weder der Emittent noch die
Wertpapiere wurden bei der chilenischen Finanzmarktkommission (Comision
para el Mercado Financiero) geméss dem chilenischen Finanzmarktgesetz
(Gesetz Nr. 18.045, Ley de Mercado de Valores) und den diesbezuglichen
Bestimmungen registriert. Daher durfen sie in Chile nicht 6ffentlich angeboten
oder verkauft werden. Dieses Dokument stellt kein Angebot bzw. keine Auf-
forderung fur die Zeichnung oder den Kauf der Wertpapiere in der Republik
Chile dar, ausser fur individuell identifizierte Kaufer im Rahmen einer Privat-
platzierung im Sinne von Artikel 4 des Ley de Mercado de Valores (Angebot,
das sich weder an die allgemeine Offentlichkeit noch an einen bestimmten
Teil oder eine bestimmte Gruppe der Offentlichkeit richtet). Deutschland:
Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit Suisse (Deutschland)
Aktiengesellschaft, die von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht («BaFin») zugelassen ist und reguliert wird. DIFC: Diese Informationen
werden von der Credit Suisse AG (DIFC Branch) verteilt, die tber eine ord-
nungsgemasse Lizenz der Dubai Financial Services Authority (DFSA) verfiigt
und unter deren Aufsicht steht. Finanzprodukte oder Finanzdienstleistungen
in diesem Zusammenhang richten sich ausschliesslich an professionelle Kun-
den oder Vertragsparteien gemass Definition der DFSA und sind firr keinerlei
andere Personen bestimmt. Die Adresse der Credit Suisse AG (DIFC Branch)
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lautet Level 9 East, The Gate Building, DIFC, Dubai, Vereinigte Arabische
Emirate. Frankreich: Dieser Bericht wird von Credit Suisse (Luxembourg)
S.A. Succursale en France («franzésische Zweigniederlassungy) veréffent-
licht, die eine Niederlassung von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. ist, einem
ordnungsgemass zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg
unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Die franzosische
Zweigniederlassung unterliegt der prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen
Aufsichtsbehérde Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF)
und den beiden franzésischen Aufsichtsbehorden Autorité de Contréle Pru-
dentiel 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 Services Commission tiberwacht. Exemplare
der letzten gepriften Abschlisse der Credit Suisse AG werden auf Wunsch
bereitgestellt. Indien: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt durch die Credit
Suisse Securities (India) Private Limited (CIN-NTr.
UB7120MH1996PTC104392), die vom Securities and Exchange Board of
India als Researchanalyst (Registrierungsnr. INH 000001030), als Portfolio-
manager (Registrierungsnr. INPOO0002478) und als Borsenmakler (Regist-
rierungsnr. NZ000248233) unter der folgenden Geschaftsadresse beauf-
sichtigt wird: 9th Floor, Ceejay House, Dr. Annie Besant Road, Worli, Mumbai
— 400 018, Indien, Telefon +91-22 6777 3777. Israel: Wenn dieses Doku-
ment durch Credit Suisse Financial Services (Israel) Ltd. in Israel verteilt wird:
Dieses Dokument 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 Gberwacht, son-
dern von der zustindigen Bankenaufsicht in der Schweiz. Credit Suisse Fi-
nancial Services (Israel) Ltd. ist fur den Vertrieb von Investmentprodukten in
Israel zugelassen. Daher werden ihre Investmentmarketing-Aktivitaten von der
Israel Securities Authority Gberwacht. Italien: Dieser Bericht wird in Italien von
der Credit Suisse (ltaly) S.p.A., einer geméss italienischem Recht gegriinde-
ten 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 zuge-
lassen ist und reguliert wird. Alle betreffenden Finanzprodukte oder Dienst-
leistungen werden ausschliesslich zugelassenen Gegenparteien (geméss De-
finition der QFCRA) oder Firmenkunden (gemass Definition der QFCRA) an-
geboten, einschliesslich nattrlicher Personen, die sich als Firmenkunden ein-
stufen liessen, mit einem Nettovermégen von mehr als OR 4 Millionen und
ausreichenden Finanzkenntnissen, -erfahrungen und dem entsprechenden
Verstandnis bezliglich solcher Produkte und/oder Dienstleistungen. 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 Lizenzie-
rungsnummer 42 als Finanzinstitut eingetragen ist. Fir die Credit Suisse (Le-
banon) Finance SAL gelten die Anordnungen und Rundschreiben der CBL
sowie die gesetzlichen und regulatorischen Bestimmungen der Capital Mar-
kets Authority of Lebanon (<CMA»). Die CSLF ist eine Tochtergesellschaft der
Credit Suisse AG und gehért zur Credit Suisse Group (CS). Die CMA Uber-
nimmt keinerlei Verantwortung fir die im vorliegenden Bericht enthaltenen in-
haltlichen Informationen, wie z.B. deren Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Die
Haftung fur den Inhalt dieses Berichts liegt beim Herausgeber, seinen Direk-
toren oder anderen Personen, wie z.B. Experten, deren Meinungen mit ihrer
Zustimmung Eingang in diesen Bericht gefunden haben. Dartiber hinaus hat
die CMA auch nicht beurteilt, ob die hierin erwahnten Anlagen fir einen be-
stimmten Anleger oder Anlegertyp geeignet sind. Hiermit wird ausdriicklich
darauf hingewiesen, dass Anlagen an Finanzmérkten mit einem hohen Aus-
mass an Komplexitat und dem Risiko von Wertverlusten verbunden sein kon-
nen und moglicherweise nicht fir alle Anleger geeignet sind. Die CSLF pruft
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die Eignung dieser Anlage auf Basis von Informationen, die der Anleger der
CSLF zum Zeitpunkt der Priifung zugestellt hat, und in Ubereinstimmung mit
den internen Richtlinien und Prozessen der Credit Suisse. Es gilt als verein-
bart, dass samtliche Mitteilungen 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 ausdricklich und unwiderruflich,
dass er gegen die Verwendung der englischen Sprache nichts einzuwenden
hat und den Inhalt des Dokuments vollumfanglich versteht. Luxemburg: Die-
ser Bericht wird veréffentlicht von Credit Suisse (Luxembourg) S.A., einem
ordnungsgemass zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg
unter der Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Credit Suisse
(Luxembourg) S.A. unterliegt der prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen
Aufsichtsbehérde Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF).
Mexiko: Dieses Dokument gibt die Ansichten der Person wieder, die Dienst-
leistungen fur C. Suisse Asesoria México, S.A. de C.V. («C. Suisse Asesoria»)
und/oder Banco Credit Suisse (México), S.A., Institucién de Banca Mdltiple,
Grupo Financiero Credit Suisse (México) («Banco CS») erbringt. Daher behal-
ten sich sowohl C. Suisse Asesoria als auch Banco CS das Recht vor, ihre
Ansichten jederzeit zu dndern und bernehmen in dieser Hinsicht keinerlei
Haftung. Dieses Dokument dient ausschliesslich zu Informationszwecken. Es
stellt keine personliche Empfehlung oder Anregung und auch keine Aufforde-
rung zur irgendeiner Handlung dar. Es ersetzt nicht die vorherige Riicksprache
mit lhren Beratern im Hinblick auf C. Suisse Asesoria und/oder Banco CS,
bevor Sie eine Anlageentscheidung treffen. C. Suisse Asesoria und/oder
Banco CS tbernehmen keinerlei Haftung fir Anlageentscheidungen, die auf
der Basis von Informationen in diesem Dokument getroffen werden, da diese
die Zusammenhénge der Anlagestrategie und die Ziele bestimmter Kunden
nicht bertcksichtigen. Prospekte, Broschiren und Anlagerichtlinien von In-
vestmentfonds sowie Geschéftsberichte oder periodische Finanzinformatio-
nen dieser Fonds enthalten zusatzliche nitzliche Informationen fir Anleger.
Diese Dokumente kénnen kostenlos direkt bei Emittenten und Betreibern von
Investmentfonds, Uber die Internetseite der Aktienborse, an der sie notiert sind
oder Uber Ihren Ansprechpartner bei C. Suisse Asesorfa und/oder Banco CS
bezogen werden. Die friihere Wertentwicklung und die verschiedenen Szena-
rien bestehender Markte sind keine Garantie fur aktuelle oder zukinftige Er-
gebnisse. Falls die Informationen in diesem 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 werden, fir die weder C. Suisse Asesoria
noch Banco CS verantwortlich ist. Dieses Dokument dient ausschliesslich zu
Informationszwecken und ist kein Ersatz fur die Aktivitdtsberichte und/oder
Kontoausziige, die Sie von C. Suisse Asesorfa und/oder Banco CS gemass
den von der mexikanischen Wertpapier- und Borsenaufsicht (Comisién Naci-
onal Bancaria y de Valores, CNBV) erlassenen allgemeinen Bestimmungen
fir Finanzinstitutionen und andere juristische Personen, die Anlagedienstleis-
tungen erbringen, erhalten. Angesichts der Natur dieses Dokuments Uber-
nehmen weder C. Suisse Asesoria noch Banco CS irgendeine Haftung auf-
grund der in ihm enthaltenen Informationen. Obwohl die Informationen aus
Quellen stammen, die von C. Suisse Asesoria und/oder Banco CS als zuver-
lassig angesehen wurden, gibt es keine Garantie fir ihre Richtigkeit oder Voll-
standigkeit. Banco CS und/oder A. Suisse Asesoria (ibernimmt keine Haftung
fir Verluste, die sich aus der Nutzung von Informationen in dem Ihnen tber-
lassenen Dokument ergeben. Anleger sollten sich vergewissern, dass Infor-
mationen, die sie erhalten, auf ihre persénlichen Umstande, ihr Anlageprofil
sowie ihre konkrete rechtliche, regulatorische oder steuerliche Situation ab-
gestimmt ist oder eine unabhangige professionelle Beratung einholen. C.
Suisse Asesorfa México, S.A. de C.V. ist ein Anlageberater geméss dem me-
xikanischen 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
Asesorfa México, S.A. de C.V. ist kein unabhéngiger Anlageberater gemass
dem LMV und anderen geltenden Bestimmungen, da sie in direkter Beziehung
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zur Credit Suisse AG, einer auslandischen Finanzinstitution, und in indirekter
Beziehung zur Grupo Financiero Credit Suisse (México), S.A. de C.V. steht.
Portugal: Dieser Bericht wird von Credit Suisse (Luxembourg) S.A., Sucursal
em Portugal («portugiesische Zweigniederlassung») veroffentlicht, die eine
Niederlassung von Credit Suisse (Luxembourg) S.A. ist, einem ordnungsge-
maéss zugelassenen Kreditinstitut im Grossherzogtum Luxemburg unter der
Anschrift 5, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg. Die portugiesische Zweig-
niederlassung unterliegt der prudentiellen Aufsicht der luxemburgischen Auf-
sichtsbehoérden Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) und
der portugiesischen Aufsichtsbehérden, der Banco de Portugal (BdP) und der
Comisséo do Mercado dos Valores Mobiliarios (CMVM). Saudi-Arabien: Die-
ses Dokument wird von der Credit Suisse Saudi Arabia (CR Number
1010228645) verdtfentlicht, 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. ordnungsgemass zugelas-
sen 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. Geméass den von der Kapital-

marktbehérde herausgegebenen Regeln fir das Angebot von Wertschriften
und fortlaufenden Verpflichtungen darf dieses Dokument im Konigreich
Saudi-Arabien ausschliesslich an Personen verteilt werden, die gemass die-
sen Regeln dazu berechtigt sind. Die saudi-arabische Kapitalmarktbehorde
macht keinerlei Zusicherungen hinsichtlich der Korrektheit und Vollstandigkeit
dieses Dokuments und lehnt ausdricklich jegliche Haftung fiir Verluste ab,
die aus diesem Dokument oder im Vertrauen auf dessen Inhalt oder Teilen
davon entstehen. Potenzielle Kéufer der im Rahmen dieses Dokuments an-
gebotenen Wertschriften sollten eine eigene Sorgfaltspriifung hinsichtlich der
Korrektheit der im Zusammenhang mit diesen Wertschriften zur Verfiigung
gestellten Informationen durchfiihren. Wenn Sie den Inhalt dieses Dokuments
nicht verstehen, sollten Sie einen autorisierten Finanzberater konsultieren. Ge-
mass den von der Kapitalmarktbehorde herausgegebenen Bestimmungen fir
Anlagefonds darf dieses Dokument im Konigreich ausschliesslich an Perso-
nen verteilt werden, die gemass diesen Bestimmungen dazu berechtigt sind.
Die saudi-arabische Kapitalmarktbehoérde macht keinerlei Zusicherungen hin-
sichtlich der Korrektheit und Vollstandigkeit dieses Dokuments und lehnt aus-
driicklich 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 sollten eine
eigene Sorgfaltspriifung hinsichtlich der Korrektheit der im Zusammenhang
mit diesen Wertschriften zur Verfligung gestellten Informationen durchfihren.
Wenn Sie den Inhalt dieses Dokuments nicht verstehen, sollten Sie einen au-
torisierten Finanzberater konsultieren. Stidafrika: Die Verteilung dieser Infor-
mationen erfolgt tUber Credit Suisse AG, die als Finanzdienstleister von der
Financial Sector Conduct Authority in Stidafrika unter der FSP-Nummer 9788
registriert ist. Spanien: Bei diesem Dokument handelt es sich um Werbema-
terial. Es wird von der Credit Suisse AG, Sucursal en Espafa, einem bei der
Comisién Nacional del Mercado de Valores eingetragenen Unternehmen zu
Informationszwecken bereitgestellt. Es richtet sich ausschliesslich an den
Empfanger fir dessen personlichen Gebrauch und darf gemass den derzeit
geltenden Gesetzen keineswegs als Wertpapierangebot, persénliche Anlage-
beratung oder allgemeine oder spezifische Empfehlung von Produkten oder
Anlagestrategien mit dem Ziel angesehen werden, Sie zu irgendeiner Hand-
lung aufzufordern. Der Kunde/die Kundin ist auf jeden Fall selbst fir
seine/ihre Entscheidungen Uber Anlagen oder Verdusserungen verantwort-
lich. Deshalb tragt der Kunde allein die gesamte Verantwortung fir Gewinne
oder Verluste aus Entscheidungen Uber Aktivitdten auf der Basis der in diesem
Dokument enthaltenen Informationen und Meinungen. Die Angaben in diesem
Dokument sind nicht die Ergebnisse von Finanzanalysen oder Finanzresearch
und fallen deshalb nicht unter die aktuellen Bestimmungen fir die Erstellung
und Verteilung von Finanzresearch und entsprechen nicht den gesetzlichen
Vorschriften fur die Unabhangigkeit der Finanzanalyse. Tiirkei: Die hierin ent-
haltenen Anlageinformationen, Anmerkungen und Empfehlungen fallen nicht
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unter die Anlageberatungstatigkeit. Die Anlageberatungsleistungen fiir Kun-
den werden in massgeschneiderter Form von den dazu berechtigten Instituten
erbracht, und zwar unter Berlcksichtigung der jeweiligen Risiko- und Er-
tragspraferenzen der Kunden. Die hierin enthaltenen Kommentare und Bera-
tungen sind hingegen allgemeiner Natur. Die Empfehlungen sind daher mit
Blick auf lhre finanzielle Situation oder lhre Risiko- und Renditepréferenzen
mdéglicherweise nicht geeignet. Eine Anlageentscheidung ausschliesslich auf
Basis der hierin enthaltenen Informationen resultiert moglicherweise in Ergeb-
nissen, die nicht lhren 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 fol-
genden Adresse hat: Levazim Mahallesi, Koru Sokak No. 2 Zorlu Center Tera-
sevler No. 61 34340 Besiktas/ Istanbul, Turkei.

Wichtige Informationen zur regionalen Offenlegung Gemass dem Be-
schluss Nr. 20/2021 der CVM vom 25. Februar 2021 bestétigt/ bestatigen
der/die Verfasser dieses Berichts hiermit, dass die in diesem Bericht zum
Ausdruck gebrachten Ansichten ausschliesslich die persénlichen Meinungen
des/der Verfasser/s darstellen und unabhangig erstellt wurden; dies gilt auch
in Bezug auf die Credit Suisse. Ein Teil der Vergltung des Verfassers/ der
Verfasser basiert auf verschiedenen Faktoren, einschliesslich dem Gesam-
tumsatz der Credit Suisse, aber kein Teil der Vergltung ist oder war mit be-
stimmten in diesem Bericht enthaltenen Empfehlungen oder Ansichten ver-
bunden oder wird in Zukunft damit verbunden sein. Des Weiteren erklart die
Credit Suisse, dass: die Credit Suisse dem/den betreffenden Unternehmen
oder dessen/deren verbundenen Unternehmen Dienstleistungen in den Be-
reichen Investment Banking, Maklertatigkeit, Vermogensverwaltung, Com-
mercial Banking und andere Finanzdienstleistungen zur Verfligung gestellt hat
und/oder moglicherweise kiinftig zur Verfiigung stellen wird, fir die die Credit
Suisse die Ublichen GebUhren und Provisionen erhalten hat oder erhalten kann
und die in Bezug auf das/die betreffende/n Unternehmen oder die betreffen-
den Wertpapiere relevante finanzielle oder wirtschaftliche Interessen darge-
stellt haben oder darstellen kdnnen.

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
FASSUNG).

Vereinigtes Konigreich: Der Vertrieb dieses Berichts erfolgt Gber Credit
Suisse (UK) Limited. Credit Suisse (UK) ist von der Prudential Regulation Au-
thority zugelassen und wird von der Financial Conduct Authority und der Pru-
dential Regulation Authority beaufsichtigt. Wird dieser Bericht im Vereinigten
Kénigreich von einem auslandischen Unternehmen vertrieben, das im Rahmen
des Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order
2005 keiner Ausnahme unterliegt, gilt Folgendes: Sofern es im Vereinigten
Kénigreich verteilt wird oder zu Auswirkungen im Vereinigten Kénigreich fiih-
ren konnte, stellt dieses Dokument eine von Credit Suisse (UK) Limited ge-
nehmigte Finanzwerbung dar. Credit Suisse (UK) Limited ist durch die Pru-
dential Regulation Authority zugelassen und wird hinsichtlich der Durchfihrung
von Anlagegeschaften im Vereinigten Konigreich durch die Financial Conduct
Authority und die Prudential Regulation Authority beaufsichtigt. Der eingetra-
gene Geschaftssitz von Credit Suisse (UK) Limited ist Five Cabot Square,
London, E14 40R. 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 méglicherweise ausgerichtet wer-
den. Die steuerliche Behandlung hangt von der individuellen Situation des ein-
zelnen Kunden ab und kann sich in Zukunft andern.

8/10



Bauindex Schweiz: 2. Quartal 2023

APAC - WICHTIGER
HINWEIS

Die Informationen in diesen Unterlagen dienen Werbezwecken. Es handelt
sich nicht um Anlageresearch. Fur alle, mit Ausnahme von Konten, die von
Relationship Managern und/oder Anlageberatern der Credit Suisse AG,
Hongkong Branch, verwaltet werden: Dieses Material wurde von der Credit
Suisse AG («Credit Suisse») nur zur allgemeinen Information erstellt. Dieses
Material ist kein Ergebnis einer substanziellen Recherche oder Analyse und
erhebt auch keinen Anspruch darauf, dies zu sein. Somit handelt es sich nicht
um Anlageresearch oder eine Researchempfehlung im aufsichtsrechtlichen
Sinn. Die finanziellen Ziele, Verhéltnisse und Bedlirfnisse einzelner Personen
werden nicht berticksichtigt. Sie sind jedoch wichtige Uberlegungen, die vor
einer Anlageentscheidung in Betracht gezogen werden mussen. Die hierin
enthaltenen Informationen sind nicht ausreichend, um eine Anlageentschei-
dung zu treffen, und stellen keine persénliche Empfehlung oder Anlagebera-
tung dar. Die Credit Suisse macht keine Angaben zur Eignung der in diesem
Material erwdhnten Produkte oder Dienstleistungen fiir einen bestimmten An-
leger. Dieses Material ist keine Einladung oder Aufforderung zur Zeichnung
oder zum Kauf irgendwelcher in diesem Material erwahnter Produkte oder
Dienstleistungen oder zur Beteiligung an anderen Transaktionen. Rechtsver-
bindlich sind nur die Konditionen in der betreffenden Produktdokumentation
oder spezifischen von der Credit Suisse erstellten Vertragen und Bestétigun-
gen. Fur Konten, die von Relationship Managern und/oder Anlageberatern der
Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwaltet werden: Dieses Material
wurde von der Credit Suisse AG («Credit Suisse») nur zur allgemeinen Infor-
mation erstellt. Dieses Material ist kein Ergebnis einer substanziellen Recher-
che oder Analyse und erhebt auch keinen Anspruch darauf, dies zu sein. Da-
her handelt es sich nicht um Anlageresearch im aufsichtsrechtlichen Sinn. Die
finanziellen Ziele, Verhaltnisse und Bedurfnisse einzelner Personen werden
nicht beriicksichtigt. Sie sind jedoch wichtige Uberlegungen, die vor einer An-
lageentscheidung in Betracht gezogen werden missen. Die Credit Suisse
macht keine Angaben zur Angemessenheit der in diesem Material erwahnten
Produkte oder Dienstleistungen flr einen bestimmten Anleger. Dieses Mate-
rial ist keine Einladung oder Aufforderung zur Zeichnung oder zum Kauf ir-
gendwelcher in diesem Material erwahnter Produkte oder Dienstleistungen
oder zur Beteiligung an anderen Transaktionen. Rechtsverbindlich sind nur die
Konditionen in der betreffenden Produktdokumentation oder spezifischen von
der Credit Suisse erstellten Vertragen und Bestatigungen. Fur alle: Im Zusam-
menhang mit den in diesem Material erwéhnten Produkten stehen die Credit
Suisse und/oder ihre verbundenen Unternehmen moglicherweise auf fol-
gende Weise in einer Beziehung zu den gegenstandlichen Organisationen

0] als Beteiligte bei der Arrangierung oder Bereitstellung einer Finan-
zierung fur die gegensténdlichen Organisationen zu einem frilheren Zeitpunkt,
(it) als Gegenpartei in einer spateren Transaktion in Verbindung mit
den gegenstandlichen Organisationen oder

(i) als Zahler oder Empfanger einer einmaligen oder wiederkehrenden
Vergutung an die oder von den in diesem Material erwahnten Organisationen.
Solche Zahlungen kénnen auch an Dritte geleistet oder von Dritten entgegen-
genommen worden sein.

Die Credit Suisse und/oder ihre verbundenen Unternehmen (einschliesslich
ihrer jeweiligen Handlungsbevollméchtigten, Geschéftsleitungsmitglieder und
Mitarbeitenden) sind oder waren moglicherweise an anderen Transaktionen
mit den in diesem Material erwéhnten gegenstandlichen Organisationen oder
anderen in diesem Material erwéhnten Parteien beteiligt, die in diesem Mate-
rial nicht offengelegt wurden. Die Credit Suisse behélt sich fur sich selbst und
fur ihre verbundenen Unternehmen das Recht vor, fiir die gegenstandlichen
Organisationen der in diesem Material erwéhnten Produkte oder andere Par-
teien im Zusammenhang mit in diesem Material erwahnten Produkten Dienst-
leistungen zu erbringen und mit ihnen Handelsgeschafte abzuschliessen. Die
Credit Suisse oder ihre verbundenen Unternehmen halten unter Umsténden
auch Handelspositionen im Aktienkapital der in diesem Material erwahnten
gegenstandlichen Organisationen.

Fr alle, mit Ausnahme von Konten, die von Relationship Managern und/oder
Anlageberatern der Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwaltet werden:
Ein verbundenes Unternehmen der Credit Suisse hat méglicherweise auf der
Basis von Informationen und Analysen in diesem Material gehandelt, bevor

© Credit Suisse AG / SBV

diese dem Empfénger zur Verfligung gestellt wurden. Soweit gesetzlich zu-
lassig, kann ein verbundenes Unternehmen der Credit Suisse an anderen Fi-
nanzierungsgeschéften mit den Emittenten der hierin erwahnten Wertpapiere
teilnehmen bzw. in diese investieren, Dienstleistungen fir diese Emittenten
erbringen oder bei diesen Emittenten fir Geschafte werben und/oder eine
Position in diesen Wertpapieren halten oder Transaktionen mit diesen Wert-
papieren oder deren Optionen durchfiihren. Soweit gesetzlich zuléssig, Uber-
nehmen die Credit Suisse und ihre verbundenen Unterehmen sowie ihre je-
weiligen Geschéftsleitungsmitglieder, Mitarbeitenden und Berater keinerlei
Haftung fur Fehler oder Auslassungen in diesem Material oder fr direkte,
indirekte, beilaufige, spezifische Verluste oder Schaden bzw. Folgeverluste
oder -schaden, die dem Empfanger dieses Materials oder einer anderen Per-
son durch die Verwendung der in diesem Material enthaltenen Informationen
oder durch das Vertrauen auf diese Informationen entstehen. Die Credit
Suisse und ihre verbundenen Unternehmen (bzw. ihre jeweiligen Geschafts-
leitungsmitglieder, Handlungsbevollméchtigten, Mitarbeitenden oder Berater)
geben keinerlei Garantie oder Zusicherung im Hinblick auf die Richtigkeit,
Verl3sslichkeit und/oder Vollstandigkeit der Informationen in diesem Material
ab. Bei den Informationen in diesem Material handelt es sich lediglich um all-
gemeine Marktkommentare und in keiner Weise um regulierte Finanzberatung
bzw. Rechts-, Steuer- oder andere regulierte Dienstleistungen. Einschatzun-
gen und Meinungen in diesem Material kénnen sich von Einschatzungen und
Meinungen von Researchanalysten, anderen Divisionen oder Eigenpositionen
der Credit Suisse unterscheiden oder diesen widersprechen. Die Credit Suisse
unterliegt keiner Verpflichtung, Informationen zu aktualisieren, zusatzliche In-
formationen bereitzustellen oder andere Personen zu informieren, wenn sie
Kenntnis von einer Unrichtigkeit, Unvollstandigkeit oder Anderung der in die-
sem Material enthaltenen Informationen erhélt. Sofern dieses Material Aussa-
gen Uber kiinftige Wertentwicklungen enthalt, sind diese Aussagen zukunfts-
gerichtet und bergen daher eine Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlsslicher Indikator fir zu-
kinftige Ergebnisse.

Fur Konten, die von Relationship Managern und/oder Anlageberatern der Cre-
dit Suisse AG, Hongkong Branch, verwaltet werden:

Ein verbundenes Unternehmen der Credit Suisse hat méglicherweise auf der
Basis von Informationen und Analysen in diesem Material gehandelt, bevor
diese dem Empfénger zur Verfligung gestellt wurden. Soweit gesetzlich zu-
lassig, kann ein verbundenes Unternehmen der Credit Suisse an anderen Fi-
nanzierungsgeschéften mit den Emittenten der hierin erwahnten Wertpapiere
teilnehmen bzw. in diese investieren, Dienstleistungen fir diese Emittenten
erbringen oder bei diesen Emittenten fir Geschafte werben und/oder eine
Position in diesen Wertpapieren halten oder Transaktionen mit diesen Wert-
papieren oder deren Optionen durchfiihren. Soweit gesetzlich zuléssig, Uber-
nehmen die Credit Suisse und ihre verbundenen Unternehmen sowie ihre je-
weiligen Geschéftsleitungsmitglieder, Mitarbeitenden und Berater keinerlei
Haftung fur Fehler oder Auslassungen in diesem Material oder fr direkte,
indirekte, beilaufige, spezifische Verluste oder Schaden bzw. Folgeverluste
oder -schaden, die dem Empfanger dieses Materials oder einer anderen Per-
son durch die Verwendung der in diesem Material enthaltenen Informationen
oder durch das Vertrauen auf diese Informationen entstehen. Die Credit
Suisse und ihre verbundenen Unternehmen (bzw. ihre jeweiligen Geschafts-
leitungsmitglieder, Handlungsbevoliméchtigten, Mitarbeitenden oder Berater)
geben keinerlei Garantie oder Zusicherung im Hinblick auf die Richtigkeit,
Verl3sslichkeit und/oder Vollstandigkeit der Informationen in diesem Material
ab. Bei den Informationen in diesem Material handelt es sich lediglich um all-
gemeine Marktkommentare und in keiner Weise um Rechts-, Steuer- oder
andere regulierte Dienstleistungen. Einschéatzungen und Meinungen in diesem
Material kdnnen sich von Einschatzungen und Meinungen von Researchana-
lysten, anderen Divisionen oder Eigenpositionen der Credit Suisse unterschei-
den oder diesen widersprechen. Die Credit Suisse unterliegt keiner Verpflich-
tung, Informationen zu aktualisieren, zusatzliche Informationen bereitzustellen
oder andere Personen zu informieren, wenn sie Kenntnis von einer Unrichtig-
keit, Unvollstandigkeit oder Anderung der in diesem Material enthaltenen In-
formationen erhélt. Sofern dieses Material Aussagen Uber kiinftige Wertent-
wicklungen enthalt, sind diese Aussagen zukunftsgerichtet und bergen daher
eine Reihe von Risiken und Ungewissheiten. Die Wertentwicklung in der Ver-
gangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir zukiinftige Ergebnisse. Fr alle:
Dieses Dokument ist nicht fiir die Verbreitung an oder die Nutzung durch na-
tlrliche oder juristische Personen bestimmt, die Biirger eines Landes sind
oder die in einem Land ihren Wohnsitz bzw. ihren Gesellschaftssitz haben, in
dem die Verbreitung, Veréffentlichung, Bereitstellung oder Nutzung geltende
Gesetze oder Vorschriften verletzen wiirde oder in dem die Credit Suisse
und/oder ihre Tochtergesellschaften oder verbundenen Unternehmen Regist-
rierungs- oder Zulassungspflichten erfillen mussten. Die Unterlagen wurden
dem Empféanger zur Verfligung gestellt und dirfen nicht ohne die ausdriickli-
che vorherige schriftliche Genehmigung der Credit Suisse weitergegeben wer-
den. Fur weitere Informationen steht Ihnen Ihr Relationship Manager gerne zur
Verfligung.
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ZUSATZLICHER WICHTIGER HINWEIS FUR DEN ANHANG

Die Berichte im Anhang («Berichte») wurden von Mitgliedern der Abteilung
Research der Credit Suisse verfasst. Die darin enthaltenen Informationen und
Meinungen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung und kénnen
sich jederzeit ohne Vorankiindigung dndern. In den Berichten gedusserte Mei-
nungen zu einem bestimmten Wertpapier kdnnen sich aufgrund von unter-
schiedlichen Beurteilungskriterien von Einschatzungen und Meinungen der
Abteilung Research der Division Investment Banking der Credit Suisse unter-
scheiden. Diese Berichte wurden zuvor von Credit Suisse Research im Inter-
net publiziert.

Die Credit Suisse steht in Geschaftsbeziehungen zu den in ihren Researchbe-
richten behandelten Unternehmen bzw. strebt solche Geschéftsbeziehungen
an. Daher sollten sich Anleger bewusst sein, dass bei der Credit Suisse még-
licherweise ein Interessenkonflikt besteht, der die Objektivitat dieser Berichte
beeintrachtigen konnte.

Fur alle, mit Ausnahme von Konten, die von Relationship Managern und/oder
Anlageberatern der Credit Suisse AG, Hongkong Branch, verwaltet werden:
Die Credit Suisse hat unter Umsténden keine Massnahmen ergriffen, um si-
cherzustellen, dass die in diesen Berichten erwéhnten Wertpapiere fiir einen
bestimmten Anleger geeignet sind. Die Credit Suisse behandelt Empfanger
der Berichte nicht als Kunden, weil sie die Berichte erhalten haben. Fiir Kon-
ten, die von Relationship Managern und/oder Anlageberatern der Credit
Suisse AG, Hongkong Branch, verwaltet werden: Die Credit Suisse hat unter
Umstanden keine Massnahmen ergriffen, um sicherzustellen, dass die in die-
sen Berichten erwdhnten Wertpapiere flr einen bestimmten Anleger ange-
messen sind. Die Credit Suisse behandelt Empfanger der Berichte nicht als
Kunden, weil sie die Berichte erhalten haben. Fir alle: Eine Erorterung der
Risiken einer Anlage in den Wertpapieren, die in den Berichten erwéahnt wer-
den, finden Sie unter dem folgenden Internetlink:

https://research.credit-suisse.com/riskdisclosure

Informationen und Hinweise zu den in diesem Bericht erwéhnten Unterneh-
men, fur die Credit Suisse Investment Banking eine Bonitatsbeurteilung (Ra-
ting) durchgefuhrt hat, finden Sie auf der Disclosure-Website der Division In-
vestment Banking:

https://rave.credit-suisse.com/disclosures
Weitere Informationen und Hinweise zu anderen Emittenten finden Sie auf der

Disclosure-Website von Credit Suisse Global Research:
https://www.credit-suisse.com/disclosure

AUSTRALIEN: Dieses Material wird in Australien von der Credit Suisse AG,
Sydney Branch, ausschliesslich zu Informationszwecken und nur an Personen
verteilt, die geméss der Definition in Abschnitt 761G(7) des australischen Cor-
porations Act als «Wholesale-Kunden» gelten. Die Credit Suisse AG, Sydney
Branch, gibt keine Garantie und keine Zusicherungen im Hinblick auf die Wer-
tentwicklung der hierin erwéhnten Finanzprodukte ab. In Australien sind an-
dere Unternehmenseinheiten der Credit Suisse Group ausser der Credit
Suisse AG, Sydney Branch, nicht als Einlageninstitute im Sinne des Banking
Act 1959 (Cth.) zugelassen. Ihre Verpflichtungen stellen keine Einlagen oder
andere Verbindlichkeiten der Credit Suisse AG, Sydney Branch, dar. Die Cre-
dit Suisse AG, Sydney Branch, Gbernimmt keine Garantie und gibt auch keine
anderweitigen Zusicherungen im Hinblick auf die Verpflichtungen solcher Ein-
heiten der Credit Suisse oder der Fonds ab. HONG KONG: Dieses Material
wird in Hongkong von der Credit Suisse AG, Hong Kong Branch, verteilt. Die
Credit Suisse AG, Hong Kong Branch, ist als «Authorized Institution» der Auf-
sicht der Hong Kong Monetary Authority unterstellt und ist ein eingetragenes
Institut unter der Aufsicht der Securities and Futures Commission. Das Mate-
rial wurde nach Massgabe von Abschnitt 16 des «Code of Conduct for Per-
sons Licensed by or Registered with the Securities and Futures Commission»
erstellt. Die Inhalte dieses Materials wurden nicht von einer Aufsichtsbehérde
in Hongkong uberpriift. Wir raten lhnen, im Hinblick auf jegliches Angebot
Vorsicht walten zu lassen. Wenn Sie Zweifel an Inhalten dieses Materials ha-
ben, sollten Sie unabhéngige professionelle Beratung einholen. Niemand in
Hongkong oder anderswo darf Werbematerialien, Einladungen oder Materia-
lien in Bezug auf dieses Produkt ausgegeben oder zum Zwecke der Verteilung
in seinem Besitz gehabt haben oder ausgeben oder zum Zwecke der Vertei-
lung in seinem Besitz haben, sofern sich diese Materialien an die Offentlichkeit
in Hongkong richten oder deren Inhalte wahrscheinlich in Hongkong 6ffentlich
zuganglich werden oder von der 6ffentlichen Bevélkerung in Hongkong gele-
sen werden (es sei denn, dies ist gemass den Wertpapiergesetzen von Hong-
kong zulassig), ausser wenn sich dieses Produkt ausschliesslich an Personen
ausserhalb von Hongkong richtet oder nur an «professionelle Investoren» ge-
méss der Definition in der «Securities and Futures Ordinance» (Chapter 571)
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flir Hongkong und den auf ihrer Basis erlassenen gesetzlichen Vorschriften.
SINGAPUR: Dieses Material wird in Singapur von der Credit Suisse AG, Sin-
gapore Branch, verteilt, die von der Monetary Authority of Singapore geméss
dem Banking Act (Cap. 19) zur Durchfiihrung von Bankgeschéften zugelas-
sen wurde. Dieser Bericht wurde in Singapur ausschliesslich zur Verteilung an
institutionelle Anleger, akkreditierte Investoren und sachkundige Investoren
(gemass der Definiton in den Financial Advisers Regulations («<FAR»)) erstellt
und ausgegeben. Die Credit Suisse AG, Singapore Branch, kann Berichte
ausgeben, die von ihren ausléandischen Einheiten oder verbundenen Unter-
nehmen im Rahmen einer Vereinbarung gemass Regulation 32C der FAR er-
stellt wurden. Empfanger in Singapur sollten sich bei Angelegenheiten, die
sich aus oder im Zusammenhang mit diesem Bericht ergeben, unter der Te-
lefonnummer +65-6212-2000 an die Credit Suisse AG, Singapore Branch,
wenden. Aufgrund lhres Status als institutioneller Anleger, akkreditierter In-
vestor oder sachkundiger Investor ist die Credit Suisse AG, Singapore Branch,
im Hinblick auf Finanzberatungsleistungen, die sie gegebenenfalls fur Sie er-
bringt, von bestimmten Anforderungen des singapurischen Financial Advisers
Act, Kap. 110 (der «FAA»), der FAR und der hierzu erlassenen Bekanntma-
chungen und Richtlinien befreit. Dazu zahlen Ausnahmen von folgenden Vor-
schriften:

(i) Abschnitt 25 der FAA (geméss Regulation 33(1) der FAR),
(ii) Abschnitt 27 der FAA (gemass Regulation 34(1) der FAR) und
(iif) Abschnitt 36 der FAA (gemass Regulation 35(1) der FAR).

Empfanger in Singapur sollten sich bei Angelegenheiten, die sich aus oder im
Zusammenhang mit diesem Material ergeben, an die Credit Suisse AG, Sin-
gapore Branch, wenden.

Im Fall von Fragen oder Einwanden zu Marketingmaterial, das sie von uns
erhalten haben, wenden Sie sich bitte an unseren Datenschutzbeauftragten
unter dataprotectionofficer.pb@credit-suisse.com (furr Credit Suisse AG, HK
Branch) oder PDPO.SGD@credit-suisse.com (fir Credit Suisse AG, SG
Branch) oder csau.privacyofficer@credit-suisse.com (fiir Credit Suisse AG,
Sydney Branch).

(fur Credit Suisse AG, HK Branch) oder PDPO.SGD@credit-suisse.com

(fur Credit Suisse AG, SG Branch) oder csau.privacyofficer@credit-
suisse.com (fur Credit Suisse AG, Sydney Branch).

Der gesamte Inhalt dieses Dokuments unterliegt dem gesetzlichen Urheber-
rechtsschutz (alle Rechte vorbehalten). Dieses Dokument darf ohne vorherige
schriftliche Zustimmung der Credit Suisse weder auszugsweise noch vollstan-
dig vervielfaltigt, weitergeleitet (auf elektronische oder andere Weise), abge-
andert oder fur offentliche oder kommerzielle Zwecke verwendet werden.

© 2023, Credit Suisse Group AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen.
Alle Rechte vorbehalten. Die Credit Suisse AG (Unique Entity Number in Sin-
gapur: S7T3FC2261L) ist eine in der Schweiz gegriindete Aktiengesellschaft.
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